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1. Johdanto

VER on valtiollinen sijoittaja ja vastuullisuus on osa VERin sijoitustoimintaa. Valtiollisena instituutiona
VERIlla on vastuu sijoittajana, joten vastuullisuuden ja kestavyyden vaatimuksien tulee olla osa VERin
sijoitustoiminnan padtoksentekoa. On selvaad, ettei VERIn tule edistda kestamatonta tai vastuullisuutta
vdlttelevaa taloudellista toimintaa.

VER on ottanut huomioon vastuullisuusnakdkulmaa jo 2000-luvun alusta lahtien, jolta aikakaudelta
ensimmaiset vastuullisuusperiaatteet ovat perdisin. Viimeisin paivitys asiakirjaan on tehty syksylla
2022 Vastuullisuusperiaatteiden lisdksi VERin Omistajaohjauksen periaatteet ohjaavat vastuullista
sijoitustoimintaa.

VERIin asema edellyttaa vastuullisuuden ja kestdvyyden ottamista kiintedksi osaksi sijoitustoimintaa.
Sijoituskohteiden ympadristdéon, yhteiskuntavastuuseen ja hyvadn hallintotapaan liittyvadt vaatimukset
ovat osa riskien ja mahdollisuuksien tarkastelua. Sijoitustoiminnan vastuullisuudella ja kestavyydella VER
tavoittelee sijoitusten parempaa riskituottosuhdetta pienentamalld riskeja seka hyoédyntamalla
kestdvyyssiirtyman tuomia mahdollisuuksia. Sijoituspadtdkset tehddan VERin tuottovaatimuksen ja
sijoituskohteiden tuottopotentiaalin perusteella riskitasot ja vastuullisuusvaatimukset huomioon ottaen.
Vastuullisuuden ja kestdvyyden huomioon ottamisen VERin sijoituspadtdksissa ei tule olla ristiriidassa
sijoitustoiminnalle laissa saddettyjen vaatimusten kanssa.

VERIin sijoitustoiminnan Vastuullisuusperiaatteiden ja -tavoitteiden tarkoitus on madrittaa VERin
vastuullisen sijoittamisen tavoitteet ja kdytettdvissa olevat keinot tavoitteiden saavuttamiseksi. VERIn
sijoitustoiminnan vastuullisuusperiaatteet kattavat kaikki omaisuusluokat, ja sovellustapa vaihtelee
omaisuusluokasta ja sijoitustavasta riippuen. Vastuullisuusperiaatteet ja -tavoitteet edesauttavat
ymmadrtamadn sijoitustoiminnan vastuullisuuteen liittyvid valintoja ja ldahestymistapoja lisdaten
sijoitustoiminnan avoimuutta ja [apindkyvyytta.

VERin sijoitustoiminnan pitkan aikavalin linjasta pdattad VERin hallitus. Hallitus paattdaa VERin
sijoitustoiminnan vastuullisuutta koskevista periaatteista ja VERin vastuullisuusperiaatteita ja -tavoitteita
arvioidaan jatkuvasti ja paivitetaan tarpeen vaatiessa.

VER seuraa vastuullisuuteen liittyvia erilaisia teemoja ja kehittdaa VERin vastuullista sijoitustoimintaa.
VERIin johto paattaa vastuullisuusperiaatteiden taytantédnpanon linjauksista, joilla ohjeistetaan ja
kehitetdaan salkunhoidon kdytannon menettelyja. VERin vastuullisuusanalyytikko vastaa VERIn
vastuullisuusperiaatteiden ja vastuullisuusasioiden kehittamisesta yhdessa VERin johdon ja johtoryhman
kanssa. Salkunhoitajat toteuttavat ja seuraavat sijoitussalkkujensa vastuullisuuden toteutumista VERIn
vastuullisuusperiaatteiden mukaisesti.

VER on kadynnistanyt hiilijalanjaljen raportoinnin ja seurannan asteittain viime vuosien aikana.
Ensimmadiset hiilijalanjalkeen liittyvat tavoitteet asetettiin vuonna 2019. Vuonna 2020 Valtioneuvosto
hyvaksyi tiekartan hiilineutraalisuustavoitteen saavuttamiseksi ja ohjeisti siind yhteydessa VERia
vastuullisuusteeman osalta. Tiekartan otsikon "Lisaksi hallitus kdynnistda heti joukon muita toimia” alla
on muun muassa seuraava: Valtion Eldkerahaston sijoitusten hiilijalanjélki kartoitetaan ja rahasto
velvoitetaan esittdmddn vuoden 2020 loppuun mennessd suunnitelma sijoitusten hiiliriskié védhentévistd
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toimenpiteistd. VER maadritti sijoitustoiminnan hiilijalanjdljen vuonna 2020 seka tarkensi
vastuullisuustavoitteitaan hiilijalanjaljen pienentamiseksi vuoden 2022 syksylla.

