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Yhteiskunnan kohdatessa monenlaisia sosiaalisia ja luonnonympariston haasteita seka globaa-
listi ettd paikallisesti, vastuullisuudesta on muodostunut megatrendi, joka vaikuttaa toimintata-
poihimme. Sen lisdksi, etta vastuullisuusajattelu ndkyy elintavoissa, kulutustottumuksissa seka
organisaatioiden toimintatavoissa, se voi vaikuttaa myos sijoituspaatoksiin. Vaikuttavuussijoit-
taminen on kasvava vastuullisen sijoittamisen strategia, jonka tavoitteena on tuottaa positiivisia
vaikutuksia ymparistoon taloudellisen tuoton rinnalla.

Suomessa vaikuttavuussijoittamista on alettu toteuttaa erityisesti eri sektoreiden toimijoiden
yhteistyona. Vaikuttavuussijoittamisesta toivotaan ratkaisua yhteiskunnallisten haasteiden rat-
kaisemiseen erityisesti ennaltaehkdisevan toiminnan kautta ohjaamalla yksityisia varoja julkisen
sektorin toiminnan tueksi. Sijoituskohteena voi olla myds vaikutuksia tuottava yritys. lIlmioon
liittyy monenlaisia toimijoita, jotka kehittdavat toimintatapoja ja pyrkivat myos maarittelemaan
vaikuttavuussijoittamista. Haasteeksi onkin muodostuneet epaselvyydet vaikuttavuussijoittami-
sen maaritelmassa, seka erilaisten yhteisten toimintatapojen I6ytyminen ja vuorovaikutus.

Taman tutkimuksen tavoitteena on selvittad, miten erilaiset toimijat viestivat vaikuttavuussijoit-
tamisesta verkkosivuillaan. Viestinnan haasteet muodostuvat yhdeksi kehitykseen vaikuttavaksi
tekijaksi, minka vuoksi on tarkeaa kartoittaa niitd tapoja, joilla vaikuttavuussijoittaminen hah-
motetaan ja miten ilmi6 rakentuu viestinnan kautta. Aineistona on viiden suomalaisen vaikutta-
vuussijoittamisen parissa toimivan organisaation verkkosivuilta keratyt 21 tekstia. Nama organi-
saatiot ovat Sitra, Ty6- ja elinkeinoministeri®, FIM, Taaleri ja Osuuspankki. Analyysin kehyksena
toimii kriittinen diskurssianalyysi, jonka kautta tekstistd havainnoidaan viestinnan tapoja. Tutki-
muksessa sovelletaan Norman Faircloughin analyysin kehysté, joka etenee kolmessa vaiheessa
tekstuaalisesta tarkastelusta diskurssikdytannon tasolle ja edelleen havaintojen kriittiseen tar-
kasteluun suhteessa yhteiskunnalliseen kontekstiinsa. Aineistosta tunnistetaan yhteensa kah-
deksan teemaa ja taman jalkeen kolme vallitsevaa diskurssia, kestava kehitys -diskurssi, yhteis-
kunnallinen edelldkavija -diskurssi sekd vapaus ja vastuu -diskurssi.

Tutkimuksen tuloksissa nakyy vaikuttavuussijoittamisen ilmion ja toimintatapojen uutuus ja se,
ettd taysin yhtenaistd nakemysta niistd ei ole muodostunut. Vaikuttavuussijoittamisen perus-
tava ajatus taloudellisen tuoton ja muun vaikutuksen yhdistamisesta nayttaytyy hyvin yhtenai-
send, mutta kasitykset toimintatavoista, mittaamisesta ja eri toimijoiden asemista eivat niin-
kaan. Vaikuttavuussijoittamiseen liittyvadssa viestinnassa siis vaikuttaa nakyvan yha perinteisem-
paan sijoittamiseen ja talouteen kytkeytyvat diskurssit, mutta samalla vastuullisuusajattelu, joka
kytkeytyy vaikuttavuussijoittamisen perustavaan kahdenlaisen tavoitteen periaatteeseen. Sa-
malla rinnalle nousevat henkilokohtaisten, my6s pehmeiden arvojen seka talouden merkitykset.
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1 Johdanto

Globalisoituneen ja vakiluvultaan kasvavan ihmiskunnan kohdatessa erilaisia haasteita ja
kriiseja vastuullisuus on muotoutunut kehykseksi, jonka kautta usein tarkastelemme toi-
mintaamme. Vastuullisuusajattelun taustalla ovat moraalista kumpuavat normit ja arvot
sekd niiden toteutuminen niin yksilon kuin erilaisten yhteisdjenkin toiminnassa (Har-
maala & Jallinoja 2012, s. 2). Vastuullisuus voidaan ndhda ihanteena ja tavoitteena, jota
ei koskaan tdysin saavuteta, mutta jota kohti pyritaan jatkuvasti kehittymaan (Duckworth
& Moore 2010, s. 1-2). Vastuullisuuteen linkittyykin vahvasti myos kestavan kehityksen
periaate, jonka mukaan nykyisten sukupolvien tarpeet on taytettava tavalla, joka ei vaa-

ranna tulevien sukupolvien tarpeiden tayttamista (Harmaala & Jallinoja 2012, s. 2).

Vastuullisuutta perdaankuuluttavat monet aina kuluttajista ministereihin. Yksildiden ta-
voin my0Os organisaatiot toimivat jatkuvassa vuorovaikutuksessa ymparistonsa kanssa.
Yritysten ja yhteiskunnan tyénjako seka sosiaalisen etta luonnonymparistén hyvinvoin-
nin suhteen onkin yhteiskuntavastuun ydinkysymys (Harmaala & Jallinoja 2012, s.14).
Samaan aikaan vastuullisuudesta on tullut merkittava osa yritysten arvonluontia. Kestava
lilketoiminta on keskeistd arvokysymysten kannalta, mutta samalla se luo yritykselle

myos kilpailuetua (Martin & Schouten 2012, s. 15).

Tietoisuus ja kiinnostus vastuullisuutta kohtaan nakyy muiden sidosryhmien tapaan
my0s sijoittajien toiminnassa. Sijoittajan nakdkulmasta vastuullisuus voi olla tarkeda ar-
vojen ja eettisyyden, mutta myos riskienhallinnan ja arvonluonnin kannalta. The Global
Sustainable Investment Alliancen (GSIA) selvityksen mukaan vastuullinen sijoittaminen
on kasvanut globaalisti vuodesta 2016 vuoteen 2018 mennessa 34 % (GSIA 2019). Vas-
tuullisessa sijoittamisessa sovelletaan erilaisia tapoja huomioida yritysvastuu sijoitus-
paatoksia tehtdessa. Yksi ndista vastuullisen sijoittamisen strategioista on vaikuttavuus-
sijoittaminen, jossa pyritdan sijoittamaan aktiivisesti positiivisia vaikutuksia ymparistol-
leen tuottaviin kohteisiin. Tassa tutkimuksessa keskitytdaan tarkastelemaan juuri vaikut-

tavuussijoittamiseen liittyvaa viestintaa.



Vaikuttavuussijoittamisen ilmidn syntyyn on vaikuttanut yha yleisemmin hyvaksytty ka-
sitys siita, etta monimutkaisten sosiaalisten ja ymparistollisten haasteiden edessa julkis-
ten ja hyvantekevaisyydessa kerattyjen varojen lisaksi myos markkinavoimat on valjas-
tettava kayttoéon ratkaisujen saavuttamiseksi (Bell, 2013). Vaikuttavuussijoittamisen
avulla voidaan kanavoida yksityisia varoja yhteiskuntaa hyodyttaviin hankkeisiin. Jotkut
arvioivat tdman olevan myos valttamatonta globaalien haasteiden ratkaisemiseksi. 1Imio
ei kuitenkaan ole kovin vakiintunut ja on siksi oletettavasti herkkda kehittymadan eri

suuntiin.

Tama vastuullisen sijoittamisen aktiivista vaikuttamista korostava strategia tuo siis saman
asian aarelle monenlaisia toimijoita, kuten julkisia organisaatioita valtion ja kuntien ta-
soilta, seka esimerkiksi yrityksia, pankkeja seka yksityisia etta institutionaalisia sijoittajia.
IImién kehittymisen kannalta on keskeista selvittaa, kayvatké eri osapuolet aiheesta
samaa keskustelua, vai hidastaako erilainen ajattelun konteksti yhteistyota.
Viestinnanllisia haasteita pidetdaankin yhtena merkittavista tekijoista
vaikuttavuussijoittamisen kehityksen ja kasvun suhteen. Yhteisen kielen puuttuminen
seka terminologiset epaselvyydet hankaloittavat eri toimijoiden yhteistyota (GIIN, 2016;
Saltuk ja muut, 2011). Realististen odotusten, luottamuksen ja vuorovaikutuksen
vahvistamiseksi eri osapuolten vililla on hyva hahmottaa olemassa olevia sosiaalisia
rakenteita ja oletuksia. Vaikuttavuussijoittamisessa mukana olevat ja siita viestivat tahot

myds osaltaan rakentavat itse ilmiota.

Vaikuttavuussijoittaminen on siis ajankohtainen, mutta suhteellisen tuore ilmio, johon
liittyy mahdollisuuksien lisaksi viela paljon haasteita. Vakiintumattomien toimintamal-
lien ja vaikuttavuuden mittaamisen ohella haasteita tuovat esimerkiksi yhteisymmarrys
vaikuttavuussijoittamisen kasitteen maaritelmasta ja muodosta, vakiintumaton termisto
ja vuorovaikutuksen haasteet erilaisten toimijoiden yhteistyossa. Ammattikielten ja eri-
laisten nakokulmien kohtaamiset asettavat erityisia haasteita viestinnalle. Tietyn konsen-

suksen saavuttaminen on luonnollisesti tarked yhteistyon edellytys. Viestinndn tavasta



voikin olla paateltavissa jotain siitd, miten ilmio ja siihen liittyvat toimija- ja valta-asetel-

mat ymmarretaan ja millaisessa suhteessa nama ymmarrykset ovat toisiinsa.

Vaikuttavuussijoittamisen vakiintumattomuudesta kertoo esimerkiksi se, etta suomalai-
set organisaatiot kayttavat ilmiosta puhuessaan eri termeja, kuten vaikuttavuussijoitta-
minen, vaikuttavuusinvestointi, impaktisijoittaminen ja impakti-investointi. Selkeyden
vuoksi tdssa tutkielmassa rajaudutaan kayttamaan ilmiosta vain termia vaikuttavuussi-
joittaminen. Valinta perustuu nakemykseeni siita, etta kyseinen termi on uudesta ilmi-
Osta puhuttaessa yleistajuisin ja luontevin suomenkielisessa tekstissa. Muut muodot voi-

vat kuitenkin esiintya aineistossa ja sen analyysin yhteydessa.

Vaikuttavuussijoittamisesta on toistaiseksi tehty suhteellisen vahan tutkimusta, etenkin
Suomessa. Vaikka viestinndan keskeinen rooli erilaisista lahtékohdista tulevien toimijoi-
den yhteistydssa on ilmeinen, tama nakdékulma on jaanyt tutkimuksessa vahaiselle huo-
miolle. Totutuista kaytanndista poikkeavana vaikuttavuussijoittaminen edellyttaa uuden-
laisten prosessien ja toimintamallien rakentamista ja kehittamistd, ja tama taas yhteisia
tavoitteita seka sujuvaa tiedonkulkua. Tarkastelemalla sita tapaa, jolla vaikuttavuussijoit-
tamisesta viestitdan, voidaan paatella jotain myds siitd, millaisena ilmiéna se talla het-
kella kasitetaan. Jokainen siita viestiva myos tuottaa ilmiota viestinnadlladan oman kasityk-
sensa mukaisesti. Tama taas voi olla merkittavaa yhteistyon ja koko ilmién kehittymisen

kannalta.

1.1 Tavoite

Taman tutkimuksen tavoitteena on selvittda, miten vaikuttavuussijoittamisesta viesti-
taan erilaisten julkisten ja yksityisten organisaatioiden verkkosivuilla. Lahestyn tavoitetta

seuraavan tutkimuskysymyksen avulla.

Millaisia vaikuttavuussijoittamiseen liittyvia diskursseja eri toimijoiden verkkosi-

vuilta loytyy?



Tutkimuskysymyksen avulla pyrin hahmottamaan sitd, mita eri nakokulmia vaikuttavuus-
sijoittamiseen liittyvassa viestinndssa tuodaan esiin tai vastaavasti jatetaan mainitse-
matta. Diskurssilla tarkoitetaan tassa tutkimuksessa suhteellisen vakiintunutta kielenkay-
ton tapaa johonkin toimintaan liittyen Vaikuttavuussijoittaminen tuo yhteen erilaisia toi-
mijoita, jotka lahestyvat aihetta esimerkiksi sijoittajien, palveluntarjoajien, tai hankehal-
linnoijien nakokulmasta. He kaikki viestivat aiheesta ja vaikuttavat omalta osaltaan siihen,

millaiseksi ilmio rakentuu suomalaisessa yhteiskunnassa.

Ensimmaisen tutkimuskysymyksen avulla havainnoin yksinkertaistettuna sita, millaisiin
kasityksiin vaikuttavuussijoittamiseen liittyvissa teksteissa nojataan ja miten ilmiota ku-
vaillaan. Pyrin hahmottamaan kuvan siitd, mihin ja millaisiin konteksteihin tunnistetut
diskurssit liittyvat ja tarkastelen havaintoja myos kriittisestd nakokulmasta. Nain voin
hahmottaa vaikuttavuussijoittamisen ilmioon kytkeytyvaa kuvaa tekstiin kirjoittuneista
oletuksista siitd, miten asiat ovat tai miten niiden pitdisi olla, mita pidetdaan esimerkiksi

yleisesti hyvaksyttdvina ja vaikuttavuussijoittamisen toimintaa perustelevina tekijoina.

Tavoitteen muotoilu perustuu siis ajatukseen siita, etta kielenkayton kautta paitsi kuva-
taan vaikuttavuussijoittamista, myos tuotetaan ilmiota. Naiden kielenkayton piirteiden
kartoittamisen kautta voidaan paatelld jotain vaikuttavuussijoittamisen nykyisesta tilan-
teesta ja tavoista, joilla se kdsitetaan erityisesti Suomessa. Nain voidaan luoda lahtékoh-
tia pohdinnalle siitd, onko vaikuttavuussijoittamisella potentiaalia toimia yhtena ratkai-
suna yhteiskunnallisten haasteiden ratkaisemisessa, muodostuuko yhteistydsta hidaste
kehitykselle, tai onko toimintamalliin yhdistetty win-win-ajattelu lopulta vain paalle lii-

mattua.

1.2 Aineisto

Tutkimuksessa tarkastellaan eri toimijoiden verkkosivuillaan tekemia julkaisuja, jotka
keskittyvat selvasti vaikuttavuussijoittamiseen. Toimijoilla kasitetdan tassa tutkimuk-
sessa vaikuttavuussijoittamisen parissa toimivat ja siita viestivat organisaatiot, joiden si-

vuilta aineisto keratdan. Valinta perustuu eri sektoreiden toimijoiden keskeisiin ja



aktiivisiin rooleihin suomalaisen vaikuttavuussijoittamisen kentalla. Valikoituja toimijoita
on yhteensa kuusi. Sitra seka Ty6- ja elinkeinoministerié edustavat julkista sektoria, ja

yksityista sektoria FIM, Taaleri ja Osuuspankki.

Sitra, eli Suomen itsendisyyden juhlarahasto, on eduskunnan alaisena toimiva riippuma-
ton rahasto, joka on mm. luotsannut vaikuttavuussijoittamisen pilottihankkeita vuoteen
2019 saakka. Sitra kuvaa rakentaneensa Suomeen vaikuttavuusinvestoinnin ekosystee-
mia. Sitran verkkosivuilla organisaatiota kuvataan tulevaisuustaloksi, joka tekee tulevai-
suuden ratkaisuihin tahtaavaa kehitys- ja selvitystyota tavoitteenaan taloudellinen kasvu
Suomessa. Sitra tekee yhteistyota eri sektoreiden toimijoiden kanssa ja rahoittaa toimin-
taansa sijoitustoiminnan tuotoilla. Tyo- ja elinkeinoministerion yhteyteen perustettu vai-
kuttavuusinvestoimisen osaamiskeskus on puolestaan jatkanut Sitran aloittamaa tyota
vaikuttavuussijoittamisen edistamiseksi. Tyo- ja elinkeinoministeri®, eli TEM, nimeaa si-
vuillaan tavoitteekseen kestdvan kasvun edistamisen. TEM on osa valtioneuvostoa, jossa
sen tehtaviin kuuluu mm. hallitusohjelman toteuttaminen, lainsaadannon valmistelemi-

nen ja oman toimialansa asioiden kehittaminen.

FIM puolestaan on yksityispankki ja varainhoitaja, joka on ostanut vaikuttavuussijoitus-
yhtio Epiquksen ja toiminut hankehallinnoijana esimerkiksi Sitran hankkeissa. FIM on osa
S-Pankki konsernia ja sen asiakkaina on seka yksityissijoittajia, yrityksia etta instituutioi-
takin. FIM Vaikuttavuussijoitukset Oy on FIM Padaomasijoitukset Oy:n tytaryhtio kahden
muun tytaryhtion rinnalla. Rahoitus- ja varainhoitopalveluja tarjoava Taaleri on finanssi-
yhtyma, joka on tuonut markkinoille vaikuttavuussijoittamiseen keskittyvia palveluita,
kuten vaikuttavuutta painottavia ETF-rahastoja. Taalerilla on paasivujensa lisaksi oma si-
vusto, impakti.fi, joka keskittyy ainoastaan vaikuttavuussijoittamiseen liittyviin asioihin.
Myos Taaleri tarjoaa sijoitustuotteita seka yksityishenkildille etta institutionaalisille si-
joittajille. Sen nimeda liiketoimintansa osa-alueiksi varainhoidon, vakuutukset ja ener-
gian. Osuuspankki taas on Suomen suurin finanssiryhma, johon kuuluu 137 osuuspank-
kia, ja joka on myds osaltaan pyrkinyt tuomaan esiin ja maarittelemaan vaikuttavuussi-

joittamista. Osuuspankki, eli Op, nimeda tehtdviakseen taloudellisen menestyksen,



hyvinvoinnin ja turvallisuuden edistamisen. Sen liiketoimintasegmentteihin kuuluvat va-

hittaispankki, yrityspankki seka vakuutukset.

Hahmotan aineistossa yhdeksi tekstiksi yhden selkean paaotsikon alle kuuluvan kokonai-
suuden. Yksi tallainen kokonaisuus edustaa yleensa paasivun tai yhden alasivun paaasi-
allista tekstisisaltoa toimijan verkkosivuilla (ks. Liitteet 1-5). Verkkosivut on kuitenkin ra-
kennettu eri tavoin, minka vuoksi tekstien rajaaminen paadotsikoiden perusteella on joh-
donmukaisempaa. Keskityn tarkastelemaan erityisesti kirjoitettua kielta, mutta kokonai-
suuteen mahdollisesti kuuluvat kuvat tai videot huomioidaan analyysissa osana konteks-

tia, niiden sisdltéon kuitenkaan syventymatta.

Aineistoon kerattyja teksteja yhdistaa se, ettd niissa organisaatiot pyrkivat kertomaan
vaikuttavuussijoittamisesta ja omasta toiminnastaan siihen liittyen. Osa aineiston teks-
teistd on kirjoitettu organisaation danelld, kun taas osassa tuodaan ilmi myos tekstin kir-
joittanut henkild. Joitain aineiston teksteista voisi kuvailla myés markkinoinnillisiksi,
mutta usein vastuullisuuteen liittyvalla viestinndllda on samanaikaisesti useita eri funkti-
oita. Markkinointiviestinnassakin voidaan pyrkia esimerkiksi voimaannuttamaan, tai li-

saamaan kohderyhman tietoisuutta (Harmaala & Jallinoja, 2012).

Myds tdahan aineistoon kuuluvien tekstien, ainakin ndennainen, funktio voi olla analyy-
sissa huomion arvoinen tekstin piirre, eika siksi ole tarkoituksenmukainen peruste aineis-
ton rajaamiselle. Esimerkiksi lajikontekstin nakokulmasta tekstistd voidaan tarkastella,
onko teksti esimerkiksi osa myyntiin, tiedonjakamiseen tai yhteison rakentamiseen liit-

tyvaa toimintaa (Fairclough 2003, s. 108-112).

Taulukko 1. Aineiston tekstien maarat toimijoittain.

Organisaatio Sitra TEM FIM Taaleri Op Yht.

Teksteja 5 4 4 5 3 21
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Vaikuttavuussijoittamisen kasitteen muodosta ja sisallostd on yha erilaisia nakemyksia,
minka vuoksi analysoitavaksi poimitaan jokaisen toimijan verkkosivulta sellainen teksti,
jossa luodaan yleiskuvaa vaikuttavuussijoittamisesta ja sitd pyritdan maarittelemaan. Ta-
man lisaksi jokaiselta sivustolta valitaan vahintaan kaksi muuta vaikuttavuussijoittami-
seen keskittyvaa tekstia. Kultakin sivustolta kerattyjen tekstien maara jakautuu taulu-

kossa 1. kuvatulla tavalla.

