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ESIPUHE

Tama muistio on tulos ty6- ja elinkeinoministerion lokakuussa 2021 kdynnistamasta tyosta
tilannekuvan muodostamiseksi kestavan rahoituksen roolista vihredn siirtymaén ja kasvu-
politiikan edistamisessd. Muistiossa arvioidaan kestdvan rahoituksen kansainvalista ja kan-
sallista kehitysta seka jasennetdaan sen merkitysta suomalaisen elinkeinoeldman uudistu-
misessa. Julkista rahoitusta tarkastellaan kokonaisuutena, kattaen niin kansallisen yritystu-
kijarjestelman valineet kuin EU:n rahoitusléhteet. Tyon fokuksessa ovat TEM:n erityistehta-
vayhtiot ja virastot, joiden tehtdvasta vihrean siirtyman ja kestavan kasvun edistamisessa
on muodostettu nakymaa tulevaisuuteen, huomioiden ndiden toimijoiden muut lakisaa-
teiset erityistehtavat.

Tyo toteuttaa osaltaan hallitusohjelman tavoitetta Suomen hiilineutraaliudesta vuoteen
2035 mennessa, Viennin ja kansainvalisen kasvun (VKK) ohjelman toimenpidetta kiertota-
louden ja vahahiilisyyden rahoitukseen liittyen seka kiertotalouden strategista ohjelmaa
koskevan valtioneuvoston periaatepaatoksen tehtavaa vahahiilisen kiertotalouden rahoi-
tuksen edistamiseksi.

TEM kokosi ty6ta varten ryhman hallintonsa keskeisten toimijoiden edustajia. Erityisra-
hoitusyhtidita ovat edustaneet Ari Gronroos (Business Finland), Heli Kerminen ja Henri
Hakamo (Teollisuussijoitus), Tuukka Andersen (Finnvera) seka Paula Laine ja Saara Mattero
(Ilmastorahasto). TEM:sta tyohon ovat osallistuneet Helina Yli-Knuutila (AKO), Juho Korte-
niemi ja Katja Tuokko (EOS), seka Jyrki Alkio, Tiina Ingman, Sampsa Nissinen, Jyrki Orpana,
Teija Palko, Henri Tuominen ja Antti Valle (IYR).

Muistiossa esitettavat havainnot TEM-hallinnon toiminnan kehittamiskohteista seka joh-
topdatokset edustavat ryhman jasenten ajatuksia. Ryhmén puheenjohtajana on toimi-
nut teollisuusneuvos Sampsa Nissinen ja sihteereina teollisuusneuvos Antti Valle ja erityis-
asiantuntija Henri Tuominen TEM:n Innovaatiot ja yritysrahoitus osastolta. Gaia Consulting
Oy on tukenut ty6ta kokoamalla aineistoa ja tuottamalla liitteena olevan katsauksen kol-
mesta keskeisesta verrokkimaasta. Ryhma on kuullut tydnsa tueksi useita keskeisia rahoi-
tusalan toimijoita ja niiden yritysasiakkaita.

Tyon kuluessa geopoliittinen toimintaymparistd on muuttunut perustavalla tavalla, Vena-
jan hyokattya Ukrainaan helmikuussa 2022. Tdma on johtanut merkittaviin politiikan lin-
jamuutoksiin energiansaannin turvaamiseksi ja energiariippuvuuden vahentamiseksi
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Vendjdsta. Muutos vauhdittaa fossiilisten energiaratkaisujen korvaamista uusiutuvilla ener-
gialahteilla ja voi nopeuttaa vihreda siirtymaa.

Valtiovarainministeri Annika Saarikko, ymparist6- ja ilmastoministeri Emma Kari ja elin-
keinoministeri Mika Lintila asettivat tammikuussa 2022 tyéryhman' muodostamaan
kokonaisndkemyksen vihredn siirtyman rahoituksesta. Tydoryhman tarkoituksena on laa-
tia ehdotuksia rahoituksen keinoista siirtyman vauhdittamisessa taloudellisesti, ekologi-
sesti ja sosiaalisesti kestavalla tavalla. Vihrean siirtyman rahoituksen tydryhman toivotaan
perehtyvan tdman muistion johtopaatoksiin ja hyddyntavan niitd soveltuvin osin omassa
tyossaan.

