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Kasittelyvaihe ja jatkokasittelyn aikataulu

Euroopan komissio antoi syyskuussa 2015 paaomamarkkinaunionin
luomista koskevan toimintasuunnitelman ((E 72/2015 vp), KOM(2015)
468). Lisaksi komissio antoi kesakuussa 2017 paaomamarkkinaunionia
koskevan toimintasuunnitelman valiarvioinnin ((E 66/2017 vp),
KOM(2017) 292), jossa yhdeksi uudeksi paaomamarkkinaunionin osa-
alueeksi esitetaan kestavaa rahoitusta.

Komissio perusti kestavaa rahoitusta kasittelevan korkean tason
asiantuntijatyoryhman joulukuussa 2016. Asiantuntijaryhman
tavoitteena oli auttaa kestavaa taloutta koskevan kokonaisvaltaisen ja
kattavan EU:n strategian laatimisessa, jotta kestava talous voitaisiin
ottaa osaksi EU:n finanssipolitiikkaa. Korkean tason
asiantuntijatyoryhma julkaisi tammikuun 2018 lopussa loppuraportin
sisaltaen suosituksia kestavan kehityksen tukemiseen EU:ssa.

Komissio julkaisi 8 paivana maaliskuuta 2018 korkean tason
asiantuntijatyoryhman loppuraporttiin perustuvan
toimintasuunnitelman kestavan kasvun rahoittamisesta (KOM(2018) 97
lopullinen). Toimintasuunnitelma on osa komission toimia Pariisin
ilmastosopimuksen taytantoon panemiseksi ja EU:n kestavan
kehityksen  tavoitteiden saavuttamiseksi. @ Komission  mukaan
esimerkiksi Pariisin  sopimuksen vuoteen 2030 ulottuvien EU:n
tavoitteiden saavuttamiseen tarvittaisiin noin 180 miljardia euroa
lisdrahoitusta.

Toimintasuunnitelma sisaltaa erilaisia toimia kestavan kasvun
rahoituksen tukemiseen. Lisaksi kestavaa rahoitusta koskevan
toimintasuunnitelman mukaan komissio antanee kaksi erillista
lainsaadantdéehdotusta vuoden 2018 toisella neljanneksella.

Suomen kanta
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Komissio on tehnyt kunnianhimoisen ja kattavan
toimintasuunnitelman, jota Suomi pitaa tarkeana avauksena Pariisin
ilmastosopimuksen ja Agenda2030:n tavoitteiden saavuttamisen
kannalta. Suomi on ollut edellakavija Agenda2030:n toimeenpanossa
kansainvalisesti. Suomi on sitoutunut taysimaaraisesti
taytantoonpanemaan osaltaan seka Pariisin ilmastosopimuksen etta
Agenda2030:n toimintaohjelman. Komission toimintasuunnitelma
ehdottaa monin paikoin tarvittavia toimia standardoinnin ja
harmonisoinnin osalta seka toteutuessaan toimintasuunnitelma lisaisi
mya0s rahoitusmarkkinoiden lapinakyvyytta.

EU:n rahoitusmarkkinalainsaadanto on luotu pitkalti joko tukemaan
rahoitusmarkkinoiden vakautta tai parantamaan sijoittajansuojaa.
Lisdksi vakuutusmarkkinalainsdadannon keskeisind periaatteina on
edellisten lisaksi riittavaa turvaavuutta yllapitavien
vakavaraisuuspaaomien yllapitaminen ja vakuutettujen etujen
suojaaminen. Toimintasuunnitelmassa esitetyt keinot muuttaisivat tata
rakennetta.

Halu edistaa kestavaa kehitysta ja talouskasvua on kasvanut seka
kansainvalisesti etta EU-tasolla. Euroopan investointipankki on ollut
edellakavija vihreiden joukkovelkakirjojen suhteen ja se on esimerkiksi
sitoutunut sijoittamaan vahintaan yhden neljanneksen sijoituksistaan
ilmastonmuutoksen ehkaisemiseen liittyvaan toimintaan. Suomi
nakeekin kansainvalisten rahoituslaitoksilla tarkean roolin kestavan
rahoituksen edistamisessa. Suomessa halu tukea kestavaa kehitysta
nakyy muun muassa rahoitusmarkkinoilla toimivien ja muiden
yritysten lisdantyneena vapaaehtoisena raportointina ymparistoon,
yhteiskuntaan ja hallintoon liittyvien asioiden osalta. Suomi ja muut
pohjoismaat ovatkin monella eri tavoin edellakavijoita kestavan
rahoituksen suhteen. Esimerkiksi kestavyyteen liittyva raportointi on
nahty kilpailutekijana, silla se lisaa yhtion toiminnan lapinakyvyytta.

