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Vaikutustenarvioinnin tiivistelma

Kestavaa rahoitusta koskeva vaikutustenarviointi

A. Toimenpiteen tarve

Miksi toimenpide toteutetaan? Mihin ongelmaan puututaan?

Hyvaksymalla Pariisin  ilmastosopimuksen ja Yhdistyneiden kansakuntien kestavan kehityksen
toimintaohjelman (Agenda 2030) valtiot ympari maailmaa ovat valinneet suunnan kohti planeettamme
kestavampaa kehitysta ja kestdvampaa taloutta. Euroopan unioni, joka on edelldkavija talla alalla, hyvaksyi
maaliskuussa 2018 kestadvaa kasvua koskevan toimintasuunnitelman, jonka tavoitteena on i) ohjata
paaomavirtoja kestaviin sijoituksiin, ii) hallita ymparistdongelmista johtuvia taloudellisia riskeja ja iii) suosia
taloudellisessa ja rahoitustoiminnassa lapinakyvyytta ja pitkdjanteisyyttd. Toimintasuunnitelmassa ilmoitetut
toimet, joita tdssa vaikutustenarvioinnissa arvioidaan, ovat osa laajempaa ja pidemmalle menevaa strategiaa,
jonka tavoitteena on tehdd Euroopan taloudesta aidosti kestédvaa. Niilld edistetddn toimintaohjelman
tavoitteita puuttumalla seuraaviin ongelmiin:

1. Yhteisdsijoittajilla, varainhoitajilla, sijoitusneuvojilla ja vakuutusten tarjoajilla, jaljempana
"asianomaiset yhteis6t’, ei ole kannustimia ottaa huomioon ymparistéon, yhteiskuntaan ja
hallintotapaan liittyvia tekijoitd (ESG-tekijat) sijoitus- ja neuvontamenettelyissdan, mikd johtuu
erityisesti siita, ettd EU:n lainsdadanto ei ole talta osin riittdvan selkeaa ja johdonmukaista.

2. Lopullisille sijoittajille koituu suuria tiedonhakukustannuksia, kun ne yrittavat a) selvittaa, mitka ovat
kestavia sijoituksia, ja b) arvioida, missd maarin ESG-tekijat otetaan markkinoilla saatavilla olevissa
tuotteissa huomioon.

Mita toimenpiteella on tarkoitus saada aikaan?

Aloitteella on seuraavat erityistavoitteet:

1. Varmistaa selkeys ja johdonmukainen lahestymistapa kaikilla aloilla ja kaikissa jasenvaltioissa, kun
on kyse siitd, miten asianomaiset yhteis6ét ottavat ESG-tekijat huomioon sijoitus- ja
neuvontamenettelyissaan.

2. Lisatd lapindkyvyyttd lopullisten sijoittajien kannalta parantamalla ESG-tekijoitd koskevia
tiedonantovaatimuksia.

3. Selventdd sitd, mitd kestavillad sijoituksilla tarkoitetaan, luomalla EU:n kehys, jossa vahvistetaan
sijoitusten  ymparistokestdvyyden  maarityskriteerit. Tama& EU:n  tasolla  perustettava
luokitusjarjestelma selkeyttdd markkinoilla sitd, mitkd toiminnot ovat “vihreitd” tai "kestavia”. Lisaksi
otetaan kayttoon uudet vahahiilisyyden ja positiivisen hiilivaikutuksen vertailuarvojen luokat, jotka
perustuvat luotettaviin menetelmiin, mikd auttaa sijoittajia vertailemaan sijoitustensa hiilijalanjalkia.

Mita lisdarvoa saadaan toimenpiteen toteuttamisesta EU:n tasolla?

Tama aloite vaikuttaa sellaisiin finanssialan yhteisdihin, jotka harjoittavat paaasiassa rajat ylittadvaa toimintaa
EU:ssa. Sen vuoksi naihin markkinatoimijoihin sovellettava lainsdadantd on suurelta osin yhdenmukaistettu
EU:n tasolla. EU:n tason toimella, jolla ESG-tekijat sisallytetddn markkinatoimijoiden sijoituspaatos- ja
neuvontamenettelyihin, lisdtdan [apindkyvyyttd lopullisten sijoittajien kannalta ja selkeytetdan sita, mita
ymparistdon kannalta kestavilla sijoituksilla tarkoitetaan. Talld tavoin silld varmistetaan johdonmukaisuus,
vahennetdan sisdmarkkinoiden hajanaisuutta ja parannetaan niiden toimintaa entisestdédn. EU:n tason
toimea tarvitaan EU:n yhteisten kestavan kehityksen tavoitteiden ja globaalilla tasolla asetettujen
kestavyystavoitteiden saavuttamiseen.