Tassa tutkimuksessa on mielekkdaampaa tarkastella organisaatioiden verkkosivuja kuin
keskittya esimerkiksi raporttien tutkimiseen. Verkkosivut oletettavasti tarjoavat mata-
lamman kynnyksen sisaltda ja johdattavat aiheen pariin, kun taas raportointi kiinnostaa
useimmiten rajatumpaa ryhmaa. Osa vastuullisuuteen ja vaikuttavuuteen liittyvasta in-
formaatiosta myds viestitddan kohdennetusti ainoastaan sijoittajille tai muille sidosryh-
mille. Tutkimukseni tavoitteen ja metodologian huomioiden verkkosivuilta keratyn ai-
neiston etuna on myds sen luonnollisuus eli se, ettd se on tuotettu ja olemassa tutkijasta
riippumattomasti. Varsinaisen tilanteen ulkopuolella muodostetusta aineistosta ei valt-
tamatta ole tavoitettavissa kaikkia niita tilanteiden piirteitd, joita niin sanotusta luonnol-

lisesta aineistosta voidaan havaita. (Jokinen ja muut, 2016, s. 448)

1.3 Menetelma

Tassa tutkimuksessa tarkastelen vaikuttavuussijoittamiseen liittyvaa viestintdaa kolmivai-
heisen analyysin kautta. Ensimmaisessa vaiheessa havainnoin aineistoa kielen tasolla.
Pyrin tunnistamaan teksteista keskeisia teemoja ja jarjestamaan niita kvantitatiivisesti.
Analyysin toisessa vaiheessa aineistosta tunnistetaan teemojen avulla siind ilmenevia
diskursseja eli merkityssysteemeja. Kolmannessa vaiheessa analysoin ndiden rinnakkais-
ten tai kilpailevien diskurssien muodostamaa kokonaisuutta vaikuttavuussijoittamisen

laajemmassa yhteiskunnallisessa kontekstissa.
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Havaintojen
Teemoittelu ja Diskurssien kriittinen tarkastelu

tekstuaalinen taso tunnistaminen suhteessa
kontekstiin

Kuvio1l. Menetelman vaiheet.

Diskurssianalyysi keskittyy tarkastelemaan ennen kaikkea kielenkdyton tapaa ja keski-
0ssa on viestinnan sisaltdama kuvailu ja selittaminen. Nama tavat puolestaan rakentavat
sosiaalista todellisuutta, jonka voidaan nahda syntyvan vuorovaikutteisen viestinnan ja
tulkinnan kautta (Jokinen ja muut, 2016, s. 459-460). Tassa tutkimuksessa keskitytaan
kriitti-sen diskurssianalyysin ndkdkulmaan, jossa kielenkayton tarkastelu jaetaan yleisesti
kolmeen eri vaiheeseen (Fairclough, 1995, 2003). Vaiheet syventdvat ja laajentavat
kielenkayton tarkastelua portaittain. Analyysi etenee lingvistisen analyysin kautta
tarkastelemaan diskurssikdaytannon ulottuvuutta ja taman jalkeen sosiaalisen kdytannon

tasolle.

Yksinkertaistettuna analyysin ensimmaisessa vaiheessa havainnoin sitd, mitad ilmiosta
sanotaan ja miten. Lingvistisestda nakokulmasta pyrin tarkastelemaan kielen eri raken-
neosia ja niiden liittymista toisiinsa. Havainnoin tekstista esimerkiksi ilmaisuja ja niiden
ilmiasuja. Naita ilmiasuja ei kuitenkaan tulkita yksiselitteisind, vaan suhteessa niihin
diskursseihin, joihin kulloinkin tukeudutaan (Jokinen ja muut, 2016, s. 52). Tassa huomio
kiinnitetaan paitsi tekstin muotoon myds merkityksiin, jotka kulkevat keskendan kasi

kadessa.

Tassa vaiheessa havainnoin myos aineistosta nousevia teemoja, ja tutkimuksen kannalta
on olennaista hahmottaa ero teemojen ja diskurssien valilla. Teemoissa kyse on
ennemminkin niistd aiheista, joihin tekstistda tunnistetut ilmaisut liittyvat, kun taas
diskurssit hahmottuvat sen kautta, miten ndista aiheista viestitddn. Saman teeman

ilmaisut voivat pitaa sisallaan esimerkiksi positiivisia tai negatiivisia kerronnan savyja, tai
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mainittu toiminta voidaan kytkea eri nakdkulmista erilaisiin toimijoihin. Diskurssien
kautta siis merkityksellistetddan asiat joista puhutaan ja tehddain teemoja

ymmarrettaviksi (Suoninen, 2016 s. 55).

Viestinnan tarkasteluun talla tasolla liittyy kolme kielen funktiota, ideationaalinen, in-
terpersoonallinen ja tekstuaalinen, jotka rakentuvat rinnakkain. Samasta tekstista voikin
niiden mukaisesti tarkastella sekd mahdollisesti tiettyyn ideologiaan liittyvaa kaytanto-
jen representointia ja kontekstualisointia, kirjoittaja- ja lukijaidentiteetin rakentumista ja
kirjoittajan ja lukijan vdlisen suhteen rakentumista. (Fairclough, 1997, s. 79-80) Tama
lahestymistapa mahdollista ja edellyttda, etta huomioon voidaan ottaa sisallon lisaksi se,
mita tekstissa ei mainita. Merkitysta on tasta nakokulmasta esimerkiksi silla, kenen aani
tekstissa padsee kuuluviin ja kenen ei. Jonkin tietyn ndkdékulman huomioimatta
jattaminen voidaan tulkita taman nakékulman edustajia marginalisoivaksi, ja ndin ollen

myds valtasuhteisiin vaikuttavaksi valinnaksi. (Mumby & Stohl, 1991, 319)

Toisessa vaiheessa tarkastelen sitd, miten ja millaisena vaikuttavuussijoittamisen ilmiota
kuvataan, eli millaisia merkityksia esimerkiksi siihen liittyva toiminta ja toimijuus saavat.
Talloin liikutaan niin sanotulla diskurssikdytannon tasolla, jossa yksinkertaistettuna
havainnoidaan tekstien tuottamisen ja kuluttamisen tapoja. Diskurssikdaytantd toimii
ikdan kuin valittdjand ensimmadisen vaiheen tekstuaalisen ja viimeisen vaiheen
sosiokulttuurisen tason valilla. (Fairclough 1997, s. 82) Pyrin tdssd vaiheessa
tunnistamaan aineistossa esiintyvia diskursseja kayttden apuna ensimmaisessa
vaiheessa tunnistettuja teemoja. Kolmas vaihe laajentaa tarkastelua edelleen korostaen
yhteiskunnallisen kontekstin merkitysta ja peilaten havaintoja esimerkiksi valtasuhteiden,

ideologioiden ja arvojen ndkokulmasta (Fairclough 1997, s. 82-83).

Diskurssianalyysissa kielen tarkastelun painopisteend on ennemmin se, miten asioita
sanotaan kuin se, mitd sanotaan. Diskurssilla tarkoitetaan merkityssysteemia, joka
rakentuu sosiaalisissa kdytdnnoissa ja osaltaan myds rakentaa niitd (Jokinen ym. 2016, s.

34). Diskurssianalyysin taustalla on joukko olettamuksia kielenkdytt6on ja todellisuuteen
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liittyen. Oleellista tarkastelun kannalta on sosiaalisen todellisuuden muodostumisen
yhteys kielenkadyttdéon, rinnakkaisten ja kilpailevien merkityssysteemien kytkokset toi-
mijoihin ja konteksteihin sekd kielenkdyton seurauksia tuottava luonne. (Jokinen ym.

2016, s. 26)

Diskurssianalyysia voidaan pitdaa melko aineistolahtdisena lahestymistapana. Tama tar-
koittaa sitd, ettd aineiston tarkastelun edetessa tutkimusmetodit usein kehittyvat ja
muotoutuvat (Jokinen ym. 2016, s. 142). Aloitankin aineiston tarkastelun diskurssiana-
lyysin nakdkulmasta tekemattd liikaa ennakko-oletuksia tai rajauksia, jotta keskeisia

teksteihin kirjoittuneita piirteita ei jaisi havaitsematta.

Diskurssianalyysi soveltuu vaikuttavuussijoittamiseen liittyvan viestinnan tarkastelemi-
seen, silla sen keinoin pystytaan pureutumaan ilmion kannalta olennaisiin tekijoihin.
Naihin lukeutuvat ainakin yhteiskuntavastuulle keskeinen julkisen ja yksityisen vallan
valinen suhde seka ne nakékulmat, joita viestinndssa tuodaan esille, tai sivuutetaan ko-
konaan. Viitekehykselle keskeisten kasitteiden, kuten valtasuhteiden ja kontekstin, voi-
daan nahda olevan olennaisessa roolissa vastuullisuuteen, vaikuttavuuteen ja niihin

kytkeytyviin ilmidihin liittyvassa viestinnassa.

Muodostaakseni kuvan siitd, miten vaikuttavuussijoittamisesta viestitdan, luon
seuraavaksi katsauksen itse ilmi6on ja niihin olosuhteisiin, joissa se on syntynyt ja
kehittynyt. Vaikuttavuussijoittamisesta toivotaan ratkaisua yhteiskunnallisia vaikutuksia
tuottavan toiminnan rahoittamiseksi, mutta eri maissa toimintaymparistd seka
sosiaaliset ja luonnonympariston haasteet ovat hyvin erilaisia. Tasta syysta tarkastelen
erityisesti Suomea vaikuttavuussijoittamisen ymparistona ja kiinnitdn huomiota siihen,
millainen se on suhteessa ilmion syntysijoille, Yhdysvaltoihin. Samalla on syyta perehtya
my0Os vaikuttavuussijoittamiseen liittyvadn viestintdan, ottaen erityisesti huomioon

vastuullisuuden ja vaikuttavuuden tavoittelun tuomat piirteet.
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Taman jalkeen tarkastelen analyysini viitekehyksenda toimivaa diskurssianalyysia
kartoittamalla sen tarjoamat tyokalut seka siihen liittyvat haasteet. On myos tarkeaa
hahmottaa kuva siitd, millaisena vaikuttavuussijoittamiseen liittyvien diskurssien kentta
nadyttaytyy aikaisemman tutkimuksen seka perinteisempaan sijoittamiseen liittyvan
tiedon valossa. Tastd kehyksestd kadsin pyrin analysoimaan aineistoa perustellusti ja

jarjestelmallisesti, ottaen huomioon myo6s taman tutkimuksen rajoitteet.
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2 \Vaikuttavuussijoittaminen

Vaikuttavuussijoittaminen, jota yleisesti pidetdan yhtena vastuullisen sijoittamisen stra-
tegioista, kytkeytyy laajempaan vastuullisuuden ja kestavan kehityksen globaaliin mega-
trendiin. Jotkin organisaatiot perustavat vaikuttavuussijoittamiseen liittyvan toimintansa
suoraan esimerkiksi YK:n kestavan kehityksen tavoitteisiin. Samanlaisia periaatteita nou-
dattavia sijoitusstrategioita on kuitenkin noudatettu jo ennen tdta ja ennen vaikutta-
vuussijoittamisen termin kayttéonottoa. Ajattelumallin juurilta voidaan I6ytaa tavoite
siita, etta vaikuttavuussijoittamisen kautta pystyttaisiin tukemaan esimerkiksi yrittajyytta,
ja luomaan ja tukemaan niin sanotusti itsedan yllapitavia toimintamalleja ratkaisuiksi yh-
teiskunnallisiin haasteisiin. Esimerkiksi kehitysmaissa paikallista yrittajyytta tukemalla si-
joitusten kautta voidaan saada aikaan pidempiaikaisia vaikutuksia yhteiskunnan kannalta.

(Rodin & Brandenburg, 2014)

Vastuullisuus hahmotetaan aiempaa kokonaisvaltaisempana yrityskansalaisuutena, jo-
hon liitetdan yrityksen aktiivinen, jopa edelldkavijan rooli. Ndin ollen myds kasitykset
vastuullisuuden ja voiton maksimoinnin yhdistamisestd on muuttunut, eika niitd nahda
toisiaan poissulkevina asioina. Yritysvastuuta tarkastellaan yleensd jaettuna kolmeen
keskenadn vuorovaikutuksessa olevaan osa-alueeseen, jotka ovat taloudellinen vastuu,
sosiaalinen vastuu ja ymparistovastuu (Martin & Scouten, 2012, s. 3—4). Monet organi-
saatiot ovat reagoineet ottamalla vastuullisuuden osaksi strategiaansa paitsi resurssien
ehtymisen vuoksi myos siksi, etta niihin kohdistuu paineita eri sidosryhmien taholta.
Usein toimintaa pyritdaan kehittdmaan niin, ettd sen negatiiviset vaikutukset olisivat mah-
dollisimman pienet, kun taas osa organisaatioista pyrkii myos aktiivisesti tuottamaan po-

sitiivisia vaikutuksia.

Pelkka haittavaikutusten minimoiminen ei siis enaa riita, vaan yritysten on otettava ak-
tiivisempi rooli ymparistoon jo syntyneiden vahinkojen korjaamiseksi ja uusien ratkaisu-
jen kehittamiseksi. Yritysten toiminnan vaikutuksia on pyritty kuvaamaan niin sanotuilla
jalanjaljilla, jotka kuvastavat negatiivisten vaikutusten laajuutta, sekd kadenijaljilla, jotka

kuvaavat positiivisia vaikutuksia. Yrityksen kddenjaljen ollessa jalanjalked suurempi,
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yritysta voidaan kuvailla nettopositiiviseksi. (Tynkkynen & Berninger, 2017) Useimpien
maaritelmien mukaan vaikuttavuussijoittaminen keskittyy rahoittamaan tallaisia yrityk-

sid ja hankkeita.

Kuluttajien tietoisuus ja halu vaikuttaa voi nakya paitsi kulutustottumusten muuttumi-
sena, myos sijoitustoiminnassa. Taloudellisen tuoton rinnalla sijoituksilta voidaan toivoa
my6s yhteiskunnallisia vaikutuksia (Ernst & Young, 2017). Vastuullisen sijoittamisen
kautta myds sijoittajat voivat tuoton tavoittelun lisaksi vaikuttaa siihen, millaisten peri-
aatteiden mukaan toimivia yrityksia haluavat tukea ja mahdollisesti vaikuttaa osakkeen-
omistajina niiden kehitykseen. Vastuullisuusajattelu ja vaikuttavuuden tavoittelu naytta-
vat olevan tarkedssa roolissa etenkin nuoremmille sukupolville. Esimerkiksi Deloitten
(2018) tutkimuksen mukaan 39 % milleniaaleista pitaa tarkednd, etta yksi liiketoiminnan
paatavoitteista olisi parantaa yhteiskuntaa, kun taas rahallista tuottoa paatavoitteena

painotti 24 % vastaajista.

Vastuullisella sijoittamisella on yleensa tarkoitettu niin sanottua negatiivista seulontaa,
jolloin valtetaan sijoittamista sellaisiin yrityksiin, joiden toimintaa tai toimialaa pidetaan
jollain tavalla vastuuttomana. Nykyisin monet kuitenkin keskittyvat sijoittamaan sellai-
siin kohteisiin, jotka tuottavat aktiivisesti myos hyvaa (Combs, 2014). Vaikuttavuussijoit-
taminen hahmottuu siis tata taustaa vasten yhtena vastuullisen sijoittamisen strategiana,
jossa kiinnitetddn huomiota erityisesti ennalta maaritettyjen vaikutusten saavuttami-

seen.

Vaikuttavuussijoittaminen ilmiéna on saanut alkunsa Yhdysvalloissa. Termi otetiin kayt-
t66n vuonna 2007 Rockefeller-saation kansainvalisessa tapahtumassa, jossa pyrittiin 16y-
tdmaan uusia tapoja ohjata ja kayttaa investointeja sekda ympariston hyvinvointiin etta
sosiaaliseen hyvinvointiin (Hochstdadter & Sheck, 2014; World Economic Forum, 2013).
Termin maaritelméasta on yha jonkin verran epéaselvyyksia ja vaihtoehtoisten ilmiasujen
lisdksi sitd saatetaan kadyttaa vaihtoehtoisena termina vastuulliselle sijoittamiselle (Harji

& Jackson, 2012). llmiota kartoittamaan on syntynyt globaalisti erilaisia projekteja ja
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verkostoja, kuten Impact Management Project ja Global Impact Investing Network. Ky-
seista vastuullisen sijoittamisen muotoa korostavat myods monet pankit, jotka tarjoavat

yksityissijoittajille esimerkiksi vaikuttavuusrahastoja.

Termin maaritelman lisdksi edelleen on paljon eridvida nakemyksia siitd, miten hyodyllista
vaikuttavuussijoittamiseen perustuva toiminta on eri nakdkulmista, mihin se lopulta pe-
rustuu ja miten sita tulisi mitata. Yksinkertaisimmillaan voitaisiin todeta, ettad vaikutta-
vuussijoittamisen tahtdimessa on seka taloudellinen tuotto etta sosiaalinen ja ymparis-
tollinen vaikutus (esim. Clarkin & Cangioni, 2016). Vaikuttavuussijoittamista on kritisoitu
juuri taman kaksoistavoitteensa vuoksi, silld joidenkin nakemysten mukaan sosiaalisten
ja ymparistollisten vaikutusten saavuttaminen edellyttdaa taloudellisesta tuotosta tinki-
mistd (esim. Evans, 2013). Toiset taas pitavat yhteiskunnallisten vaikutusten ja tuoton
korrelaatiota mahdollisena ja arvioivat vaikuttavuuden tavoittelun mahdollisesti jopa

kasvattavan sijoituksen taloudellista tuottavuutta (Grabenwarter & Liechtenstein, 2011).

Vaikuttavuussijoittamisessa tavoitteena on siis rahallisen tuoton lisdaksi positiiviset vaiku-
tukset ymparistoon sijoituskohteen vastuullisen ja vaikuttavan toiminnan kautta (Rodin
& Brandenburg 2014, s. 7-8; GIIN; TEM). Tahan tarkoitukselliseen taloudellisen ja yhteis-
kunnallisen tavoitteen yhdistymiseen voidaan viitata termilla blended value, joka esimer-
kiksi Bugg-Levinen ja Emersonin (2011) mukaan viittaa kahdenlaisen arvon luomiseen
sijoitustoiminnan kautta. Tallaisen arvon luomisen tavoite vaikuttavuussijoittamista
maarittavana piirteena on keskeinen lahtokohta taman tutkimuksen kannalta, silla siihen
kiteytyy samalla sekd ilmion tarjoama potentiaali ettd sen suurimpina haasteina ja risti-
riitoina pidetyt tekijat. Viittaan tdhan kahdenlaisen arvon luomisen tavoitteeseen tassa

tyossa termilld vaikuttavuussijoittamisen kaksoistavoite.

Ajatus organisaation arvon luomisesta viittaa taloudellisesta, sosiaalisesta ja ymparistol-
lisesta arvosta muodostuvaan kokonaisuuteen. Usein organisaatioita kuitenkin tarkastel-

laan vain yhdestad nakdkulmasta; joko taloudellista arvoa luovana ja voittoa tavoittele-
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vana organisaationa tai sosiaalista arvoa luovana, voittoa tavoittelemattomana organi-

saationa. (Bugg-Levine & Emerson, 2011 s. 10)

2.1 Vaikuttavuussijoittaminen Suomessa

Vaikuttavuussijoittaminen on herattanyt paljon kiinnostusta ja Suomessa aiheeseen on
tarttunut mm. Sitra, joka toteutti laajan vaikuttavuussijoittamisen pilottihankkeen, jos-
sa yksityisia varoja ohjattiin yhteiskunnallisiin, yhdessa esimerkiksi kuntien kanssa to-
teutettaviin hankkeisiin. Sitran ty6ta on jatkanut Ty6- ja elinkeinoministeri6, jonka alai-
suuteen perustettiin vuoden 2020 alussa Vaikuttavuusinvestoimisen osaamiskeskus.
Tyo- ja elinkeinoministerion mukaan Suomi tukee myés YK:n laajempaa vaikuttavuussi-
joitusohjelmaa. Ohjelman tavoitteena on toimia hankekehittdjana ja edistda kestdvan
kehityksen tavoitteita mm. uusiutuvaan energiaan, edulliseen asumiseen ja terveyteen
liittyvien infrastruktuurihankkeiden kautta kehitysmaissa. Vuonna 2019 YK:n
projektipalveluiden toimisto paatettiin sijoittaa Helsinkiin mm. Suomen yhteiskunnan

innovatiivisen ilmapiirin ja vahaisen korruption vuoksi. (UM, 2019)

Projektipalveluiden toimiston sijoittuminen Helsinkiin heratti myds median
mielenkiinnon Suomessa, ja aiheesta uutisoi mm. Yle ja Helsingin Sanomat. Muutoin
vaikuttavuussijoittaminen ja siihen liittyvat projektit ovat saaneet suhteellisen vahan
huomiota suomalaisessa mediassa. Kenties tama kielii osittain  myos
vaikuttavuussijoittamisessa osallisina olevien organisaatioiden vahaisista ulostuloista
hankkeisiin liittyen sekd siitd, ettd hankkeiden tulokset eivat useinkaan ole
raportoitavissa lyhyelld aikajanteelld. Vaikka vaikuttavuussijoittaminen ei ehka ole
Suomessa yleisesti erityisen tunnettu ilmi6, sen saamasta kansainvalisesta
kiinnostuksesta kielivat esimerkiksi YK :n vuonna 2019 linjaamat
vaikuttavuussijoittamisen periaatteet (Operating Principles for Impact Management),
jotka on allekirjoitettu jo Iahes sadan maailman keskeisimman vaikuttavuussijoittajan

toimesta.
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Yhdeksi vaikuttavuussijoittamisen kehityksen hidasteeksi vaikuttaakin muodostuneen
sen vahdinen nakyvyys ja kiinnostavuus mediassa. Hankkeet eivat ole saaneet erityista
nakyvyyttd Suomessa, vaikka ne olisivat jo paattyneet ja saavutetut vaikutukset
raportoitavissa. Esimerkkeja toteutuneista hankkeista kaivataan, jotta toimintamalli
tulisi tutuksi ja useammat toimijat kiinnostuisivat siitd. Tatd hankkeista ja niiden
tuloksista viestimista peraankuuluttaa Suomessa mm. Sitra, mutta sama haaste on

noteerattu myos kansainvalisesti (ks. esim. Harji & Jackson, 2012; Saltuk ym., 2011).