THE STATE PENSION FUND OF FINLAND

2. Vastuullisuusperiaatteet ja ilmastokasitykset

VERIin vastuullisuusperiaatteet rakentavat pohjan VERIin vastuulliselle sijoittamiselle ja ohjaavat
vastuullisuustavoitteiden asettamista. Ne kattavat kaikki omaisuusluokat, mutta niiden soveltamistapa
rilppuu kunkin omaisuusluokan ominaispiirteista.

Vastuullinen sijoittaminen rakentuu VERissa seuraavien periaatteiden pohjalle:

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

2. VER haluaa edistda sijoituskohteiden ja niiden vastuullisuustoimien avoimuutta.

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

4. VERIin tulee reagoida tilanteessa, jossa sijoituskohteen taloudellisesta toiminnasta aiheutuu
merkittdvid negatiivisia ulkoisvaikutuksia. Reagointitapoina ovat muun muassa vaikuttaminen
ja/tai omistuksen muutokset.

5. VERin ilmastotoimien tavoitteina on hallita salkkuun ilmastonmuutoksesta aiheutuvia
taloudellisia riskeja seka tukea Pariisin ilmastosopimuksen? toteutumista.

IImastonmuutos aiheuttaa epdvarmuutta tulevaisuuden sijoitusymparistédn. VERIn [Imastokasityksien
tarkoituksena on toimia pitkan aikavdlin suuntaviivoina, jotka ohjaavat VERin ilmastoriskien hallintaa
seka sijoituksien ohjaamista kohteisiin, jotka edistdavat vihreda siirtymad. Samalla ne ohjaavat VERin
ilmastotavoitteiden asettamista.

VERIn ilmastokasitykset ovat seuraavat:

1. llmastonmuutos on vakava uhka ihmiskunnalle ja sen hillitseminen edellyttdda pdastojen
merkittavad vahentamista, mika vaatii siirtyman kohti vahahiilista taloutta (ns. vihrea siirtyma).

2. Vihredn siirtymadn toteutumiseksi valtioiden, yritysten ja sijoittajien tulee sitoutua Pariisin
ilmastosopimukseen.

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

3. Tavoitteet

Rahaston pitkdan aikavdlin tuotto on riippuvaista kestdvdsta talouskasvusta ja toimivista
rahoitusmarkkinoista. VERin tulee ottaa sijoituskohteita valittaessa kestdvd kehitys huomioon seka

TESG tulee sanoista environmental, social ja governance.

2 Osana Suomen valtiota VER on sitoutunut Pariisin ilmastosopimukseen, jonka tavoitteena on pitdad maapallon
keskilampdotilan nousu selvasti alle kahdessa asteessa suhteessa esiteolliseen aikaan ja pyrkia toimiin, joilla lampeneminen
saataisiin rajattua alle 1,5 asteen.
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vdlttaa sijoittamasta kestdavaa kehitystda hidastaviin sijoituskohteisiin. Siksi VERin vastuullisen
sijoittamisen tavoitteena on tunnistaa pitkan aikavalin ESG-riskeja, hallita niita ja tukea kestdvaa
kehitysta padaomia allokoimalla seka harjoittamalla dialogia sijoituskohteiden kanssa.

THE STATE PENSION FUND OF FINLAND

1. limastotavoitteet

Edistdakseen Pariisin ilmastosopimuksen tavoitteiden toteutumista ja hallitakseen salkun ilmastoriskeja
VER asettaa seuraavat tavoitteet:

-VER tavoittelee koko salkun hiilineutraalisuutta vuonna 20503. Tavoitteen ajankohta valittiin silla
perusteella, ettd VERin salkku on globaalisti hajautettu ja valtioiden hiilineutraalisuustavoitteet
eridvat maantieteellisesti.

-VERin noteeratun osakesalkun hiili-intensiteetin vahentamistavoite vuodelle 2025 on 30 %
vuoden 2019* tasoon ndhden ja vuodelle 2030 paastovahennystavoite on 50 %.

-Likvidien yrityslainojen osalta VERin tavoitteena on pitdd salkun hiili-intensiteetti alle
vertailuindeksin.