B. Ratkaisut

Mita lainsdaadanndllisia ja muita toimenpidevaihtoehtoja on harkittu? Onko jokin vaihtoehto
arvioitu parhaaksi? Miksi?

Tassa vaikutustenarvioinnissa arvioidaan neljaa toimea. Kunkin toimen osalta on harkittu seka
lainsaadanndllisia etta muita vaihtoehtoja, minka jalkeen seuraavat vaihtoehdot on arvioitu parhaimmiksi:
1. Sijoittajien velvollisuudet

Varainhoitajien, vakuutusyritysten, vakuutusten tarjoajien, lisdelakelaitosten, sijoitusneuvojien ja yksittaisten
salkunhoitajien olisi sisallytettdva ESG-tekijat paatdksenteko- ja neuvontamenettelyihinsa, mika on yksi niiden
velvollisuuksista sijoittajina. Tama toisi selkeyttdd ja johdonmukaisuutta koko markkinoille ja integroisi
kestdvyyden naiden finanssialan laitosten paatdksenteko- ja neuvontamenettelyihin, etenkin niiden
riskinhallintaan.




2. Tietojen ilmoittaminen
Asianomaisten yhteisdjen olisi ilmoitettava, miten ne tayttdvat nama velvollisuutensa. Varainhoitajien ja
yhteisOsijoittajien, jotka vaittdvat pyrkivansa kestavyystavoitteisiin, olisi myds osoitettava, ettd niiden
sijoitukset ovat kestavyystavoitteiden mukaisia. Nain lisattaisiin 1apinakyvyytta lopullisten sijoittajien kannalta,
varmistettaisiin tuotteiden vertailukelpoisuus ja ehkaistaisiin viherpesua.

3. Yhtendinen EU:n luokitusjarjestelma:
Parhaaksi arvioidussa vaihtoehdossa vahvistetaan EU:n tasolla yhdenmukaiset kriteerit, joilla maaritetdan,
onko jokin taloudellinen toiminta ympariston kannalta kestdvad. Ehdotuksena on, ettd komissio yksil6i
mySdhemmin toiminnot, joita voidaan pitda kestavind. Talldin se hyddyntda teknisid neuvoja, joita antaa
perusteilla oleva kestavan rahoituksen asiantuntijaryhma. Luokitusjarjestelman ansiosta talouden toimijoilla ja
sijoittajilla on sijoituspaatoksia tehdessadan selkedmpi kuva siitd, millaista toimintaa pidetdan vihredna tai
kestavana. Tama on ensimmainen ja olennainen askel pyrkimyksissa ohjata sijoituksia kestaviin toimintoihin.

4. Vertailuarvot
Parhaaksi arvioidussa vaihtoehdossa otetaan kayttdoon kaksi uutta vahahiilisyyden ja positiivisen
hiilivaikutuksen vertailuarvojen luokkaa. Vertailuarvojen kehittamismenetelmia varten aiotaan vahvistaa
yhdenmukaiset vahimmaisstandardit. Nain edistetddn markkinastandardia, joka kuvastaa yritysten
hiilijalanjalkea. Tama tarjoaa luotettavan valineen sijoittajille, jotka haluavat sijoittaa vahahiilisiin strategioihin.

Mitka toimijat kannattavat mitékin vaihtoehtoa?

Vastauksissa, jotka on saatu sijoittajien velvollisuuksista jarjestettyyn julkiseen kuulemiseen, tuetaan
lagjalti toimien toteuttamista EU:n tasolla, koska niiden ansiosta finanssialan yhteis6t saisivat
yhdenmukaisemman ja selkeamman kasityksen asetetuista vaatimuksista. Useimmat markkinatoimijat
vahvistivat tietojen antamisen osalta, etta niiden pitaisi ilmoittaa, miten ne ottavat kestavyystekijat huomioon
tehdessaan sijoituspaatoksia. Useimmat sidosryhmat, jotka esittivat nakemyksiaan komissiolle, olivat yhta
mieltd siitd, ettd EU:n tason luokitusjarjestelma auttaisi niitd tayttaman velvollisuutensa sijoittajina ja
ottamaan ESG-tekijat sijoituspaatoksissdan huomioon.

C. Parhaaksi arvioidun vaihtoehdon vaikutukset

Mitka ovat parhaaksi arvioidun vaihtoehdon hyédyt (jos parhaaksi arvioitua vaihtoehtoa ei ole,
padvaihtoehtojen hyodyt)?