Vaikuttavuussijoittaminen ilmiona sai alkunsa Yhdysvalloista, joka poikkeaa suomalai-
sesta yhteiskunnasta ilmion kehittymisen ymparistona. Kahdessa
vaikuttavuussijoittamisen pioneerimaassa Yhdysvalloissa seka Iso-Britanniassa yritysten
yhteiskuntavastuun rooli on suurempi esimerkiksi terveyspalveluiden tuottamisessa, kun
vastaavasti valtion ja kuntien rooli pienempi verrattuna Pohjoismaihin (Harmaala &
Jallinoja 2012, s. 4). Yhdysvalloissa hyvdntekevdisyyteen kaytetddan merkittdvasti
enemman varoja, kun taas Suomessa on totuttu julkisin varoin rahoitettuihin palveluihin.
Esimerkiksi vuonna 2019 amerikkalaiset lahjoittivat hyvantekevaisyyteen National Phi-
lanthropic Trustin mukaan yli 449 miljardia dollaria. Myds Rockefeller-saation, jonka
tilaisuudessa vaikuttavuussijoittamisen termikin lanseerattiin, perustaja John D.
Rockefeller oli erityisesti eldkevuosinaan omistautunut hyvantekevaisyydelle ja lahjoitti
pois yli 95% omaisuudestaan. Saatid perustettiin alun perin ihmisten hyvinvoinnin

parantamiseksi maailmanlaajuisesti. (Acs & Desai, 2007, s. 4)

Yhdysvalloissa alkunsa saanut hyvantekevdisyyden kulttuuri voidaan ndhda sielld
elimellisend osana yhteiskunnallista tasapainoa. Zoltan J. Acs ja Sameeksha Desai (2007)
linkittavat hyvantekevdisyyden vahvasti Yhdysvaltojen yrittajyysmyonteiseen kulttuuriin
ja samalla valtion taloudellisesti vahvaan asemaan. Siitd huolimatta, ettd kulttuuri on
yrittdjyysmyonteinen ja kritisoidullakin tavalla individualistinen, ympariston esitetdan
olevan samalla hyvd kasvualusta ei-kaupallisille innovaatioille ja ratkaisuille, kuten
hyvantekevaisyydelle. Acs ja Desai nostavat esiin Skandinaavisten hyvinvointivaltioiden

saantelyyn ja muihin valtiollisiin toimiin perustuvien ratkaisumallien ongelmallisuuden
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yhteiskunnallisten ongelmien ratkaisuissa. Naiden toimien esitetdan esimerkiksi lisddvan
ihmisten riippuvaisuutta ja johtavan mahdollisesti tehottomuuteen. Nain ollen parhaaksi
ratkaisuksi katsotaan toimintatapa, joka ei ole kaupallinen eika valtiollinen. (Acs & Desai

2007, s. 3-6)

Lahestymistavat sosiaalisten ongelmien ratkaisemiseksi vaikuttavat siis olevan hyvin
erilaisia Suomessa verrattuna vaikuttavuussijoittamisen kasitteen syntysijoille. Toisaalta
hyvantekevaisyyden ihannoiminen juuri sen ei-kaupallisten ja -valtiollisten
toimintatapojen vuoksi etdaannyttaa ilmion kauemmaksi vaikuttavuussijoittamisesta, silla
siithen liittyy keskeisesti myos tuoton tavoittelu. Erityisesti Euroopassa ja Suomessa se
kytkeytyy myods vahvasti julkisen sektorin toimijoihin ja julkisten palveluiden tukemiseen.
Vaikuttavuussijoittaminen vaikuttaa siis muovautuneen jossain maarin myos erilaisiin

ymparistoihin sopivaksi ja domestikoituneen my6s Suomeen.

Suuri osa vaikuttavuussijoittamista kasittelevasta tutkimuksesta painottaa tarkastelunsa
enemman sen kaltaisiin lahtokohtiin, jotka vaikuttavuussijoittaminen saa Yhdysvaltojen
kaltaisessa yhteiskunnassa. Myos ilmion saama kritiikki ja harhakasitykset siita, etta
vaikuttavuussijoittaminen olisi rinnastettavissa hyvantekevaisyyteen, eivat ehka aukene
samalla tavalla suomalaisen yhteiskunnan nakokulmasta. Taman vuoksi on tutkimuksen
kannalta keskeistd hahmottaa erityisesti suomalaista yhteiskuntaa ymparisténa
vaikuttavuussijoittamisen ilmion rakentumiselle ja kehittymiselle. Tallaista ideoiden ja
kaytantojen sovittamista kansalliseen kontekstiin vaikuttavaksi tekijaksi voidaan kutsua

domestikaatioksi (Alasuutari & Qadir 2014, s. 9-10).

Kun tarkastellaan Suomea ymparistond vaikuttavuussijoittamisen kehittymiselle, on
otettava huomioon myos talouteen ja sijoittamiseen liittyva yleisemman tason ilmapiiri.
Keskustelu ja tieto sijoittamisesta on muuttunut digitaalisten alustojen myota helpom-
min saavutettavaksi ja esimerkiksi piensijoittaminen sdastamisen muotona kiinnostaa
ihmisid. Nakyvyyttd on saanut myds naisten kasvanut sijoitusinto. Esimerkiksi osake- ja

rahastovalittdja nettipankki Nordnet (2021) kertoo, ettd vuonna 2021 heidén
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suomalaisista asiakkaistaan 36% on naisia ja 64% miehid, mutta naisten maara on kah-
dessa vuodessa kasvanut jopa 99%, kun miesten vastaava luku on 56%. Porssisaation
(2021) mukaan suomalaisten osakkeita omistavien yksityishenkildiden maara on nous-
sut vuodesta 2018 alkuvuoteen 2021 mennessa yli sadallatuhannella. Luvuista voi olla
paateltavissa jotain paitsi digitaalisten alustojen suosiosta, myos kasvavasta kiinnostuk-
sesta sijoittamista kohtaan ja naisten aktivoitumisesta talla saralla. Joidenkin tutkimus-
ten mukaan erityisesti naiset ovat sijoittajina kiinnostuneita sijoituskohteen vastuulli-

suusasioista (Malinen, 2020).

Yleisesti vaikuttavuussijoitusten on hahmotettu olevan suoria sijoituksia erityisesti al-
kuvaiheessaan oleviin yrityksiin, joiden katsotaan tuottavan myds vaikuttavuutta
(Roundy ym, 2017, s. 493-494) Suomessa vaikuttavuussijoittaminen on painottunut
my0s yksityisen ja julkisen sektorin yhteistydna toteutettaviin SIB-, eli Social Impact Bond
-hankkeisiin, joihin mukaan ovat toistaiseksi padsseet vain ammattimaiset sijoittajat.
Taman lisaksi markkinoille on tuotu esimerkiksi erilaisia vaikuttavuussijoittamisen

rahastoja, jotka voivat olla saatavilla myds piensijoittajille.

Suomessa vaikuttavuussijoittamisen yhteydessa nouseekin usein esiin juuri SIB-
hankkeet, joita Sitra ja Tyo- ja elinkeinoministerid luotsaavat. SIB-malli perustuu
ajatukseen tulosperusteisuudesta. Ensimmadinen varsinainen SIB-hanke alkoi vuonna
2010 Iso-Britanniassa investointipankkiirien, valtion ja Peterboroughin kaupungin
yhteistyond. Hankkeessa lyhyistd tuomioista vapautuville vangeille tarjottiin
mentorointia ja ohjausta, jotta he sopeutuisivat paremmin eivatka uusisi rikoksiaan. SIB-
hankkeista saatava tuotto syntyy siis siitd sadstosta, jota rahoitetulla, ennaltaehkaisevalla
toiminnalla saavutetaan ja on siis ndin sidoksissa hankkeen tuloksiin.(Rodin & Branden-

burg 2014, s. 47-48)

Suomalaisessa vaikuttavuussijoittamisessa on siis SIB-hankkeiden myo6ta korostunut
julkisen ja yksityisen sektorin yhteistyd. Yhteiskunnallisesta nakodkulmasta

vaikuttavuussijoittamisen ilmi6td voidaan ldhestyd myds tavoitteena olevan
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vaikuttavuuden kautta. Marketta Rajavaara tarkastelee vaikuttavuutta vaitoskirjassaan
Vaikuttavuusyhteiskunta (2007) lahtdkohtanaan vaikuttavuuden kasite. Rajavaaran
mukaan vaikuttavuuden kasitteen yleistyminen liittyy arvioinnin lapimurtoon, joka
puolestaan on kytkoksissa yhteiskuntapoliittiseen muutokseen. Vaikuttavuus on osa
arvioinnin sanastoa, ja vaikka vastaavaa tarkoitetta voidaan yhteiskunnallisessa
keskustelussa kuvata myos esimerkiksi sanoilla muutos tai seuraus, vaikuttavuuden
kasitetta kaytetaan hieman eri tavoin. Vaikuttavuudelle on muodostunut itseisarvo ja sita
pidetdan paamaaranomaisena asiana, johon hyvinvointivaltion hallinnossa tulisi pyrkia

(Rajavaara 2007, s.16).

Digitaalisten ja vuorovaikutteisten alustojen yleistyminen myos sijoittamiseen liittyvan
viestinndn ja keskustelun ymparistona avaa mahdollisuuksia aiempaa monidaanisem-
paan keskusteluun. Sijoittamisen teeman ymparille on syntynyt erilaisia, viihteellisidakin
piirteitd saaneita sisaltoja, kuten blogeja, vliogeja ja podcasteja, joita voivat tuottaa niin

organisaatiot kuin ammattimaiset tai amatédérimaiset yksityissijoittajat.

2.2 Vaikuttavuussijoittaminen ja viestinta

Vaikuttavuussijoittamiseen liittyva viestintd nadyttaytyy melko monisyisena ja kehitty-
madssa olevana toimintona monien erilaisten kohderyhmien sekd aiheen ja viestinnan
toimintojen vakiintumattomuuden vuoksi. Viestinta siis hakee ilmion itsensa kanssa viela
linjaansa ja nayttaytyy eri toimijoiden motiivien ja ndkemysten mukaan eri muodoissa.
Toisaalta viestinndn toimintoa voidaan tarkastella esimerkiksi markkinoinnillisena, tai
vastaavasti vastuullisuusraportointiin liittyvana toimintona, jolloin siihen liittyy myos or-

ganisaation ulkopuolelta asetettuja velvoitteita.

Organisaation sidosryhmina voidaan pitaa kaikkia niitd toimijoita, joilla mahdollisesti on
vaikutus organisaation toimintaan ja pdinvastoin (Freeman, 1984). Sidosryhmia voidaan
maaritella esimerkiksi tarkastelemalla niitd vallan, oikeutuksen ja kiireellisyyden nako-
kulmista, jolloin keskeisimpia sidosryhmia ovat ne, joilla samanaikaisesti on yhteiskun-

nan hyvaksymat perusteet esittda toimijalle vaatimuksia, joiden rooli on mahdollisesti
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ratkaiseva ja jotka kykenevat vaikuttamaan paatoksentekoon. (Mitchell, Agle & Wood,
1997). Vaikuttavuussijoittamisen toimintamallit tuovat jo itsessaan sidosryhmien maa-
rittelyyn oman lisdnsa verrattuna perinteisempdan sijoittamiseen. Vastuullisuudesta
viestiminen on jo muodostunut melko yleiseksi kdytannoksi, mutta vaikuttavuussijoitta-

miseen liittyy myds aktiivisempi yhteistyo erilaisten toimijoiden kanssa.

Vaikuttavuussijoittamiseen liittyvassa viestinndssa varsinainen sijoittajaviestintd on
luonnollisesti keskeisessa roolissa. Osakkeenomistajien ja yhtion hallinnon valinen yh-
teyden ja luottamuksen puute voi olla kohtalokasta sijoitustoiminnan kannalta, minka
vuoksi viestinnalla on merkittdava rooli sijoittajien hankinnan ja sitoutumisen kannalta.
Kaiken yhtiota koskevan informaation tulisi olla julkisesti saatavilla ja kaikkien osakkeen-
omistajien tasavertaisesti ymmarrettavissa (Laskin 2018, s. 3—5). Vastuullisuudesta ja vai-
kuttamisesta kiinnostuneille sijoittajille yrityksen toiminnasta kertovan, muunkin kuin ta-
loudellista tilaa kuvaavan informaation saaminen on erityisen tarkeas, silla se maaritte-
lee osaltaan sijoituskohteiden valintaa. Sijoittajaviestintaa itsessaankin voidaan tarkas-
tella my6s markkinoinnillisena toimintona, jolloin se nayttaytyy sijoittajasuhteita seka

nykyisiin etta potentiaalisiin sijoittajiin yllapitdvana toimintana (Tuominen 1997, s. 47).

Perinteisesti muille sidosryhmille kohdennettu viestinta on erotettu sijoittajaviestinnasts,
jonka on katsottu my6s kuuluvan organisaatioissa ennemmin talousasioiden kuin vies-
tinnan piiriin. Asetelmaa on kuitenkin alettu kyseenalaistaa, ja esim. Laskin (2009) esit-
taa, etteivat organisaatiot voi enaa eristdd muuta viestintdansa sijoittajille kohdenne-
tusta viestinnasta. Eri sidosryhmille kohdennettuun viestintdan onkin peraankuulutettu
yhtenaisyytta, jotta organisaatioiden viestit olisivat johdonmukaisempia kohderyhmasta

riippumatta. (Laskin, 2009).

Sijoittajien kiinnostus sijoituskohteen vastuullisuutta kohtaan muodostaa itsessaan jo
asetelman, jossa he ovat kiinnostuneita kaytanndssa siitd, millaisena sijoituskohteen toi-
minta rakentuu ja ndyttaytyy suhteessa useisiin erilaisiin sidosryhmiin. Tama taas voi-

daan tulkita ristiriitaiseksi sen kasityksen kanssa, jonka mukaan sijoittajat olisivat
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kiinnostuneita Iahinnd omasta taloudellisesta edustaan lyhyella aikavélilla. (Hockerts &
Moir 2004, s.85) Toisaalta aina voidaan pohtia asetelmaa myds siitda nakokulmasta, nah-
daanko vastuullisuus ja vaikuttavuus itseisarvoisena asiana, jota halutaan tukea, vai pi-

detaanko sita vain valineena riskien hallintaan ja sita kautta taloudelliseen tuottavuuteen.

Vaikuttavuussijoittamiseen liittyvilla organisaatioilla on erilaisia syita viestia aiheesta si-
dosryhmilleen. Viestinnalla voi olla esimerkiksi markkinoinnilliset tarkoitusperat. Julki-
silla organisaatioilla on myds velvollisuus antaa toiminnastaan ja resurssien kaytosta tie-
toa esimerkiksi kuntalaisille, kun taas yksityisia organisaatioita sitovat velvollisuudet
omia sidosryhmidan kohtaan. Osakeyhtigilld on velvollisuus raportoida sellaisista teki-
jOista ja paatoksista, jotka voivat vaikuttaa osakkeen hintaan (Virtanen, 2010, s. 33). Jos
vaikuttavuus kytketdan Rajavaaran (2007) ehdottamalla tavalla arvioinnin kaytantoéihin,
myds arviointiin liittyvan raportoinnin voidaan katsoa liittyvan vaikuttavuussijoittami-
sesta viestimiseen. Arviointiin itsessaan liittyy lainsaadanndéllisidakin velvoitteita, joita

Suomessa on kymmenia (Finlex).

Sosiaalisen median alustat mahdollistavat uudenlaisen vuorovaikutuksen sijoittajien va-
lillg, silla heillda on nyt paremmat ja reaaliaikaiset mahdollisuudet jakaa tietoa ja keskus-
tella mahdollisista sijoituskohteista, mika voi edesauttaa myos vaikuttavuussijoittamisen
kehitystad (Bugg-Levine & Emerson, 2011, s. 11). Tassa tutkimuksessa keskitytaan verkko-
sivuilla toteutettuun kirjalliseen viestintdan, joka nain ollen on helposti jaettavissa myos
sosiaalisen median kanavissa. Verkkosivuilla organisaatiot toteuttavat suunniteltua vies-

tintaa, jolla on tarkoitus vaikuttaa sidosryhmiin (Roper & Fill, 2012, s. 251).

Nykyisin my0s sijoittajat tahtovat taloudellisen tiedon rinnalla saada tietoa organisaation
ei-taloudellisista asioista, joista viestiminen voidaan ndhda luottamusta herattdavana
seikkana, joka myds ilmentaa strategian laadukasta toteuttamista (Argenti, 2007, s.158)
Tatd nakemysta voidaan pitda ristiriitaisena verrattuna niihin, jotka esittdvat sijoittajan
olevan kiinnostunut ainoastaan taloudellisesta hyodysta. Jotkut esittdvat jopa organisaa-

tioiden epdeettisen toiminnan johtuvan siitd, ettd sijoittajat painostavat niita
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priorisoimaan lyhyelld aikavalilla saatavan taloudellisen tuoton muiden arvojen edelle
(Sullivan & Mackenzie, 2006, s. 13) Taman tyon kannalta onkin mielenkiintoista tarkas-
tella, millaisena eri toimijoiden motivaatiot nayttaytyvat aineistossa. Mikali voidaan esit-
taa, ettd sijoittajien painostus voisi aiheuttaa organisaatioiden epaeettisen toiminnan,

heidan valtansa voisi ajatella toimivan myds pdinvastoin eettisyytta lisadvana tekijana.

Vaikuttavuussijoittaminen voi tarjota uudenlaisia mahdollisuuksia yrittdjille, jotka ovat
erityisen tietoisia sosiaalisista ja ympariston ongelmista. Se tarjoaa myds vaihtoehtoisen
lahestymistavan hyvantekevaisyydelle, jonka riittamattomyyteen yhteiskunnan ongel-
makohtien ratkaisemiseksi on havahduttu myos valtiollisilta tahoilta. (Bugg-Levine &
Emerson, 2011 s. 11) Viestinta nayttelee erityisen tarkeaa roolia uuden ilmién muotou-

tumisessa erilaisten toimijoiden yhteistydon myota.

IImi6 ei kuitenkaan vaikuta nayttaytyvan kovin yksioikoisena, ja sen synnyn ja kehityksen
taustalla voidaan olettaa vallitsevan tietynlaiset rakenteet, yleisemmat kehityssuunnat,
arvot ja kasitykset, jotka vallitsevat tietylla hetkelld yhteiskunnassa. Jotkin osat voivat
olla hyvin vakiintuneita ja harvoin kyseenalaistettuja, kun taas toiset kaipaavat taakseen
enemman perusteluja tai taustoitusta. Toiminnan taustalla vaikuttaa paitsi globaali kon-
teksti, myos paikallisempi sellainen seka se, miten vaikuttavuussijoittamisen toiminta-

mallia kulloinkin sulautetaan kuhunkin toiminnan ymparistoon.

Naiden vaikuttavuussijoittamisen ilmion taustalla vallitsevien tekijéiden esiin tuomiseksi
ja tarkastelemiseksi muodostan analyysilleni kehyksen paitsi ilmion nykytilan ja kehityk-
sen kartoituksen avulla, myods yhdistamalla siihen diskursiivisen ndakdkulman. Tama kehys
muodostaa lahtokohdat tarkastelulle, jossa voidaan havainnoida vaikuttavuussijoittami-
seen liittyvasta viestinndsta sen lingvistisia piirteitd seka analysoida sitd suhteessa yh-
teiskunnalliseen kontekstiinsa, joka tassa tutkimuksessa rajautuu maantieteellisesti Suo-
meen tarkasteltavien organisaatioiden kotimaisuuden ndkokulmasta. Samalla on kuiten-
kin hyva ottaa huomioon se, etta kaikki ndiden organisaatioiden vaikuttavuussijoitukset

eivat kohdistu Suomessa toteutettaviin hankkeisiin tai kotimaisiin yrityksiin.
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Diskurssianalyysi voidaan hahmottaa paitsi menetelmana, myds teoriana itsessaan. Hah-
motan seuraavaksi lahtokohtia omaan analyysiini muodostamalla kuvan diskurssianalyy-

sista ja erityisesti sen kriittisestd nakokulmasta.
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3 Diskurssianalyysin kehys

Kielenkdyttd voidaan ndahda maailman kuvaamiseen liittyvana kaytantona, mutta dis-
kurssianalyysin nakdkulmasta tarkasteltuna sen kautta myds rakennetaan sosiaalista to-
dellisuutta samalla, kun merkityksellistetaan kohteet, joista puhutaan tai kirjoitetaan.
Ndin muokataan, rakennetaan ja jarjestetdaan sosiaalista todellisuutta, jossa elamme. (Jo-
kinen ja muut, 2016, s. 26) Sosiaalisen todellisuuden voidaan nahda rakentuvan vallitse-
vien diskurssien kautta. Diskurssi itsessdaan on yhtenaista, johonkin sosiaaliseen toimin-
taan liittyvaa kielenkayttoa tai esimerkiksi Michel Foucaultin mukaan kielenkaytossa il-

menevaa kasitysta todellisuudesta.

Diskurssianalyysin taustalla on oletus tiedon ja kasitteiden sosiaalisesta rakentumisesta.
Nain ollen se asettuu sosiaalisen konstruktionismin sateenvarjokasitteen alle muiden sel-
laisten tutkimussuuntien kanssa, jotka tarkastelevat todellisuuden rakentumista kielen-
kaytossa ja vuorovaikutuksessa. Jorgensen ja Phillips (2002) esittavat Vivien Burrin (1995)
ja Kenneth Gergen (1985) nakemyksiin perustuen, etta tallaiset diskursiiviset lahestymis-

tavat jakavan nelja perustavaa premissia.

Ensimmaisena premissind nahdaan kriittinen suhtautumistapa itsestdaan selvyytena pi-
dettyyn tietoon. Tieto ei siis valttamatta kuvasta sitd, miten asiat ovat, vaan yleisesti hy-
vaksyttyja kasityksid asioiden tilasta, ja on nain vallitsevien diskurssien tuotos. Toiseksi
tarkastelun nakékulmiin rakentuu oletus siita, etta tieto ja ndkemykset asioista ovat vah-
vasti kytkoksissa kulttuuriin ja historiaan. Identiteetit ja maailmankatsomukset ovat siis
historian tapahtumien saatossa muotoutuneita ja ne edelleen jatkavat muotoutumis-

taan jatkuvassa muutoksen tilassa.