Suomi tukee tavoitetta kehittaa kokonaisvaltaista EU-tason tulokulmaa
kestavaan rahoitukseen. Kuitenkin rahoitusmarkkinoiden
kansainvalisen luonteen ja paaoman vapaan liikkuvuuden takia olisi
tarkeda ensisijaisesti pyrkia etsimaan kansainvalisia ratkaisuja. Lisaksi
pelkastaan yhta talousaluetta koskevilla ratkaisulla voidaan muuttaa
sen alueella sijaitsevien yritysten kilpailuasemia kansainvalisilla
markkinoilla. EU:n yritysten kilpailukyky kansainvalisilla markkinoilla
on pitkalla aikavalilla tarkeaa myo0s yhteiskuntien toimivuuden ja siten
myOs kestavan kehityksen kannalta. On mahdollista, ettd ilman
kansainvalisia ratkaisuja tavoitteet jaavat saavuttamatta, mika olisi
valitettavaa ottaen huomioon asian tarkeyden.

Toimintasuunnitelma ja sen toimet ovat pitkalti rakennettu
toimintasuunnitelman ensimmaisessa toimessa esitetyn EU:n tulevan
kestavyysluokitusjarjestelman paalle. Vaikka komission tavoite
kestavaa kehitysta tukeviin sijoituksiin ohjaavasta
luokitusjarjestelmasta on tarkea ja kannatettava, joustavan ja
kaytannollisen kestavyysluokitusjarjestelman luominen voi olla
vaikeaa. Uhkana on, ettei luokitusjarjestelmasta tule alkuperadisten
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tavoitteiden mukaista ja sen puutteellisuudet levidavat
toimintasuunnitelman muihin toimiin. Suomi pitaa tarkeana, etta EU:n
luokitusjarjestelma toteutuessaan on tarkoituksensa mukainen.
Toimiakseen kestavyysluokitusjarjestelman tulisi olla
teknologianeutraali ja sen tulisi mukautua nopeasti, joustavasti ja
ennakoitavasti kestavaa kehitysta koskevan  tutkimustiedon
karttumisen, markkinoiden kehityksen ja poliittisen paatdksenteon
tavoitteiden mukaisesti.

Rahoitusmarkkinoiden ensisijainen tehtava on paaomien tehokas
kohdistaminen ja riskien oikeanlainen hinnoittelu poikki
suhdannevaihteluiden ja pitkalla aikavalilla. Komission
toimintasuunnitelman  tavoitteena on  muuttaa rahoitus- ja
vakuutusmarkkinoita siten, etta riskien hinnoittelussa huomioitaisiin
taloudellisten riskien lisaksi ymparistoon, mukaan lukien
ilmastonmuutokseen, yhteiskuntavastuuseen ja hallintoon liittyvat
riskit. Kestavyyskysymyksiin liittyvien riskien tehokas hallinta pitkalla
aikavalilla on yhteiskunnallisesti suuri haaste. Tallaisten riskien
numeerinen arviointi ja hinnoittelu voi olla haasteellista, minka takia
niiden huomioon ottaminen rahoitusmarkkinoilla lainsaadannon kautta
voi aiheuttaa odottamattomia vaikutuksia. Markkinamekanismin
toimivuutta muuttavalla saantelylla voidaan aiheuttaa markkinoilla
vaarinhinnoittelua, mika voi pahimmillaan johtaa markkinakuplaan.
Olisi syyta arvioida, missa maarin lainsaadannon sijaan parhaiden
kaytanteiden levittaminen ja rahoitusmarkkinoiden Ilapinakyvyyden
tehostaminen olisivat vaikutuksiltaan riittavia keinoja suhteessa
haittavaikutuksiin ja asian edistamiseen.

Kestavien nakokulmien tuominen vakavaraisuuskehikkoon poikkeaa

jossain maarin aikaisemmasta riski- ja  tietoperusteisesta
lahestymistavasta, minka takia on tarpeen arvioida tarkkaan
hankkeeseen liittyvien mahdollisten lainsaadantoehdotusten

vaikutukset myos rahoitusvakauteen. Rahoitusvakauden tulisi olla yksi
kestavan rahoituksen perusedellytyksista. Suomi pitaa tarkeana, etta
riskiperusteisesta ajattelutavasta ei [ahtokohtaisesti poikettaisi muiden
tavoitteiden hyvaksi vakavaraisuusvaatimuksia kehitettaessa ja
kalibroitaessa.