VER vdhentda salkun hiilijalanjdlked sijoittamalla indeksivetoisesti. Talla hetkelld suurimmat
markkinaindeksit eivat kuitenkaan ole Pariisin ilmastosopimuksen mukaisia, mikd asettaa haasteita
globaalisti  hajautetun salkun pddstévahennystavoitteille. VERin pddstdévdhennystavoitteiden
toteutuminen on siis riippuvaista valtioiden ja yhtididen padstdvdhennystoimista. Taman vuoksi VER
seuraa valtioiden ja yhtididen asettamia hiilineutraalisuuden tavoiteaikatauluja seka niiden toteutumista.
VER pyrkii hyédyntamaan Science-Based Targets initiativen (SBTi) hyvaksymid padstovahennystavoitteita
hiilineutraalisuutta tavoittelevien yritysten tunnistamisessa ja painottamisessa salkussa. Talla pyritdadn
siihen, ettd porssiyhtidista yha suurempi osa sitoutuu Pariisin ilmastosopimukseen. Vuoden 2023 aikana
VER on selvittanyt noteeratun osakesalkun suorien sijoitusten SBT-kattavuuden. Tulevina vuosina VER
tulee arvioimaan sen soveltuvuutta ilmastotavoitteeksi.

2. UN Global Compact

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

YK:n Ihmisoikeuksien yleismaailmallinen julistus

ILO:n Tydelaman perusperiaatteita ja -oikeuksia koskeva julistus
YK:n Rion ymparistda ja kehitysta koskeva julistus

YK:n Korruption vastainen yleissopimus

NwN =

VER seuraa Global Compact -periaatteiden toteutumista ulkoisen palveluntarjoajan avulla. VERIin
tavoitteena on, ettd yksikaan sen salkkuyhtidista ei riko Global Compact -periaatteita. Mahdollisen
normirikkomuksen tapauksessa VERin salkunhoito ja vastuullisuusanalyytikko analysoivat tapauksen ja

3 Talla hetkelld salkun hiilijalanjalked pystytdan mittaamaan noteeratuissa osakkeissa seké likvideissa yrityslainoissa.
Odotuksemme mukaan tama tulee laajenemaan valtionlainoihin seka noteeraamattomiin sijoituskohteisiin tulevina vuosina.

431.12.2019 tiedossa olleet paastot.

Mikonkatu 15 A, FI-00100 Helsinki |  Puh./tfn./tel. 4358 295 201200 | www.ver.fi

4/8



VALTION ELAKERAHASTO
STATENS PENSIONSFOND | FINLAND
THE STATE PENSION FUND OF FINLAND

VERIn hallituksen hyvdksyma 28.9.2023

VER

tekevat siita selvityksen VERin sisdiselle riskienhallintakomitealle, joka paattdaa sijoituksen jatkosta.
Toistuvat merkittavat normirikkomukset voivat johtaa omistuksen myyntiin.

4. Vastuullisen sijoittamisen l[ahestymistavat

VER on allekirjoittanut YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet (UN PRI) vuonna 2011. Nama
periaatteet ovat kehittyneet globaalisti vastuullisen sijoittamisen parhaiden kaytantdjen Idhtokohdaksi ja
ne ohjaavat my6s VERin vastuullisen sijoittamisen prosessien kehittamistda. UN PRI -periaatteiden
allekirjoittaja pyrkii:

Liittamaan ESG-tarkastelun osaksi sijoitusprosessia.

Toimimaan aktiivisena omistajana ja sisallyttamaan ESG-asiat omistajakaytantdihinsa.
Edistamaan sijoituskohteidensa ESG-raportointia.

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

ok wWwN -~

VERIn vastuullisuusperiaatteet kattavat seka sisdisesti etta ulkoisesti hallinnoidun varallisuuden kaikkien
omaisuusluokkien osalta. Uusien rahastosijoitusten osalta VER tarkastelee rahaston ESG-prosesseja, -
henkilostéa ja -mittaristoa. VERin salkunhoitajat ja vastuullisuusanalyytikko arvioivat ulkoisten
rahastomanagerien kestdvda sijoitustoimintaa ESG-kyselylomakkeen sekd rahastoyhtion kanssa
kdytavan dialogin avulla. VER tiedostaa, ettd ulkoiset managerit lahestyvat eri tavoin ESG-integraatiota
ja niiden ilmastotavoitteet vaihtelevat. VER odottaa, etta ldahivuosien aikana yha useampi rahasto asettaa
kunnianhimoisia ilmastotavoitteita ja tarkastelee ESG-riskejda ja -mahdollisuuksia osana paivittdista
sijoitustoimintaa.

