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KOMISSION EHDOTUS MUUTTAA RAHOITUSPALVELUSEKTORIN
VELVOITTEITA ANTAA KESTAVYYTEEN LIITTYVIA TIETOJA (SFDR-ASETUKSEN
UUDELLEENTARKASTELU)

1 Tausta

Euroopan komissio antoi 20.11.2025 lainsédédéntdehdotuksen, jolla muutettaisiin Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetusta EU/2019/2088 kestévyyteen liittyvien tietojen antamisesta
rahoituspalvelusektorilla (COM(2025) 841 final), jdljempand SFDR-asetus. SFDR-asetus
asettaa  rahoitusmarkkinatoimijoille  tiedonantovelvollisuuksia  kestidvyysndkokulmista
erityisesti niiden tarjoamien rahoitustuotteiden osalta. SFDR-asetuksen pédasiallisena
tavoitteena on parantaa rahoitusmarkkinatoimijoiden raportointia sijoitusten ympéristoon,
yhteiskuntaan ja hallintoon (jiljempdnd ESG) liittyvistd riskeistd ja tavoitteista. Mainitun
asetuksen avulla pyritdén luomaan lapindkyvyyttd, torjua viherpesua ja suojella sijoittajia
varmistamalla, ettd rahoitusmarkkinatoimijat esittévit sijoittajille kestavyystekijoitd koskevat
tiedot asianmukaisesti.

Komission arvion mukaan SFDR-asetuksella on ollut suuri vaikutus rahoitusmarkkinoihin ja
sen avulla on pystytty hyvin vastaamaan kasvavaan ESG-piirteité siséltdvien rahoitustuotteiden
kysyntdan'. SFDR-asetuksen alkuperdiset tavoitteet saavat komission selvitysten mukaan vield
laajaa tukea. Tietyt mainitun asetuksen sddnndkset ovat kuitenkin osoittautuneet kaytdnnossé
monitulkintaisiksi ja vaikeaselkoisiksi. Ongelmia on ilmennyt muun muassa kestdvéin
rahoituksen lainsdddantokehyksessd kiytettyjen termien epdjohdonmukaisuudessa ja
rahoitusmarkkinatoimijoiden hankaluudesta saada tarvitsemaansa luotettavaa ja kattavaa ESG-
dataa. SFDR-asetuksen tavoitteet eivit ole toteutuneet toivottavalla tavalla myds siksi, ettd sen
8 artikla ja 9 artikla, jotka on alun perin tarkoitettu tiedonantovelvollisuussddannoksiksi, on otettu
kayttoon ndenndisend luokitusjirjestelmédnd tuotteen vastuullisuusasteen ilmaisemisessa.
Lisdksi tiettyjen SFDR-asetuksen mukaisten velvollisuuksien tdyttiminen on osoittautunut
kéytdnnossa tyolddksi rahoitusmarkkinaosapuolille ja monimutkaiset tiedonantovelvollisuudet
ovat aiheuttaneet ndille tarpeettomia kustannuksia. Sdddoksen monitulkintaisuus itsessdén ja
suhteessa muuhun EU:n kestdvén rahoituksen sééntelyyn on johtanut siihen, ettd eri
rahoitusmarkkinatoimijoiden kesken sekd my0s muissa jasenvaltioissa on omaksuttu erilaisia
tulkintoja velvoitteiden sisdllosta.

2 Ehdotuksen tavoite

Komission ehdotuksella pyritdéin korjaamaan SFDR-asetuksen voimaantuloon jélkeen
ilmenneitd puutteita, ongelmia ja epdselvyyksid. Esityksen tavoitteet voidaan karkeasti
luokitella kahteen eri kategoriaan. Ensinndkin ehdotuksella pyritdén yksinkertaistamaan ja
vahentdmadn kestdvistd rahoituksesta juontuvien tiedonantovelvollisuuksien aiheuttamaa
hallinnollista taakkaa ja esityksessd ehdotetaan tiettyjd yksinkertaistuksia tiedonanto- ja

! Komission ehdotuksen mukaan SFDR-asetuksen artikla 8 ja 9 mukaisesti tietoja julkaisevat
rahoitustuotteet kattavat jopa ldhes 50 prosenttia EU:ssa hallinnoiduista varoista (AuM, eng. assets
under management).



raportointivelvollisuuksiin. Komissio pyrkii my0s parantamaan lainsdddantokehyksen
kaytettavyyttd ja helpottamaan raportointivelvoitteiden tayttdmista.

Toisekseen ehdotus tavoittelee EU:n kestivdn rahoituksen lainsédddéntokokonaisuuden
yhdenmukaistamista seké pyrkii parantamaa sijoittajien mahdollisuuksia ymmértié ja vertailla
kestidvyysominaisuuksia sisdltdvid rahoitustuotteita. Ehdotus parantaisi rahoitustuotteiden
keskindistd vertailtavuutta sekéd torjuisi mahdollista viherpesua parantaen sijoittajansuojaa.
Luokitusjérjestelmén auttaisi sijoittajaa arvioimaan sijoituksiaan sellaisiin kohteisiin, joiden
ympéristovaikutukset olisivat myoOnteisid tai rasittaisivat ympéristod vdhemmén kuin muut
sijoitukset.

3 Ehdotuksen piddasiallinen sisilto
Yleisti

Muutosasetuksessa muutettaisiin  SFDR-asetusta (artikla 1) ja Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetusta (EU) N:o 1286/2014 vihittdismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja
vakuutusmuotoisia  sijoitustuotteita (PRIIP-tuotteita) koskevista avaintietoasiakirjoista,
jiljempéana PRIIPS-asetus (artikla 2). Lisdksi ehdotuksessa kumottaisiin komission delegoitu
asetus (EU) 2022/1288 (artikla 3).