Kestavaan rahoitukseen liittyvan raportoinnin tulisi olla
tarkoituksenmukaista ja mahdollista toteuttaa l|uotettavasti ilman
kohtuuttomia kustannuksia. Toimintasuunnitelmassa ehdotetaan
institutionaalisille sijoittajille ja omaisuudenhoitajille velvoitteita
kestavien nakokulmien huomioonottamiseksi. Jotta edella mainitut
sijoittajat selviaisivat tallaisista velvoitteista, tulisi kohdeyhtidista olla
saatavilla kestavyystietoja. Osa yhtidista raportoi jo kestavyystietoja
vapaaehtoisesti. Kasvavan raportoinnin suhteen tulisi pitaa huolta,
ettei etenkaan pienten yritysten osalta raportoinnista aiheutuva
hallinnollinen taakka kasvaisi kohtuuttoman suureksi.
Kestavyystietojen raportoinnin suhteen pitaisi harkita raportoinnin
kokonaisuutta ja toimivuutta. Lisaksi raportointivaatimusten ja
velvollisuuksien tulisi olla suhteellisuusperiaatteen mukaisia.
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Toimintasuunnitelmassa ehdotetaan myos toimia ohjaamaan yrityksia
toimimaan pitkajanteisemmin, mika on yrityssektorin kokonaisuuden
kannalta kannatettavaa. Toteutettavien toimien ei kuitenkaan tulisi
rajoittaa yritystoiminnan harjoittamista erilaisilla riskiprofiileilla,
rahoitusrakenteilla ja elinkaariodotuksilla, kunhan yritystoimintaa
harjoitetaan hyvaksyttyjen kestavan kehityksen tavoitteiden ja
saantelyn mukaisesti.

Suomi kiinnittaa huomiota komission kunnianhimoiseen aikatauluun ja
ehdotettujen toimien moninaisuuteen ja maaraan. Suomi pitaa
tarkeana, etta toteuttaessaan toimintasuunnitelmaansa komissio pitaa
huolen, etta sen ehdottamat ja mahdollisesti toteuttamat toimet
muodostavat yhdessa ehean ja toimivan kokonaisuuden. Ottaen
huomioon nykyisen komission toimikauden pituuden tulisi komission
antaa mahdolliset lainsaadantdoehdotukset hyvin valmisteltuina ja
sisaltaen syvalliset vaikutusarviot. Lisaksi olisi tarkeaa, etta
vaikutusarviot kattaisivat arviot toimialojen ja elinkeinorakenteen
sopeutumisesta ja edella mainittujen merkityksen myds sosiaalisten
vaikutusten nakokulmasta. Suomen kannat mahdollisiin
lainsaadantoehdotuksiin muodostetaan erikseen.

Paaasiallinen sisalté

Toimintasuunnitelman tavoitteena on 1) uudelleenohjata
paaomavirtoja kestaviin investointeihin kestavyyden ja kasvun
tukemiseksi; 2) hallita ilmastonmuutoksesta, resurssien ehtymisesta,
ympariston pilaantumisesta ja sosiaalisista tekijoista aiheutuvia

rahoitusmarkkinariskeja; seka 3) lisata lapinakyvyyttd ja
pitkajanteisyytta rahoitusmarkkinoiden ja muun talouden
aktiivisuudessa. Komissio esittelee toimintasuunnitelmassaan

kymmenen toimea naiden kolmen tavoitteen saavuttamiseksi.
Paaomavirtojen ohjaaminen kestaviin investointeihin

Toimintasuunnitelman ensimmaisena toimena komissio kertoo
antavansa vuoden 2018 toisella neljanneksella
lainsaadantdéehdotuksen, jolla  perustettaisiin  vaiheittain  EU:n
kestavyysluokitusjarjestelma. EU:n  kestavyysluokitusjarjestelman
tarkoituksena olisi selkeyttad, mita kestavyydelld tarkoitettaisiin.
Toimintasuunnitelman mukaan sijoittajien tiedonsaanti kestavyydesta
paranisi luomalla kriteerit siitd, millaiset toimet hillitsisivat
ilmastonmuutosta seka tukisivat yhteiskunnallisia ja
ymparistotavoitteita. Lisaksi komission mukaan luokitusjarjestelman
avulla saataisiin yksityiskohtaista tietoa valintakriteereista,
kynnysarvoista ja metriikasta. EU:n kestavyysluokitusjarjestelman
kehittamista varten komissio perustaisi teknisen asiantuntijaryhman,
jonka tarkoituksena olisi vuoden 2019 ensimmaiseen neljannekseen
mennessa julkistaa raportti, joka sisaltaisi erityisesti ilmastonmuutosta
hillitsevaan toimintaan keskittyvan luokitusjarjestelman. Lisaksi
kestavyysluokitusjarjestelma laajennettaisiin kattamaan
ilmastonmuutokseen sopeutumista edistava ja muu ymparistotoiminta
vuoden 2019 toiseen neljannekseen mennessa.
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Kestavyysluokitusjarjestelmaa laajennettaisiin myohemmin
sisaltamaan myos muita ymparisto- ja yhteiskunnallisia tavoitteita.