Kolmanneksi sosiaalisten kaytdantojen ja prossien katsotaan luovan ja yllapitavan kasitys-
tdmme ja ymmarrystamme maailmasta. Vuorovaikutuksessa siis rakentuvat myos kasi-
tykset tiedosta ja totuudesta. Taman ajatuksen mukaisesti neljas premissi onkin edelleen
se, ettd ndma muodostuneet kasitykset johtavat tiettyjen toimintatapojen normalisoitu-

miseen, kun taas toiset eivat tule kyseeseenkdan tietyssa ajassa ja yhteiskunnassa.
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Rakentuneella tietokasitykselld on siis ndin ollen yhteys sosiaaliseen toimintaan. (Jor-

gensen & Phillips, 2002, s. 2, 4-6).

Nama perustavat oletukset vaikuttavat tamankin tutkimuksen analyysin taustalla. Dis-
kurssianalyysin viitekehyksessa korostuu tiedon ja sen rakentumisen kasite, joka nayttay-
tyy keskeisena myos vaikuttavuussijoittamisen ja vaikuttavuuden kasitteen kannalta. Jos
vaikuttavuutta tarkastellaan Rajavaaran (2007) nakemyksen mukaisesti osana arvioinnin
kaytantojen yleistymista, polttopisteessda on nimenomaan tiedon tuottaminen ja muo-

dostaminen seka se, millaiseksi toimijuus muodostuu tiedon tuottamisessa.

Diskurssianalyysin kannalta onkin tarkedaa hahmottaa ne olosuhteet, joissa analysoitavia
teksteja tuotetaan ja kulutetaan. Tarkastelen Norman Faircloughin tavoin diskursseja yh-
tena sosiaalisen todellisuuden osana, joka muodostaa kokonaisuuden yhdessa esimer-
kiksi olemassa olevien instituutioiden kanssa. Siksi syvennan kasitysta vaikuttavuussijoit-
tamisesta muodostamalla kuvan siita, millaisia diskursiivisia kokonaisuuksia ja piirteita
ilmioon, sekd sen synnyn ja kehityksen kontekstiin kytkeytyy. Tarkastelun kehys rajautuu
tassa tyossa edelleen kriittisen diskurssianalyysin nakokulmaan, joka antaa valineita tar-
kastella paitsi tietoon liittyvien kdytantéjen, myds esimerkiksi muutoksen ja toimijuuden
rakentumista kielenkaytossa, sekd mahdollisuuden analysoida havaintoja kriittisesti suh-

teessa yhteiskunnalliseen kontekstiinsa.

3.1 Kriittinen diskurssianalyysi

Kriittinen diskurssianalyysi kasitetaan tassa tyossa teoreettiseksi ja metodologiseksi ke-
hykseksi, joka tarjoaa mahdollisuuden viestinndn tarkasteluun paitsi kielen tasolla, myos
kontekstissaan. Sen kehyksesta kadsin voidaan havainnoida paitsi iimididen rakentumista
viestinndssa, myos tarkastella naitd rakentumisen tapoja kriittisesti suhteessa yhteiskun-
nalliseen kontekstiinsa. Kriittisessa diskurssianalyysissa diskurssi ymmarretaan suhteelli-
sen vakiintuneeksi tavaksi esittaa, eli representoida asioita ja ilmioita (Fairclough, 2003,
s. 28). Sen katsotaan osaltaan rakentavan sosiaalista todellisuutta, mutta myos vastavuo-

roisesti rakentuvan itsessdaan muiden sosiaalisten kaytantdjen vaikutuksesta (Jorgensen
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& Phillips, 2002, s.61). Kriittiseen diskurssianalyysiin liitetddan yleensd Norman Fair-
cloughin kolmitasoinen analyysin kehys (1995, 2003), jota tdssakin tutkimuksessa sovel-

letaan.

Fairclough tarkastelee diskursseja yhtena sosiaalisen todellisuuden osana muiden jou-
kossa. Han kiinnittdaa nakokulmassaan erityista huomiota muutokseen ja tarkastelee sita
intertekstuaalisuuden kasitteen avulla, jonka periaatteen mukaan kaikissa teksteissa kay-
tetdan osia muista teksteista ja eri diskursseista (Jorgensen & Phillips, 2002, s. 7). Nain
jokainen teksti kytkeytyy intertekstuaalisuuden myo6ta kulttuuriseen ja historialliseen
kontekstiinsa ja rakentuu niiden kautta. Tulkitsenkin muutoksen nakyvan juuri siind, mi-
hin diskursseihin missakin ajassa ja yhteis0ssa nojataan tietysta ilmiosta viestittdessa.
Naiden merkityssysteemien muodostamasta kokonaisuudesta muodostuu jonkin ilmion,
kuten vaikuttavuussijoittamisen, diskurssi. Diskurssianalyysin ndakokulmasta teksteilla ka-
sitetdan kirjoitetun viestinnan lisdksi myods esimerkiksi puhuttu viestintd, seka erilaiset

multimodaaliset materiaalit, kuten videot (Fairclough, 1997, s.79).

Kriittisen diskurssianalyysin nakokulmaan liittyy kasitys diskurssien ideologisuudesta eli
siitd, miten diskursseilla luodaan ja yllapidetdaan epatasaisesti jakautuneita valtasuhteita
yhteiskunnassa. Tarkastelussa keskitytdaan paitsi naihin diskurssien tuottamisen tapoihin,
jotka tuottavat, vahvistavat ja heikentavat tiettyja sosiaalisia rakenteita, myds siihen, mi-
ten nama tavat itsessadn toimivat osana naita rakenteita. (Jorgensen & Phillips, 2002,
5.63) Kielenkdyton tarkastelun kautta pyritdaan siis hahmottamaan suurempia yhteiskun-

nallisia rakenteita ja ilmi6ita.

Kriittista diskurssianalyysia on kritisoitu juuri sen ytimessa olevasta tavasta yhdistaa ling-
vistinen ja yhteiskuntatieteellinen analyysi toisiinsa muun muassa siksi, ettd nadiden kah-
den valilla ei kriitikoiden mukaan voida olettaa vallitsevan suoraa vastaavuutta (Leeuwen,
2008). Toisin kuin varsinaisessa kielentutkimuksessa, kriittisessa diskurssianalyysissa tar-
kastellaan muita ilmidita kielen valityksella (Pietikdinen 2000, s. 192-193). Tama voidaan

ndahda ongelmallisena ja ldhestymistavan moninaisuus ja muokattavuus sekd vahvuutena
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ettd heikkoutena. Toisaalta sovellettavuuden voidaan nahda avaavan mahdollisuuksia ja
my0ds kuuluvan perustavanlaatuisena diskurssianalyysin ominaisuuksiin. Kriittista dis-
kurssianalyysia on my0s arvosteltu sen tavasta soveltaa tekstianalyysin keinoja epasys-
temaattisesti, valikoiden siitd vain kuhunkin tarkoitukseen sopivat elementit (Widdow-

son, 2008, s. 110).

Otan huomioon my®os diskurssianalyysin nakékulman saaman kritiikin, joskin katson ta-
man poikkitieteellisen tutkimuksen tarkoituksiin sopivaksi juuri sellaisen metodologian,
joka ammentaa nakékulmia ja kasitteita kahden eri tiedekunnan teorioista. Pyrin
minimoimaan tulkinnanvaraisuutta seka kuvaamalla mahdollisimman tarkasti sitd, miten
ymmarran kriittisen diskurssianalyysin teoriana, ja miten sovellan sita talta pohjalta
tutkimukseni menetelmana. Tassa tutkimuksessa lingvistisen ja yhteiskuntatieteellisen
nakdkulman nivoutuminen yhteen diskurssianalyysissa ei kuitenkaan tarkoita sitd, etta
kaikkien  yhteiskunnallisten  tekijoiden  katsoittaisiin  olevan  analysoitavissa
diskurssianalyysin keinoin. Diskurssit hahmotetaan yhtena osana todellisuutta, ei
ainoana sellaisena. Diskurssien rinnalla kokonaisuutta rakentaviksi tekijoiksi voidaan
nimeta esimerkiksi talous tai biologia, joita ei voida tulkita ainoastaan diskurssien

nakokulmasta (Chouliaraki & Fairclough, 1999).

Faircloughin  kolmivaiheisen analyysimallin  mukaan aineistoa tarkastellaan
tekstuaalisella tasolla, diskurssikdytannon tasolla sekd suhteessa yhteiskunnalliseen
kontekstiinsa. Ensimmaisessa vaiheessa analyysi on siis lingvistista ja siind voidaan
havainnoida kielellisia piirteita, kuten sanavalintoja, kielioppia ja tekstin koherenssia eli
yhtenaisyyttda. Toisessa vaiheessa keskitytdaan diskurssikaytannén tasoon, jossa
keskeinen on myos genren kasite. Genrelld tarkoitetaan johonkin tiettyyn kdytantoon,
kuten mainoksiin tai uutisiin, liittyvaa kielenkdyton tapaa. Tekstin genre on osa
diskurssikdytantoa, jolla tarkoitetaan tekstin tuottamisen ja kuluttamisen tapoja.
(Fairclough 1995, s.56) Analyysin kolmannella tasolla tarkastellaan lopulta diskursseja

kriittisesti siita nakokulmasta, yllapitavatko, tuottavatko tai muokkaavatko ne vallitsevaa
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diskurssijarjestysta. Talla tasolla havainnoidaan, miten valtasuhteet ja erilaiset

toimijuudet rakentuvat aineistossa ja millaisia vaikutuksia talla voi olla.

Tassa tutkimuksessa pyrin tunnistamaan aineiston teksteissa ilmenevat diskurssit ja
tarkastelemaan tekstien kielen vaihtelevuutta suhteessa niihin. Analyysissa pyrin
tekemaan nakyviksi niita kielenkaytdéssamme olevia sosiaalisia rakenteita, joihin emme
valttdmattd muuten kiinnitd huomiota. Nama rakenteet voivat olla hyvinkin vakiintuneita
ja itsestadn selvia vallitsevissa diskursseissa. (Jokinen ja muut, 2016, s. 26)
Kielenkdyttéon eivat heijastu vain kielenkayttdjan henkilokohtaiset valinnat, vaan myds
yhteiskuntaan ja kayttokontekstiin liittyvia nakemyksia, ja siten jokainen kielenkayttaja
vaikuttaa osaltaan siihen kuvaan, joka ilmiostda muodostuu (Pietikdinen & Mantynen,

2009, s. 18).

Kaytan tassa tutkimuksessa analyysin valineina esimerkiksi luonnollistamisen kasitetta,
jolla viitataan asioiden esiintymiseen itsestdaan selvyytena. Luonnollistuminen voi myds
usein tukea jonkin tietyn ideologian vahvistumista diskurssin sisalla. Luonnollistamiseen
liittyy kielen tasolla erilaisia keinoja, kuten etdadannyttamista tai aikaisemmin mainittujen
asioiden esiin tuomista argumentoinnin yhteydessa. (Mueller & Whittle, 2011) Tosin
luonnollistuminen ja diskurssin vahva asema voi ilmeta myos niin, ettd kyseinen diskurssi
on ainoastaan taustaoletuksena mukana viestinnassa, silla siihen liittyvia kasityksia ja
oletuksia ei koeta tarpeelliseksi esitella tai perustella. Tallaiset diskursiiviset valinnat voi-
vat olla myds tiedostamattomia ja niiden havaitseminen analyysin kannalta hedelmal-

lista.

3.2 Diskurssit vaikuttavuussijoittamisen kentalla

Vaikuttavuussijoittamisessa yhdistyy perinteisemman, taloudellista voittoa tavoittelevan
sijoittamisen maailma ja rinnalle noussut vastuullisuuden ja aktiivisen vaikutusten tuot-

tamisen nakokulma. Perinteisesti talousdiskurssissa painottuu osakkeenomistajien etu,



32

ja osakemarkkinoiden nakokulma ja tasta nakokulmasta arvioidaan myos erilaisten ta-

pahtumien vaikutuksia (Hirsto & Moisander, 2014).

Diskursiivisesta nakdkulmasta tarkasteltuna eri toimijat ndyttaytyvat perinteiseen sijoit-
tamiseen liittyvassd, suuremmalle yleisolle kohdennetussa viestinndssa tietynlaisina.
Keskiossa on usein tuoton ja riskin suhteelle perustuva talouden hoito, jonka ihanteeksi
muodostuu sijoittajan oman taloudellisen edun maksimointi. Yritysten rooli puolestaan
nadyttaytyy valineellisend, eli niiden tehtavana korostuu markkina-arvonsa kasvattami-
nen ja sijoittajien intressien ja edun mukainen toiminta (Hirsto, 2007). Siitd huolimatta,
ettd useimmiten esimerkiksi rahastoihin sijoittaville kyseessa on yksi sddstamisen muoto,
tuottojen maksimoiminen ilmenee esimerkiksi rahastoja markkinoivissa teksteissa usein

itseisarvoisena tavoitteena, eikd niinkaan valineellisena arvona (Hirsto, 2007 s.7).

Heidi Hirsto (2010) tarkastelee yhteiskunnallista vastuuta ja taloudellista toimintaa uus-
klassiseen taloustieteeseen pohjaavan ekonomistisen diskurssin ja sen vastapainoksi
syntyneen moralistisen diskurssikdytannon kautta. Tama ndakokulma ilmentaa ja havain-
noi niita asetelmia, jotka ovat taustalla myds vaikuttavuussijoittamiselle keskeisessa kak-
soistavoitteessa, joissa lahtdkohtaisesti ei nahda yksilon etua ja yhteiskunnallisen vaiku-

tuksen tavoittelua useinkaan keskendan linjassa olevina motiiveina.

Seka ekonomistisen ettd moralistisen diskurssin voidaan katsoa perustuvan yksilon va-
pauden ja toimijuuden periaatteelle (Moudde 2000 ja 2005; Moisander 2004). Ekono-
mistisessa diskurssissa korostuu individualistinen ajattelu, johon liittyy ajatus oman edun
tavoittelusta oikeutettuna motiivina (Shaver 2002; Hasuman 2006). Moralistinen dis-
kurssi edustaa toisenlaista moraalijarjestystd, jossa huomioon tulisi ottaa myos toimin-

nan vaikutukset muihin (Hirsto, 2010, s. 13).

Vakiintuneisiin toimintamalleihin verrattuna uusien ilmididen kohdalla nousee usein
esiin tarve oikeuttaa, eli legitimoida siihen liittyvia periaatteita ja toimintatapoja. Lehner,

Harrer ja  Quast (2018) ovat tarkastelleet suurten  kansainvélisten
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vaikuttavuussijoittamiseen liittyvien toimijoiden viestintaa keskittyen erityisesti erilaisiin
legitimoinnin strategioihin. Heidan havaintojensa mukaan naissa diskursiivisissa strate-
gioissa oli havaittavissa painotuseroja erityyppisten toimijoiden valilla. Erityisesti rahoi-
tusalan suuret toimijat nojasivat edelleen vahvasti perinteiseen talouspuheeseen vies-
tinndssaan, kun muiden toimijoiden kohdalla sosiaaliseen ja luonnonymparistoon kyt-
keytyvat legitimoinnin strategiat olivat korostetummin esilla. Legitimoinnin strategiat
olivat monipuolisia ja tasaisimmin painottuneita erityisesti niilla toimijoilla, jotka ovat
ottaneet roolin vaikuttavuussijoittamisen toimintatapojen kehittamiseksi ja eri osapuol-

ten yhteen tuomiseksi (Lehner, Harrer & Quast 2018, s. 428—429).

Legitimoinnin strategioissa on nahtavissa viitteita siita, millaisia asioita pidetaan yleisesti
hyvaksyttyind, vedoten niihin omaa toimintaa oikeuttavina tekijoina. Tahan linkittyvaksi
voidaan hahmottaa my6s se, mita hyvaksytaan tiedoksi ja mitka tahot tiedon tuottajiksi.
Vaikuttavuuden arvioinnin kaytdantojen yleistymiseen yhdistava Rajavaara esittaa, etta
arvioinnin yleistymisella ja vaikuttavuuden kasitteella voi olla niiden ymparille
muodostuvien kadytantéjen kautta vaikutusta tiedonmuodostukseen, yhteisdjen

hallintaan sekd moraaliseen saantelyyn (Rajavaara, 2007, s. 16—-17.)

Arvioinnin laajentumisen voidaan tulkita kielivan siitd, milld tavoin yhteiskunnalliset
toimijat katsovat parhaaksi kehittda yhteiskuntaa ja ratkaista sen ongelmia, ja samalla eri
toimijat tekevat osansa arvioinnin ja sen kasitteiston leviamiseksi. Yhteiskunnallisten
kaytantojen voidaan nahda muodostuvan ndiden toimijoiden sopimusten ja vallitsevien
kasitysten mukaisesti (Rajavaara 2007, s. 21-22). Useimmat arvioinnin asiantuntijat
jakavat ndakemyksen siitd, etta arvioinnin ytimessa on arvottaminen, mutta nakemykset
ristedvat esimerkiksi sen suhteen, tuleeko arvioinnin painottaa jonkun tietyn toiminnan
osapuolen intresseja ja arvoja, vai tuleeko sen olla arvoneutraalia, tai kenen vastuulla on
johtopaatosten tekeminen (Rajavaara, 2007, s.48-49). Arvioinnin yleistymiseen voidaan
kuitenkin hakea syita esimerkiksi siitd, ettd arvioinnin ja sen sanaston kautta asiat
hahmottuvat hallittavina (Miller & Rose, 1993, s. 77-78). Ongelmallisena voidaan

kuitenkin nahda siihen liittyvd tapa kuvata julkiset palvelut ikdan kuin konemaisena
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toimintana tai teollisen prosessin omaisena, jolloin niiden rooli ndyttaytyy enemmankin

valineellisend (House, 2014).

Yhteiskunnallisen muutoksen voidaan katsoa ndakyvan myds tiedon hyodykkeistymisena,
jolloin tiedosta muodostuu vdline taloudellisen kasvun ja kilpailukyvyn luomiseksi
(Rajavaara, s.20). Tallaisten nakdkulmien pohjalta voidaan pohtia myds esimerkiksi sita,
miten tallainen tiedon hyodykkeistyminen vaikuttaa sen tuottamisen tapoihin ja siihen,
mita tahoja pidetdan legitiimeina tiedon tuottajina. Jos tiedon tuottamiseen ja siita
viestimiseen on jokin erityisesti tiettya toimintaa tai toimijaa legitimoiva tai muutoin
hyodyttavda motiivi, herda kysymys tiedon tuottamisen ja esittdmisen tapojen
objektiivisuudesta. Samalla voidaan pohtia myds sitd, miten tasapainoisesti eri asioihin
liittyen tuotetaan tietoa, mikali sen toivotaan olevan luonteeltaan sellaista, joka on

mahdollisimman suoraan yhteiskunnallisesti hydédynnettavissa.

Vaikuttavuus itsessadan siis nayttdisi kytkeytyvan hyvinvointivaltioajatteluun seka
selkeiden syy-seuraussuhteiden hahmottamisen ja objektiivisen mittaamisen
tavoitteeseen. Kokonaisuus siis pyrkii jasentamaan ja perustelemaan yhteiskuntaa ja sen
toimintoja nojaamalla yleisesti hyvaksyttyjen ja itsestaan selvinakin pidettyjen arvioinnin
kaytantdjen kautta tuotettuun tietoon. Toisaalta vaikuttavuuden on esitetty olevan
ideologian tai jopa illuusion omainen ihanne, johon kytkeytyva retoriikka rakentaa
tietynlaista kuvaa toimijuudesta ja valintoihin perustuvasta, vaikuttavuuteen tahtaavasta
toiminnasta (Sulkunen, 2006, s.35). Vaikuttavuussijoittamiseen liittyvat toimijat ovat
kuitenkin ilmaisseet vaikutusten mittaamiseen liittyvien haasteiden olevan edelleen yksi
hidaste vaikuttavuussijoittamisen kasvamiselle. Vaikuttavuussijoittamisen mittaaminen
ndyttaytyy haastavana tehtdvana, silla mittareiden tulisi samanaikaisesti mitata
taloudellista tuottoa sekad ymparistoon kohdistuvia muunlaisia vaikutuksia (Emerson,

2003, s. 40-41).

Kielen tasolla tarkasteltuna vaikuttavuussijoittamisen ilmiéon voi siis kytkeytyd paitsi

talouden sekd vastuullisuuden ja kestavdan kehityksen kasitteiden kaytt6a, myos
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esimerkiksi arvioinnin ja teollisten prosessien sanastoa. Nama piirteet nakyvat edelleen
erilaisina toimijuuksien kuvauksina seka painotuksina legitimoinnin strategioissa. Vaikka
vaikuttavuussijoittamisen kasitteen maadrittely on yksi kehittyvdn toimintamallin
haasteista, ristiriitaisuuksia vaikuttaa sisaltyvan sen lisdksi paitsi
vaikuttavuussijoittamisen kaksoistavoitteeseen itsessdadan, myos vaikuttavuuden ja sen

mittaamisen taustalla oleviin ajattelu- ja toimintatapoihin.
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4 Vaikuttavuussijoittamiseen liittyvat diskurssit organisaatioi-

den verkkosivuilla

Vaikuttavuussijoittamisen voidaan katsoa olevan osa laajempaa vastuullisuuteen ja vai-
kuttavuuteen liittyvaa megatrendia. Vastuullisuuden ja yhteiskuntavastuun ytimessa on
seka yksilon ettd organisaatioiden toiminnan etiikka, seka yritysten ja julkisen vallan
suhde (Harmaala & Jallinoja, 2012, s. 3, 14). Diskurssianalyysin tarkoituksena on antaa
kehys analyysille, jossa kielellisten yksityiskohtien lisdksi padstdan pureutumaan myos
ilmididen yhteiskunnalliseen ja kulttuuriseen tasoon (Pietikdinen & Mantynen, 2009, s.

13).