SFDR-asetuksen muuttaminen

Ehdotuksessa lisdttdisiin SFDR-asetuksen uudeksi tavoitteeksi kestdvyyteen liittyvien
tuotteiden luokitusjérjestelmain ja niihin liittyvien ldpindkyvyysvaatimusten luominen. (SFDR-
asetuksen 1 artikla)

Ehdotuksessa ~ SFDR-asetuksen  soveltamisalaa  esitetdin = muutettavaksi.  Osana
yksinkertaistustoimia SFDR-asetuksen soveltamisalasta poistettaisiin rahoitusneuvontaa ja
salkunhoitoa koskevat velvoitteet. Esitettyjen muutosten johdosta EU-asetus keskittyisi jatkossa
rahoitustuotteiden tuotekehitysvaiheeseen. Niiden lisdksi kestdvin sijoituksen miéritelma
ehdotetaan poistettavaksi. Kestidvan sijoituksen madritelma tulisi osin korvatuksi esitetylld
luokitusjérjestelmalld, jossa kullakin luokalla on omat kriteeristonsé ja tavoitteensa. (SFDR-
asetuksen 2 artikla)

SFDR-asetuksen 2 artiklaan ehdotetaan myos lisattdvaksi uusia médritelmid. Téllainen olisi
kestdavyyteen liittyva rahoitustuote, joka viittaisi SFDR-asetuksen 7, 8 tai 9 artiklan mukaisesti
kategorisoituun rahoitustuotteeseen (SFDR-asetuksen 2 artikla uusi 25 kohta). Uusi méiéritelma
olisi my0s vaikutuksia tuottava kestdvyyteen liittyvé rahoitustuote, jolla viitataan sellaiseen
artikla 7 tai 9 mukaisesti luokiteltuun rahoitustuotteeseen, jonka tavoitteena on ennalta
madritellyn, myonteisen ja mitattavissa olevan sosiaalisen tai ympéristollisen vaikutuksen
tuottaminen (SFDR-asetuksen 2 artikla uusi 26 kohta). Muita uusia mééritelmié olisivat julkisen
sektorin toimielimen maiiritelmd (SFDR-asetuksen 2 artikla wuusi 27 kohta) ja
ympaéristotavoitteen madritelma (SFDR-asetuksen 2 artikla uusi 28 kohta). Ympéristotavoitteet
vastaisivat taksonomia-asetuksen 9 artiklassa méériteltyjd tavoitteita, joita ovat
ilmastonmuutoksen hillintd, ilmastonmuutokseen sopeutuminen, vesivarojen ja merivarojen
kestdvdd kayttdd ja suojelu, siirtyminen kiertotalouteen, ympériston pilaantumisen
ehkéiseminen ja vdhentdminen sekd luonnon monimuotoisuuden ja ekosysteemin suojelu ja
ennallistaminen.

SFDR-asetuksessa ehdotetaan tehtdviksi useita sdéntelyn yksinkertaistamis- ja selkeytystoimia.
Niin kutsuttu ei merkittdvai haittaa -periaate (eng. do no significant harm) ja siihen liittyvien
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teknisten arviointikriteerien laatimista koskeva mandaatti ehdotetaan kumottavaksi (SFDR-
asetuksen nykyinen 2 a artikla). SFDR-asetuksen 3 artiklan muokattaisiin vastaamaan SFDR-
asetuksen supistettua soveltamisalaa poistamalla viittaukset sijoitusneuvontaan. Esityksessa
ehdotetaan, ettd haitallisten kestdvyysvaikutusten avoimuutta yhteisotasolla koskevat
velvollisuudet (SFDR-asetuksen nykyinen 4 artikla) ja vaatimukset avoimuuteen
kestévyysriskien huomioon ottamisessa palkitsemispolitiikoissa (SFDR-asetuksen nykyinen 5
artikla) kumottaisiin kokonaisuudessaan. Talla pyritdin vahentiméén raportoinnista aiheutuvaa
hallinnollista taakkaa. SFDR-asetuksen 6 artiklaa, joka kattaa kaikkia rahoitustuotteita koskevia
tiedonantovelvollisuuksia kestdvyysriskien huomioon ottamisesta, ehdotetaan muutettavaksi
siten, ettd se vastaa asetuksen supistettua soveltamisalaa.

Kehikko kattaisi jatkossa myds kestidvyyteen liittyvien ennakkotietojen antamisen sellaisista
tuotteista, joita ei ole luokiteltu kestdvyyteen liittyviksi rahoitustuotteiksi (SFDR-asetuksen uusi
6 a artikla). Tdma olisi mahdollista tiettyjen edellytysten tdyttyessd. Kestdvyystiedot eivit saisi
muodostaa keskeistd osaa rahoitustuotteen ennakkotiedoista, tietoja ei voisi sisdllyttda
avaintietoesitteeseen, eivitkd ne saisi siséltdd uusien kestdvyyteen liittyvien luokittelujen
mukaista viitettd. Kestédvyyteen liittyvié tietoja ei katsottaisi keskeiseksi osaksi, jos ne ovat
toissijaisia kyseisen tuotteen muiden ominaisuuksien esittdmiseen ndhden ja ne rajoittuvat alle
10 prosenttiin rahoitustuotteen sijoitusstrategian kuvauksesta.

SFDR-asetuksen 7, 8 ja 9 artiklat ehdotetaan uudistettavaksi kokonaisuudessaan. Muutoksen
avulla sdddettdisiin nykyisen markkinakaytdnnoksi muodostunut luokitusjérjestelma osaksi
EU:n kestidvin rahoituksen sitovaa sdintelyd. Luokitusjérjestelméd pitdisi siséllddn kolme
luokkaa: siirtyméluokka (artikla 7), ESG-perusluokka (artikla 8) ja kestdvyysluokka (artikla 9).
Kullekin luokalle méiriteltiisiin tarkemmin tavoitteet, kriteerit ja tiedonantovelvollisuudet.

