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Suomalaiset pankit ovat keskimé&arin varautuneet yritysten markkinarahoituksessa euroalueen

pankkeja paremmin politiikkatoimiin, jotka ohjaavat markkinoita kohti hiilineutraaliutta.

Uudessa julkaisussaan EKP tuotti aiempaa ajantasaisempaa tietoa yrityksista ja niiden
hiilidioksidipaastoista. Pandemian jalkeen hiili-intensiteetti, eli hiilidioksidipaastéjen maaran ja
lilkevaihdon suhdeluku supistui suomalaisten pankkien arvopaperisalkuissal. Suomalaisten
pankkien arvopaperisalkuissa hiili-intensiteetti oli pienempi kuin eurooppalaisilla pankeilla
keskimaarin. Tama tarkoittaa kdytannossa sitd, ettd suomalaiset pankit ovat keskimaarin
varautuneet yritysten markkinarahoituksessa euroalueen pankkeja paremmin politiikkatoimiin,

jotka ohjaavat markkinoita kohti hiilineutraaliutta.

Sijoittajat kohtaavat kahdenlaisia ilmastoriskeja, fyysisia ja siirtymariskeja. Fyysisilla riskeilla
tarkoitetaan riskeja, jotka syntyvat ilmastonmuutoksen aiheuttamista muutoksista sademaarissa,
[ampdtiloissa ja muissa luonnonolosuhteissa. Omistuksista voidaan tarkastella, ettd kuinka suuri
osa omistuksista altistuu naille riskeille ja kuinka suuria tappioita ndiden riskien toteutumisesta
seuraisi padoman riskialtistumisen ja tuhoutumisen kautta. Toiseksi siirtyma kohti vahahiilista
taloutta synnyttaa siirtymariskeja pankkien salkkuihin. Pankit voivat varautua tdhan vahentamalla

hiili-intensiivisten investointien osuutta myontamistaan lainoista ja sijoituksistaan.

Tassa blogissa kasittelen siirtymariskeja suomalaisten pankkien omistamien listattujen yhtididen

kautta seka yhtiota, joiden velkakirjoja pankit omistavat. Tarkastelu on rajattu EKP:n laskemiin

lukuihin yhtididen ryhmatason suorista paastoista (Scope 1)2. Esimerkiksi taksiyhtiolle syntyy
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suoria paastoja, kun yhtion polttomoottoriautot kuluttavat polttoainetta. Tarkastelun ulkopuolella
on esimerkiksi ostetun energian (Scope 2) tai tuotannon arvoketjusta (Scope 3) syntyneet paastot,
jotka muodostavat merkittavan osuuden paastdista. Ostetun energian padstoja (scope 2) syntyy
esimerkiksi, kun yritys ostaa sdhkoyhtiolta sahkda omaan kdyttoonsa. Silloin ostetun sdhkén
tuotannosta syntyneet paastot allokoidaan yritykselle ns. Scope 2 -paast6ina. Tuotannon
arvoketjussa (scope 3) syntyy paastoja esimerkiksi yrityksen jatehuollosta tai toiselta yritykselta

ostetuista logistiikasta seka yritysten lopputuotteiden kdytosta.

Suorien paastojen siirtymariskit ovat suomalaisten pankkien
arvopaperisalkuissa pienemmat kuin euroalueella
keskimaarin

Markkina-arvolla painotettua hiili-intensiteettia (WACI3) kaytetaan yleisesti sijoitussalkun
hiilidioksidipaastojen mittarina. Hiili-intensiteetin laskentaan tarvitaan kaksi tietoa salkun
yhtiosta. Ensinnakin tarvitaan tieto siita, kuinka monta tonnia hiilidioksidipaastoja sijoituksen
kohteena oleva yhti6 tuottaa omalla toiminnallaan. Tata paastomaaraa ei voi kuitenkaan vertailla
suoraan toisten yritysten tietojen kanssa, koska yritysten liikevaihto yhtidittain vaihtelee
runsaasti. Toisena mittariin tarvitaankin tieto yrityksen samalta vuodelta tilikauden liikevaihdosta.
Tonneittain mitatut hiilidioksidipdastot jaetaan liikevaihdolla, jolloin tulokseksi saadaan yrityksen
hiili-intensiteetti. Hiili-intensiteettia kaytetaan tyypillisesti siirtymariskin mittarina. Korkea

intensiteetti viestii suuremmista haasteista siirtymassa kohti hiilineutraalia tuotantoa.
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Kuvio 1.

Suomalaisten pankkien laina- ja osakesalkuissa varauduttu muuta Euroaluetta paremmin yhtidéiden
suorien paastojen siirtymariskeihin
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Kuviosta 1 ndhdaan, ettd suomalaisten pankkien arvopaperisalkkujen yhtididen suorien paastdjen
painotettu hiili-intensiteetti on matalampi kuin Euroalueen maissa keskimaarin. Tama tarkoittaa,
ettd suomalaiset pankit altistuvat vihemman siirtymariskeille, eli salkun yhtidilla pienempi matka

siirtya hiilineutraaliin tuotantoon.

Hiilidioksidipaastdjen vahentyminen ja liikevaihdon kasvu

selittavat muutosta hiili-intensiteetissa

Euroopan keskuspankin uudessa tilastojulkaisussa4 eritellaan, etta mitka tekijat laskevat ja mitka
vuorostaan nostavat painotettua hiili-intensiteettia. Esimerkiksi sodan Ukrainassa takia energian
hinnat kohosivat ja kiihdyttivat Euroalueella ja Suomessa inflaatiota. Ndinad vuosina nadhdaan, etta
kiihtynyt inflaatio laski hieman painotettu hiili-intensiteettia, silld korkea sdhkon hinta vaikutti
tuotantoon. Vuosina 2021-2024 inflaation vaikutus jai suomalaisten pankkien
arvopaperisalkkujen osalta kuitenkin pieneksi. Pankkien arvopaperisalkkujen suorien paastojen
hiili-intensiteettia laski erityisesti padstdjen vahentyminen. Hiili-intensiteetin laskua kuitenkin

hidasti pankkien arvopaperisalkuissa olevien yhtididen liikevaihdon kasvu.

EKP julkaisi lisaa tietoa riskeista

Uusimmassa julkaisussaan EKP sai tuotettua aiempaa ajantasaisempaa tietoa yksittaisista
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yrityksista ja niiden hiilidioksidipaastoista. EKP julkaisee uudet luvut ilmastoriskeista alustavina
tietoinaja tietoja paivitetaan jalkikateen. Saatavilla on myos kattavampaa tietoa fyysista riskeista

eli sdan aari-ilmidista ja niiden vaikutuksista. Huomioimalla ilmastonmuutoksen aiheuttamat riskit

EKP voi paremmin edistda hintatason ja pankkien vakautta®.

Asiasanat

ilmastonmuutos, siirtymariskit
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