Toisena toimena padaomavirtojen ohjaamiseksi kestaviin investointeihin
komissio ehdottaa EU:n kestavyysluokitusjarjestelmaan pohjautuvia
EU:n standardeja ja merkintdja kestaville rahoitustuotteille. Komission
mukaan tallaiset standardit ja merkinnat parantaisivat kestavien
rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta ja helpottaisivat kiinnostuneiden
sijoittajien paasya naille markkinoille. Toimintasuunnitelman mukaan
tallaiset merkintajarjestelmat voisivat olla hyddyllisia etenkin
vahittaissijoittajille. Naita tavoitteita varten komission asettaisi
teknisen asiantuntijaryhman laatimaan raportin vihreita
joukkovelkakirjoja koskevasta EU:n standardista vuoden 2019 toiseen
neljannekseen mennessa. Standardi pohjautuisi nykyisiin parhaisiin
kaytantoihin. Lisaksi komissio maarittaisi vuoden 2019 toiseen
neljannekseen mennessa esiteasetuksen ((EU) N:o 1129/2017)
saantelykehyksen puitteissa vihreiden joukkovelkakirjojen
liikkeeseenlaskuesitteiden sisallon. Edellisten toimien lisaksi komissio
selvittda, voitaisiinko tietyissa rahoitustuotteissa kayttaa EU-
ymparistomerkkia, kunhan EU:n kestavyysluokitusjarjestelma olisi
ensin hyvaksytty.

Kolmantena toimena komissio ehdottaa kestaviin hankkeisiin tehtavien
investointien helpottamista. Toimintasuunnitelman mukaan
kestavampaan talousmalliin siirtyminen edellyttaa yksityisen paaoman
ohjausta kestaviin hankkeisiin, ja etenkin infrastruktuurihankkeisiin.
Komissio kertoo, etta Euroopan strategisten investointien rahasto
(ESIR) on osoittautunut erittdin  tarkeaksi  yksityissijoitusten
houkuttelemisessa eri puolilla EU:ta toteutettaviin strategisiin
hankkeisiin. Komission mukaan myos EU:n ulkoisella
investointiohjelmalla on merkittava rooli Euroopan kestavan
kehityksen rahaston (EKKR) kautta julkisen ja yksityisen rahoituksen
ohjaamisessa kestaviin hankkeisiin ja suotuisan investointi- ja
lilketoimintailmapiirin tukemisessa. Komissio kertoo, etta se on
esittanyt EU:n johtajien kokouksessa keskusteltavaksi vuoden 2020
jalkeiseen monivuotiseen rahoituskehykseen vaihtoehtoa, jossa
perustettaisiin  yksi ainoa investointirahasto, johon yhdistettaisiin
kaikki EU:n markkinapohjaiset valineet. Toimintasuunnitelman mukaan
tarkoituksena olisi jatkaa jo kdynnissa olevaa tyota
neuvontavalmiuksien vahvistamiseksi muun muassa kestavien
infrastruktuurihankkeiden kehittamista varten. Lisaksi taman tyon
pohjalta komissio kertoo ryhtyvansa lisatoimiin parantaakseen EU:ssa
ja sen kumppanimaissa kaytettdvien kestavien investointien
tukivalineiden tehokkuutta ja vaikuttavuutta.

Neljantena toimena komissio ehdottaa kestavyysnakodkulmien
huomioimista sijoitusneuvonnassa. Toimintasuunnitelman mukaan

sijoitusneuvontaa antavat sijoituspalveluyritykset ja
vakuutuksentarjoajat ovat keskeisessa asemassa, kun
rahoitusjarjestelmaa ohjataan kestavampaan suuntaan.

Sijoitusneuvontaa tarjoavalla on velvollisuus arvioida asiakkaan
sijoitustavoitteet ja riskinsietokyky, jotta asiakkaalle voidaan suositella
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hanelle soveltuvia rahoitusvalineita tai vakuutuksia. Komissio tarkistaa
vuoden 2018 toisella neljanneksella rahoitusvalineiden markkinat -
direktiivin  (2014/65/EU) ja vakuutusten tarjoamisesta annetun
direktiivin (2016/97/EU) delegoituja asetuksia siita nakokulmasta, etta
otettaisiinko sijoittajan soveltuvuusarvioinnissa huomioon myds
kestavyysnakokulmat. Edelld mainittujen muutosten pohjalta komissio
pyytaa Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaista (ESMA)
sisallyttamaan kestavyysnakokohtia koskevat maaraykset asiakkaiden
soveltuvuusarviointia koskeviin ohjeisiinsa ja paivittdmaan ohjeet
vuoden 2018 neljanteen neljannekseen mennessa.