Ehdotetuista luokista siirtymédluokka olisi uusi. Siirtyméiluokan rahoitustuotteessa varoja olisi
tarkoitus sijoittaa yritysten, taloudellisten toimintojen tai muiden varojen siirtym&id kohti
kestdavyytta tai edistdvan téllaista siirtyméé. Vihintddn 70 prosenttia siirtymiluokan tuotteiden
varoista tulisi kohdistaa selkéén ja mitattavissa olevaan ympéristoon tai sosiaalisiin seikkoihin
liittyvddn siirtymétavoitteeseen. Tdmé tavoite katsottaisiin  saavutetuksi sellaisten
rahoitustuotteiden osalta, joiden sijoituksista vahintddn 15 prosenttia kohdistuu taksonomian
mukaisiin taloudellisiin toimintoihin. Poissulkuluettelon perusteella tietyt sijoituskohteet
rajataan siirtymdluokan ulkopuolelle. Tillaisia ovat sijoitukset sellaisiin yrityksiin, jotka
harjoittavat delegoidun asetuksen (EU) 2020/1818 12 artiklan 1 kohdan a, b, ¢ tai d alakohdan
mukaisia toimintoja® tai jotka kehittdvit uusia fossiilisia hankkeita. Valtiovelan huomioon
ottamista sijoitustoiminnassa olisi rajoitettu. Siirtyméluokassa olisi tunnistettava ja julkistettava
sijoitusten merkittdvimmait kielteiset vaikutukset kestdvyyteen sekd toimet niiden
lievittdmiseksi. Siirtymaluokan tuotteiden osalta sdddettdisiin myds
tiedonantovelvollisuuksista. Vaikuttavuussijoitukset olisivat myds mahdollisia siirtyméluokan
tuotteista.

SFDR-asetuksen 8 artikla, joka nykyisin kattaa kestidvyystekijoitd sijoitusprosessissaan
edistdvit rahoitustuotteet, madrittiisi jatkossa ESG-perusluokan. Siihen kuuluisivat sellaiset

2 Tillaisia olisivat muun muassa sijoitukset tupakkatuotteiden valmistajiin, ihmisoikeuksia rikkoviin
yrityksiin, sekd sellaisiin toimijoihin, jotka saavat vahintdén yhden prosentin tuotoistaan kivihiileen tai
ruskohiileen liittyviastd toiminnasta. Liséksi delegoidun asetuksen (EU) 2020/1818 muutoksen jilkeen
poissuljettaisiin myds yritykset, jotka osallistuvat tiettyjen kansainvilisilla sopimuksilla kiellettyihin
aseisiin liittyvéin toimintaan.



rahoitustuotteet, jotka kestivyysriskien huomioon ottamisen liséksi késittdvit myds muita
kestavyyttd koskevia tekijoitd sijoitusstrategiassaan. Edellytyksend olisi, ettd vdhintddn 70
prosenttia tuotteiden varoista kohdistettaisiin sellaisiin sijoituksiin, jossa otetaan huomioon
kestdvyyteen liittyvid tekijoitd, jotka olisivat mitattavissa asianmukaisilla indikaattoreilla.
Poissulkuluettelo kattaisi tietyt haitalliseksi arvioidut yritykset’. Hyvéksyttévid sijoituksia olisi
muun muassa sijoitukset yrityksiin ja tuotteisiin, joiden ESG-luokitus ylittdd ESG-luokituksien
keskiarvon tai sijoitukset, jotka ylittdvit vertailuarvon tietylld kestdvyysindikaattorilla
mitattuna. Valtiovelan huomioon ottamista sijoitustoiminnassa olisi osin rajoitettu.
Tiedonantovelvollisuuden osalta ESG-perusluokkaan kuuluvista tuotteista olisi kuvatta muun
muassa integroidut kestdvyyttd koskevat tekijdt, strategia, sijoitusten jakauma, kéytetyt
indikaattorit ja poissulut.

SFDR-asetuksen 9 artikla, joka nykyisin kattaa vastuullisten tai kestdvien sijoitusten tekemistd
tavoittelevat rahoitustuotteet, ehdotetaan muutettavaksi kokonaisuudessaan maarittiméain
kestdavyysluokkaan kuuluvat rahoitustuotteet. Sen siséltdmit rahoitustuotteet sijoittaisivat
kestéviin tai kestdvyyttd edistéviin yrityksiin, toimintoihin tai varoihin. Edellytyksena olisi, etté
vahintddn 70 prosenttia sijoituksista kohdistuu selkeddn ja mitattavissa olevaan kestdvyyttad
koskevaan tavoitteeseen. Tavoite voi olla luonteeltaan ympéristoon tai sosiaalisiin tavoitteisiin
liittyvd. Tavoite katsottaisiin saavutetuksi sellaisten rahoitustuotteiden osalta, joiden
sijoituksista véhintddn 15 prosenttia kohdistuu taksonomian mukaisiin taloudellisiin
toimintoihin. Sijoituksista tulisi sulkea pois sijoitukset erdisiin haitallisiksi katsottuihin
yrityksiin®. Tuotteiden osalta olisi tunnistettava ja julkistettava merkittivimmat kielteiset
vaikutukset kestdvyyteen seké toimet niiden lievittdmiseksi. Hyviksyttévid voisivat olla muun
muassa taksonomian mukaisia toimintoja tai muita ympéristo- ja sosiaalitavoitteita edistivét
sijoitukset. ~ Valtiovelan huomioon ottamista sijoitustoiminnassa olisi rajoitettu.
Vaikuttavuussijoitukset olisivat myds mahdollisia kestédvyysluokan tuotteista.