Analysoin seuraavaksi aineistoon kuuluvia, eri organisaatioiden verkkosivuilta poimittuja
teksteja diskurssianalyysin ndakékulmasta kolmen analyysivaiheen kautta. Ensimmaisessa
vaiheessa liikutaan tekstuaalisella tasolla ja tekstistd havainnoidaan sitd, mitd ilmiosta
sanotaan ja miten. Tassa vaiheessa ei keskityta analysoimaan tekstista poimittuja ilmai-
suja suhteessa tekstin laajempaan kontekstiin, vaan pyritdan jarjestamaan aineistoa tun-

nistamalla ilmaisuissa toistuvia teemoja.

Teemoittelun ja kielen piirteiden havainnoinnin jalkeen siirryn analyysin toisessa vai-
heessa tarkastelemaan laajemmin, millaisten kokonaisuuksien osana teemat ilmenevat,
miten ne ilmenevat ja ilmenevatko tietyt teemat erityisesti yhdessa tai erillaan. Tarkoi-
tuksena on hahmottaa, millaisena vaikuttavuussijoittamisen ilmiota kuvataan ja mita
merkityksid se ndin saa. Taman vaiheen myo6ta tunnistan ja nimean siind ilmenevat dis-

kurssit. Tunnistetut teemat voivat ilmeta useassa eri diskurssissa.

Kolmannessa vaiheessa tarkastelen kriittisesti sitd kokonaisuutta, jonka tunnistetut dis-
kurssit muodostavat. Analysoin tidta kokonaisuutta yhteiskunnallisessa kontekstissa,

jossa huomioon otetaan esimerkiksi arvot, jotka liittyvat vaikuttavuussijoittamisen
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kaksoistavoitteeseen. Tarkoituksena on muodostaa kasitys siitd, mihin aiemmin havaitut

ilmién kuvaamisen tavat liittyvat ja millaisena niiden konteksti nayttaytyy.

4.1 Tekstuaalinen taso ja teemat

Aloitan analyysin tarkastelemalla aineistoa ja tunnistamalla siind selkeimmin esiintyvia
teemoja. Poimin teksteista keskeisid teemoja ilmentavia ilmaisuja, jotka jarjestan kvanti-
tatiivisesti organisaatioittain selvittaakseni, mitka teemat ovat esilla eniten, mitka vahi-
ten, tai esiintyvatko jotkin teemat ehka erityisesti yhdessa tai erillisind. Aineiston teks-
teista poimitut ilmaisut voivat olla laajuudeltaan kokonaisuuksia yhdesta sanasta koko-

naiseen virkkeeseen, jossa tietty teema ilmenee selkeasti.

Teemoittelu tapahtuu aineistoldhtdisesti, eli teemat eivat ole ennalta maariteltyja esi-
merkiksi hahmotetusta viitekehyksesta kasin, vaan ne tunnistetaan ja nimetaan aineis-
tosta tehtyjen havaintojen mukaan. limaisun luokitteleminen kuuluvaksi tiettyyn tee-
maan ei kuitenkaan kerro mitdaan tarkemmin siitd, mita ilmaisu pitaa sisallaan ja miten

asia on esitetty.

Aineistosta nousee esiin yhteensa kahdeksan teemaa: Yhteistyo, kehitys, talous ja raha,
sosiaalinen ymparisto, luonnon ymparisto, ongelma ja ratkaisu, prosessin haasteet, seka
arvot ja tunteet. Poimin aineiston teksteista yhteensa 737 ilmaisua, jotka edustavat naita

kahdeksaa aineistosta tunnistettua teemaa.
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Teemat organisaatioittain Sitra TEM FIM Taaleri Op Yht. %

Yhteistyo 56 8 11 7 2 84 11 %
Kehitys 75 20 18 7 18 138 19 %
Talous ja raha 39 27 46 44 19 175 24%
Sosiaalinen ymparisto 37 17 40 11 13 118 16 %
Luonnonymparisto 5 0 14 31 13 63 9 %
Ongelma ja ratkaisu 15 11 18 19 6 69 9%
Prosessin haasteet 33 9 0 0 2 44 6%
Arvot ja tunteet 3 0 8 32 3 46 6%
Yht. 263 92 155 151 76 737 100 %

Kuten taulukosta 2. on havaittavissa, teemoista kolme, kehityksen teema, talous ja raha
-teema, seka sosiaalinen ymparistd -teema nousevat selkeimmin esiin |dpi aineiston, ja
yli puolet poimituista ilmaisuista kuuluvat niihin. Muita teemoja ilmentavien ilmausten

maarat ovat vahadisempia, mutta ne ovat silti selkeasti merkille pantavia aineistossa.

Yhteisty6-teeman alle katson kuuluvaksi sellaiset ilmaisut, jotka liittyvat eri toimijoiden
valiseen yhteistyohon vaikuttavuussijoittamisen parissa. Yhteistyo-teeman esiintyminen
aineistossa on painottunut erityisesti Sitran verkkosivuilta poimittuihin teksteihin.
Teema esiintyy enimmakseen kerrontana siita, miten vaikuttavuussijoittaminen tuo eri
sektoreiden erilaisia toimijoita yhteen, sekad sanavalintoina kuten yhteistyé6kumppani ja
yhteistyé. Osa ilmaisuista ei kuitenkaan pelkkien sanavalintojen perusteella ole luokitel-

tavissa teemaan kuuluviksi.

Melko neutraalein sanavalinnoin kuvatun yhteistyon lisaksi osa ilmaisuista saa latautu-
neempia savyja. Jotkin ilmaisut ovat selkeasti kehotuksia, kuten Tehkdd mahdollisimman
laajasti yhteistyédtd. Osa sanavalinnoista taas saa hieman negatiivisia, tai vahintaankin
varautuneita savyja. Esimerkiksi ilmauksessa Jotta kunnat eivdt jid alakynteen sijoitta-
jien kanssa keskustellessaan, viranhaltijoita ja pdéttdjid kannattaa valmentaa sijoittajien
kanssa toimimiseen, alakynteen jaaminen luo tietynlaisen mielikuvan epatasapainosta

yhteistyokumppanien lahtdkohtaisissa asetelmissa keskustelun osapuolina.



39

Kehitys on toiseksi yleisimmin aineistossa esiintyva teema ja siihen kuuluvat ne ilmaisut,
jotka liittyvat vaikuttavuussijoittamisen toimintatapojen kehittamiseen ja kehittymiseen.
Katson erilaiset toiminnan ja sen vaikutusten mittaamisen tapojen ilmentamisen kuulu-
vaksi samaan teemaan, silla ne esiintyvat tekstissa kehittymisen tydkaluina. Kehityksen
teema ilmenee tekstuaalisella tasolla esimerkiksi mittaamiseen, kehitykseen, opettami-
seen, oppimiseen ja ohjaamiseen liittyvina sanavalintoina, kuten esimerkiksi ilmaisussa
vaikuttavuuteen liittyvdssd osaamisessa, sen vaatimassa datassa ja koko toimintata-
vassa on vielé paljon opittavaa ja kehitettévdd. Esimerkit tiimin tavoitteena oli tuoda
uusi toimintamalli Suomeen, ja Olemme tuoneet aktiivisesti vaikuttavuussijoittamista
Suomeen jo vuosia, ilmentavat tdman teeman ilmaisuille melko tyypillista tapaa, jossa

viestiva taho esitetdaan aktiivisena vaikuttavuussijoittamisen kehittymisen edistajana.

Talous ja raha -teema on aineiston teksteissa yleisimmin esiintyva teema. Teemaan lu-
keutuu taloudelliseen vastuuseen liittyvien ilmaisujen lisdksi my0s liiketoiminnan talou-
delliseen puoleen ja rahaan yleisemmin liittyvat ilmaisut. Kuten taulukosta 2. nahdaan,
se on myos organisaatiokohtaisesti yleisin teema kaikkien toimijoiden teksteissa, lukuun
ottamatta Sitraa, jonka teksteissa se esiintyy kolmanneksi yleisimpana teemana. Tahan
teemaan kuuluviksi luokiteltujen ilmaisujen kielellisessa sisallossa ei ole erityisen voima-
kasta vaihtelua, ja sanatasolla useimmissa ilmaisuissa esiintyvat selkeat teemaan liittyvat
sanavalinnat, kuten raha ja taloudellinen tuotto. Teeman ilmaukset kuvaavat suurim-
maksi osin melko neutraalilla kielella vaikuttavuussijoittamiseen liittyvia tuottoja, sijoit-
tamista tai esimerkiksi siitd, millainen markkina vaikuttavuussijoittaminen on talla het-

kella sijoitetuissa varoissa tai tuotoissa rahamaarallisesti mitattuna.

Sosiaalinen ymparistod -teema ja luonnon ymparisto -teema mukailevat vastuullisuuden
ja kestavan kehityksen osa-alueita. On kuitenkin huomattava, etta sosiaalisen ymparis-
ton teema esiintyy teksteissa huomattavasti luonnon ymparistd -teemaa yleisemmin.
Taulukosta 2. on nahtavissa, ettd luonnon ymparistd -teeman ilmaisuja on sosiaalisen
ymparistén teemaan verrattuna enemman ainoastaan yhden toimijan, Taalerin sivuilta

poimituissa teksteissd. Nadiden kahden teeman ilmaisut pitavat sisdlldan erityisesti
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esimerkkeja ja kuvailua erilaisiin, tiettyyn teemaan liittyvan vaikuttavuussijoittamisen
toimintamalleihin, tavoitteisiin tai jo saavutettuihin vaikutuksiin liittyen. Kiinnostavaa on
huomata, ettd luonnon ympariston ilmauksissa tyydytdaan useammin yleisemman tason
sanavalintoihin, kuten ympdristékysymykset, kun taas sosiaalisen ympariston ilmauk-
sissa tehdaan tarkennuksia, kuten pitkdaikaistyéttémyys, eriarvoistuminen tai lastensuo-

jelu.

Erilaiset yhteiskunnan ongelmat, joihin vaikuttavuussijoittamisella haetaan ratkaisuja,
liittyvat useisiin teemoihin ja valittyvat osittain myds joistain niihin luokitelluista ilmai-
suista. Ongelman ja ratkaisun teema nayttaytyy aineiston teksteissa silti ndista erillisen3,
silla siihen liittyvat ilmaisut esiintyvat myds itsendisesti. Ne eivat siis aina kytkeydy suo-
raan esimerkiksi vastuullisuuden osa-alueisiin, kuten esimerkiksi ilmaisussa vaikutta-
vuussijoittamisen taustalla on aina ydinongelma, jota sijoituksilla Iéhdetddn ratkaise-

maan. Ongelman ja ratkaisun teema esiintyy melko tasaisesti lapi aineiston.

Prosessin haasteet -teemaan kuuluvia ilmaisuja esiintyy aineistossa kaikkein vahiten. On-
gelma ja ratkaisu -teeman tavoin prosessin haasteet -teema nayttaytyy erillisena teema-
naan, vaikka muidenkin teemojen ilmaisuista on I6ydettavissa siihen liittyvaa kielenkayt-
tod. Taman teeman ilmaisuissa korostuu varsinaisen vaikuttavuussijoittamisen prosessin
ja ilmion kehittymiseen liittyvat haasteet, eivatka niinkdan ne ongelmat ja haasteet, joita
sen kautta pyritdan ratkaisemaan. Esimerkiksi ilmaisussa hankkeiden suunnittelusta
kdynnistymiseen kulunut aika on osoittautunut alun perin arvioitua pidemmdiksi, kerro-
taan kokemuksen kautta ilmi tulleesta haasteesta hankkeen aikatauluttamisessa. Kuten
tastakin esimerkista kdy ilmi, aihetta etdannytetaan kirjoittajasta muotoilemalla ilmaus
kuulostamaan siltd, ettd aika osoittautui riittamattomaksi kenenkadan vaikuttamatta asi-

aan aktiivisena toimijana.

Kahdeksas teema, arvot ja tunteet, on edeltdvan tavoin aineistosta poimituissa ilmai-
suissa harvemmin esiintyva teema. Se esiintyi erityisesti yhden toimijan, Taalerin, sivuilta

keratyissa teksteissa, kun taas muiden toimijoiden teksteissa siihen liittyvia ilmaisuja oli
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vain muutama. Arvot ja tunteet -teemaan kuuluvat ne ilmaisut, joissa tuodaan esiin tai
kuvataan tunteita ja arvoja esimerkiksi valintoja perustelevina seka yhteenkuuluvuutta
luovina tekijoina, kuten ilmaisuissa samat tunteet ja arvovalinnat ohjaavat yhd useam-

man sijoituspddtdksid tai moni muukin on aiheesta ahdistunut.

Joissain taman teeman ilmaisuissa puhutellaan lukijaa hyvin suoraan ja kayttamalla me-
sanaa, luoden samalla yhteenkuuluvuuden tunnetta: millainen tdsté maailmasta tulee
sinulle, minulle ja ihan kaikille meille, tai Koetko voimattomuutta ja turhautumista. Kir-
joittajan itsensa esittamisen tapa on myos joissain ilmaisuissa muihin teemoihin nahden
poikkeavan suora: Enkd todellakaan ole sukupuoleni takia sijoittajana mikéén poikkeus.
Naissa ilmaisuissa keskeinen kielellinen piirre on erityisesti verbin taivutus, mutta myos
muut sanavalinnat ja aiheet ovat helposti samaistumista tai ylipaataan tunteita heratta-

via.

Tekstin tasolla huomattavaa on se, etta esimerkiksi Rajavaaran (2007) mainitsemia arvi-
oinnin ja teollisten prosessien sanastoa vaikuttaa esiintyvan aineistossa. Arvioinnin sa-
nasto nayttaa liittyvan erityisesti kehityksen teemaan. Teollisiin prosesseihin liittyvat sa-
nastot nakyivat hieman yllattaen lahes kaikkien teemojen yhteydessa lapi aineiston, ja
vielapa erityisesti yhteistydn teeman yhteydessa. Tama saattaa kielia paitsi teemojen ra-
jaamisen ja nimedamisen hankaluudesta, mutta myos siita, etta toimintatavat, joita myds
yhteistyon kautta kuvataan, jasentyvat jossain maarin teollisten prosessien kaltaisina ai-

neiston teksteissa.

4.2 Vaikuttavuussijoittamiseen liittyvat diskurssit

Teemoittelun ja tekstuaalisen tarkastelun avulla aineistosta on hahmottunut yleiskuva
siitd, mista ja miten vaikuttavuussijoittamiseen liittyvissa teksteissa viestitadn tekstin ta-
solla. Vaikuttavuussijoittamisesta viestittdessa esiin nousevat luonnollisesti kestavan ke-
hityksen keskeiset aiheet seka naihin aiheisiin etta ilmiota itsedan koskeviin uusiin toi-
mintatapoihin liittyvat haasteet. Keskeisena teemana koko aineiston lapi kulkee talou-

teen ja rahaan liittyva viestinta.
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Kaytan analyysissa tarkastelun valineina erilaisia diskurssianalyysiin soveltuvia kasitteita,
kuten narratiivisuus, moraalijarjestys ja ideologinen valta. Tutkimus on aineistolahtoista,
eli en madrittele naita tarkastelun valineitd ennalta, vaan aineiston tarkastelussa teke-
mieni havaintojen myota. Havainnoidakseni erilaisten nakékulmien esiintymista diskurs-

seissa, kdytan soveltaen apuna heteroglossian kasitetta.

Diskurssien yhteydessa puhutaan usein yhteiskuntaa homogenisoivista vallitsevista dis-
kursseista. Heteroglossia kuvastaa naiden diskursiivisten adnten vastavoimana toimivia
nakokulmia, jotka tuottavat vallitseviin diskursseihin verrattuna erilaista maailmankuvaa
omasta sosioekonomisesta asemastaan kasin. (Mikhail Bakhtin, 1981) N&ihin diskursiivi-
siin nakdkulmiin liittyy jokaiselle tyypillinen temaattinen ja semanttinen kaavamaisuus.
Niita leimaa myos tietynlainen arvioinnin kehys, josta kasin arvioidaan esimerkiksi jonkin

asian tavanomaisuutta, todennakoisyyksia, vakavuutta tai tarkeytta.
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Kuvio 2. Vaikuttavuussijoittamiseen liittyvat diskurssit ja teemat

Ensimmaisessa vaiheessa tekemieni havaintojen pohjalta olen muodostanut kuviossa 1
havainnollistetun kuvan siitd, millaisia merkityssysteemeja eli diskursseja toimijoiden
verkkosivuilta poimituista teksteista |0ytyy. Diskurssit limittyvat keskendan ja muodosta-
vat vaikuttavuussijoittamisen diskursiivisen kokonaisuuden. Olen nimennyt diskurssit
kestavan kehityksen diskurssiksi, vapaus ja vastuullisuus -diskurssiksi ja yhteiskunnallinen
edelldkavija -diskurssiksi. Tassa vaiheessa tarkastelun nakdkulma laajenee diskurssikady-
tannon tasolle ja huomio kiinnittyy esimerkiksi siihen, esiintyvatko jotkin teemat erityi-
sesti yhteydessa toisiinsa tai erillisina toisistaan, seka sitd, millaisena vaikuttavuussijoit-

taminen, siihen liittyva toiminta ja toimijat esitetdaan teksteissa.

4.2.1 Kestdvan kehityksen diskurssi

Ei ole yllattavaa, etta vaikuttavuussijoittamiseen liittyviin teksteihin on kirjoittuneena hy-

vinkin totuttuun tyyliin esitettyna kestavan kehityksen merkityssysteemi. Vastuullisuus
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ja kestavan kehityksen perusajatus on ollut esilla paljon niin globaalisti kuin suomalai-
sessa yhteiskunnassakin. Tama diskurssi on vahitellen vahvistunut tullessaan yha laajem-
min ymmarretyksi ja hyvaksytyksi sekda samalla yha useammin oikeutetuksi toiminnan
perusteluksi. Vaikuttavuussijoittamisen asemaa voidaan siis pyrkia vahvistamaan kytke-
malla ilmiota erottamattomasti yleisesti hyvaksyttyihin vastuullisuuden teemoihin. Kes-
tavan kehityksen diskurssissa vaikuttavuussijoittamisen ilmiota oikeutetaan erityisesti

sosiaalisen ja luonnon ympariston teemojen kautta.

Teemoja tuodaan esiin yleisemmalla tasolla seka esimerkein, jotka konkretisoivat niita
ongelmakohtia, joihin vaikuttavuussijoittamisella pyritdan vaikuttamaan. Naita aiheita ei
kuitenkaan esitella tai taustoiteta syvallisemmin, mika viittaa siihen, etta diskurssia voi-
daan pitaa jo osittain luonnollistuneena. Taydellinen luonnollistuminen tarkoittaa kui-
tenkin yleensa sita, etta diskurssi on nakymattomissa, eli olemassa ikdaan kuin taustaole-
tuksena, jota ei tarvitse tuoda erikseen esiin (Jokinen & Juhila, 2016, s. 63) Tallaista
erittdin vahvaa asemaa kestavan kehityksen diskurssi ei ole vielda saavuttanut, mista
kertoo se, ettd edelleen on olemassa tarve perustella ja avata naihin liittyvaa toimintaa

ja sen periaatteita ja hakea nain ymmarrysta.

Huomion arvoista aineiston teksteissa on se, ettd sosiaalisen ympariston painotus on
melko selked verrattuna luonnon ymparistéon. Luonnon ymparistéon liittyvista
ongelmista, vaikuttavuussijoittamisen siihen liittyvista hankkeista tai vaikutuksista ei
kerrota yhta yksityiskohtaisesti, kuin sosiaaliseen ymparistoon liittyvista. Tama kertonee
osittain jotain vaikuttavuussijoittamisen painotuksesta Suomessa. Toisaalta se voi
linkittya myos laajemmin siihen, ettd sosiaalisen ympariston ongelmat nahdaan
suomalaisessa  yhteiskunnassa  talla  hetkellda  kriittisempindg  ratkaistavina
luonnonympadriston haasteisiin verrattuna. Valintaan saattaa vaikuttaa myods se, etta
luonnon ympdristéon liittyvat haasteet ovat olleet selvemmin esilld globaalissakin
keskustelussa ja ovat ndin jo ennalta paremmin ymmarrettyja ja tunnustettuja.

Luonnonymparistéon liittyvien haasteiden voidaan siis tulkita olevan niin hyvin
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tiedostettuja, etta niiden selittdmista ja niihin tarttumista ei koeta tarpeelliseksi selittaa

syvallisemmin.

Luonnollisesti taman kaltaiset viestinnan piirteet heijastavat myds toimijan sidosryhmien
intresseja ja oman toiminnan painotuksia. Tallaisella kielenkaytolla voidaan myos
kyseenlaistaa jo olemassa olevia toimintatapoja. Huomioon tdytyy ottaa myos
taloudellinen aspekti. Vaikuttavuussijoittamisen hankkeet, joissa julkinen sektori on
mukana, perustuvat usein sadstdjen tuottamiseen valtiolle ja kunnille. Mikali sosiaalisen
ymparistén haasteisiin liittyvat kulut ovat luonnon ympariston haasteisiin verrattuna
kriittisemmat, niiden korostuminen vaikuttavuussijoittamisessa selittynee osittain talla
talouden tasapainottamisen tavoitteella. Luonnon ympariston teema esiintykin
sosiaalisen ympariston teemaa useammin ainoastaan yhden, yksityistd sektoria

edustavan toimijan teksteissa.

Tama puheen tapa vaikuttaa esittavan yhdessa erityisesti sosiaalisen ympariston teemaa
seka talouden ja rahan teemaa. Niiden kautta tuodaan esiin joko suorasti tai epasuorasti
vaikuttavuussijoittamisen kaksoistavoitteeseen liittyvia merkityksia. Tassa kiinnostavaa
on se, ettd sosiaalisen ympadristén haasteista kerrotaan usein yhteydessa niiden
rahallisiin kuluihin, jolloin niille luodaan merkityksia taloudellisen nakékulman kautta.
Talouden ja rahan teema nayttaytyy itsendisind ilmauksina tarkasteltaessa hyvin
neutraalina ja siksi sen merkitykset rakentuvat hyvin vahvasti suhteessa muihin
teemoihin, joiden kanssa se esiintyy, seka niihin tapoihin, joilla se kuvataan ndiden
teemojen rinnalla ja suhteessa niihin. Kestavan kehityksen diskurssissa talous ja raha
saavat merkityksen rinnakkaisena tavoitteena luonnonymparistéon ja sosiaaliseen
ympadristoon liittyvien vaikutusten rinnalla. Se nayttaytyy kuitenkin myos véalineena ja

edellytyksena ndiden muiden vaikutusten aikaansaamiseksi.