Toimintasuunnitelman viidentena toimena on kestavyysnakokulmien
huomioon ottaminen viitearvoissa. Toimintasuunnitelman mukaan
viitearvoilla (benchmarks) on keskeinen asema rahoitusjarjestelmassa
rahoitusvalineiden hinnanmuodostuksessa. Komission mukaan
perinteiset viitearvot kuvaavat kestavyystavoitteita rajallisesti. Lisaksi
komission mukaan viitearvojen taustalla olevat menetelmat eivat ole
riittavan lapinakyvia, mika heikentaa niiden luotettavuutta. Komission
mukaan kestavyysindeksien laadintaan tarvitaan luotettavampia ja
lapinakyvampia menetelmia viherpesun riskin vahentamiseksi.
Toteuttaakseen edellda mainitut tavoitteensa komissio aikoo hyvaksya
viitearvoasetuksen ((EU) N:o 1011/2016) puitteissa annetut delegoidut
saadokset viitearvojen menetelmien ja ominaisuuksien
lapinakyvyydesta vuoden 2018 toiseen neljannekseen mennessa.
Lisaksi komissio kertoo tekevansa aloitteen vahahiilisten tuotteiden
liikkeeseenlaskijoita koskevien viitearvojen yhdenmukaistamiseksi.
Komissio perustaisi tata tyota varten teknisen asiantuntijatyoryhman,
jonka tarkoituksena olisi julkistaa vuoden 2019 toiseen neljannekseen
mennessa raportti koskien vahahiilisten viitearvojen ominaisuuksia ja
menetelmia.

Kestavyyden sisallyttaminen riskienhallintaan

Toimintasuunnitelman kuudentena toimena on kestavyysnakdokulman
sisallyttaminen  aiempaa  tehokkaammin luottoluokituksiin  ja
markkinaselvityksiin. Komission mukaan markkinatutkimusten tarjoajat
ja kestavyysluokituslaitokset ovat tehostaneet yritysten kestavyyden
arviointia. Kuitenkin komissio nakee ongelmana, ettei kestavyyden
arviointiin ole saatavilla yleisesti hyvaksyttyja markkinastandardeja.
Luottoluokitukset ovat tarkea osa toimivia rahoitusmarkkinoita niiden
tarjotessa  sijoittajille  arvioita kohteiden luottokelpoisuudesta.
Komission mukaan on kuitenkin epaselvaa, missa maarin
luottoluokituksissa otetaan huomioon kestavyyteen liittyvia tekijoita.
Komissio aikoo tutkia, olisiko luottoluokituslaitoksia koskevan asetusta
((EY) N:o 1060/2009) tarve paivittaa. Komission yksikoiden tulisi
raportoida paivittamistarpeesta vuoden 2019 kolmanteen
neljannekseen mennessa. Lisaksi komissio kertoo tekevansa kattavan
kestavyysluokitusta ja -tutkimusta koskevan selvityksen vuoden 2019
toiseen neljannekseen mennessa. Lisaksi komissio pyytaa ESMA:a
tutkimaan, miten luottoluokituslaitokset ottavat huomioon
ymparistoon, yhteiskuntaan ja hallintoon liittyvat tekijat jo nyt
luokituspaatoksissaan, ja lisaamaan ESMA:a edelld mainittuihin
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tekijoihin liittyvia tietoja luottoluokituslaitosten
julkistamisvelvollisuutta koskeviin ohjeisiinsa vuoden 2019 toiseen
neljannekseen mennessa.

Seitsemantend toimena komissio ehdottaa kestavyyteen liittyvia
velvoitteita institutionaalisten sijoittajille ja omaisuudenhoitajille.
Toimintasuunnitelman mukaan EU:n nykyisissa saannogissa
institutionaalisia sijoittajia ja omaisuudenhoitajia ei selkeasti velvoiteta
ottamaan kestavyystekijoita tai -riskeja huomioon
sijoituspaatosprosessissa. Ongelman ratkaisemiseksi komissio aikoo
antaa lainsaadantoehdotuksen institutionaalisten sijoittajien ja
omaisuudenhoitajien kestavyysnakokohtiin liittyvista velvollisuuksista
vuoden 2018 toiseen neljannekseen mennessa. Lainsaadantoehdotus
velvoittaisi  institutionaaliset  sijoittajat ja  omaisuudenhoitajat
sisallyttamaan kestavyysnakokohdat niiden sijoittamista koskevaan
paatoksentekoprosessiin seka lisaamaan lapinakyvyytta siihen, miten
ne ottavat kestavyystekijat huomioon sijoituspaatoksissaan, etenkin
kestavyytta koskevan riskialttiuden osalta.