Muutosehdotuksessa otetaan huomioon tilanteet, joissa rahoitustuote yhdistelee artiklan 7, 8 tai
9 mukaisia tuotteita (SFDR-asetuksen uusi 9 a artikla). Téllaisia tuotteita olisi esim. rahastojen

3 Tillaisia olisivat muun muassa sijoitukset tupakkatuotteiden valmistajiin, ihmisoikeuksia rikkoviin
yrityksiin, sekd sellaisiin toimijoihin, jotka saavat véhintdén yhden prosentin tuotoistaan kivihiileen tai
ruskohiileen liittyviastd toiminnasta. Liséksi delegoidun asetuksen (EU) 2020/1818 muutoksen jilkeen
poissuljettaisiin myds yritykset, jotka osallistuvat tiettyjen kansainvilisilla sopimuksilla kiellettyihin
aseisiin liittyvain toimintaan.

4 Poissulkulistalla olisivat mm. yritykset, jotka 1) osallistuvat tupakan viljelyyn tai tuotantoon,
yritykset, jotka rikkovat Yhdistyneiden kansakuntien Global Compact -aloitteen periaatteita tai
Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jérjeston toimintaohjeita monikansallisille yrityksille, 2) saavat
vahintidén yhden prosentin tuotoistaan kivihiileen tai ruskohiileen liittyvésté toiminnasta, 3) saavat
vahintdén kymmenen prosenttia tuotoistaan dljypolttoaineisiin liittyvéstéd toiminnasta, 4) saavat
vahintddn 50 prosenttia tuotoistaan kaasumaisiin polttoaineisiin liittyvéstd toiminnasta, 5) saavat
vahintddn 50 prosenttia tuotoistaan sellaisesta sahkdntuotannosta, jonka kasvihuonekaasuintensiteetti on
yli 100 grammaa CO2-ekv/kWh. Delegoidun asetuksen (EU) 2020/1818 muutoksen jélkeen
poissuljettaisiin my0s yritykset, jotka osallistuvat tiettyjen kansainvalisilld sopimuksilla kiellettyihin
aseisiin liittyvain toimintaan. Lisdksi poissulkulistalla olisi sellaiset yritykset, jotka kehittdvat uusia
hankkeita kivihiilen tai ligniitin etsintddn, kaivostoimintaan, louhintaan, jakeluun, jalostukseen tai
hy6dyntdmiseen sdahkontuotannossa tai joilla ei ole suunnitelmaa luopua néisté toiminnoista.



rahastot sekd tuotteet, joissa sijoittajalla on mahdollisuus valita monista eri tuotteen alla olevista
sijoituksista.

Artikla 10 ja 11 muutettaisiin ottamaan huomioon luokitusjarjestelmistd johtuneet muutokset
tuotteiden ldpindkyvyysvaatimuksiin ja jatkuvaan tiedonantovelvollisuuteen. Lisdksi artikla
10-12 muutettaisiin vastaamaan SFDR-asetuksen muutettavaksi ehdotettua soveltamisalaa.

Uudessa 12 a artiklassa sédéddettéisiin datan ja arvioiden kdyttamistd. Mahdollisten ulkopuolisten
tietopalvelutarjoajien toimittamien tietojen kdyton tulisi perustua ennalta maédriteltyihin ja
dokumentoituihin jérjestelyihin. Vastaavasti arvioiden kayttdmisen tulisi perustua ennalta
madriteltyihin ja dokumentoituihin menetelmiin. Liséksi asiakkaalle tulisi timén pyynnosti
antaa tietoja muun muassa kdytetystd datasta, sen alkuperdsti ja tarjoajasta sekéd kiytetyistd
tietoldhteista.

Rahoitustuotteiden nimedmistd koskevat vaatimukset otettaisiin osaksi SFDR-asetusta (SFDR-
asetuksen 13 artikla). Ainoastaan luokitusjarjestelméan mukaisten rahoitustuotteiden nimissa tai
markkinointimateriaaleissa saisi olla kestdvyyteen liittyvid vditteitd. Vastaavasti vaikuttavuus-
termin (eng. impact) kayttdd rajoitettaisiin.

Kansallisille  valvontaviranomaisille  asetettaisiin ~ kielto  asettaa  lisdvaatimuksia
tiedonantovelvollisuuksiin tai artiklojen 7, 8 tai 9 mukaisiin kriteereihin (SFDR-asetuksen 14
artikla). Muutosehdotuksessa /4 ja 15 artiklan muutettaisiin vastamaan SFDR-asetuksen
supistettua soveltamisalaa, eli poistamalla viittaukset rahoitusneuvontaan ja vakuutusedustajiin.
Lisdksi kansallisia toimivaltaisia viranomaisia kiellettdisiin asettamasta lisdedellytyksid
luokitusjéarjestelmédén tai tiettyihin muihin SFDR-asetuksen tiedonantovelvollisuuksiin.

Sddnnésmuutoksessa mahdollistettaisiin, ettd rahoitusmarkkinatoimijat voisivat paéttdd olla
noudattamatta muutosasetuksen sddnnoksid luonteeltaan suljettuihin rahoitustuotteisiin, jotka
on perustettu ja jaeltu ennen asetuksen voimaantuloa (SFDR-asetuksen 17 artikla). SFDR-
asetuksen 17 artikla sisdltdd myds mahdollisuuden yllépitdd vapaachtoisia muutosasetuksen
vaatimukset ylittdvid kestdvyysluokitusjirjestelmid. Téllaisia voisi olla esimerkiksi kansalliset
kestavyysluokitusjérjestelmat.

Euroopan valvontaviranomaiset saisivat mandaatin antaa raportin luokitusjérjestelmén
mukaisten rahoitustuotteiden osalta kdyttoon otetuista parhaista kdytannoistd (SFDR-asetuksen
artikla 18). Rahoitusmarkkinatoimijoille asetettaisiin velvollisuus toimittaa tiettyjd tietoja
eurooppalaiseen yhteyspisteeseen (eng. European Single Access Point, ESAP). (SFDR-
asetuksen 18 a artikla).