Naihin kahteen teemaan yhdistyy usein myos ongelmanratkaisun teema. Kestdvan
kehityksen diskurssissa ilmenee selvasti vastuullisuuteen ja kestdvyyteen yleisesti

liitettya sanastoa, kuten ilmastonmuutos. Kiinnostava piirre on kuitenkin myos se, miten
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teknisend sanavalinnat nayttaytyvat. Toki tunteisiin vetoavaakin tekstimuotoa on
kaytetty pienissa maarin, mutta hallitsevia ovat ennemmin sanavalinnat, kuten hyéty ja

kehitys.

4.2.2 \Vapaus ja vastuullisuus -diskurssi

Vapaus ja vastuu -diskurssissa yhdistyvat tunnistetuista teemoista erityisesti arvot ja tun-
teet, ongelman ratkaisu, talous ja raha, luonnon ymparisto ja hieman heikompana myds
sosiaalinen ymparistd. Luonnon ymparisto korostuu ja se esitetaan paitsi siihen liittyvien
tuotteiden, kuten metsd ja tuuli -rahastojen yhteydessa, myos henkilokohtaisena huo-
lenaiheena, puhumalla esimerkiksi ilmastoahdistuksesta. Kielellisilla valinnoilla viitataan
my0Os esimerkiksi suomalaisuuteen, mutta tassa diskurssissa vaikuttavuussijoittaminen

saa merkityksen erityisesti yksilolahtoisesti.

Moraalijarjestyksen nakokulmasta vapaus ja vastuu -diskurssia voisi kuvailla individualis-
tiseksi, mutta esimerkiksi ekonomistiseen ja moralistiseen moraalijarjestykseen (Hirsto,
2007) peilattuna asettuu tavallaan ndiden kahden valimaastoon. Huomion arvoista on
se, ettd vastuullisuuden ja vaikuttavuuden tavoite esitetdaan lahes itsestdaan selvana,
mutta tata tavoitetta ei silti esiteta velvollisuuden omaisena, jokaiselle kuuluvana tehta-
vana, vaan yksilon tahdosta ja arvoista |dht6isin olevana tarpeena saada toimia ongel-
mien ratkaisemiseksi. Nain siis osittain luodaan kuitenkin velvollisuuden tunnetta ja tar-

vetta tallaista toimintaa kohtaan.

Tassa diskurssissa esiintyy muista poiketen myds selkeimmin narratiivisuuden eli tarinal-
listamisen piirteitd, joita ovat esimerkiksi kerronnan ajallinen eteneminen, tarkoituksen-
mukaisesti toimiva hahmo seka tavoite viestia jostain merkityksellisestd (Ryan, 2007 s.
29). llmid henkiloityy esimerkiksi Taalerin vaikuttavuussijoittamiseen keskittyvalla verk-
kosivuilla Suomessa tunnettuun taiteilija Paula Vesalaan, joka esiintyy sivuilla vaikutta-
vuussijoittamisen kasvona. Vaikuttavuussijoittaminen esitetdan kokonaisuuteen kiinte-
asti elamaan kuuluvana osana, joka mahdollistaa omien arvojen toteuttamisen, mutta

ennen kaikkea taloudellisen vakauden. Kerronta tapahtuu suurimmaksi osin Vesalan
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omalla danella ja ajallisesti tarina kulkee hanen ensimmaisesta sijoituksestaan tahan pai-
vaan, kuvaillen niita arvoja, joita han sijoittaessaan toteuttaa, seka niita asioita, joita se

on hanelle mahdollistanut.

Merkillepantavaa on, ettd Vesala tuo kerronnassaan itsedan esiin paitsi sijoittajana, myos
taiteilijana, yrittajana, tyttarena seka aitina, ja antaa ndin danen naille, vahvasti pehmei-
siin arvoihin yhdistetyille yhteiskunnan toimijoille vaikuttavuussijoittamiseen liittyvassa
merkityssysteemissa. Myds muissa teksteissa vapaus ja vastuullisuus -diskurssi ilmenee
samaan tyyliin tuoden esiin aktiivisen toimijan, seka toimijalle tarkeita ja merkityksellisia
arvoja. Nakokulma liittynee my6s niihin sidosryhmiin, jotka ovat tarkeita vaikuttavuussi-

joittamisesta viestiville organisaatioille.

Yksityissijoittajille, tai jopa piensijoittajille vaikuttavuussijoittamiseen liittyvia tuotteita
tarjoavat toimijat luonnollisesti tahtovat luoda samaistumispintaa sijoittajille ja potenti-
aalisille sellaisille. Tekstin markkinoinnillinen funktio on siis hyva ottaa huomioon. Muu-
toin genrejen nakokulmasta tekstissa nakyy mainoksellisuuden lisdksi esimerkiksi medi-
assa esiintyvista henkilokuvista tuttua kerronnallisuutta ja kuvausta. Henkilokuvan piir-
teet voivat herattda mielikuvia kerrotun todenmukaisuudesta ja haivyttda osaltaan
markkinoinnillisia tavoitteita. Tarinallisuus tuo samalla vaikuttavuussijoittamisen ilmiota

ja siihen liittyvaa toimintaa myds yksityishenkilon tasolle ja helpommin [ahestyttavaksi.

Tassa diskurssissa ylipaataan myos yksityishenkilot nahdaan aktiivisina toimijoina ja sa-
malla my6s tavallisina ihmisina, joihin yhdistyy myos yksityiselamaan ja henkilokohtaisiin
mielipiteisiin liittyvia asioita. Tekstin taustalla olevaa organisaatiota ei tuoda vahvasti
esille ja sen suhde lukijaan hahmottuu Idhinna mahdollistajana, joka toimii taustalla ky-
seenalaistamattomalla asiantuntemuksellaan luoden puitteet sijoittajan arvoja toteutta-
valle toiminnalle vaikuttavuussijoittamisen parissa. Tassa diskurssissa eri organisaatioi-
den ja sektoreiden viliset suhteet eivat nouse esiin. Ne jatetdaan taka-alalle ikdan kuin

asioina, joista sijoittajan, tai potentiaalisen sellaisen, ei tarvitse kantaa huolta.
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Esille tuleva yrittdjyyden ja itsendisen taloudellisen toimijan representaatiot heijastele-
vat individualistista ja talouslahtoista ajattelutapaa ja muodostavat kiinnostavan kombi-
naation pehmedampiin arvoihin liitettyjen toimijuuden kuvauksien kanssa. Yleisesti hy-
vaksyttyna pidettyyn taloudellisen edun tavoittelun nakékulmaan yhdistyy siis inhimilli-
syyteen ja kulttuuriin liittyvida representaatioita, joiden yhdistelman kautta toimijuus
muodostuu. Esiin nousee myos naiseus, joka heteroglossian nakdkulmasta tuo vastavoi-
man perinteisempaan talousdiskurssiin verrattuna, jossa naiset ovat edelleen marginaa-
linen ryhma miehiin verrattuna. Samalla, kun pyritaan horjuttamaan maskuliinista sijoit-
tajakuvaa ja aktiivisesti hdivyttamaan toiminnan eroavaisuuksia miesten ja naisten valill3,
ilmennetdaan myos tallaisten kasitysten edelleen vahvaa asemaa yhteiskunnassa. Naiseus
ja naiseuteen liittyvat asiat, kuten ditiys, nahdaan asiana, jota halutaan erikseen korostaa
ja kytkea vaikuttavuussijoittamiseen. Miesten osalta nain ei tarvitse tehda, silld heidan

asemansa sijoittamisen parissa on luonnollistuneempi.

Vapaus ja vastuullisuus -diskurssissa esiintyva narratiivisuus luo my6s malleja ja ihanteita
ja vaikuttaa ndin siihen, mitd koemme tarvitsevamme. Tama korostuu erityisesti, kun il-
mion kasvona esitetaan monille julkisuudesta tuttu esikuva. Tallaista vaikuttamista voi-
daan kutsua diskurssianalyysin kehyksessa ideologisen vallan kaytoksi. Vaikka diskurs-
sissa ei suoranaisesti esitetd vastuullisia tai vaikuttavia tekoja yksilon velvollisuutena, il-
maisuilla kuten Sinulla on valta siihen, millaista huomista rakennamme, luodaan edel-
leen mielikuvaa ihanteellisesta vastuullisen ihmisen arvomaailmasta, jonka pohjalta han
kayttaa hanelld olevaa vapautta ja valtaa yhteisen hyvan ja tulevaisuuden eteen. Tamakin

kuitenkin jarkevasti, pitden samalla huolen omasta henkilokohtaisesta taloudestaan.

Raha taas esitetadn tietynlaisena vilineend, jolla voidaan tehda hyvaa itselle ja muille,
seka myds yksilon vapauden mahdollistajana. Teksteissa pyritadn myos horjuttamaan ra-
haan liittyvia negatiivissavytteisia ja perinteisesti talouteen ja sijoittamiseen yhdistettyja
mielikuvia esimerkiksi ilmaisuilla Raha, hyvisten juttu, tai Raha on yhteinen tarinamme.
Toisaalta kantaa otetaan myos suoraan: Vaikuttavuussijoittaminen voi perdti johtaa pa-

radigman muutokseen sijoittamiseen suhtautumisessa.
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4.2.3 Yhteiskunnallinen edelldkavija -diskurssi

Yhteiskunnallisen edelldkavijan diskurssiin voidaan yhdistdaa kaikki aineistosta tunniste-
tut teemat lukuun ottamatta arvot ja tunteet -teemaa. Keskeisimpana tassa diskurssissa
kuitenkin korostuu kehityksen teema seka ongelman ja ratkaisun teema. Tassa diskurs-
sissa vaikuttavuussijoittaminen esiintyy kaanteentekevana, mutta yha lapsen kengissa
olevana ilmiona. Se tarvitsee edistdjakseen asiantuntevan tienraivaajan ja -viitoittajan,
joka lunastaa toiminnallaan paikkansa yhteiskunnassa ja vaikuttavuussijoittamisen ken-
talla. Sitra painottaa teksteissaan panostustaan vaikuttavuusinvestoinnin ekosysteemin
rakentamisessa ja esimerkiksi FIM vahvistaa asemaansa vastuullisessa sijoittamisessa ja

hankkii vaikuttavuussijoittamisen kotimaisen tienraivaajan Epiquksen.

Yhteiskunnallisen edelldakavijan diskurssissa painottuu toimijoiden identiteetin rakentu-
minen. Diskurssianalyysin kehyksessa identiteetti voidaan hahmottaa joukkona oletuksia,
velvollisuuksia ja ominaisuuksia, joita muut tai toimija itse yhdistda itseensa (Jokinen,
Juhila & Suoninen, 2016, s. 35). Tassa diskurssissa toimijat vahvistavat omaa identiteet-
tidan vaikuttavuussijoittamisen kentan etulinjan toimijana korostamalla ilmién kehitysta
ja asemoimalla itsedadn aktiiviseksi ja asiantuntevaksi kehityksen mahdollistajaksi ja edis-
tajaksi. Asemoituminen voidaan tulkita liittyvdan myds oman aseman oikeuttamiseen tie-

don tuottajana.

Tahan liittyy myos suoranaisten ohjeiden ja vinkkien jakaminen teksteissa sekda mahdol-
lisesti jo saavutettujen vaikutusten ilmi tuominen. Yhteiskunnallinen edelldkavija -dis-
kurssissa kuuluviin padsee pddasiassa toimijan oma aani, mutta tyypillisesti omaa ase-
maa sekd toiminnan lahtokohtia tukemaan esitetdan ulkopuolisten ja hyvin tunnettujen
auktoriteettien linkittymista niihin, kertomalla esimerkiksi allekirjoitetuista vaikutta-
vuussijoittamisen linjauksista tai YK:n vaikuttavuussijoittamisen periaatteisiin sitoutumi-

sesta.
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Yhteiskunnallisen edelldkavijan diskurssin tarkasteluun voidaan soveltaa hallintapuheen
kasitetta, jolla tarkoitetaan hallinnan vaikutelman rakentamista viestinndssa. Hallintapu-
heessa pyritddn hadivyttdmaan ristiriitaisuuksia ja luomaan nain kuvaa kokonaishallin-
nasta. Kuvaa kokonaishallinasta rakennetaan osoittamalla, etta kirjoittaja hallitsee kaikki
aiheeseen liittyvat diskurssit (Jokinen ja muut 2016, s. 127-131) Tassa diskurssissa esiin-
tyva prosessin haasteiden teema luo ajoittain tekstiin ristiriitaisuuksia, mutta toisaalta
edesauttaa vaikutelmaa viestinnan ja koko toiminnan lapinakyvyydesta ja seka realisti-
sesta tilannekuvasta. Ristiriitaisuuksia pyritdan kuitenkin haivyttamaan tai pehmenta-
maan tarjoamalla niihin myds ratkaisua tai ilmentamalla tietoisuutta niiden olemassa-

olosta.

Kuten Rajavaara esittdaa (2007) Tiedolla johtaminen linkittyy vaikuttavuuden tavoitteluun
ja tama asetelma kay ilmi myos tekstissa: Ne tuovat oppia ja luovat pohjaa
vaikuttavuusajattelun sekd tiedolla johtamisen vahvistumiselle julkisella sektorilla.
Vaikuttavuuden kasitetta on siis pyritty juurruttamaan diskurssiin, jossa siitda on
muodostumassa organisoiva kasite. Tassa diskurssissa vaikuttavuuden kasitteen
ymparilla on myds paljon arviointiin ja mittaamiseen liittyvda sanastoa.
Yhteiskunnallisen edellakavijan diskurssissa esiintyy myds narratiivisia piirteitd, jossa toi-
mija kuvaa ajallisesti etenevana kertomuksena vaikuttavuussijoittamiseen liittyvan toi-

minnan kehittymista, kayttden sanavalintaa matka.

Vaikuttavuus itsessaan esiintyy suhteellisen itsestdaan selvana ja tiedon seka sen tuotta-
misen oikeutus perustuu pitkalti asiantuntijuuden aseman rakentamiseen ja vahvistami-
seen. Talouden ja rahan teema rakentuu tassa diskurssissa enimmakseen siitda nakokul-
masta, paljonko sdastda vaikuttavuussijoittamisen avulla toteutettavat toimet voivat on-
nistuessaan tuottaa. Esiin tuodaan yhteiskunnan hyoty yleisesti, mutta myos tarkenne-
taan erityisesti sitd, miten paljon kuluja jaa veronmaksajien maksettavaksi, mikali mitdan
ei tehda niille haasteille, joita vaikuttavuussijoittamisella pyritdan ratkaisemaan. Tallai-

sessa viestinndssa organisaation yhteiskunnallisen edelldkavijan rooli laajenee myds
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tavallisen veronmaksajan parasta ajattelevaksi auttajaksi, ja samalla jasentaa lukijan ve-

ronmaksajan rooliin.

Muutoin yhteiskunnallisen edellakavijan diskurssissa puhe kohdistuu ennemmin organi-
saatioille ja niiden edustajille, kuin yksityishenkil6ille, vaikka toki organisaatioidenkin voi-
daan nahda lukeutuvan myds mainittuun veronmaksajien joukkoon. Yleisesti kuitenkin
nakyvaksi tulevat ldhinna organisaatiot, tai ihmiset niiden tyontekijoina, kuten esimer-
kiksi ilmaisuissa kaupungin kokemuksen mukaan ja kunnan tyéntekijit myos keskustele-
vat. Vaikka toimijat pyrkivat tassa diskurssissa nayttaytymaan vaikuttavuussijoittamisen
edelldkavijoind, ne toisaalta myods etdannyttavat itseddn konkreettisesta toiminnasta ja
asettuvat ikdaan kuin opettajien tai neuvonantajien rooliin, jotka tarjoilevat ohjeita varsi-

naisen tilanteen ylapuolelta.

Yhteiskunnallisen edellakavijan diskurssi onkin ainoa, johon selkedsti kytkeytyy yhteis-
tyon teema. Teema nayttaytyy monin eri tavoin teksteissa, mutta paaasiallisesti se mu-
kailee my0s asetelmaa, jossa aktiivisina toimijoina ja yhteistydkumppaneina hahmottu-
vat organisaatiot ja niiden edustajat. Yhteistyon esille tuomisella perustellaan seka toi-
mintaa ettd omaa asemaa toimijana vaikuttavuussijoittamisen kentalla. Yhteistydkump-
panuudet ndyttaytyvat ikdan kuin merkkina siitd, ettd toiminnassa tavoitellaan yhteista
hyvaa, mutta samalla maininnoilla nimekkaista yhteisty6kumppaneista pyritdaan legiti-

moimaan omaa toimijuutta seka rinnastamaan sita naiden toimijoiden joukkoon.

Yhteistyon teema esiintyy tiiveimmin yhteydessa kehityksen teemaan, minka vuoksi lo-
pulta hallitsevimmin yhteisty0 saa merkityksensa yhteiskunnallinen edellakavija -dis-
kurssia leimaavan opastavan sdavyn mukaan. Tahan diskurssiin nojatessaan toimijat luo-
vat kuvaa itsestdaan opastavina tahoina, joiden kanssa tehty yhteistyd on mahdollistaja ja
lahes edellytys vaikuttavuussijoittamiseen liittyvan toiminnan onnistumiselle ja kehitty-

miselle.
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4.3 Yhteenveto

Keskeisten suomalaisten vaikuttavuussijoittamiseen liittyvien toimijoiden teksteista on
tdman tutkimuksen viitekehyksesta kasin |6ydettavissa kolme erilaista diskurssia. Kah-
deksan tunnistettua teemaa esiintyvat yhdessa tai useammassa naista diskursseista. Kes-
tavan kehityksen ja vastuullisuuden seka niin julkisen kuin yksityisenkin talouden aihe-
piirit nayttaytyvat keskeisina toimijoiden viestinndssa. Nakdkulmat kuitenkin vaihtelevat.
Vaikuttavuussijoittamisen diskurssi muodostuu siis rinnakkain ilmenevista ja keskenaan

kamppailevista diskursseista.

Perinteisempaan sijoittamiseen liittyvdaan, osakkeenomistajan etua ja oman edun tavoit-
telua painottavaan sijoittajadiskurssiin verrattuna (Hirsto & Moisander, 2014) vaikutta-
vuussijoittamiseen liittyvan viestinnan painotus on jakautuneempi. Tuoton tavoite sijoit-
tamisesta puhuttaessa on silti edelleen niin luonnollistunut, etta sitd ei koeta tarpeel-
liseksi perustella. Enemman perusteluja vaikuttaa kaipaavan se, miksi sijoittaja olisi kiin-
nostunut rahallisen tuoton lisdksi myos vaikutusten tuottamisesta. Kiinnostavaa on myds
esimerkiksi hyvantekevaisyyden esittdminen lahes valtettdavana toimintana sen myota,
kun vaikuttavuussijoittamisen ja hyvantekevaisyyden vilille tehddan eroa. Tassa yhtey-
dessa nakyy selvasti oletus siitd, ettd taloudellinen tuotto on voimakas vaikuttavuussi-
joittamisen motivaattori, eika taloudellisen tuoton tavoitteelle ndhda tarpeelliseksi esit-

taa perusteluja.

Kolmen diskurssin muodostamaa kokonaisuutta tarkasteltaessa vaikuttaa siltd, ettd
vaikka taloudellinen tuotto padasiassa on teksteissa taka-alalla, koetaan silti tarpeel-
liseksi kuljettaa sita lapi tekstin ja yhdistaa se mahdollisimman moniin muihin teemoihin.
Talouden ja rahan merkitykset rakentuvatkin ldhinna niissa tavoissa, jolla ne yhdistyvat
muihin teemoihin ja milld tavoin ndma yhteydet esitetaan. Vaikuttavuussijoittamisen il-
midlle leimallisen kaksoistavoitteen taustalla olevien arvojen haastavuus ja niiden risti-
riitaisuus talouspuheessa pitkadn vallinneissa diskursseissa ndkyy useimmissa teksteissa

tallaisena hallintapuheena. Toimijat pyrkivat tuomaan esiin ymmarryksensa siita, etta
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tulokulmia aiheeseen on monia, ja nojaavat erilaisiin diskursseihin tuottaakseen paitsi

vaikuttavuussijoittamisen ilmiéta, myds omaa asemaansa suhteessa siihen.

Vaikuttavuussijoittaminen ja vaikuttavuus perustuvat vastuullisuuden ja kestavyyden
idealle ja sen kautta pyritddn luomaan naiden periaatteiden mukaisia vaikutuksia. Vaikka
vaikuttavuussijoittaminen ei noudatakaan taysin perinteisen sijoittamisen kaavaa, erityi-
sesti yrityksiin kohdistuvissa vaikuttavuussijoituksissa oletettavasti toteutuu edelleen pe-
riaate, jossa yrityksen kasvu ja menestys tarkoittavat parempaa taloudellista tuottoa si-
joittajalle. Tama asetelma saa pohtimaa vaikuttavuussijoittamisen ja vaikuttavuuden mo-
niulotteista kokonaisuutta ja sitd, onko kasvun ja kestavyyden yhdistyminen, edes vaikut-
tavuussijoittamisen kaltaisin periaattein, todella mahdollista. Tasta voidaan johtaa myos
kysymys siitd, voiko vastuullisen ajattelun arvomaailmaan nojaava viestinta olla myds

vaikuttavuussijoittamisen kohdalla harhaanjohtavaa ja viherpesun omaista.