Toimintasuunnitelman kahdeksantena toimena on kestavyyden
sisallyttaminen osaksi pankkien ja vakuutusyhtididen
vakavaraisuusvaatimuksia. Toimintasuunnitelman mukaan pankit,
vakuutusyhtiot ja eldkerahastot voivat olla alttiita riskeille, jotka
liittyvat ymparistonakokohtien huomiotta jattamiseen. Komission
mukaan ilmastoon ja muihin ymparistotekijoihin liittyvat riskit pitaisi

tehokkaammin  huomioida vakavaraisuusvaatimuksissa. Tata
tavoitettaan varten komissio kertoo selvittavansa mahdollisuutta
ilmastoon  ja muihin ymparistotekijoihin liittyvien riskien
sisallyttamiseksi edella mainittujen toimijoiden

riskinhallintapolitiikkoihin ja mahdollisesti tarvetta kalibroida ne osaksi
pankkien paaomavaatimuksia osana vakavaraisuusasetusta ((EU) N:o
575/2013) ja luottolaitosdirektiivia (2013/36/EU). Mahdollisen
kalibroinnin  tulisi perustua EU:n kestavyysluokitusjarjestelmaan.
Lisdksi komissio pyytaa Euroopan vakuutus- ja lisdeldakeviranomaista
(EIOPA) antamaan lausunnon vakuutusyhtioihin sovellettavien kestavia
sijoituksia koskevien vakavaraisuussaantojen vaikutuksista, erityisesti
ilmastonmuutoksen hillitsemisen osalta. Komissio aikoo ottaa
lausunnon huomioon raportissaan, joka sen on Solvenssi Il -direktiivin
mukaisesti toimitettava Euroopan parlamentille ja neuvostolle
viimeistaan 1 paivana tammikuuta 2021.

Lapinakyvyyden ja pitkajanteisyyden suosiminen

Toimintasuunnitelman yhdeksantena toimena ehdotetaan, etta
yrityksilta  vaadittaisiin  enemman  kestavyystietoja ja tietoja
tilinpaatoksesta. Toimintasuunnitelman mukaan vuodesta 2018 lahtien
muiden kuin taloudellisten tietojen julkistamista koskevassa EU:n
direktiivissa (2014/95/EU) on vaadittu suuria yleisen edun kannalta
merkittavia yhteisdja julkistamaan olennaiset tiedot keskeisista
ymparisto-, yhteiskuntavastuun ja hyvan hallinnointitavan
nakokohdista ja siita, miten naista aiheutuvia riskeja hallitaan. Edella
mainitun direktiivin mukaan yritykset voivat raportoida kestavyytta
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koskevista tiedoista joustavasti. Komission mukaan jatkossa olisi
loydettava asianmukainen tasapaino joustavuuden ja standardoinnin
valille sellaisten tietojen julkistamisen osalta, joita tarvitaan
sijoituspaatoksissa. Lisaksi komissiolla on huolia, etteivat nykyiset
kirjanpitosaannot tue kestavyyden huomioon ottamista sijoituksia
koskevassa paatoksenteossa. Komissio pitaa tarkeana varmistaa,
etteivat tilinpaatdsstandardit suoraan tai epasuorasti vahenna pitkan
aikavalin investointeja. Naita tavoitteita vasten komissio kertoo
kadynnistavansa yritysraportointia koskevan toimivuustarkastuksen,
jonka jatkoksi jarjestettaisiin julkinen kuuleminen vuoden 2018
ensimmaisella  neljanneksella. Komissio  kertoo julkistavansa
toimivuustarkastuksen paatelmat vuoden 2019 toisella neljanneksella
ja hyddyntavansa toimivuustarkastuksesta saatavia tietoja tulevissa
lainsaadantodtoimissaan. Lisaksi komissio kertoo tarkistavansa muita
kuin taloudellisia tietoja koskevat ohjeet vuoden 2019 toiseen
neljannekseen mennessa. Komissio kertoo perustavansa
yritysraportoinnin  kysymyksiin  keskittyvan European Corporate
Reporting Lab:n Euroopan tilinpaatdsraportoinnin neuvoa-antavan
ryhman (European Financial Reporting Aadvisory Group, EFRAG)
yhteyteen vuoden 2018 kolmanteen neljannekseen mennessa.
Komissio pyytaa EFRAG:a arvioimaan uusien tai tarkistettujen IFRS-
standardien vaikutuksia kestaviin investointeihin. Liittyen tahan
komissio raportoi vuoden 2018 neljannella neljannekselld IFRS 9 -
standardin vaikutuksista pitkan aikavalin sijoituksiin ja selvittaa, miten
standardia voitaisiin parantaa oman paaoman ehtoisten
rahoitusvalineiden kohdalla. Lisaksi komissio  kertoo, etta
toimivuustarkastuksen yhteydessa se arvioi myos kansainvalisten
tilinpaatosstandardien soveltamista koskevan asetuksen ((EU) N:o
1606/2002) asiaa koskevia osia. Komissio aikoo erityisesti selvittaa
mahdollisuuksia mukauttaa IFRS-standardeja niiden
hyvaksymisprosessissa niilta osin, kuin ne eivat edistaisi Euroopan
yleista etua.