Uudelleentarkastelulausekkeen kohteeksi ehdotetaan jatkossa Iuokitusjarjestelmad sekd datan ja
arvioiden kayttdmistd. Lisdksi uudelleentarkastelun kohteeksi ehdotetaan taksonomian
mukaisten toimintojen osuuden suuruuden tarkastelua (SFDR-asetuksen 19 artikla). Lisdksi
muutosasetus sisdltdisi siirtymasaannoksid (SFDR-asetuksen uusi 19 a artikla) ja komissiolle
valtuuksia delegoitujen sdddosten antamiseen ja hyvéiksymiseen (19 b ja c artikla).

Muut muutosasetuksen ehdotukset
Muutosasetuksen 2 artikla kasittda PRIIPS-asetusta koskevat muutokset.
PRIIPS-asetuksen avaintietoasiakirjaa koskevia velvoitteita ehdotetaan muutettavaksi siten, etti

sen olisi sisdllettdva tiedot siitd, sisdltddko PRIIP-tuote muutettavaksi ehdotetun SFDR-
asetuksen mukaisia kestdvyyteen liittyvid ominaisuuksia, tuotteen mahdollinen SFDR-
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asetuksen mukainen luokitus sekd kuvaus sen kestdvyystavoitteista ja relevanteista
indikaattoreista (PRIIPS-asetuksen 8 artikla 3 kohta uusi ca alakohta). Samalla kumottaisiin
komission valtuus antaa delegoituja sdddoksid menettelystd, jolla maariteltdisiin, onko PRIIP-
tuotteilla erityisid ympéaristoon liittyvid tai yhteiskunnallisia tavoitteita, silli tima ilmenisi
rahoitustuotteen SFDR-asetuksen mukaisesta luokituksesta (PRIIPS-asetuksen 8§ artiklan 4
kohta).

Muutosasetuksen 3 artiklalla kumottaisiin komission delegoitu asetus (EU) 2022/1288
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2019/2088 taydentdmisestd teknisilld
sddntelystandardeilla, joissa tdsmennetddn “ei merkittdvdd haittaa” -periaatteeseen liittyvien
tietojen sisdllon ja esitystavan yksityiskohdat, kestdvyysindikaattoreihin ja haitallisiin
kestivyysvaikutuksiin liittyvien tietojen sisdltd, menetelméit ja esitystapa sekd ymparistdon tai
yhteiskuntaan liittyvien ominaisuuksien ja kestdvien sijoitustavoitteiden edistdmiseen liittyvien
tietojen sisdltd ja esitystapa ennen sopimuksen tekemistd annettavissa asiakirjoissa,
verkkosivustoilla ja midriaikaiskatsauksissa. Kyseinen delegoitu sdddds kumottaisin osana
sddntelyn keventdmista.

Muutosasetuksen 4 artiklassa sdddettdisiin muutosasetuksen voimaantulosta.

4 Ehdotuksen oikeusperusta ja suhde toissijaisuus- ja
suhteellisuusperiaatteisiin

Oikeusperusta

Muutosasetuksen oikeusperusta on SFDR-asetuksen tavoin Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen (jdljempdnd SEUT) 114 artikla, jonka nojalla voidaan hyviksyé
sisimarkkinoiden toteuttamista ja toimintaa koskevia toimenpiteitd jdsenvaltioiden lakien,
asetusten ja hallinnollisten médraysten 1dhentdmiseksi.

Muutosasetuksella luotaisiin luokitusjirjestelmé erilaisia kestdvyyspiirteitd omaaville
rahoitustuotteille. Téll4 hetkelld markkinoilla markkinoidaan ja tarjotaan kestdvié sijoituksia
viittaamalla SFDR-asetuksen 8 tai 9 artiklaan riippuen tuotteen siséllostd, vaikka sddnnokset on
alkuperdisesti tarkoitettu kuvastamaan sédddettyjd tiedonantovelvoitteita, eikd luokituksia.
Epédyhteniiset markkinakdytdnndt ja asetuksen tulkinnat vaikeuttavat sijoittajien mahdollisuutta
vertailla sijoitustuotteita ja toimia sisémarkkinalla. Ehdotetut muutokset pyrkivét edistdméin
toimivia sisdmarkkinoita seké suojelemaan eri rahoitusmarkkinatoimijoiden viélistd kilpailua.
SEUT 114 artiklaa voidaan pitéd perusteltuna oikeusperustana esitetyille toimille.

Toissijaisuusperiaate

Euroopan unionista tehdyn sopimuksen (jdljempédnd SEU) 5 artiklan 3 kohdan
toissijaisuusperiaatteen mukaan EU:n toimia voidaan toteuttaa vain, jos jasenvaltiot eivét voi
yksin saavuttaa asetettuja tavoitteita ja ne voidaan niiden laajuuden tai vaikutusten vuoksi
saavuttaa paremmin unionin tasolla.

Jo alkuperdisen SFDR-asetuksen antamisen yhteydessd tunnistettiin tarve luoda
johdonmukainen kehys rahoitustuotteista julkaistaville kestdvyyteen liittyville tiedoille.
Tavoitteet ovat edelleen keskeisid ja térkeitd. Ilman tehokkaita EU-tasoisia toimia SFDR-
asetuksen voimaantulon jilkeen tunnistetut ongelmat jatkuisivat, eikd niihin pystyttiisi
puuttumaan tehokkaasti, tuloksellisesti ja johdonmukaisesti. Sdidntely on tarpeettoman
monimutkaista. Liséksi kestdvien rahoitustuotteiden vertailtavuus toteutuisi nykyistd
paremmin, jos luokittelut ja késitteet eivét vaihtelisi jasenvaltioiden kesken. Tama lisdisi myos
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oikeusvarmuutta ja kestdvyyspiirteitd omaavien rahoitustuotteiden uskottavuutta ja
kayttoonottoa. Taten EU-tasoinen ratkaisu voidaan néhdé toissijaisuusperiaatteen mukaisena.