VERissa vastuullinen sijoitustoiminta jaetaan kolmeen tasoon. Ensimmadinen ndistd on arvojen ja
kansainvdlisten normien mukainen sijoittaminen, jolla pyritdadn vastaamaan tiettyihin laatuvaatimuksiin
vastuullisuuden suhteen. Instituutiosijoittajien ndkdkulmasta on maineriski sijoittaa normirikkojiin tai
kestamattomana pidettyihin sijoituskohteisiin, kuten kivihiileen. Toinen taso on ESG-integraatio, jonka
avulla VER pyrkii analysoimaan ESG-asioissa tapahtuvia muutoksia. Kolmantena tasona voidaan pitda
vaikuttavuutta, johon VER pyrkii ensi sijassa yhtididen ja varainhoitajien kanssa kaytavdn dialogin kautta.
VER voi saavuttaa vaikuttavuutta myds sijoitusten kautta.

1. Arvojen ja kansainvadlisten normien mukainen sijoittaminen

Sijoittajat ldahestyvat tdata vastuullisuuden tasoa usein poissulkemisen kautta. Finsifin mukaan
poissulkemisen tavoitteena on valttaa sijoituksia tuotteisiin, maihin, toimialoihin tai yrityksiin, joiden
toimintatapoja  pidetadn kestamdttdmina. VERin  poissulkukriteerit  pohjautuvat eettiseen
poissulkemiseen, jossa sijoituskohde suljetaan pois sijoitusuniversumista sen tuotteen tai kayttaytymisen
takia. Rahastosijoituksissa VER noudattaa alla olevaa poissulkulistaa soveltuvin osin.

Tuotepohjaisessa poissulkemisessa sijoituskohde suljetaan pois, jos sen tuote on ldhtékohtaisesti
haitallinen ihmiselle tai ympadristélle. Toisena kriteerind VER pitaa sitd, ettd tuotteen poistamisesta
maailmasta ei aiheutuisi negatiivisia vaikutuksia. N&illa kriteereillda VER on poissulkenut seuraavien
liiketoimintojen yhtiot kayttaen 10 %:n liikevaihtorajaa:
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-Tupakka

-Kiistanalaiset aseet
-Kivihiili

Kayttaytymiseen pohjautuvassa poissulkemisessa VER sulkee pois yhtiot, jotka rikkovat kansainvdlisid
normeja. Seuranta tapahtuu ulkoisen palveluntarjoajan tuottamalla normiseulontaraportilla. Taman
lisaksi sijoituskohteen pitdisi vastata VERin asettamiin odotuksiin, jotka on kuvattu VERIin
omistajaohjauksen periaatteissa.

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

2. ESG-integraatio

Finsifin mukaan ESG-integraatiolla tarkoitetaan ESG-tietojen systemaattista hyddyntamistd
sijoitusanalyysien ja -padtosten tekemisessd. ESG-integraatiossa usein keskitytddan taloudellisesti
olennaisiin ESG-tekijoihin,  jotka  vaihtelevat  toimialoittain. Esimerkiksi  teollisuudessa
kasvihuonekaasupddstot ja tydturvallisuus ovat olennaisia ESG-tekijoitd, kun taas terveydenhuollossa
asiakasturvallisuus ja tietoturva-asiat voivat vaikuttaa alalla toimivan yrityksen arvoon.

Suorissa osake- ja korkosijoituksissa salkunhoitajat ottavat ESG-tekijdat huomioon osana sijoitusanalyysia
sekad sijoitusten jatkuvaa seurantaa. VERIin rahastosijoituksissa ESG-integraation taso voi vaihdella, koska
passiivissa rahastosijoituksissa VER ei voi vaikuttaa rahastojen tavoitteisiin. Osa VERIin passiivisista
rahastosijoituksista  hyédyntdada ulkoisen palveluntarjoajan tuottamia ESG-indekseja, joissa
kestavyysriskien hallinta vaikuttaa indeksin sisdltdoon ja painoihin. Aktiivisissa rahastosijoituksissa VER
voi valita rahaston, joka vastaa VERin vastuullisuustavoitteita. Epdlikvideissa rahastosijoituksissa VERin
salkunhoito varmistaa riittdvan ESG-integraation tason ennen sijoituspdatosta.

