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Sammanfattning

Konsekvensbedémning om hallbar finansiering

A. Behov av dtgarder

Varfor? Vilket problem behover dtgardas?

Regeringar 6ver hela varlden valde en mer hallbar vag fér var planet och var ekonomi genom att anta
Parisavtalet om klimatférandringar och FN:s Agenda 2030 for hallbar utveckling. EU spelar en ledande roll
och antog darfér i mars 2018 en handlingsplan for hallbar tillvaxt, med malet att i) styra kapitalflédena till
hallbara investeringar, ii) hantera finansiella risker till foljJd av miljdmassiga utmaningar och iii) framja
Oppenhet och langsiktighet i finansiell och ekonomisk verksamhet. De atgadrder som bedéms i denna
konsekvensbeddmning och som tillkdnnagavs i denna handlingsplan ingar i en bredare och mer ambitids
strategi for att gora EU:s ekonomi verkligt hallbar. De kommer att bidra till handlingsplanens mal genom att ta
itu med féljande problem:

1. Institutionella investerare, kapitalforvaltare, investeringsradgivare och forsakringsdistributdrer (nedan
kallade de berérda enheterna) saknar incitament for att ta hansyn till faktorerna miljo, samhallsansvar
och bolagsstyrning (nedan kallade ESG) i investerings- och radgivningsprocessen, framfor allt
eftersom EU-lagstiftningen ar otydlig och osammanhangande i detta avseende.

2. Slutinvesterare drabbas av héga kostnader for att a) ta reda pa vad som utgoér hallbara investeringar
och b) bedéma i vilken utstrackning ESG-faktorerna ar integrerade i de finansiella produkter som
finns tillgangliga pad marknaden.

Vad forvantas initiativet leda till?

Initiativets sarskilda mal ar

1. att sakerstalla tydlighet och en samstammig strategi i alla sektorer och medlemsstater nar det galler
de berérda enheternas integrering av ESG-faktorerna i deras investerings-/radgivningsprocess,

2. att o©ka Oppenheten gentemot slutinvesterare genom att forbattra de ESG-relaterade
informationskraven,

3. att skapa tydlighet kring vad som avses med hallbara investeringar och genom att a) skapa en EU-
ram for faststallandet av villkor for att avgdra hur pass miljomassigt hallbara investeringar ar — detta
klassifikationssystem som ska inrattas pa EU-niva (kallas ocksa for taxonomi) kommer att skapa
klarhet p& marknaden kring vilka verksamheter som ar "grona” eller "hallbara” och b) skapa en ny
kategori av referensvarden for koldioxidsnala och for klimatpositiva investeringar, baserat pa en
gedigen metod, vilket kommer att hjalpa investerare att jamféra deras investeringars koldioxidavtryck.

Vad ar mervardet med atgarder pd EU-niva?

De finansiella enheter som kommer att paverkas av detta initiativ bedriver oftast gréanséverskridande
verksamhet i EU. Det ar darfér som lagstiftning som galler dessa marknadsaktorer till stor del ar
harmoniserad pa EU-niva. Atgarder pa EU-niva for att integrera ESG-faktorerna i deras investeringsbesluts-
/radgivningsprocess, Oka Oppenheten for slutinvesterarna och bringa klarhet i vad som menas med
miljomassigt hallbara investeringar kommer pa sa satt att sékerstalla enhetlighet, minska fragmenteringen
och forbéattra den inre marknadens funktion ytterligare. Atgarder pa EU-niva &r nddvandiga for att uppna de
gemensamma EU-malen for hallbar utveckling och de hallbarhetsmal som faststallts pa global niva.

B. Losningar

Vilka alternativ, bdde lagstiftning och andra &tgarder, har oOverviagts? Finns det ett
rekommenderat alternativ? Varfor?

Fyra atgarder beddéms i denna konsekvensbeddmning. Efter dvervagande av bade lagstiftningsalternativ och
icke-lagstiftningsalternativ for samtliga, har féljande féredragna alternativ faststallts:

1. Investerarskyldigheter
Kapitalférvaltare, forsakringsbolag, forsakringsdistributorer, tjanstepensionsfonder, investeringsradgivare och
enskilda portfoljférvaltare  skulle behdva integrera ESG-faktorerna i investeringsbeslut och
radgivningsprocesser som en del av sina skyldigheter som investerare. Detta skulle bringa klarhet och
samstammighet pa hela marknaden och integrera hallbarhet i beslutsfattandet om investeringar och
radgivningsprocesserna vid dessa finansinstitut, i synnerhet i deras riskhantering.

2. Informationskrav
De berorda enheterna skulle ocksa behdva visa hur de uppfyller dessa skyldigheter. Dessutom skulle de




kapitalférvaltare och institutionella investerare som pastar att de efterstravar hallbarhetsmal behdva visa att
deras investeringar ar anpassade efter dessa mal. Detta skulle 6ka 6ppenheten gentemot slutinvesterarna,
sakerstalla att produkter kan jamféras och avskracka gronmailning.

3. Ett enhetligt klassifikationssystem (”taxonomi”):
Med det féredragna alternativet skulle enhetliga kriterier faststallas pa EU-niva for att avgéra huruvida en
ekonomisk verksamhet ar miljdmassigt hallbar. Det féreslas att kommissionen senare ska identifiera vilka
verksamheter som kommer att klassificeras som hallbara med utgangspunkt i radgivning fran en teknisk
expertgrupp for hallbar finansiering som haller pa att inrattas. Detta boér gora det tydligt for ekonomiska
aktorer och investerare vilka verksamheter som anses vara grona/hadllbara for att underbygga deras
investeringsbeslut. Detta ar ett forsta och avgorande steg i arbetet med att styra investeringar mot hallbara
verksamheter.