Suhteellisuusperiaate

SEU 5 artiklan 4 kohdan suhteellisuusperiaatteen mukaisesti unionin toiminnan sisiltd ja muoto
eiviat saa ylittdd sitd, mikd on tarpeen perussopimusten tavoitteiden saavuttamiseksi.
Oikeasuhtaisuus tarkoittaa ldhinnd ylisddntelyn kieltoa, jonka toteutuminen on kytketty
toissijaisuusperiaatteeseen.

Ehdotuksen tarkoituksena on muuttaa erityisesti SFDR-asetuksen tarkoittamia
kestivyyspiirteitd sisdltdvid rahoitustuotteita koskevien velvollisuuksien laajuutta. Yksi
merkittdvimmistd muutoksista olisi luokitusjirjestelmd. Muutoksilla tavoitellaan muun muassa
sdantelyn yksinkertaistamista ja hallinnollisen taakan vahentdmistd. Samalla pyritddn
varmistamaan avoimuuden ja sijoittajansuojan toteutuminen. Ehdotus ottaa huomioon olemassa
olevat markkinakdytdnndt, eikd sen arvioida menevdn pidemmélle kuin on véalttiméatonta.
Ehdotuksen voidaan siten katsoa tdyttdvan suhteellisuusperiaatteen vaatimukset.

5 Ehdotuksen vaikutukset
5.1 Vaikutukset Suomen lainsaadintoon

Asetukset ovat suoraan velvoittavaa oikeutta eivitkd ldhtokohtaisesti edellytd muutoksia
Suomen lainsdddéntodn. Ehdotettavat sddnnokset koskevat kuitenkin toimijoita, joita
sddnnellddn myods kansallisesti. On siten mahdollista, ettd muun muassa sijoitusrahastolakia
(213/2019), lakia vaihtoehtorahastojen hoitajista (162/2014), sijoituspalvelulakia (747/2012),
vakuutusyhtidlakia (521/2008) ja lakia Finanssivalvonnasta (878/2008) voidaan tarvittaessa
joutua tarkistamaan.

5.2 Taloudelliset vaikutukset

Komission ehdottaman muutosasetuksen vaikutuksia on haastavaa arvioida tarkasti, koska
SFDR-asetus koskee hyvin moninaista rahoitusmarkkinatoimijoiden joukkoa. Tillaisia ovat
muun muassa suomalaiset institutionaaliset sijoittajat, lukuun ottamatta suomalaisia
tyoeldkevakuutusyhtiditd, ja omaisuudenhoitajat sekd epédsuorasti suomalaiset yritykset.
Rahoitusmarkkinatoimijoiden tiedonantovelvollisuudet muuttuisivat esitetyn
luokitusjarjestelmdn myo6td. Tiettyjd tiedonantovelvollisuuksia, kuten erditd yhteisGtason
tiedonantovelvoitteita, ehdotetaan supistettavaksi. Laajat tiedonantovelvollisuudet, jotka ovat
osin paillekkéisid muun lainsdddannon kestdvyystiedonantovelvollisuuksien kanssa, ovat olleet
omiaan lisddmaén yhtididen hallinnollista taakkaa, joka ehdotuksen my&ta poistuisi. Sijoitus- ja
vakuutusneuvontaa tarjoavat toimijat ehdotetaan  poistettavaksi SFDR-asetuksen
soveltamisalasta. Muutos olisi omiaan vdhentdméédn sijoitus- tai rahoitusneuvontaa sekd
vakuutusneuvontaa tarjoavien toimijoiden hallinnollista taakkaa.

Markkinoilla liikkuva ja kéytettdvé tieto vaikuttaa merkittdvisti eri markkinatoimijoihin ja
tehtyihin péétoksiin. Markkinatoimijoiden luottamus toisiinsa on yksi tdrkeimmisté
rahoitusmarkkinoiden toimivuuden edellytyksistd. Toimivammat, yksiselitteisemmét ja
selkedmmit tiedonantovelvollisuudet ovat omiaan edistdméén luottamusta, joka kasvattaa EU:n
rahoitusmarkkinatoimijoiden kilpailukykyé. Yksinkertaistamisella ja muilla muutoksilla
tavoiteltavat ~ yhtendiset sddnndét eri jdsenvaltioissa eivdt parantaisi ainoastaan
rahoitusmarkkinoiden toteutumista, vaan myds sijoittajansuojaa ja olisi kuluttajien etu.



Yhtenéiset sdidnndt tukisivat sijoittajien yhdenvertaista kohtelua eri jisenmaissa, minké lisiksi
lisdéntyvai kilpailu sisdmarkkinoilla laskisi mahdollisesti sijoitustuotteiden hintoja.

Muutosasetuksen julkistamisen yhteydessd komissio on julkaissut vaikutusarvion, jonka
mukaan lainsédddéntdehdotus olisi taloudellisin ja vaikuttavin tapa saavuttaa sdéntelyn
erityistavoitteet ja silld olisi yleisid myonteisié vaikutuksia, kuten viherpesun estiminen ja
sisamarkkinoiden toimivuuden parantaminen.’ Viherpesun estdminen tehostaisi luultavasti
padomien kohdentumista puhtaisiin ja energiatehokkaisiin investointeihin, miké taas osaltaan
tukisi EU:n pitkén aikavilin kilpailukykyd, YK:n kestavén kehityksen tavoitteisiin paddsemisen
lisdksi. Parantunut sijoittajansuoja, joka johtuisi totuudenmukaisemmasta ja helpommin
ymmarrettdvastd tiedosta, edistdisi osaltaan yksityisten varojen tehokasta kohdentumista
kilpailukykyd pitkdlld aikavililld tukeviin investointeihin. Vapaaehtoisuuteen perustuva
kestdavien rahoitustuotteiden tarjonta voisi my0s luoda uusia kaupallisia mahdollisuuksia ja
liikketoimintaa rahoitusmarkkinatoimijoille.

