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eurooppalaisistavihreistajoukkolainoista (eurooppalaiset vinreat
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Vihreiden joukkolainojen suosio on kasvanut vauhdilla viimeisten vuosien ai-
kana. Niista on tullut jo osin merkittéava rahoituskanava monille yrityksille ja
valtioille nilden ymparistoystavallisten investointien rahoittamisessa. Sijoittaja-
kysynta vihreille joukkolainoille on kuitenkin kasvanut tarjontaa nopeammin,
miké& nékyy jo kestavien joukkolainojen markkinoilla. Tassé valossa EU-
standardi vihreille joukkolainoille on hyva asia. U-kirjeessa esitetty valtioneu-
voston kanta téhan EU-standardiin on hyvin perusteltu ja johdonmukainen ja
auttaa kehittdmaéan standardia oikeaan suuntaan.

Talla hetkellda markkinoilla on lukuisia erilaisia vihreiden joukkolaino jen stan-
dardeja, jotka eroavat toisistaan ehtojen ja vihredksi kelpuutettavien sijoitusten
osalta. Erot eri standardien valilla voivat olla merkittavia, mika tarkoittaa sijoit-
tajille ylimaaraista tydta ja viherpesun riskin kasvamista. Toisaalta liikkeeseen-
laskijat joutuvat valitsemaan yhden standardin, mik& saattaa rajata osan sijoit-
tajista ulkopuolelle, jos ne eivat tunnista kyseista kaytettya standardia. EU:n
yhtendinen standardi vahentdisi téllaisia ongelmia ja parantaisi siten vihreiden
joukkolainojen markkinoita lisaamalla likviditeettia, kasvattamalla saavutetta-
vien ymparistovaikutusten uskottavuutta sekd vahentamalla viherpesun riskia.

Ensi vaiheessa EU-standardin on syyta olla vapaaehtoinen, jotta ndhdaan,
onko standardi toimiva ja houkutteleva — seka sijoittajille etta liikkeeseenlaski-
joille. Pakottamalla kaikki heti EU-standardin kaytt6 6n saatettaisiin vahingoit-
taa jo nyt toimivia vihreiden joukkolainojen markkinoita, silla ei ole varmaa,
etta tilalle saataisiin toimivaa EU-standardin mukaisten vihreiden joukkolaino-
jen markkinaa.
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EU-standardin yksi epaselvyyksista liittyy vaikuttavuusarviointien vahaiselle
painolle. Vaikuttavuusarviot ovat sijoittajille merkittévin keino seurata vihreiden
joukkolainojen todellisia ympéaristovaikutuksia. Vuotuinen allokaatioraportti on
tarpeellinen selventdmaan rahoituksen kaytto&, mutta allokaatioraportista ei
iimene saavutetut ympaéaristohyddyt tai aiheutetut haitat. Nain ollen on tarvetta
vaikuttavuusraportoinnin vahvistamiselle. Vaikutusten selkea raportointi hel-
pottaisi sijoittajia tayttamaan heihin itseensa kohdistuvia raportointivaatimuksia
sijoitusten ymparistdvaikutuksista. Onkin syyta pitda huoli, etta vihreisiin jouk-
kolainoihin liittyva raportointi on riittdvan kattavaa sijoittajille myos saavutettu-
jen ja aiheutettujen ymparistdvaikutusten raportoinnin osalta.

Ulkopuolisten tarkastajien kayton vaatimus on perusteltu, silla nain voidaan
vahentaa viherpesun riskia ja saadaan EU-standardille uskottavuutta. On pe-
rusteltua vaatia naitd toimijoita rekisterditymaén ESMA:an, jotta varmistetaan,
ettd vaatimukset ovat yhtenevaiset kaikille ja ettd mahdolliset eturistiriitatilan-
teet tulee huomioitua riittavalla tasolla. Samasta syysta EU-standardin vaati-
mukset valtiollisille liikkeeseenlaskijoille ja ndiden ulkopuolisille tarkastajille
tulisi olla niin samanlaiset kuin mahdollista verrattuna muihin.

EU-standardin vaatimus taksonomianmukaisuudesta on lahtékohtaisesti hyva
asia, silla se tekee vihreat joukkolainat yhteismitallisiksi. Toisaalta tama vaati-
mus Vvoi joiltain osin rajoittaa vihreiksi luokiteltavien sijoitusten joukkoa joiltain
osin, mik& voi hidastaa EU-standardin kaytto6nottoa. Taksonomiavaatimuk-
sesta luopumisen sijaan olisi kuitenkin ensi sijassa mieluiten huolehdittava,
etta kaikki tyypilliset vihreilla joukkolainoilla rahoitettavat investoinnit kuuluisi-
vat taksonomian piiriin.



