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Talouskasvu liittyy tiiviisti padstojen lisddntymiseen eika yhteytta ole helppo purkaa. Se on

kuitenkin valttamatonta ilmastonmuutoksen hillitsemiseksi.

Talouskasvu liittyy tiiviisti padstojen lisddntymiseen eika yhteytta ole helppo purkaa. Se on
kuitenkin valttamatonta ilmastonmuutoksen hillitsemiseksi. Uskon, ettd muutokset tulevat

vaikuttamaan talouden perusteisiin merkittavasti.

Viime aikoina on ryhdytty arvioimaan, miten ilmastonmuutos uhkaa rahoitusmarkkinoiden
vakautta. Kaksi riskityyppia on tunnistettu: ilmastonmuutoksesta aiheutuvat suorat taloudelliset

tappiot seka ne, joita syntyy, kun talouden toimijat siirtyvat kohti vahahiilisyytta.

Adrimmaisten sasilmididen ja luonnonmullistusten aiheuttamat suorat taloudelliset tappiot jaavat
vakuutusyhtididen ja jalleenvakuuttajien kannettaviksi silloin kun niiden varalle on hankittu
vakuutus. Jos omaisuutta ei ole vakuutettu, karsijana on varallisuuden omistaja itse. Myds lainan
mydntanyt pankki voi pdatya tappion kantajaksi, jos velallisen maksukyky heikkenee vahingon
my®&ta ja vaurioitunut omaisuus on lainan vakuutena ilman kattavaa vakuutusturvaa.
IImastonmuutoksen aiheuttamat vahingot ovat laaja-alaisia, ja niiden yhteisvaikutus rahoitus- ja

vakuutussektoreille voi olla merkittava.

Ns. siirtymariskit (englanniksi transition risk) syntyvat, kun talouden toimijat vahentavéat
paastojaan ja muuttavat toimintaansa vahahiiliseksi. Muutos on valttaméatén. Muuten uhkana on
toimintaedellytysten hiipuminen sdantelyn, teknologian kehityksen tai kuluttajien preferenssien
muuttuessa. Siirtymariski kohdistuu voimakkaimmin sijoittajiin, joilla on merkittavia sijoituksia
yrityksiin, joiden liikevaihdosta suuri osa on sidoksissa hiilidioksidipaast6ja aiheuttavaan

liitketoimintamalliin. Kaikki eivat pysty irtautumaan hiili-intensiivisista sijoituksista ennen kuin
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niiden arvostukset alkavat laskea.

[Imastonmuutoksen riskeja rahoitusvakaudelle on vaikea arvioida, silla monia tekijoita ei viela
tunneta kunnolla. Tiedon lisddminen on avain riskien arvioimiseen ja minimoimiseen. On
ymmarrettava, miten taloudellinen toiminta vaikuttaa ilmastonmuutokseen ja péinvastoin. Kun
perusteet on hahmotettu, tulee vaikutuksia mallintaa numeerisesti. Mallinnuksessa kaytettavan
tiedon pitda olla luotettavaa ja vertailukelpoista. Sen tulee liséksi kattaa laaja-alaisesti
taloudellinen toiminta arvoketjuineen. Jotta riskeistd saadaan kokonaiskuva, tiedonkeruun tulisi

pitaa sisalldan valtaosa talouden toimijoista.

On tarkedas, etta viranomaiset ja sdantelijat ovat mukana raportointikehikon rakentamisessa.
Kattava tiedonkeruu on myds koko finanssisektorin etu, koska riittavan tiedon pohjalta
finanssisektorin toimijat pystyvat arvioimaan omia riskejaan koko sijoitusportfolionsa kannalta.

Riskien arviointia varten tarvittava tieto tulisi kuitenkin kerdta kustannustehokkaasti.

Keskuspankit ja finanssivalvojat pitavat tarkeana, etta finanssialan yritykset huomioivat
ilmastoriskit riittavasti omassa toiminnassaan. Maailmanlaajuinen keskuspankkien ja valvojien
yhteistydverkosto, Network for Greening the Financial System (NGFS) kehittaa parhaita tapoja,
joiden avulla tunnistetaan ilmastonmuutokseen liittyvia riskeja ja lisdtdan kestavan rahoituksen
edellytyksia. Yhteistyoverkostolla on keskeinen rooli yhtenaisten maaritelmien laatimisessa ja

vuoropuhelun lisddmisessa finanssisektorin toimijoiden ja viranomaisten valilla.

NGFS julkaisi viime lokakuussa edistymisraportin, jossa kuvataan verkoston tyon tavoitteita ja
aikataulua. Keskeinen kysymys on, millaisia ilmastoskenaarioita riskien arvioinnissa tulisi kaytt3a.
Lisaksi pohditaan, millaista tietoa tulisi kerata ilmastonmuutoksesta aiheutuvien siirtymariskien

arvioimiseksi ja mika taloudellinen toiminta voitaisiin maaritella vihreaksi.

Verkostossa mietitdan, miten kestavaa rahoitusta voitaisiin lisata ilman merkittavia
haittavaikutuksia rahoitusjarjestelman vakaudelle. Esimerkiksi vakavaraisuuskehikon
muuttaminen riskipainoja alentamalla ei ole kannatettavaa, vaikka sen avulla kannustettaisiin
pankkeja rahoittamaan ilmaston kannalta kestavia hankkeita. Rahoitusvakauden kannalta on
tarkead, ettad vakavaraisuusvaatimukset perustuvat rahoitettavan hankkeen riskeihin - eivat

muihin tekijoihin.

Edelld mainittuja kysymyksia kasitellaan kattavammin NGFS:n kevaalla 2019 julkaistavassa
raportissa. Pohdintaan osallistuvat yhteistydverkoston lisdksi useat sidosryhmat. Suomen Pankki,
itsendisesti ja osana yhteisty6ta muiden viranomaisten kanssa, osallistuu aktiivisesti tdhan

keskusteluun. Keskuspankit ovat myos ryhtyneet pohtimaan omaa lahestymistapaansa kestavaan

rahoitukseen osana sijoitustoimintaansa.1
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IImastonmuutos on laaja-alainen ongelma, jonka ratkominen edellyttaa laajaa yhteistyota. Pidan
toivottavana, ettd suomalaiset finanssisektorin toimijat ovat jatkossakin aktiivisesti mukana

keskustelussa. Useiden tutkimusten mukaan kestavan periaatteen mukaiset sijoitukset tuottavat

vahintaan yhta hyvin kuin muutkin. Ajatus vihreiden sijoitusten alemmista tuotoista ei pitaisi

enaa olla perusteena karttaa kestavia sijoituksia.
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