Kymmenentena toimena komissio ehdottaa yritysten kestavamman
hallinnoinnin edistamista ja padaomamarkkinoiden lyhytjanteisyyden
hillitsemista. Toimintasuunnitelman mukaan yritysten
hallinnointimallilla voidaan edistaa merkittavasti kestavampaan
talouteen siirtymista. Komission mukaan monilla yrityksilld on jo
hallinnointistrategia, mutta ne eivat ole keskenaan vertailukelpoisia.
Komissio on myos kiinnittanyt huomiota siihen, etta markkinapaine
aiheuttaa yrityksia suosimaan paatoksenteossaan lyhytjanteisyytta
pitkajanteisyyden sijaan, minka takia yhteiskuntaan ja ymparistoon
liittyvien kestavyysnakokohtien tuomat mahdollisuudet ja riskit jaavat
huomioimatta. Edella mainittujen ongelmien takia komissio aikoo
toteuttaa sidosryhmien kanssa analyyseja ja kuulemisia vuoden 2019
toiseen neljannekseen mennessa, joissa se arvioi, olisiko tarvetta
pyytaa yritysten hallituksia laatimaan ja julkaisemaan
kestavyysstrategioita, ja olisiko tarpeen selkeyttaa saantoja, joilla
varmistettaisiin yhtion johdon toimivan yhtion pitkan aikavalin etujen
mukaisesti. Lisaksi komissio kehottaa Euroopan valvontaviranomaisia
(ESA:t) kerdamaan vuoden 2019 ensimmaiseen neljannekseen
mennessa nayttda paaomamarkkinoiden yhtidihin kohdistamasta
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lilallisesta lyhyen aikavalin paineesta ja harkitsemaan tarvittaessa
nayton pohjalta lisatoimia.

EU:n oikeuden mukainen oikeusperusta/paatbksentekomenettely

Komission kestavan kasvun rahoitusta koskeva toimintasuunnitelma
on luonteeltaan tiedonanto eika lainsaadantéehdotus.
Toimintasuunnitelman mukaan komissio tulee antamaan erillisia
saaddsehdotuksia ja muita toimia.

Paaomien vapaa liikkuvuus on yksi EU:n neljasta perusvapaudesta,
jota koskevat Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
(SEUT) 63-66 artiklan erityiset maaraykset.

Rahoituspalveluja koskevan saantelyn oikeusperusta on yleensa
sisamarkkinoiden lainsaadannon lahentamista koskeva SEUT 114
artikla.

Kasittely Euroopan parlamentissa

Euroopan parlamentti tekee sisdaisen mietinnon koskien kestavan
kasvun rahoitusta koskevaa toimintasuunnitelmaa ja sen taustalla
olevaa korkean tason asiantuntijatyoryhman loppuraporttia.
Toimintasuunnitelmaa ja raporttia on kasitelty Talous- ja raha-asioiden
valiokunnassa (ECON). Mietinndon esittelijana on Molly Scott Cato
(GREENS). Mietinnon varjoesittelijoina ovat muun muassa Sirpa
Pietikainen (EPP) ja Pirkko Ruohonen-Lerner (ECR).

Kansallinen valmistelu

Valtiovarainministerio toiminut vastuuministeriona valmistelussa.
Valtiovarainministerio jarjesti ministerididen valisen tapaamisen
aiheesta. Tapaamiseen osallistui virkamiehia valtiovarain-, oikeus-,
ymparistd-, tyo- ja elinkeino-, sosiaali- ja terveysministeriosta seka
valtioneuvoston kansliasta. Toimintasuunnitelmasta on pyydetty
sidosryhmilta kommentit EU-asiain komitean alaisen jaosto 10:n
(rahoituspalvelut- ja paaomaliikkeet) laajassa kokoonpanossa.

Eduskuntakasittely

Paaomamarkkinaunionia valiraporttia koskevassa e-kirjelmassa (E
66/2017 vp) on sivuttu kestavaa rahoitusta.