4. Referensvarden
Med det foredragna alternativet skulle tva nya kategorier av referensvarden for koldioxidsnala och for
klimatpositiva investeringar inféras. Harmoniserade minimistandarder for den metod som anvéands for att ta
fram dessa referensvarden skulle definieras. Detta kommer att framja en marknadsstandard som speglar
foretagens koldioxidavtryck. P& detta satt kommer investerare som vill investera i koldioxidsnala strategier att
fa tillgang till ett palitligt verktyg.

Vem stoder vilka alternativ?

Svaren pa det offentliga samraddet om investerarskyldigheter var till stor del positiva till ett ingripande pa
EU-niva eftersom detta skulle medféra samstammighet och tydlighet for finansiella enheter om vad som
efterfragas. Vad galler informationskrav bekraftade majoriteten av marknadsakttrerna att de borde formedla
hur de beaktar hallbarhetsfaktorer nar de fattar investeringsbeslut. Majoriteten av de berérda parter som
delade sina asikter med kommissionen héll med om att en taxonomi pa EU-niva skulle vara anvandbar for
att fullfélja sina skyldigheter som investerare och ta hansyn till ESG-faktorerna i sina investeringsbeslut.

C. Det rekommenderade alternativets konsekvenser

Vad ar nyttan med det rekommenderade alternativet (om sddant alternativ finns, annars anges
for huvudsakliga alternativ)?

Genom att 6ka den overgripande 6ppenheten kommer de olika atgarderna att minska den asymmetriska
informationen mellan slutinvesterare, finansiella intermediarer och tillhandahallare av index. Detta initiativ
skulle minska den nuvarande fragmenteringen pa marknaden, framfor allt vad galler metoderna for att
faststalla miljomassigt hallbara verksamheter/investeringar. Denna férbattrade 6ppenhet och harmonisering
kommer att oka tilltron till och attraktiviteten hos samt fértroendet for finansiella produkter som
inbegriper ESG-aspekter och framja innovation i investeringsstrategier och utformningen av dessa
finansiella produkter. Atgarderna kommer ocksa att bidra till att integrera hallbar utveckling i riskhantering
och, kombinerat med 6vriga atgarder i handlingsplanen, resultera i tillvdaxt pa den europeiska marknaden
for hallbar finansiering. Overlag kommer atgérderna att bidra till att man styr om kapitalflédena mot héllbara
investeringar och darfor till malet om att framja en hallbar ekonomi. Detta skulle stddja den langtgaende
hallbara omvandling som forutspas i den miljépolitik som redan har etablerats pa EU- och medlemsstatsniva.

Vad ar kostnaderna for det rekommenderade alternativet (om sddant alternativ finns, annars
anges for huvudsakliga alternativ)?

Kostnaderna for de berérda enheterna for att integrera ESG-faktorerna i investeringsbeslut och radgivning
och forbattra de ESG-relaterade informationskraven férvantas forbli relativt begransade, om detta sker pa ett
standardiserat satt. For de finansinstitut som redan har utvecklat en taxonomi kan anvandningen av
EU-taxonomin innebdra kostnader — dven om dessa sannolikt kommer att understiga de besparingar som
foljer av att uppratthalla en egen taxonomi eller anvanda flera olika taxonomier, och hur som helst vara lagre
an de fordelar som man férvantar sig fran anvandningen av denna taxonomi. For tillhandahallare av index
kommer skapandet av nya kategorier av referensvarden for koldioxidsnala och for klimatpositiva investeringar
att innebara begransade kostnader eftersom man foreskriver minimistandarder f6r metoderna for att ta fram
dessa referensvaden.

Hur paverkas foretagen, sarskilt sma och medelstora foretag och mikroforetag?

De foredragna alternativen kommer indirekt att paverka féretag i egenskap av vardepappersemittenter genom
att stimulera dem att férmedla den ytterligare ESG-information som &r nédvandig for finansiella intermediarer
och investerare. Fran och med 2018 kraver direktivet om rapportering av icke-finansiell information att stora
bdrsnoterade foretag liksom onoterade banker och forsakringsbolag ska rapportera vasentlig information om
hallbarhet. FOr emittenter som inte omfattas av detta direktiv (inklusive sma och medelstora féretag) kommer
detta incitament att rapportera ytterligare information att innebara en kostnad. Detta informationskrav bor
dock ocksa gora det majligt for dessa emittenter att fa tillgang till ytterligare investerare och potentiellt minska




kapitalkostnaden.

Pdverkas medlemsstaternas budgetar och férvaltningar i betydande grad?

Medlemsstaternas budgetar och férvaltningar forvantas inte paverkas i betydande grad eftersom i)
lagstiftningskraven i mycket hoég utstrackning kommer att genomféras av marknadsaktérerna och i)
Overvakningskraven kommer att vara begransade.

Uppstdr andra betydande konsekvenser?

Storre konsekvenser beskrivs redan i avsnittet om fordelar.

D. Uppféljning

Nar kommer dtgarderna att ses 6ver?

Efterhandsutvarderingen planeras till fem ar efter genomférandet av atgarderna for att bland annat bedéma
hur effektiva och andamalsenliga atgarderna har varit i fraga om att uppna malen i denna
konsekvensbedémning och besluta om huruvida nya atgarder eller andringar behdvs. Kommissionen kommer
att mata framstegen genom allmanna nyckeltal for resultat for varje atgard som omfattas av detta initiativ.
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