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Kirjoittaja Mikko Sinersalo tyoskentelee Fivan Vakuutusvalvonnassa riski-
asiantuntijana ja on laajalti mukana kestavan rahoituksen saantelyhank-
keissa. Han oli lisaksi mukana Suomen EU-puheenjohtajuuskauden takso-

nomiatyossa.

Viimeisen parin vuoden aikana on alkanut tuntua silta, ettei mediasta
muita aiheita enaa loydykaan kuin Brexit, poliittisen keskustelun karjisty-
minen ja ilmastonmuutos. Valistunut arvaukseni on, etta olemme kaikki
lahella sita pistetta, jonka jalkeen nama aiheet alkavat tulla korvista ulos
ja julkinen keskustelu siirtyy seuraavaan aiheeseen, mika se ikina sitten

tuleekaan olemaan.

Suuren yleison ja median kiinnostuksen kohteista riippumatta ainakin ta-
louden saralla ilmastonmuutokseen, ja kestavyyteen ylipaataan, liittyvat
muutokset ovat kuitenkin vasta alussa. Kestavien toimintamallien paino-
arvo tulee jatkossa vain kasvamaan, silla nyt valmisteilla oleva saantely

tulee pitamaan tasta huolen.



Finanssisektorin osalta ilmastopohina alkoi maaliskuussa 2018, kun komis-
sio julkisti kestavan rahoituksen toimintasuunnitelman. Taman kunnianhi-
moisen hankkeen tavoitteena ei ole sen enempaa eika vahempaa kuin oh-
jata uutta yksityista sijoitusrahaa 180 mrd. euroa vuodessa kestaviin koh-

teisiin (lue: hankkeisiin, jotka tukevat ilmastotoimia). Lisaksi, joskin hie-

man pienemmalla painolla, ilmastoriskit tullaan sisallyttamaan finanssilai-
tosten riskienhallintaan ja naihin riskeihin liittyvaa lapinakyvyytta tullaan

merkittavasti parantamaan.

EU:n koneistoa voi joskus ihan aiheestakin kritisoida, mutta taman saan-
telyhankkeen etenemisen osalta ei poikkipuolista sanaa kannata esittaa.
Komissio laittoi tuulemaan sellaisella vauhdilla, etta heikompia on hirvit-
tanyt, ja jopa asiantuntijoilla on ollut ajoittain vaikeuksia kokonaisuuden
hahmottamisessa. Kiire toki pitaakin olla, koska ilmastonmuutos jos jokin
on asia, jonka suhteen ylimaarainen hidastelu tulee kalliiksi, seka eu-
roissa mutta ennen kaikkea myos inhimillisten vaikutusten osalta. Yhta
kaikki, kestavyyteen liittyvaa uutta saantelya on siis tulossa roppakau-

palla, ja osa siita tulee laittamaan pelikentan monelta osin uusiksi.

Tarkeimmat naista hankkeista ovat rahoituspalveluita, kuten rahastoja ja
sijoitusneuvontaa, tarjoavien toimijoiden tiedonantovelvoitteiden tuntuva
kasvattaminen, seka ympariston kannalta kestavat toimet maarittelevan
taksonomian luominen. Ensin mainittu nostaa tapetille sijoitustuotteisiin
liittyvat ilmasto- ja muut kestavyysriskit, unohtamatta sijoitusten negatii-
visia ymparistovaikutuksia, jotka tulevaisuudessa pitaa julkistaa. Jatkossa
sijoituspalveluiden tarjoajat joutuvat myos selvittamaan asiakkaidensa
preferenssit vastuullisen toiminnan osalta ja huomioimaan nama tuotteita
ja palveluita tarjotessaan. Eli kerro ja kysy, ja jos tarjolla olevat tuotteet
ja asiakkaan toiveet eivat osu yksiin, ohjaa asiakas kilpailijan pakeille. Ei
tarvitse kristallipalloa ennustaakseen, etta kestavien rahastojen ja tuot-
teiden maara tulee varmasti kasvamaan, koska asiakkaista halutaan jat-

kossakin pitaa kiinni.