Kansallinen lainsaadantd, ml. Ahvenanmaan asema

Kestavan kasvun rahoitusta koskeva toimintasuunnitelma on
luonteeltaan tiedonanto komission suunnittelemista toimista eika
lainsaadantdéehdotus, jolla olisi suoria vaikutuksia kansalliseen
lainsaadantoon. Yksityiskohtaisia vaikutuksia kansalliseen
lainsaadantoon arvioidaan komission varsinaisten
lainsaadantéehdotusten pohjalta.
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Asia kuuluu Ahvenanmaan itsehallintolain (1141/1991) 27 §&n 8ja 9
kohdan seka 29 §:n 1 momentin 5 kohdan mukaan valtakunnan
lainsaadantovaltaan.

Taloudelliset vaikutukset

Toimintasuunnitelman tarkoituksena on vaikuttaa paaomavirtojen
suuntautumiseen yha suuremmissa maarin kestaviin kohteisiin.
Tallaisella tavoitteella on vaikutusta yritysrahoituksen jakautumiseen
erilaisten toimialojen ja yritysten kesken. Jo tallakin hetkelld osa
omaisuudenhoitajista ja institutionaalisista sijoittajista on pidattaytynyt
sijoittamasta  esimerkiksi  hiili- ja  tupakkateollisuuteen. Mita
suuremmissa maarin  merkittavat sijoittajat tekevat vastaavia
paatoksia tai jos vastaavanlaista ohjausta tulee lainsdadannon tasolle,
sita nopeammin ja enemman tallaisten toimialojen rahoitus vahenee.
Tallaisia tuotteita kutsutaan arvonsa menettaviksi sijoituskohteiksi
(stranded assets).

Raportoinnin osalta ehdotetut toimenpiteet toteutuessaan
aiheuttaisivat yrityksille lisaa hallinnollista taakkaa. Toisaalta on hyva
ja erittain tarpeellista myos yritystenkin nakokulmasta, etta kehitetaan
standardeja ja maaritelmia, mita kestavyysraportoinnin tulee sisaltaa.
Esimerkiksi suuret porssiyhtiot tekevat jo nyt laajaa
yhteiskuntavastuu- ja kestavyysraportointia. On kuitenkin tarkeaa
huomioida, etta liian tiukat velvoitteet ja edellytykset raportoinnin
sisallosta saattavat olla lilan raskaita pienille yrityksille.

Lisaksi luottoluokittajien muuttaessa luokitusperiaatteitaan tai
sijoittajia ohjaavien velvoitteiden kautta paaomat voivat ohjautua
uudella tavalla, milla voi olla merkittavia taloudellisia vaikutuksia niin
yritystasolla kuin kansantaloudellisesti. Myos valtio toimii markkinoilla
sijoittajana, joten  muutoksilla  nykyisiin  rahoitusmarkkinoiden
vaatimuksiin on vaikutusta my0s valtion sijoitusomaisuuden arvoon
sijoituskohteena ja taten myds mahdollisesti valtion budjettitalouteen.

Lisaksi Suomen elinkeinorakenteen huomioiden komission
ehdottamilla toimilla VOIi toteutuessaan olla merkittavia
elinkeinopoliittisia ja taloudellisia vaikutuksia. Suomen
elinkeinorakenteelle on tyypillista, etta se nojaa edelleen vahvasti
perinteiseen, usein energiaintensiiviseen teollisuuteen.
Energiaintensiivinen teollisuus tuskin sijoittautuisi EU:n

kestavyysluokitusjarjestelmassa vihreimpien toimialojen luokkaan.

Jos rahoitusvirrat pystyttaisiin ohjaamaan oikealla ja hallitulla tavalla
kestaviin kohteisiin, voisi talla olla kuitenkin pidemmalla aikavalilla
enemman yhteiskunnallista ja mahdollisesti myos taloudellista hyotya.
Kuitenkin mahdollinen ja harkitsematon lainsaadanto voi vaaristaa
markkinamekanismin toimivuutta, mika VOI ohjata osia
padaomavirroista kestavyyden kannalta vaariin tai tehottomiin
kohteisiin ja olla kannustamatta kehittaa wuusia innovatiivisia
ratkaisuja. Komission mahdollisten kestavaan rahoitukseen liittyvien
lainsaadantéehdotusten yhteydessa tullaan  julkistamaan ja
kansallisesti arvioimaan niihin liittyvat vaikutusarviot.
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Jos toimintasuunnitelma pystytdaan toteuttamaan tahtotilansa

mukaisena, silla voi olla pitkalla aikavalilla merkittavia myonteisia
vaikutuksia talouden ja ympariston kestavyyteen, ja siten tulevien
sukupolvien hyvinvointiin.

Muut asian kasittelyyn vaikuttavat tekijat

Asiakirjat

Kestavan rahoituksen hanke on osa padaomamarkkinaunionia.
Toimintasuunnitelmalla on liittymapintoja Pariisin sopimuksen ja
Agenda 2030:n toimeenpanoon EU:ssa.
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