Sosiaalisen ympariston haasteiden painottuminen teksteissa sindnsa kertonee lahinna
tiettyjen toimijoiden sidosryhmien intresseistd ja oman toiminnan painotuksista. Tama
kuitenkin kytkee vaikuttavuussijoittamisen ilmi6ta Suomessa erityisesti julkisen, yksityi-
sen ja kolmannen sektorin yhteistyona toteuttamaan toimintaan, jonka tarkoituksena on
tukea julkisten palveluiden tuottamista yksityisilla varoilla. Vaikuttavuussijoittamisen
muut muodot, kuten vaikuttavuutta tuottaviin yrityksiin sijoittaminen on esilla huomat-
tavasti vahemman. Keskeisimpina oletusyleiséind voidaan pitaa muita julkisia ja yksityi-
sia vaikuttavuussijoittamisesta ja siihen liittyvista hankkeista kiinnostuneita tai niihin

osallistuvia organisaatioita sekd ammattimaisia yksityissijoittajia.

Tama painotus voi ndhddkseni olla osasyy siihen, ettd teksteissd nojataan yhteiskunnal-
lisen edelldkavijan diskurssiin. Suomessa vaikuttavuussijoittaminen ja sen toimintatavat
ovat uusia ja toimijoita sen parissa suhteellisen vahan, ja siksi toimijat pyrkivat oikeutta-
maan paitsi ilmidtd, myds omaa rooliaan sen parissa. Poikkeuksen tdhan tekee muuta-
massa tekstissa esiintynyt vapauden ja vastuullisuuden diskurssi, joka rakentaa yksityi-

selle ja amatoorimaiselle sijoittajalle toimijuutta vaikuttavuussijoittamisen kentélle.
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Kiinnostava havainto on se, etta erilaisten toimijoiden tapa oikeuttaa omaa toimintaansa
ei ollut kytkoksissa ainoastaan niiden rooleihin vaikuttavuussijoittamiseen liittyen. Esi-
merkiksi yhteiskunnallisen edellakavijan diskurssissa rakentuva asiantuntijuuden repre-
sentaatio esiintyi hyvin saman tyyppisena erilaisilla toimijoilla. Havaintojen perusteella
kuitenkin esimerkiksi vastuun ja vapauden diskursiivinen painotus oli havaittavissa en-
nemminkin sellaisten toimijoiden teksteissa, jotka olivat tuotteistaneet vaikuttavuussi-
joittamisen toimintaperiaatteita jollain tavoin, ja joiden viestinnalla oletettavasti on

myo6s markkinoinnillisia funktioita.

Heteroglossian kasitteen kautta tarkasteltuna vallitsevimpana esiintyvaa diskurssia haas-
tavaa monidanisyyttd ilmentaa aineistossa erityisesti vapauden ja vastuun diskurssi,
jonka toimija istuu individualistisuutensa ja taloudellisen edun tavoittelun puolesta pe-
rinteisempadan taloudellisen toimijan kuvaan, yhdistden siihen kuitenkin pehmeat arvot
ja hahmottaen taloudellisen tuoton pikemminkin valineellisena kuin itseisarvoisena. Dis-
kurssissa oletetaan halu vastuun kantamiseen ja vaikuttavuussijoittaminen nayttaytyy
avaimena seka taloudelliseen itsendisyyteen etta vastuullisen toiminnan toteuttamiseen

samanaikaisesti.

Kokonaisuudessa vaikuttavuuden arvioinnin ja mittaamisen kaytannot nayttaytyvat suh-
teellisen yhtendisesti kyseenalaistamattomina keinoina tuottaa tietoa ja perustella sen
kautta vaikuttavuussijoittamiseen liittyvaa toimintaa. Toimijat eivat nde tarvetta perus-
tella sita, miksi mitataan ja milla tavoin. Konkretiaa mittaamisesta hahmottuu lahes yk-
sinomaan yhteydessa rahaan, eli siihen, mitkd ovat toiminnan hyédyt tai haitat rahalli-
sesti mitattuna. Toimijoiden asemat tiedon tuottajina puolestaan rakentuvat hieman eri
tavoin eri diskursseissa. Yhteiskunnallisen vaikuttajan diskurssi perustelee vahvasti teks-
tin tuottajan asemaa vaikuttavuussijoittamisen edelldkavijana ja sen myota legitimoi
my0Os asemaansa tiedon tuottajana. Asiantuntijuus rakentuu osittain jopa opetusmateri-

aalimaisen genren vivahteina viestinnassa.
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Mittaaminen ndyttdytyy testeissda neutraalina ja objektiivisena tiedon tuottamisen ta-
pana, jota ei avata tai perustella sen kummemmin. Nain ollen Rajavaaran (2007) esittama
arvioinnin kadytantojen ja sanastojen sulautuminen osaksi suomalaisen yhteiskunnan
kaytantoja vaikuttaa pitavan paikkansa vaikuttavuussijoittamista koskevan viestinnan pe-
rusteella. Pelkkd mittaamisesta ilmoittaminen vaikuttaa esiintyvan riittavaksi katsottuna
oikeutuksena toiminnalle ja edellytyksena patevalle kehitystyolle vaikuttavuussijoittami-
sen saralla. Niissa kohdin, kun mittaamisen kdytantoa avataan tekstissa, sen taustalla vai-
kuttaa olevan useimmiten tarve selittaa, miten ja mista taloudellinen tuotto muodostuu
ja miten rahallinen maara maaraytyy erityisesti tulosperusteisessa vaikuttavuussijoitta-

misen toimintamallissa.

Vaikuttavuussijoittamisen kasite itsessdan esiintyy aineistossa kolmessa eri muodossa,
jotka ovat vaikuttavuussijoittaminen, vaikuttavuusinvestointi ja impakti-investointi. Ter-
minologiset epdselvyydet ovat haastaneet alan toimijoita, joten on mielenkiintoista poh-
tia, onko tama kasitteen ilmiasun valinta mahdollisesti tietoinen linjaus, jolla pyritaan
osaltaan erottamaan organisaation kasitys vaikuttavuussijoittamisesta muiden organi-
saatioiden vastaavista sen sijaan, ettd asiassa pyrittdisiin yhteiseen linjaan. Impakti-in-
vestoinnista puhuva Taaleri erottautuu viestinnalldaan selkeimmin muista toimijoista, ja
sen muodostama kuva vaikuttavuussijoittamisesta ei kytkeydy yhta selkedsti suomalai-
sen yhteiskunnan kontekstiin, vaan ammentaa ennemminkin Yhdysvaltojen tyylisesta in-
dividualistisesta, yrittdjakeskeisesta ajattelumallista, joka ei keskity yhta vahvasti julkisen

sektorin toimintojen tukemiseen.

Tutkimukseni tavoitteena oli selvittda, miten erilaiset toimijat viestivat vaikuttavuussi-
joittamisesta, ja tdhan kysymykseen tutkimus pystyi osittain vastaamaan. Rajoittavia te-
kijoita oli aineiston lisdksi se, ettad vaikuttavuussijoittamisen kasite oli aineiston keruuta
osittain ohjaava tekija. Mikali vaikuttavuussijoittamiseen liittyviin hankkeisiin osallistu-
vien toimijoiden viestintda haluttaisiin tutkia laajemmin, aineiston keruu tulisi toteuttaa
toisella tavalla. Esimerkiksi vaikuttavuutta tuottavat yritykset tai vaikuttavuussijoittami-

seen liittyvissa hankkeissa mukana olleet kunnat tai kolmannen sektorin toimijat voivat
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tuottaa vaikuttavuussijoittamisen ilmi6ta viestimalla siihen liittyvasta toiminnasta. Hei-
dan viestintansa lahtékohtana ei kuitenkaan ole todennakoisesti juuri sijoittamisen na-

kdkulma ja vaikuttavuussijoittamisen kasite.

Tutkimuksen valossa vaikuttavuussijoittamisen vakiintumaton kasite ndyttaytyy lopulta
melko laajana. Vaikka termin ilmiasu itsessaan vaihtelee toimijoittain, vaikuttavuussijoit-
tamisen kaksoistavoite esiintyy kuitenkin hyvin yhtenaisena. Erilaiset toimijat jakavat
my0ds ymmarryksen siita, etta vaikutuksilla tarkoitetaan tassa yhteydessa nimenomaan

ennalta maariteltyja ja tarkoituksellisia vaikutuksia, joiden on oltava mitattavissa.

Kokonaisuudessaan vaikuttavuussijoittamisen diskursiivinen kokonaisuus vaikuttaa kirja-
valta ja vakiintunutta tapaa vaikuttavuussijoittamisen kaksoistavoitteeseen liittyvien,
niin sanottujen kovien ja pehmeiden arvojen yhdistamiseen ei vield ole. Oletettavasti
juuri tasta syysta toimijat keskittyvat paljon taman asetelman perustelemiseen ja toimi-
vuuden vakuuttamiseen. Tiedon tuottamisen ja tiedon esittamisen tavat jattivat kuiten-
kin avoimia kysymyksia siitd, tulkitaanko tiedon ja vaikuttavuuden kasitteet liian yksioi-

koisesti.

Kyseessa on tuoreehko ilmid, jonka arvioinnin tavat eivat vield ole l0ytaneet vakiintu-
nutta muotoaan. Tiedon esiintyminen neutraalina ja objektiivisena siita huolimatta, etta
sen tuottajilla on selkedt omat intressinsa vaikuttavuussijoittamisen kentalla, voi luoda
asetelmaa, jossa lopullinen vastuu siirretaan tekstien kuluttajille. Tieto itsessaan saa ylei-

simmin merkityksen vaikuttavuuden tuottamisen valineena.

My®0s vaikuttavuus itsessdan jaa aineistossa osittain hieman epamaaraiseksi kasitteeksi,
josta saatetaan puhua esimerkiksi ilmaisuin kuten mitattavia, positiivisia vaikutuksia ym-
pdristéon. Esiin tuodaan jossain maarin myos konkreettisempia esimerkkeja vaikutuk-
sista, mutta silti vaikuttavuus itsessdan nayttaytyy yksinomaan positiivisena, eika sen si-

salladan pitamaa kompleksisempaa kokonaisuutta pureta tai pohdita. Tarkoitan talla
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vastaavaa kompleksisuutta, joka on nahtavissa esimerkiksi yleisemminkin vastuullisuutta

ja kestavaa kehitysta korostavissa toimissa.

Esimerkiksi sahkodautoilun lisidminen sinansa voi vaikuttaa yksioikoisesti ilmastonmuu-
tosta hidastavana ratkaisuna silla perusteella, etta itse ajaminen ei ole enda yhta saas-
tuttavaa. Syvallisemmin tarkasteltuna kysymyksia voi kuitenkin herattdaa esimerkiksi au-
tojen valmistukseen tarvittavien materiaalien louhimisen ymparistévaikutukset, kaivos-
ten tyontekijoiden huonot tydolosuhteet, tai autoiluun tarvittavan sahkdenergian tuot-
tamisen tavat. Vaikuttavuuden representointi liian yksiselitteisena ja vaikutusten kuvai-
leminen esimerkiksi ymparipyorealla tavalla positiivisiksi voi kielia vaikuttavuuden itseis-

arvoistumisesta ja silhen nojaamisesta toiminnan oikeutuksen keinona.

Lisaksi voidaan kysya, ovatko kaikki ongelmien ratkaisun kannalta merkittavat tekijat jar-
kevalla tavalla mitattavissa, tai kannattaako niita ylipaataan mitata, ainakaan vaikutta-
vuuden nakdékulmasta. Talouden ja teollisuuden sanaston yleistyminen yhteiskunnallis-
ten toimintojen kuvaamisessa saattaa aiheuttaa riskin siitd, ettda pehmeisiin arvoihin liit-
tyva toiminta jasennetdan ikdan kuin vakisin naiden nakokulmien kautta ja toiminnan ja
toimijuuksien ymmarrys jaa lopulta liian rajalliseksi hankaloittaen myos eri sektoreiden

toimijoiden yhteisen kielen |0ytymista.

Yksinkertaistettuna havaintojen perusteella voidaan paatella tiettyjen diskurssien naky-
van vaikuttavuussijoittamiseen liittyvassa viestinnadssa siksi, etta kukin toimija oikeuttaa
omaa toimintaansa seka vaikuttavuussijoittamiseen liittyvaan rooliinsa ja tavoitteisiinsa
liittyen, myos suhteessa laajempaan toimintaansa. Yksikaan tarkastelemistani organisaa-
tioista ei ole keskittynyt vain vaikuttavuussijoittamiseen, vaan niiden toiminta kasittaa
laajempia kokonaisuuksia. Selkeimmin erottuvat diskurssit nojaavat yleisesti ja globaa-
listi hyvaksyttyihin kasityksiin sekd perinteisemman talousajattelun seka vastuullisuus-

ajattelun nakokulmista.
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Suurempien organisaatioiden danten rinnalla yksityisen sijoittajan dani jai marginaali-
semmaksi, kun taas esimerkiksi vaikuttavuutta tuottavan yrityksen dani jai lahes kuulu-
mattomiin tdman aineiston teksteissa. Yksi keskeinen huomio kumpuaa my®os siitd, mita
teksteista puuttuu. Taysin nakymattémiin jai niiden tahojen aani, joihin esimerkiksi sosi-
aaliseen ymparistoon liittyvat, vaikuttavuussijoittamisella tavoiteltavat vaikutukset konk-
reettisesti vaikuttavat. Tahan tutkimukseen valikoituneiden organisaatioiden verkkosi-
vuilla esimerkiksi lastensuojelun piirissa olevat tai tyottomat ihmiset esitettiin 1ahinna

kuluista ja saastoista, mutta ei niinkaan aktiivista toimijuutta.

Toisin sanoen tekstien voidaan nahda marginalisoivan naita ryhmia ja tekevan heista en-
nemmin toiminnan kohteita kuin toimijoita, joilla on oma roolinsa vaikutusten syntymi-
sen suhteen. My0s tdssa yhteydessa esiintyva teollisiin prosesseihin liittyva sanasto il-
mentaa osaltaan sitd, millaisena taman kaltaiset sosiaalisen ympariston haasteet hah-
motetaan. Vaikutukset nayttaytyvat ikdan kuin tuotteina, eivatka esimerkiksi sita kautta,

millaisia muutoksia ihmisten eldamiin voi hankkeiden kautta syntya.

Suurempaa kokonaisuutta tarkasteltaessa mielestani vaikuttavuussijoittamiseen liittyy
kysymys kasvun suhteesta sosiaalista ja luonnon ymparistod koskevien haasteiden rat-
kaisemiseen. Voidaan pohtia, onko aidosti mahdollista yhdistdaa kasvu ja taloudellinen
tuotto jatkuvasti yli kantokykynsa kuluttavassa yhteiskunnassa samassa toiminnossa,
jonka kautta pyritadan myos ratkaisemaan naita ongelmia. Pohdinnan arvoista on myds
tarkastella vaikuttavuutta ja meille jo itsestadnselvyyksiksi muotoutuneita arvioinnin
kaytantoja pohtien kriittisesti, ovatko ne kaikissa yhteyksissa tarkoituksenmukaisia, tai

ainakin tiedostaa niiden rajoitukset.

Tekemistani havainnoista on myos nahtavissa selkedsti toimijoiden eroavaisuudet siing,
millaisena kukin tahtoo vaikuttavuussijoittamisen hahmottaa. Osittain ilmio nayttaytyy
hyvin domestikoituneena suomalaiseen kontekstiinsa, kun taas toisaalta halutaankin kyt-

ked ilmiota ja toimintatapoja voimakkaammin esimerkiksi Yhdysvaltojen ilmapiiria
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mukailevaan, yrittajyyskeskeiseen kontekstiin. Nama valinnat liittynevat paitsi viestivien
toimijoiden omaan toimialaan, myds sen mukaiseen mielikuvaan, joita he toivovat vai-
kuttavuussijoittamiseen liitettavan. Erityyppisilla ja eri sektoreita edustavilla toimijoilla
vaikuttaa olevan erilaiset ajatukset siitd, keille vaikuttavuussijoittaminen kuuluu ja mil-
laisen toiminnan kautta sitd voidaan toteuttaa. Toisaalta vaikuttavuussijoittaminen hah-
mottuu Suomessa hyvin vahvasti eri sektoreiden valisend, suhteellisen kankeanakin,
mutta kehittyvana toimintana, jossa mukana ovat ldhinna erilaiset organisaatiot. Taman
vastavoimana pyritaan toisaalta tuomaan esiin yksilon mahdollisuutta osallistua ja vai-
kuttaa, ja tahan luodaan tarvetta, jopa velvollisuudentuntoa, myds vastuullisuuden tee-

man ja siihen liittyvan arvomaailman kautta.
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5 Paatanto

Vaikuttavuussijoittaminen on ehka ilmiéna tuore, mutta sen uudenlaiset ajattelun ja toi-
minnan tavat ovat herattaneet paljon kiinnostusta niin Suomessa kuin kansainvalisestikin.
Kansainvalisessa kontekstissa vaikuttavuussijoittaminen on rinnastettu hyvantekevaisyy-
teen, kun kaksoistavoitteen toteutumisen mahdollisuuksia on epdilty. Suomessa vaikut-
tavuussijoittaminen asettuu kuitenkin hieman toisenlaiseen kontekstiin. Hyvantekevai-
syys ei ole Suomessa verrattain yhta merkittava palvelujen rahoittaja, vaan taalla on to-
tuttu verovaroin rahoitettuihin julkisiin palveluihin. Tama selittdnee osittain sita, miksi
vaikuttavuussijoittamiseen panostetaan Suomalaisessa yhteiskunnassa yhdistamalla eri

sektoreiden toimijoita.

Nama vaikuttavuussijoittamisen lahtékohdat ilmenevat ja rakentuvat myos siihen liitty-
vassa viestinndssa, jossa talla hetkella korostuvat toimijoina organisaatiot ja ilmio itses-
sdaan muodostuu kiinnostavaksi ja kehittyvaksi, mutta esimerkiksi amatoérimaisen pien-
sijoittajan silmin vield melko kaukaiseksi. Taman tutkimuksen tulosten perusteella voisi
paatelld viestinnan kautta rakentuvan hidasteen juuri taman toimijoiden representoin-

nin kautta.

Vaikka uusi ala kaipaa yhtenaisyytta ja sdaantelya, on riski, etta siitd muodostuu myos il-
miona kuva jaykkana ja hitaana toimintana, johon mukaan padsevat vain instituutiot ja
tiettyjen alojen organisaatiot. Suomessa piensijoittajien joukko kdtkee itseensa merkit-
tdvan maaran varallisuutta ja kaksoistavoite voi joidenkin kohdalla olla my6s ratkaiseva
tekija sijoittamisen aloittamiselle. Samalla tavoin myds vaikuttavuussijoittamisen ilmion
rakentuminen voimakkaasti vastaamaan sosiaalisen ympariston haasteisiin, voi syoda il-
mion potentiaalia valjastaa myos pienempia, esimerkiksi luonnon ymparistoon vaikutuk-

sia tuottavia yrityksia tarttumasta toimintamalleihin.

Havaittavissa on kuitenkin diskursiivisia muutoksia esimerkiksi siina, millaisena toimijana

sijoittaja representoidaan. Vaikuttavuussijoittamisen yhteydessa esitetty
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sijoittajadiskurssi ei esitd taloudellista tuottoa enda oikeutettuna ja itseisarvoisena ta-
voitteena, vaan kilpailevat merkityssysteemit tuovat esiin kaksoistavoitteen periaatetta
ja esittavat taloudellisen tuoton valineellisena keinona merkityksellisten ja pehmeisiin
arvoihin liittyvien tavoitteiden saavuttamiseksi. Toisaalta esimerkiksi vastuullisiin arvoi-
hin nojaaminen ja toiminnan oikeuttaminen niiden kautta herattaa kysymyksen siita, oi-
keutetaanko vaikuttavuussijoittamisen viestinnalla samalla myos perinteisempaa sijoit-
tamista muokkaamalla esimerkiksi naihin molempiin liittyvia palveluja tarjoavien organi-

saatioiden herattamia mielikuvia.

Esitan tassa tutkimuksessa havaintojani eri toimijoiden vaikuttavuussijoittamiseen liitty-
vasta viestinnasta, mutta aineiston suppeuden vuoksi en yrita vetdaa havainnoistani joh-
topaatoksia erityisesti tiettyjen toimijatyyppien diskursiivisista keinoista, piirteista tai
painotuksista. Mielekkdampaa on muodostaa, tutkimuksen tavoitteen mukaisesti, ylei-
sempda kuvaa siitd, miten vaikuttavuussijoittamisesta puhutaan. llmiéta on rakenta-
massa Suomessa erilaisten toimijoiden joukko, joiden tavassa jasentda ja tuottaa vaikut-

tavuussijoittamisen ilmictd on seka yhtaldisyyksia etta eroja.

Tahan liittyen tulisi mielestani pohtia myds sitd, missa maarin vaikuttavuussijoittamisen
kaltaista ilmiota kannattaa pyrkia yhtendistamaan. On myo0s eri asia pyrkida maarittdmaan
ilmidlle yhteisesti hyvaksytyt periaatteet kuin pyrkia rajoittamaan tai sadantelemaan niita
tapoja, joilla periaatteita pyritdan toteuttamaan. Innovaatioiden ja kehityksen rajoitta-
minen tuskin palvelee ajatusmallia minkaan tyyppisten toimijoiden kannalta. Jatkotutki-
muksen kannalta keskeiseksi vaikuttaa hahmottuvan kokonaisvaltainen yhteiskunnalli-
sen kontekstin ymmartaminen analyysin kehyksena, seka aineiston tyyppiin ja rajaami-

seen liittyvat tekijat.

Aineiston laajentaminen ja nakdkulman rajaaminen esimerkiksi toimijuuden tai tiedon
roolin erityiseen tarkasteluun vaikuttavuussijoittamisen yhteydessa voisi tuottaa kiin-
nostavia havaintoja. Toinen hedelmallinen tarkastelun tapa voisi ammentaa vuorovaikut-

teisemmasta  aineistosta.  Kiinnostavaa olisi myos tarkastella laajemmin
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vaikuttavuussijoittamiseen liittyvien erilaisten toimijoiden viestintaa. Talla kertaa aineis-
ton organisaatioiden ulkopuolelle jdivat esimerkiksi vaikuttavuussijoittamisen hank-
keissa mukana olleet kunnat ja kolmannen sektorin palveluntuottajat, jotka eivat sindansa

viesti aiheesta vaikuttavuussijoittamisen kadsitteen kautta.

