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Kestavan rahoituksen avainkysymys on, miten investointeja voidaan ohjata tukemaan

paastovahennystavoitteita nopeammin ja tehokkaammin, mutta samalla tasapainoisesti.

IImastonmuutoksen onnistunut hidastaminen ja siihen sopeutuminen edellyttaa paitsi oikeita
kannustimia ja oikeaa teknologiaa myos investointeja. Kestavan rahoituksen avainkysymys on,
miten investointeja voidaan ohjata tukemaan paastoévahennystavoitteita nopeammin ja

tehokkaammin, mutta samalla tasapainoisesti.

Euroopan unionissa paastot ovat vihentyneet hitaasti, vaikka yhd enemman rahaa virtaa kestaviin
jaympaéristoystavallisiin kohteisiin. Kasvusta huolimatta kestavan rahoituksen investoinnit eivat
ole euromaariisesti edelleenk3an perinteisiin investointeihin verrattuna kovin merkittavia. Vaikka
tuotannon paastoja olisikin onnistuttu leikkaamaan, ei tilanne kulutuksen paastdjen osalta

useinkaan ole yhta valoisa.

Euroopan komissio julkisti kevaalla 2018 kestavan rahoituksen toimintasuunnitelman. Jotta
EU:ssa paastaisiin vuoden 2030 ilmasto- ja energiatavoitteisiin eli 40 prosentin vdhennykseen
vuoden 1990 paastoihin verrattuna, toisin sanoen Pariisin ilmastosopimuksen vaatimaan
kehitykseen, olisi saatava aikaan vuosittain 180 miljardia euroa enemman ilmastoystavallisia
investointeja. Todellinen investointivaje on merkittavasti suurempi, jos otetaan huomioon, etta

myohempina vuosina ilmastotavoitteet saattavat tiukentua.

Paitsi asetettujen ilmastotavoitteiden myos talouskasvun ndkdkulmasta investoinnit kestaviin
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kohteisiin olisivat toivottavia. Investoinnit kestaviin kohteisiin tukisivat talouskasvua ja
mahdollisesti jopa parantaisivat tuottavuutta Euroopassa. Koska ilmastonmuutoksen vaikutukset
osuvat voimakkaimmin yleensa yhteiskunnan heikompiosaisiin, olisivat ilmastonmuutoksen

vastaiset toimet myds yhteiskunnallisesti jarkevia.

Jotta ilmastonmuutosta hidastavia ja ekologisesti kestavia investointeja saataisiin lisa3, se voi
vaatia seka keppia etta porkkanaa. Tarkeimpia keinoja ovat fossiilisten polttoaineiden nykyisten
tukien leikkaaminen seka globaali hinta paastaille. Kaytanndssa jalkimmainen tarkoittaisi
esimerkiksi hiilelle globaalia hiiliveroa tai padstokauppaa. Jotta muutos olisi my6s

oikeudenmukainen, tulisi samalla miettia keinoja tasata hiilineutraaliuteen siirtymisen kuluja.

Tuleva Euroopan komissio on ottanut yhdeksi ensimmaisista tavoitteistaan saada aikaan "vihrea
eurooppalainen sopimus” (A European Green Deal). Siind ehdotetaan mm. paastokaupan
kehittamista ja ilmastotullien luomista, joilla pyrittaisiin estdmaan hiilivuotoa. Nain hiilen
hinnoittelu EU:ssa ei johtaisi saastuttavan toiminnan siirtymiseen EU:n ulkopuolelle, koska
vastaavat kustannukset kohdentuisivat tuotteille, joita tuotaisiin Eurooppaan. Lisdksi ehdotetaan
perustettavaksi uusi "tasausrahasto”, jolla tuettaisiin niita alueita, jotka joutuvat sopeutumaan
eniten. Nama ovat epdilematta kaikki poliittisesti vaikeita asioita, mutta niin tarkeitd, etta

toimettomuuteen ei ole varaa.

Vihreiden investointien rahoittamiseksi tarvitaan myds siihen soveltuvia instrumentteja
rahoitusmarkkinoille. EU on ollut vihreiden joukkolainojen liikkeeseenlaskussa maailman
merkittavin talousalue. Yha useampi globaali sijoittaja haluaakin ostaa vihreita joukkolainoja, jopa
siind maarin, etta tallaisten lainojen tarjonta on globaalisti kysyntaa vahdisempaa. Merkittava
haaste vihreiden joukkolainojen ostossa on se, etta erilaisia standardeja on useita. Sijoittaja tai

lilkkeeseenlaskija ei useinkaan hyody tasta erilaisten vaihtoehtojen kirjosta.

Vihreiden joukkolainojen lisdksi EU:ssa ovat yleistyneet erilaiset vihreat ja muut ESG-kriteereihin
(Environment, Social & Governance) linkitetyt lainat. Yritys voi esimerkiksi saada lainaa pankista
sellaisin ehdoin, ett4 lainan korko on sidoksissa ilmastomyodnteiseen kehitykseen yrityksen
liilketoiminnassa, esimrkiksi pdastojen vahentamiseen. Néillekaan instrumenteille ei ole viela

kehittynyt vakioituja standardeja, vaan jokainen on oma raataloity tuotteensa.

Yhteensovittamisen eli harmonisoinnin puute voi hidastaa kestavan rahoituksen instrumenttien
kayttoonottoa. Sopivalla tavalla harmonisoidut tuotteet voisivat alentaa kustannuksia
instrumenttien liikkeeseenlaskussa ja lisata sijoittajien luottamusta tuotteita kohtaan. Talla
hetkellda markkinoilla ei ndy kuitenkaan viitteita siirtymisestd yhdenmukaisten kaytantojen

suuntaan.

Myonteista kehitysta voisi tukea viranomaisten vahvempi rooli yhtendisten kaytantojen ja
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instrumenttien luomisen katalysoijina. Kestava rahoitus auttaisi EU:n ilmastotavoitteiden
saavuttamisessa ja samalla se synnyttaisi EU:hun yhtendisempia pddomamarkkinoita. Tama
tuplahyoty tulisi ottaa huomioon, kun pohditaan EU:n tulevia painopisteita uuden komission
aloittaessa tyonsa. Se antaisi samalla vauhtia EU:n siirtymiseen tavoiteaikataulussa

ilmastoneutraaliin talouteen.
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