Ehdotuksen kertakustannukset kaikille EU:n yrityksille olisivat 630 miljoonaa euroa, joka
vastaa vuositasolla 74 miljoonaa euroa.® Kun huomioidaan juoksevat vuosittaiset sadstot (110
miljoonaa euroa) ja kulut (24 miljoonaa euroa), sdéstdisivit EU:n yritykset vuosittain 12
miljoonaa euroa. Komission mukaan yhteisotasoisten tiedonantovelvollisuuksien vihentdminen
yksinddn poistaisi 25 prosenttia nykyisistd kuluista. Toisaalta sdéntelymuutokset tulisivat
todenndkdisesti aiheuttamaan myds kertaluonteisia kuluja rahoitusmarkkinatoimijoille heidédn
sopeutuessaan muuttuvaan lainsdddantoon. Ehdotuksen aiheuttamia kustannuksia kuitenkin
véhentiisi kolmeen kategoriaan perustuvan luokitusjarjestelmén pohjautuminen osin nykyiseen
markkinakédytintoon ja ESMA:n ohjeistukseen.’

Yhteisotason tiedonantovelvollisuuksien vihentiminen vahentiisi kustannuksia myos sellaisten
toimijoiden osalta, jotka ovat asetuksen soveltamisalassa, mutta jotka eivét kansallisesti tarjoa
kuluttajille tuotteita ja ndin ollen hyody SFDR-asetuksen luokitusjérjestelmastd, esimerkiksi
lisdeldkelaitosten osalta.

Vuosittaisia 12 miljoonan euron siddstdjd suurempi vaikutus syntyisi todenndkdisesti
sdantelyehdotuksen pitkén aikavélin yleisistd myonteisistd seurauksista, kuten yhtendisten ja
yksinkertaistettujen sddntdjen parantamasta sijoittajansuojasta ja investointien tehokkaammasta
kohdentumisesta. Liséksi luokitusjarjestelmd  voi olla ~ omiaan  lisddmaéadn
rahoitusmarkkinatoimijoiden sijoituksia kotimaisiin ja eurooppalaisiin yhtidihin, jotka tdyttavét
kunkin kategorian kestidvyystavoitteet. Ndiden yleisluonteisempien vaikutusten euroméérdinen
laskeminen on kuitenkin hankalaa.

5.3 Vaikutukset viranomaisten toimintaan

Asetusehdotuksilla ei ole merkittivia vaikutuksia kansallisten viranomaisten toimintaan lukuun
ottamatta. Ehdotus tulisi vaikuttamaan Finanssivalvontaan, silld tima toimii Suomessa SFDR-
asetuksessa tarkoitettuna kansallisena toimivaltaisena viranomaisena ja on valvonut asetuksen
velvollisuuksien téyttymistd. Finanssivalvonnan valvontavastuun piiri muuttuisi hieman

3 Commission Staff Working Document, julkaistu 20.11.2025 (SWD(2025) 838 final).

¢ Komissio laskee vuosittaiset kustannukset olettamalla, ettd rahoitusmarkkinatoimija maksaa
kertakustannukset 10 vuoden lainalla, jonka vuosikorko on 3 prosenttia.

7 Ohjeet rahastojen nimisté, joissa kdytetddn ymparistdon, yhteiskuntaan ja hyvéén hallintotapaan
(ESQG) tai kestdvyyteen liittyvid termejd, annettu 21.8.2024 (ESMA34-1592494965-657).



ehdotetun luokittelujarjestelmdn myotd. Lisdksi esitetyt muutokset tarkoittavat, ettd
rahoitusmarkkinatoimijoiden tulee muokata ja péaivittdd tarjoamiensa rahoitustuotteiden
nykyisié tietoja vastaamaan uusia vaadittuja tietovaatimuksia. Tdma tulisi tarkoittamaan myos
Finanssivalvonnalle rahoitustuotteiden tietojen uudelleenarviointia, mika lisdisi hetkellisesti
Finanssivalvonnan tyOmaaraa.

6 Ehdotuksen suhde perustuslakiin seki perus- ja ihmisoikeuksiin

Valtioneuvosto ei katso ehdotusten olevan ristiriidassa Suomen perustuslain tai Suomea
velvoittavien perus- ja ihmisoikeusinstrumenttien kanssa.

7 Ahvenanmaan toimivalta

Asia kuulu Ahvenanmaan itsehallintolain (1144/1991) 5 luvun 27 §:n perusteella valtakunnan
lainsdddantdvaltaan.

8 Ehdotuksen kiisittely Euroopan unionin toimielimissi ja muiden
jisenvaltioiden kannat

Lainsdddintoehdotusten vastuuvaliokunta Euroopan parlamentissa tulee olemaan talous- ja
raha-asioiden valiokunta (ECON). Euroopan parlamentti ei ole vield aloittanut ehdotusten
kasittelyd eikd nimennyt esittelijaa.

Ehdotuksen késittely on aloitettu neuvoston rahoituspalvelutyéryhméssé ensimmaéiselld
kokouksella 9.12.2025. Muiden jasenvaltioiden viralliset kannat eivit ole vield tiedossa.