Kokonaisuudesta voidaan todeta, ettd vaikuttavuussijoittamista perustellaan oletetusti
kaksoistavoitteeseen kytkeytyvien arvojen keinoin. Perinteiseenkin sijoittamiseen liit-
tyva taloudellinen etu ei ole valmis astumaan taka-alalle, vaikka rinnalla esiintyykin nyt
my0s yhteiskunnallisen vaikuttavuuden tavoite. Vaikuttaa silta, etta vaikka vaikuttavuus-
sijoittamista perustellaan sen yhteistd etua ajavalla tavoitteella, silti esimerkiksi hyvan-
tekevaisyyteen pyritadan tekemaan mahdollisimman selkea ero, jolloin taloudellinen
voitto korostuu. Vaikuttavuuden tavoittelun perusteluna toimii arvioinnin ja mittaamisen
avulla tuotettu tieto, jota ei juuri tarvitse perustella. Tiedon tuottajina toimijat nojaavat
vahvasti asiantuntijuuteen, edelldkavijyyteen seka ajoittain myos yhteistydkumppanei-

den vastaaviin statuksiin.

Vaikuttavuussijoittamisen diskursiivinen kokonaisuus ei ndyttaydy vield kovin yhtenai-
sena, vaikka sen yhteydessa esiintyvat diskurssit ristedvatkin keskenaan. lIImién hakiessa
kehityssuuntaansa, voi kuitenkin olla myo6s edullista, ettd vahvimpia diskursseja haaste-
taan. Kaksoistavoitteenkin myota itsestdaan selvimpana esitetdaan taloudellinen ja yhteis-
kunnallinen etu, mutta toteuttamisen, mittaamisen ja saavutettujen hyotyjen oikean-
laiseksi kayttamiseksi ja tulkitsemiseksi diskursiivinen monipuolisuus lienee hyvasta. Pu-
humattakaan sitten siita laajemmasta vaikuttavuussijoittamisen ilmion kokonaisuudesta,

joka viestinndssa rakentuu.

Vaikuttavuussijoittamiseen liittyy paljon kiinnostavia nakokulmia, joista sen rakentu-
mista ja kehittymista voisi tarkastella. Julkisten varojen ehtyminen erityisesti koronapan-
demian myotd korostaa entisestddn uudenlaisten toimintamallien kehittdmisen tar-
keytta. Toimintamallien vakiintuminen seka vaikuttavuussijoittamisen parissa toimivien

tahojen lisdantyminen niin kansainvalisesti kuin Suomessakin luo tulevaisuuden
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tutkimukselle hedelmallisen maaperan. Avainkysymykseksi, ja viestinndssakin rakentu-
vaksi seikaksi, muodostunee se, missa maarin erilaiset toimijat 16ytavat yhteisen kielen
ja antavat myos toisilleen tilaa oman paikkansa hakemisessa vaikuttavuussijoittamisen

kentalla.
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Liitteet

Liite 1. Esimerkki Sitran tekstista

MISTA ON KYSE?

Huom. Vaikuttavuusinvestoimisen projekti on pddttynyt Sitrassa.
Keliitystydti jatkaa tyé- ja elinkeinoministerion alaisuuteen vuoden 2020

alussa perustettu Vaikuttavuusinvestoiinisen osaaimiskeskus.

Vaikuttavuusinvestoiminen on keino lisiti yksityisen, julkisen ja
kolmannen sektorin tuloksellista yhteistyoti erilaisten hyvinvointi- ja
ympiristbongelmien ehkiisemiseksi ja ratkaisemiseksi. Sen avulla
voidaan toteuttaa huolellisesti suunniteltuja, pitkdjinteisia ja

etupainotteisia investointeja.

Vain noin kymmenesosa sosiaali- ja terveydenhuollon

varoista kanavoidaan ongelmien ehkiisyyn, vaikka se tulisi pidemmalla
aikavililld selvisti edullisemmaksi kuin ongelmien hoitaminen.
Lonkkamurtumat ja tyypin 2 diabetes ovat esimerkkeja sairauksista,
jotka vaikeuttavat merkittévisti ihmisten elaméa ja olisivat usein

ehkaistavissa.

Mita teimme?

Sitran Vaikuttavuusinvestoimisen tuki — tiimin tavoitteena oli tuoda uusi
toimintamalli Suomeen: rakentaa sitd varten tarvittavaa ekosysteemid,
innostaa eri sidosryhmit — julkinen sektori, palveluntuottajat ja
sijoittajat — mukaan ja kokeilla mallin toimivuutta suomalaisessa

yhteiskunnassa.

Nykyisessi taloustilanteessa valtio ja kunnat tarvitsevat uusia tydkaluja
hyvinvoinnin rakentamiseen ja rahoittamiseen. Yhi useammat
sijoittajat taas haluavat sijoituksiltaan muutakin kuin tuottoa eli niilld
on halu edistii yhteistd hyvaa. Lisdksi on yrityksia ja jirjestdjd, joilla on
innovatiivisia ratkaisuja hyvinvoinnin edistamiseen ja halu todentaa

toimintansa vaikuttavuutta. Vaikuttavuusinvestoiminen tuo edella
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Liite 2. Esimerkki Tyo- ja elinkeinoministerion tekstista

Ty6- ja elinkeinoministerio
Arbets-'och niringsministeriet

@« VASTUUALUEET ° AJANKOHTAISTA HANKKEET JA SAADOSVALMISTELU JULKAISUT MINISTERIO YHTEYSTIEDOT

TYO- JAELINKEINOMINISTERIO / FI / MINISTERIO / JOHTO JA ORGANISAATIO / VAIKUTTAVUUSINVESTOIMISEN OSAAMISKESKUS / VAIKUTTAVUUSINVESTOIMINEN

Tehtivit ja tavoitteet Vaikuttavuusinvestoiminen

Johto ja organisaatio . . -
jaorg Vaikuttavuusinvestoimisessa on kyse

Ministerit yhteiskunnallisten haasteiden
ratkaisemisesta uudella tavalla. Keskeista
Virkamiesjohto vaikuttavuusinvestoimisessa on se, ettd

yksityinen padoma ei tavoittele pelkdstdaan
taloudellista tuottoa vaan myos mitattavissa
Tydneuvosto olevaa yhteiskunnallinen hyotya. Yksityinen
pdadoma on siis osa ratkaisua.

Osastot ja yksikét

Valtakunnansovittelijan

losmielo Sijoittajan nakdkulmasta kyse on
Konsernin virastot, yhtiot ja vaikuttavuussijoittamisesta, jonka voidaan
rahastot ajatella olevan vastuullisen sijoittamisen

kehittyneempi muoto. Haitallisten sijoituskohteiden vélttamisen sijaan vaikuttavuussijoittaja tavoittelee tietoisesti

Yhteistoiminta-asiamies taloudellisen tuoton ohella etukateen maariteltya yhteiskunnallista hyotya, jonka syntymista myds mitataan.

Vaikuttavuusinvestoimisen

osaamiskeskus Vaikuttavuussijoittamisen maailman markkina on kasvanut voimakkaasti viime vuosina ja on nykyisin noin 500 miljardia

US dollaria. Markkinan voimakas kasvu nayttda jatkuvan edelleen.
Vaikuttavuusinvestoiminen
Kolumnit Tyd- ja elinkeinoministeritssa toimii Vaikuttavuusinvestoimisen osaamiskeskus, jonka tdrkein tehtdva on auttaa
Vaikuttavuusinvestoimisen julkishallinnon toimijoita vaikutusten eli lopputuloksen hankinnassa.

osaamiskeskuksen . .
tehtavat Vaikutusten hankinta

Vaikuttavuusinvestoimisen
kansallinen ohjausryhma

SIB-hankkeet

Tutkimuksia ja selvityksia

Kun julkishallinnon organisaatio asettaa hankinnoissaan kohteeksi suoritteiden sijasta vaikutukset, jotka johtavat pitkan
aikavalin hyodyn saavuttamiseen, mahdollistetaan uusien toimintatapojen hyodyntdminen ja taataan verovarojen
tuloksellinen kaytto.

Vaikutusten hankinnan Koska vaikutusten hankinnassa palveluntuottajille maksetaan vasta haluttujen ja todennettujen vaikutusten syntymisen
suunnittelun tueksi Jalkeen, tarvitaan usein sijoittajien padomaa. Vaikuttavuussijoittajat voivat suunnata pAdomiaan toiminnan
Tilaisuudet mahdollistamiseen ja osallistua ndin riskin jakamiseen. Kdytdnnossa tama voidaan toteuttaa esimerkiksi tulosperusteista

rahoitussopimusta eli SIB-mallia hyddyntaen.
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Liite 3. Esimerkki Taalerin tekstista

Raha, hyvisten juttu

Impakti-sijoittaminen on vastuullista sijoittamista. Kukaan meista ei voi, ainakaan télld hetkella tassa
jarjestelmassa, elda ilman rahaa. Kayttdmasi raha vaikuttaa yhteiskuntaan ja maailmaan tuhansin eri
tavoin joka paiva - ajattelit sitd sitten itse tai et. Siksi jokaisella valinnalla voi oikeasti vaikuttaa siihen,

millainen tastd maailmasta tulee sinulle, minulle ja ihan kaikille meille.

Paula Vesala 6 min read
muusikko, nayttelija 23. lokakuuta 2020

Paksuja pohattoja sikarikerholla, ahneita ja epadempaattisia setid ja tétejd, jotka ovat ainoastaan kiinnostuneet omaisuutensa
kartuttamisesta keinolla milld hyvansa. Turvajarjestelmiensa sucjassa linnoissaan ja kartanoissaan elelevia sikarikkaita, jotka
eivat valitd siita ettd maailma tuhoutuu silmiemme edessi. Rahaan liittyy usein ikavia mielikuvia. Tai ainakin ihmisiin, joille
omaisuutta on kertynyt.

Raha on yhteinen tarinamme, keksimdamme vaihdon valine, sopimus jota voidaan muuttaa, lainaa vain. Raha tarkoitti alun perin
suomen kielessd oravannahkaa. Paljonkohan minulla olisi asuntolainaa kurre-parkojen selkénahassa?

Oravannahka, sen voin sanoa olevan epaeettinen vaihdon vdline. Raha sen sijaan ei ole hyvaa tai pahaa, vaan kaikki on sen
kayttajastd kiinni - euroilla on hurja voima muuttaa maailmaa mys paremmaksi. Sind itse voit ohjata sijoituksillasi Suomen ja
maailman taloutta pienen pisaran verran. Tarpeeksi monta pisaraa muodostaa valtameren, ja mahdollistaa esimerkiksi
uusiutuvan energian kayton lisddntymisen.

Olen impakti-sijoittaja, eli sijoitan itselleni merkityksellisiin asioihin. Taalerin varainhoidon kautta voi rakentaa esimerkiksi lisaa
tuulivoimaa ja tukea kierrattamista. Kyse ef kuitenkaan ole hyvantekevaisyydestd, vaikka sijoituksillani hyvad teenkin - niiden
avulla saan myés itselleni tuottoa. Sijoitusten avulla olen voinut olla kotona lapseni kanssa aika ajoin, ja liséksi saan tehda juuri
sellaista musiikkia, jota itse haluan tehda. Valilla jadn hyvinkin pitkaksi aikaa pois keikoilta. Kifjoitan tai sévellan, otan aikaa
tulevalle. Jokainen produktio tai julkaisu tarvitsee jarkyttavin maaran pohjatydta. Albumin tai yhden elokuva- tai
naytelmakasikirjoituksen tekeminen saattaa kestda vuosia. Kaikki tyst eivat ole kaupallisia menestyksia, eika niiden ole
tarkoituskaan olla.

Taiteilija on tottunut epavarmuuteen. Tyhjadn paperiin ja alusta aloittamiseen. Siihen etta apurahaa ei tule. Suunnittelemalla
talouttani olen voinut saada tarvitsemaani vapautta ja aikaa, mutta en ole mikaan sikarikerhon pamppu. Olen musiikkialan
yksinyrittdja, keikkaty&lainen, taiteilija ja aiti. Ja uskallan puhua myos rahasta.

Rahasta puhutaankin onneksi nykyadan avoimemmin. Olin muutama viikko sitten kirjoittamassa musiikkia helsinkilzisell3
studiolla, jossa tysskentelee monia tuottajia ja lauluntekijsita. Kahvihuoneessa ei keskusteltukaan albumeista ja koronan
vaikutuksesta musiikkikenttaan, vaan sijoituksista. Asiat ovat muuttuneet, onneksi. Samalla on opittu keskustelemaan taidealan
sosiaaliturvan kehittamistarpeista, tekijoiden sopimuksista ja palkka-asioista ja esimerkiksi yrittajyydesta taiteilijana.

Viela joitakin vuosia sitten ei puhuttu ilmastoahdistuksesta. Moni ajatteli, etta sijoittamisen tarkoitus oli keratd mahdollisimman
suuret voitot, ja etta hyvan tekeminen oli jotenkin tosi naiivi tapa sijoittaa. Vastuullisten yritysten tuotto on kuitenkin tutkimusten
mukaan pitkalld aikavililla parempi kuin tavallisten. Nykyaéan yha useampi on kiinnostunut siitd, ett lapsillamme olisi parempi
tulevaisuus. Aika usein on kuitenkin niin jérjeton kiire, ettd on vaikeaa pysya kaikesta karryilla. Siksi minulle sopii Taalerin
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Etusivu > Vastuullisuus ja vaikuttavuus > Vaikuttavuus

Vaikuttavuussijoittaminen —
tulevaisuuden kestavia sijoituksia?

Impact investing eli vaikuttavuussijoittaminen on sijoittamistapa, jossa yhdistyvat tuotto ja yhteiskunnallinen
hyGty. Itse impact investing -k&site sai alkunsa Rockefeller-s3ation konferenssikeskuksessa Bellagiossa vuonna
2007. Tarkoitus oli 10yt&3 sopiva nimi sijoituksille, joiden pyrkimyksend on tuottaa perinteisen taloudellisen
tuoton ohella selkedd ja mitattavissa olevaa yhieiskunnallista hyGtya.

Viime vuosina t3llaiset sijoitukset ovat saaneet jalansijaa kaikkialla maailmassa. Global Impact Investing Network
(GIIN) -jarjestd arvioi vaikuttavuussijoitusten maailmanlaajuisen markkina-arvon olevan yli 500 miljardia
Yhdysvaltain dollaria huhtikuussa 2019. Vaikuttavuussijoitukset ovatkin olleet selvésti nopeimmin kasvava
kestavan sijoittamisen muoto: sijoitusten markkina-arvo on kasvanut yli 8-kertaiseksi neljassa vuodessa.
Markkinoiden kasvupotentiaali on valtava. IFC arvioi vuonna 2019, ettd sijoittajien mahdollinen sijoitusvolyymi
voisi nousta jopa 26 triljoonaan dollariin. Davosissa kokoontuva Maailman talousfoorumi onkin tedennut, ettd
vaikuttavuussijoittaminen voi perati johtaa paradigman muutokseen sijoittamiseen suhtautumisessa.

Mita vaikuttavuussijoittaminen on?

Vaikuttavuussijoittaminen on sijoittamistapa, ei erityinen omaisuuslaji perinteisessd merkityksessa, kuten osakkeet, korot tai kiinteistét. Voidaan sanoa, etti on olemassa
kolme kaikille vaikuttavuussijoituksille yhieista tekijaa:

o sijoitus kohdistuu toimintaan, jonka tarkoituksena on luoda yhteiskunnallista tai ymparistdllistd hydtya,
o sijoituksella on selkeitd, mitattavissa olevia vaikutustavoitteita, ja
o sijoituksella on taloudellinen tuottotavoite.

Vaikuttavuussijoitukset tavoittelevat siis sekd tuottoa ettd vaikuttavuutta. Tima kahden tavoitteen ldhestymistapa murtaa perinteisiad ajatusmalleja siité, ettd sijoituksissa on
kyse vain taloudellisesta tuotosta eika niissa siten huomioida yhteiskunnallisia ja ymparistdllisia tekijoita.

Onko mahdollista yhdistda hyva tuotto ja samalla mydtavaikuttaa yhteiskunnan kehittymiseen paremmaksi? Ainakin tdhén asti tallaiset sijoitukset ovat saavuttaneet tuotto-
Ja vaikutustavoitteensa paremmin kuin hyvin. GIIN-jarjestdn vuonna 2019 tekemassa tutkimuksessa 91 % vastanneista sijoittajista kertoi toteutuneen tuoton vastanneen
tai ylittdneen odotetun tason ja ettd vaikuttamistavoite saavutettiin 1dhes kaikissa tapauksissa. Sijoittajat pitivét tirkeina asioina vaikuttavuuden mitattavuutta ja
hankkeiden hallinnointia.

Tulosperusteiset rahoitussopimukset eli social impact bondit

Sosiaalivaikutteiset joukkovelkakirjat tai tulosperusteiset rahoitussopimukset (engl. social bonds, social impact bonds tai SIB) ovat sijoitusmuoto, joka perustuu yksityisen
ja julkisen sekiorin véliseen yhteistydhdn. Vaikka englanninkielisessd termissa on sana “bond”, kyse on usein muunlaisista sijoituksista kuin joukkovelkakirjoista
perinteisessd merkityksessd. Tama sijoitusmuoto perustuu yleensa erddnlaiseen sopimukseen tilaajan, toimittajan ja yksityisen sijoittajan valilla.

Tilaaja voi olla esimerkiksi valtion viranomainen, joka kdyitaa toimittajaa, jonka tehtdva on laatia toimintasuunnitelma ja rahoitusmalli jonkin yhteiskunnallisen haasteen
ratkaisemista varten. Sijoittajalle maksetaan tuottoa, jos suunniteltu toimenpide onnistuu (esimerkiksi vankien maaran vaheneminen, miké tuottaa s3astoa yhteiskunnalle).

Sosiaalivaikutteinen hanke voi olla perusinfrastruktuurin rakentamista, peruspalveluiden saatavuuden laajentamista, edullisten asuntojen tarjoamista,
elintarviketurvallisuuden parantamista tai muutoin haavoittuvassa asemassa olevien ihmisten tai ryhmien sosiaalis-taloudellisen aseman mydnteisen kehityksen
edistdmistd. Iso-Britannia on historiallisesti ollut edell&kavijdmaa sosiaalivaikutieisissa joukkovelkakirjoissa, ja sitd ovat seuranneet muut anglosaksiset maat, kuten
Yhdysvallat, Australia ja Kanada.
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Vakuutu vaikuttavuudesta

Kaisa Alavuotunki
Vaikuttavuussijoittaminen on noussut yha merkittavammaksi sijoittamisen muodoksi JuLkmisty 27.4.2020
maailmassa. The Global Impact Investing Network arvioi vaikuttavuussijoitusten
arvon olevan noin 500 miljardia vuonna 2019 ja arvo on kaksinkertaistanut #blogit ja puheenvuorot

vuosittain. #vastuullinen sijoittaminen

iivistettyna vaikuttavuussijoittamisella tarkoitetaan sijoituksia, joiden tarkoituksena on kaupallisen tuoton
T rinnalla aikaansaada mitattavia, positiivia vaikutuksia ymparistion ja yhteiskuntaan. Kasvava kiinnostus
vaikuttavuussijoittamiseen on loistava uutinen vastuullisesti toimiville yhtidille, jotka bisnekselldan auttavat
ratkaisemaan yhteiskuntien erilaisia haasteita

Alan laajetessa on kasvanut kuitenkin myds tarve maaritella vaikuttavuussijoittamisen reunaehdot, joihin alan
toimijat voisivat sitoutua. Pelkona on, etta vaikuttavuussijoittajaksi ilmoittaudutaan liian heppoisin perustein
esimerkiksi vain toteamalla, etta sijoitukset edistavat jotain YK:n kestavan kehityksen tavoitteista. Viherpesun rinnalle
on noussut huoli "sateenkaaripesusta ™ — aika osuva termi, jos kehityksen tavoitteiden varikkaat logot on tuttuja.

“Sateenkaaripesua” taklaamaan, seka myds alalla jo vakiintuneita toimijoita kirittamaan, lanseerattiin viime vuonna
ensimmaiset kansainvaliset vaikuttavuussijoittamisen periaatteet — Operating Principles for Impact Management.
Maailman 60 keskeista valkuttavuussijoittajaa, mukaan lukien Finnfund, allekirjoittivat vuoden 2019 huhtikuussa
sitoumuksen periaatteiden noudattamiseksi. Allekirjoittajien lukum3ara on vuodessa noussut ja on nyt lahelld sataa,
mutta Finnfund on edelleen ainoa suomalainen yhtid allekirjoittajien joukossa.

Mittanauhasta ohjauspyoraan

Vaikuttavuussijoittaja hakee luonnollisesti investoinnilleen tuottoa — usein markkinashtoista — mutta sen lisaksi
sijoituskohteen valintaan tulee vaikuttaa se, millaisia muutoksia sijoituksesta seuraa asiakkaiden, markkinoiden,
tyantekijdiden ja toimitusketjujen nakokulmasta. Vaikuttavuussijoittajan ammattitaitoa on ymmartaa ja arvioida
naitd vaikutusketjuja ennen sijoitusta, asettaa tavoitteita sekd seurata ja raportoida niiden toteutumista
sijoitusperiodin aikana.

Vaikuttavuussijoittamisen periaatteet auttavat sijoittajia varmistumaan siita, etta vaikuttavuus on
investointiprosessin keskeinen tekija koko investoinnin elinkaaren ajan, ja etta sjoitusten positiiviset vaikutukset
ymparistdan ja yhteiskuntaan toteutuvat. Yhdeksan vaikuttavuussijoittamisen periaatetta tiivistavat hyvin sen
prosessin laajuuden, mita vaikuttavuussijittajalta vaaditaan. Samalla periaatteet vauhdittavat muutosta
vaikuttavuuden mittaamisesta vaikuttavuudella ohjaamiseen.

¢ Vaikuttavuussijoittamisen mittaaminen
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