Taksonomia on se odotettu ja varmasti myos hieman pelatty mekanismi,

jossa tiukan seulan lapaisevat taloudelliset toimet saavat himoitun leiman



”ympariston kannalta kestava”. Tulevaisuudessa siis vain taksonomian
mukaiset projektit tai hankkeet ovat virallisesti vihreita, jolloin myos ym-
pariston kannalta kestavien rahastojen ja vihreiden joukkovelkakirjalaino-
jen markkinointi tulee perustumaan tahan luokitteluun. Ei siis ole ihme,
etta taksonomian rakentaminen on ollut poliittisesti vaikea tyo, koska niin
monella taholla on tassa paljon pelissa. Pelkona on ollut, etta takso-
nomian ulkopuolelle jaaminen voisi tietyilla sektoreilla rajoittaa tai vai-
keuttaa rahoituksen hankkimista. Huolet ovat paaosin aiheettomia, koska
taksonomian ulkopuolelle jaavat toiminnot saavat kylla jatkossakin rahoi-
tusta, kunhan hankkeet ovat taloudellisesti jarkevia. Mutta nyt kaynnissa
olevien saantelyhankkeiden aiheuttama kestavien sijoitustuotteiden ky-
synnan voimakas kasvu voi kuitenkin aiheuttaa sen, etta taksonomian mu-
kaiset hankkeet revitaan jatkossa kasista. Valvojalla on toki myos pieni

huoli vihrean kuplan syntymisesta, joten tata tullaan seuraamaan tiiviisti.

Kestavien rahastojen ja sijoitustuotteiden kasvu on ollut tana vuonna
melkoista. Yksistaan kestaviin porssinoteerattuihin rahastoihin on virran-
nut kuluvan vuoden aikana varoja aiempaan verrattuna kaksinkertaisella
vauhdilla. Kun uusi saantely tulee voimaan, markkinan voi helposti nahda
kasvavan edelleen. Tama aiheuttaa omat haasteensa, silla uusien tuottei-
den rakentaminen ei ole helppoa, kun naita koskevaa saantelya ei ole
viela lyoty lukkoon. Vaarana on, etta jo olemassa olevia rahastoja joudu-
taan jatkossa muokkaamaan saantelyn asettamien ehtojen mukaisiksi.
Tama ei ole palveluntarjoajien eika myoskaan valvojan kannalta hyva ti-

lanne, joten nyt kannattaa molempien osapuolten olla hereilla.

Positiivista tassa kaikessa on, etta meille on vihdoin tulossa tehokkaat
keinot helpottaa rahoituksen hankkimista kestaville hankkeille, kuten
puhtaalle energialle ja kiertotaloudelle. Myos sijoittajat hyotyvat, kun ka-
sitteisto ja luokittelu yhdenmukaistuu ja kaytettavissa olevan tiedon
maara lisaantyy. On myos hyva muistaa, etteivat investoinnit tarkoita sa-
maa kuin kustannus - ei, vaikka julkisuudessa kestavien hankkeiden koh-
dalla usein kaytetaan sanamuotoa ”"tama maksaa niin ja niin paljon”. Eri-
tyisesti Suomen kannalta tilanne on otollinen, koska meilla on poikkeuk-
sellisen hyvat lahtokohdat menestya tulevassa, kestaviin toimintamallei-

hin nojaavassa maailmassa.



Vaikka ilmastonmuutos paaotsikoista tulee jossain kohtaa katoamaan, ei
se tarkoita etta aihe itsessaan mihinkaan haviaisi. Painvastoin, kestavat
toimintamallit tulevat arkipaivaistymaan ja muuttumaan osaksi niin kulut-
tajien, teollisuuden kuin sijoittajienkin arkea. Vaikka poliittisen uutisoin-
nin aiheet vaihtuvat aina saannollisesti, tulee ilmastonmuutos nakymaan
meidan kaikkien elamassa koko taman vuosisadan. Sen jalkeisesta ajasta
en uskalla ennustaa muuta kuin etta Brexit-neuvottelut lienevat viela sil-
loinkin kesken.





