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Ekonomisti

Uudessa julkaisussaan EKP tuotti ailempaa ajantasaisempaa tietoa yrityksisti ja niiden
hiilidioksidipaéstoista. Pandemian jélkeen hiili-intensiteetti, eli hiilidioksidipaéstojen
méérin ja likkevaihdon suhdeluku supistui suomalaisten pankkien arvopaperisalkuissall.
Suomalaisten pankkien arvopaperisalkuissa hiili-intensiteetti oli pienempi kuin
eurooppalaisilla pankeilla keskimaarin. Tama tarkoittaa kdytdnnossa sité, ettd
suomalaiset pankit ovat keskimairin varautuneet yritysten markkinarahoituksessa
euroalueen pankkeja paremmin politiikkatoimiin, jotka ohjaavat markkinoita kohti

hiilineutraaliutta.

Sijoittajat kohtaavat kahdenlaisia ilmastoriskeja, fyysisia ja siirtymariskeja. Fyysisilla
riskeilla tarkoitetaan riskejd, jotka syntyvit ilmastonmuutoksen aiheuttamista
muutoksista sademairissi, lampdotiloissa ja muissa luonnonolosuhteissa. Omistuksista
voidaan tarkastella, ettd kuinka suuri osa omistuksista altistuu niille riskeille ja kuinka
suuria tappioita naiden riskien toteutumisesta seuraisi paddoman riskialtistumisen ja
tuhoutumisen kautta. Toiseksi siirtyma kohti vahahiilista taloutta synnyttaa
siirtymariskeja pankkien salkkuihin. Pankit voivat varautua tdhan vihentamalla hiili-
intensiivisten investointien osuutta myontamistdan lainoista ja sijoituksistaan.

Téssa blogissa kasittelen siirtymariskeja suomalaisten pankkien omistamien listattujen
yhtididen kautta seka yhtiotd, joiden velkakirjoja pankit omistavat. Tarkastelu on rajattu
EKP:n laskemiin lukuihin yhtiiden ryhmitason suorista passtoisti (Scope 1)1,
Esimerkiksi taksiyhtiolle syntyy suoria paastdja, kun yhtion polttomoottoriautot
kuluttavat polttoainetta. Tarkastelun ulkopuolella on esimerkiksi ostetun energian
(Scope 2) tai tuotannon arvoketjusta (Scope 3) syntyneet paistot, jotka muodostavat

1. Sis. velkakirjat ja osakkeet
2. Lisétietoja: https://carbonaccountingfinancials.com/files/downloads/PCAF-Global-GHG-Standard.pdf (linkin
toiminta tarkistettu 3.12.2025)
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merkittdvan osuuden padstoistda. Ostetun energian paastoja (scope 2) syntyy esimerkiksi,
kun yritys ostaa sihkoyhtiolta sihkoa omaan kayttoonsa. Silloin ostetun siahkon
tuotannosta syntyneet paastot allokoidaan yritykselle ns. Scope 2 -paistéina. Tuotannon
arvoketjussa (scope 3) syntyy péaéstoja esimerkiksi yrityksen jatehuollosta tai toiselta
yritykseltd ostetuista logistiikasta seka yritysten lopputuotteiden kaytosta.

Suorien paastdjen siirtymariskit ovat suomalaisten
pankkien arvopaperisalkuissa pienemmat kuin

euroalueella keskimaarin

Markkina-arvolla painotettua hiili-intensiteettia (WACI!B kaytetdén yleisesti
sijoitussalkun hiilidioksidipaast6jen mittarina. Hiili-intensiteetin laskentaan tarvitaan
kaksi tietoa salkun yhtiostd. Ensinnékin tarvitaan tieto siitd, kuinka monta tonnia
hiilidioksidipa&stoja sijoituksen kohteena oleva yhti6 tuottaa omalla toiminnallaan. Tata
paastomadraa ei voi kuitenkaan vertailla suoraan toisten yritysten tietojen kanssa, koska
yritysten liikevaihto yhti6ittdin vaihtelee runsaasti. Toisena mittariin tarvitaankin tieto
yrityksen samalta vuodelta tilikauden liikevaihdosta. Tonneittain mitatut
hiilidioksidipaiastot jaetaan liikevaihdolla, jolloin tulokseksi saadaan yrityksen hiili-
intensiteetti. Hiili-intensiteettid kdytetdan tyypillisesti siirtymariskin mittarina. Korkea
intensiteetti viestii suuremmista haasteista siirtyméssa kohti hiilineutraalia tuotantoa.

Kuvio 1.

Suomalaisten pankkien laina- ja osakesalkuissa varauduttu muuta Euroaluetta paremmin yhtididen
suorien paastojen siirtymariskeihin
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Kuviosta 1 ndhdéén, ettd suomalaisten pankkien arvopaperisalkkujen yhtioiden suorien
paéstojen painotettu hiili-intensiteetti on matalampi kuin Euroalueen maissa
keskimairin. Tama tarkoittaa, ettd suomalaiset pankit altistuvat vihemman
siirtymariskeille, eli salkun yhti6illd pienempi matka siirtya hiilineutraaliin tuotantoon.

Hiilidioksidipaastojen vahentyminen ja liikevaihdon

3. Weighted Average Carbon Intensity
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kasvu selittavat muutosta hiili-intensiteetissa

Euroopan keskuspankin uudessa tilastojulkaisussa' eritelldn, ettd mitka tekijit
laskevat ja mitkd vuorostaan nostavat painotettua hiili-intensiteettid. Esimerkiksi sodan
Ukrainassa takia energian hinnat kohosivat ja kiihdyttivat Euroalueella ja Suomessa
inflaatiota. Ndina vuosina ndhdain, etta kiithtynyt inflaatio laski hieman painotettu hiili-
intensiteettid, silld korkea sdhkon hinta vaikutti tuotantoon. Vuosina 2021-2024
inflaation vaikutus jdi suomalaisten pankkien arvopaperisalkkujen osalta kuitenkin
pieneksi. Pankkien arvopaperisalkkujen suorien paastojen hiili-intensiteettia laski
erityisesti padstdjen vihentyminen. Hiili-intensiteetin laskua kuitenkin hidasti pankkien

arvopaperisalkuissa olevien yhtididen liikevaihdon kasvu.

EKP julkaisi lisaa tietoa riskeista

Uusimmassa julkaisussaan EKP sai tuotettua aiempaa ajantasaisempaa tietoa
yksittdisista yrityksistd ja niiden hiilidioksidipaastoistd. EKP julkaisee uudet luvut
ilmastoriskeista alustavina tietoina ja tietoja péivitetaan jalkikateen. Saatavilla on myos
kattavampaa tietoa fyysista riskeisti eli sdan dari-ilmioista ja niiden vaikutuksista.
Huomioimalla ilmastonmuutoksen aiheuttamat riskit EKP voi paremmin edistaa

hintatason ja pankkien vakauttals!,

Avainsanat

ilmastonmuutos, siirtymaériskit

4. https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpsps/ecb.sps48~e3fd21ddsa.en.pdf Linkin toimivuus tarkistettu
28.11.2025.
5. https://www.ecb.europa.eu/ecb/climate/html/index.fi.html Linkin toimivuus tarkistettu 28.11.2025.
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