Eri toimilla lisataan yleista lapinakyvyyttd ja vahennetaan siten tietojen epasymmetriaa lopullisten
sijoittajien, rahoituksenvalittdjien ja indeksien laatijoiden valilla. Aloitteella vahennetdan markkinoiden
nykyistd hajanaisuutta erityisesti ymparistobn kannalta kestdvien toimintojen tai sijoitusten
maaritysmenetelmien osalta. Parempi lapindkyvyys ja yhdenmukaisuus lisddvat ESG-rahoitustuotteiden
luotettavuutta ja houkuttavuutta seka Iluottamusta niihin. Lisdksi ne edistdvat innovointia
sijoitusstrategioissa ja ESG-rahoitustuotteiden kehittdmistd. Toimet auttavat myds sisallyttdmaan
kestavyyden riskinhallintaan ja saavat yhdessa toimintasuunnitelman muiden toimenpiteiden kanssa
Euroopan kestavan rahoituksen markkinat kasvamaan. Yleensakin toimilla edistetdan paaomavirtojen
ohjaamista kestaviin sijoituksiin ja myotavaikutetaan siten kestavaan talouteen. Nain tuetaan pitkajanteista
kestdavampaan talouteen siirtymista, johon EU:n ja jasenvaltioiden tasolla jo kaytdssa olevilla
ymparistopolitiikoilla pyritaan.

Mitka ovat parhaaksi arvioidun vaihtoehdon kustannukset (jos parhaaksi arvioitua vaihtoehtoa
ei ole, paavaihtoehtojen kustannukset)?

Asianomaisille yhteisdille odotetaan aiheutuvan suhteellisen vdhan kustannuksia siitd, ettd ne sisallyttavat
ESG-tekijat paatdksenteko- ja neuvontamenettelyihinsa ja parantavat ESG-tekijoitd koskevien tietojen
iimoittamista, jos ndma toimet toteutetaan standardoidulla tavalla. Finanssialan laitoksille, jotka ovat jo
kehittdneet oman luokitusjarjestelman, EU:n luokitusjérjestelman kayttdé voi aiheuttaa kustannuksia, mutta
nama kustannukset ovat todenndkoisesti pienempid kuin sdastot, jotka saadaan pitdmalla ylla omaa
luokitusjarjestelmaa tai kayttdmalla useita eri luokitusjarjestelmia, ja joka tapauksessa pienempid kuin hyodyt,
jotka saadaan kayttdmalla yhteista luokitusjarjestelmaa. Indeksien laatijoille koituu jonkin verran kustannuksia
uusien vahanhiilisyyden ja positiivisen hiilivaikutuksen vertailuarvojen luomisesta, mika liittyy
vahimmaisstandardien vahvistamiseen vertailuarvojen kehittamismenetelmia varten.

Mitka ovat vaikutukset yrityksiin, mukaan lukien pk- ja mikroyritykset?

Parhaina pidetyt vaihtoehdot vaikuttavat valillisesti yrityksiin, jotka laskevat liikkeeseen arvopapereita, koska
naita yrityksia kannustetaan ilmoittamaan ESG-tietoja, joita rahoituksenvalittdjat ja sijoittajat tarvitsevat.
Muiden kuin taloudellisten tietojen julkistamista koskevassa direktiivissa on jo vuodesta 2018 alkaen vaadittu
suuria listautuneita yrityksia seka listaamattomia pankkeja ja vakuutusyrityksia julkistamaan olennaiset
kestavyystiedot. Liikkeeseenlaskijoille, jotka eivat kuulu direktiivin soveltamisalaan (kuten pk-yritykset), tama
kannustin lisatietojen antamiseen aiheuttaa kustannuksia. Tietojen ilmoittamisen pitaisi kuitenkin antaa myos




naille liikkeeseenlaskijoille mahdollisuus tavoittaa useampia sijoittajia ja mahdollisesti vahentaa
padaomakustannuksia.

Kohdistuuko jasenvaltioiden budjettiin ja julkishallintoon merkittavia vaikutuksia?

Jasenvaltioiden budjettiin ja julkishallintoon ei uskota kohdistuvan merkittdvia vaikutuksia, koska i)
lainsaadannodllisten vaatimusten taytantéonpano kuuluu paaasiassa markkinatoimijoille ja ii) seurantaa
koskevat vaatimukset ovat rajallisia.

Onko toimenpiteella muita merkittavia vaikutuksia?

Tarkeimpia vaikutuksia on jo kuvattu aloitteen hydtyja kasittelevassa jaksossa.

D. Seuranta

Milloin asiaa tarkastellaan uudelleen?

Jalkiarviointi aiotaan suorittaa viiden vuoden kuluttua toimenpiteiden toteuttamisesta, jotta voidaan arvioida
muun muassa sita, kuinka vaikuttavia ja tehokkaita toimenpiteet ovat olleet tdssa vaikutustenarvioinnissa
esiteltyjen tavoitteiden saavuttamisessa, seka paattaa, tarvitaanko viela uusia toimenpiteita tai muutoksia.
Komissio mittaa edistymista kayttdmalla kunkin tdman aloitteen piiriin kuuluvan toimen yleisia keskeisia
tulosindikaattoreita.
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