3. Vaikuttavuus:

VER pyrkii vaikuttavuuteen ensi sijaisesti aktiivisen omistajuuden keinoin. Aktiivisella omistajuudella
tarkoitetaan sijoittajan prosesseja, joissa sijoittaja hyddyntda omistajacikeuksiaan kestdvamman
yritystoiminnan edistamiseksi seka varmistaakseen sijoitustuottoja. Aktiivinen omistaja voi myds pyrkia
vaikuttamaan alan markkinastandardeihin ja -kdytantéihin, kuten kestavyysraportointiin. (Finsif.) VERIn
salkunhoitajat kdyvat sadannollisesti keskustelua kestavyysteemoista seka salkkuyhtididen etta ulkoisten
rahastomanagerien kanssa. VERin Omistajaohjauksen periaatteissa on kuvattu odotukset
salkkuyhtididen ja ulkoisten varainhoitajien kestavastd toiminnasta. Vuoden 2023 aikana VER on
osallistunut myds CDP:n yhteisvaikuttamisaloitteisiin liittyen vastuullisuusraportointiin seka Science-
Based Targets -aloitteeseen.

Aktiivisen omistajuuden lisdksi VER pyrkii vaikuttavuuteen sijoitussalkkunsa avulla. Osana tata VER
tarkastelee mahdollisuutta sijoittaa ja vaikuttaa siirtymaa tekeviin sijoituskohteisiin. Taman lisdksi VER
tarkastelee mahdollisuuksia lisdtd salkun positiivisia vaikutuksia ja vahentda sen negatiivisia vaikutuksia.
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5. Seuranta ja raportointi

VER edistdd oman toimintansa lapinakyvyytta. VER raportoi vastuullisen sijoittamisen toiminnasta ja
tuloksista sisdisesti ja ulkoisesti ja kdy jatkuvaa dialogia salkkuyhtididensa johdon ja
rahastomanagereidensa kanssa. VER kayttda ulkopuolista palveluntarjoajaa salkun mahdollisten
normirikkomuksien ja kiistanalaisten aseiden seulontaa varten. VER seuraa tiedossaan olevia rikkomuksia
ja epadilyja ja ottaa ndama huomioon tehdessdan sijoituspaatdksia. VER raportoi VERin hallitukselle
periaatteiden ja tavoitteiden toteutumisesta. VERin PRI-raportin tulokset esitelldaan hallitukselle
vuosittain.

VER raportoi ulkoisesti vuosittain salkun hiilijalanjaljen eli salkun hiili-intensiteetin ja salkun absoluuttiset
pdastdot koskien noteerattua osakesalkkua sekd vyrityslainasalkkua. VER julkaisi ensimmaisen
ilmastoraportin  kevaalla 2022. VER raportoi paivitettyjen vuonna 2022  asetettujen
vastuullisuusperiaatteidensa ja -tavoitteidensa mukaisesti niiden toteutumisesta vuosittain ja
tarvittaessa paivittaa vastuullisuusperiaatteita ja -tavoitteita.
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Liite 1: Sanasto

Ulkoisvaikutus Ulkoisvaikutus on taloustieteen termi, jolla viitataan

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

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

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

Global Compactin, WWEF:n ja WRI:n yhteistydaloite, joka
ajaa kunnianhimoisia ilmastotoimia padstojen
vahentamiseksi yksityisella sektorilla linjassa Pariisin
ilmastosopimuksen kanssa.

Finsif Finsif on Suomen vastuullisen sijoittamisen yhdistys, jonka
tavoitteena on edistda vastuullista sijoittamista Suomessa.
Hiili-intensiteetti (TCFD) Salkun hiili-intensiteetti on salkkupainoilla painotettu hiili-

intensiteetti (tonnia CO2e / liikevaihto mUSD).

Liite 2: Global Compact periaatteet>:

7.
8.
9.

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

Yritysten tulee vaalia yhdistymisvapautta sekad kollektiivisen neuvotteluoikeuden tehokasta
tunnustamista.

Yritysten tulee tukea kaikenlaisen pakkotydn poistamista.

Yritysten tulee tukea lapsityévoiman kayton tehokasta poistamista.

Yritysten tulee tukea tydmarkkinoilla ja ammatinharjoittamisen yhteydessa tapahtuvan
syrjinndn poistamista.

Yritysten tulee tukea varovaisuusperiaatetta ympadristdasioissa.

Yritysten tulee tehda aloitteita, jotka edistdvat vastuullisuutta ymparistdasioissa.

Yritysten tulee kannustaa ympadristdystavallisten teknologioiden kehittamista ja levittamista.

10. Yritysten tulee toimia kaikkia korruption muotoja vastaan, mukaan lukien kiristys ja lahjonta.

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