9 Ehdotuksen kansallinen kisittely

Komission ehdotukset seki niistd laadittu muistio on kisitelty EU-asioiden komitean jaoston 10
(rahoituspalvelut ja pddomaliikkeet) sekd jaoston 16 (vakuutuspalvelut) kirjallisessa
menettelyssd 5.—14.1.2026.

10 Valtioneuvoston kanta

Valtioneuvosto kannattaa lahtdkohtaisesti komission ehdotuksen tavoitteita yksinkertaistaa ja
selkeyttdd SFDR-asetusta ja vdhentdd siitd juontuvaa hallinnollista taakkaa. Ehdotus pyrkii
myds lisddmédn lainsdddantokehyksen lapindkyvyyttd, vihentimédn harhaanjohtavan tiedon
antamista ja vahvistamaan sijoittajansuojaa parantamalla ei-ammattimaisten asiakkaiden kykyé
ymmaértdd ja vertailla kestdvyyspiirteitd siséltdvid rahoitustuotteita. Valtioneuvosto pitda
komission ehdotuksia pdfosin oikeasuuntaisina ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

Valtioneuvosto pitéé tirkednd selkeité ja johdonmukaisia sdédnnoksid ja erityisesti kriteeristod
rahoitustuotteiden kestdvyystason ja néin oikean luokittelun arvioimiseksi. Tamé olisi myos
omiaan tukemaan sijoittajaa tuotteen valinnassa ja vertailussa. Neuvotteluissa olisi pyrittava
varmistamaan, ettd luokittelu ohjaa riittdvasti luokan valintaa, mutta jattdd myos tarpeellista
tilaa kestdvyyspiirteitd siséltdvien rahoitustuotteiden tuotekehitykseen. Valtioneuvosto katsoo,
ettd luokitusten kriteerien tulisi mahdollisimman luotettavasti tukea sijoittajia heidén
mieltymystensd mukaisten tuotteiden valinnassa. Tdma voisi suosia rahoituksen kanavoitumista
suomalaisille ja eurooppalaisille yrityksille, tukea vihredn siirtymdn edistymistd ja vahentda
viherpesun riskid. Valtioneuvosto voisi kuitenkin hyvéiksyd myo6s komission ehdotuksen
mukaisen luokitusjérjestelmén, jos enemmistd jdsenvaltioista on sen kannalla.

10



Komission  ehdotuksessa  jdd  epéselvdksi  sijoittajan  mahdollisuus  varmistua
monivalintatuotteissa (eng. multi-option product, MOP) siitd, miten suuri osa sijoittajan itsensd
valitsemista monivalintatuotteen sijoituksista tdyttdd ehdotuksessa tarkoitetun kestdvyyteen
liittyvan luokittelun kriteerit. Valtioneuvosto katsoo, ettd neuvotteluissa olisi pyrittava
varmistamaan, ettd sijoittajille annettava tieto ei MOP-tuotteiden osalta muodostu
harhaanjohtavaksi.

Yleisella tasolla valtioneuvosto pitdd tarkednd tarpeettoman hallinnollisen taakan keventamista.
Keventdminen tulee kuitenkin toteuttaa oikeasuhtaisesti ja sen tulee perustua luotettaviin
arvioihin. Valtioneuvosto pddosin kannattaa yksinkertaistamistoimia liiallisena pidettyjen
yhteiso- ja tuotetasoisten tiedonantovelvoitteiden keventdmisestd. Lisédksi valtioneuvosto
lahtokohtaisesti kannattaa rahoitusneuvojiin (sijoitusneuvojat ja vakuutusedustajat) ja
omaisuudenhoitoon liittyvien erillisten velvoitteiden kumoamista. Valtioneuvosto pitiéd
tarkednd myos lainsddddnndn ennakoitavuutta ja oikeusvarmuuden sdilymistd. Valtioneuvosto
katsoo, ettd SFDR-asetuksen muutoksien tulisi olla linjassa muun sektorilainsddddnnon kanssa.

Valtioneuvosto kiinnittdd huomiota siihen, ettd jotkin viimeaikaiset kestdvyysraportointiin
liittyvien  yksinkertaistamishankkeiden  lainsdddéntdmuutokset ~ ovat  vidhenténeet
rahoitusmarkkinatoimijoiden pddsyd kestidvyystietoihin. Valtioneuvosto pitdd tirkeénd, ettd
kestdvyystietojen saatavuuden osalta lopullinen lainsddddntd on sellainen, jota
rahoitusmarkkinatoimijat pystyvét kdyttdmaan hyvékseen ilman, ettd kisilld olevan ehdotuksen
tavoitteista joudutaan tinkimaén.

Jotta SFDR-asetuksesta johtuvien velvoitteiden tiyttdmisestd voitaisiin varmistua,
valtioneuvosto pitdisi hyodyllisend, ettd toimivaltaisella viranomaisella olisi muiden
tarvittavien toimivaltuuksien lisdksi my0s mahdollisuus seuraamusten méadraémiseen.
Valtioneuvosto kiinnittdd huomiota siihen, ettei SFDR-asetus tai komission ehdotus sisdlla
tillaisia seuraamussaannoksié.

Valtioneuvosto pitdd tdrkeédnd, ettd komissiolle delegoitu toimivalta on riittdvén tarkkarajaista,
oikeasuhtaista, tarkoituksenmukaista ja perusteltua.

Koska useammat sddnndsehdotukset tarkoittaisivat muutoksia rahoitusmarkkinatoimijoiden
toimintaan ja sen jérjestimiseen, valtioneuvosto korostaa riittdvén pituisen siirtyméajan
tirkeyttd. Mahdollisia SFDR-asetuksesta johtuvia muutoksia muihin sdddoksiin ja ehdotuksesta
mahdollisesti juontuvia uusia alemman tasoisia sdddoksid tulisi ryhtyd soveltamaan
samanaikaisesti hallinnollisen taakan hallitsemiseksi.
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