1 https://valtioneuvosto.fi/-//10623/vihrean-siirtyman-rahoituksen-tyoryhma-etsii-keino-
ja-edistaa-ilmasto-ja-ymparistotavoitteita-ja-kestavaa-kasvua
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1 Johdanto

Sijoittajat ja rahoittajat allokoivat pddomia enenevassa maarin kestaviin kohteisiin, koska
toimintojen kestavyys, esimerkiksi ilmastonmuutokseen liittyen, vaikuttaa yritysten riskei-
hin ja sita kautta arvon kehitykseen seka tuottopotentiaaliin. Siirtyma kestavampiin toi-
mintoihin seka tahan liittyva teknologinen kehitys ja innovaatiot luovat yrityksille myos
uusia liiketoimintamahdollisuuksia. Kestavyyskriteerit ovat tulleet sijoitus- ja rahoituspaa-
toksiin muiden kriteerien rinnalle.

YK:n puitteissa sovitut kestavan kehityksen tavoitteet (Sustainable Development Goals,
SDG) haastavat Suomen edistdamaan useita kestavyysmurroksia. Talla hetkella huomio kiin-
nittyy erityisesti ekologiseen kestavyyteen, varsinkin ilmastonmuutoksen hillitsemiseen.
Suomi on sitoutunut EU:n 2050 ilmastostrategian tavoitteisiin ja asettanut lisaksi oman
kunnianhimoisen tavoitteensa saavuttaa hiilineutraalisuus jo vuonna 20352

Kestavan rahoituksen kehityksen merkitys Suomen pddstétavoitteiden vaatimien inves-
tointien ja elinkeinoeldaman kehityksen kannalta on asia, joka vaatii syvallista tarkastelua.
Tassa muistiossa muodostetaan kuvaa kestdvan rahoituksen roolista ilmastotavoitteiden ja
kestavan kasvupolitiikan edistdmisessa. Siina arvioidaan vihredn siirtymdn kansainvélisen
ja kansallisen rahoituksen kehitysta tulevina vuosina seka jasennetaan sen merkitysta suo-
malaisen elinkeinoeldman uudistumisessa. Julkista rahoitusta tarkastellaan kokonaisuu-
tena, kattaen niin kansallisen yritystukijarjestelman valineet kuin EU:n rahoituslahteet. Tar-
kastelun keskidssa on TEM:n hallinnonalan erityistehtavayhtididen ja virastojen rooli tule-
vaisuudessa vihredn siirtyman ja kestavan kasvun edistamisessa, ottaen huomioon niiden
muut lakisaateiset tehtavat.

Muistiossa vihredlld siirtymdilld tarkoitetaan vihredan teknologiaan, kestavaan teollisuu-
teen ja liikenteeseen seka paastojen vahentamiseen perustuvaa talouden vahvistamista
ja kestavaa kasvua?. lImastonmuutoksen hillinnadn osalta tdma tarkoittaa siirtymista pois

2 Marinin hallituksen ohjelma, luku 3.1, tavoite 1: "Hallitus toimii tavalla, jonka seurauk-
sena Suomi on hiilineutraali vuonna 2035 ja hiilinegatiivinen nopeasti sen jalkeen. Tama teh-
daan nopeuttamalla paastovahennystoimia ja vahvistamalla hiilinieluja.”

3 https://ec.europa.eu/reform-support/what-we-do/green-transition_en
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fossiilisten energialdhteiden luomasta kasvusta, mutta vihrea siirtyma kuvaa myos laajem-
min siirtymaa kohti ekologisesti ja sosiaalisesti kestaviin ratkaisuihin perustuvaa taloutta.

Vihredn siirtyman rahoitus kattaa tassa seka vieraan padoman ettd oman paaoman ehtoi-
sen rahoituksen, toisin sanoen seka erimuotoiset lainat etta padomasijoitukset. Rahoitus-
markkinoiden rooli yritysten vihreiden investointien ja kasvun rahoittajana on ensisijainen,
julkisen sektorin rooli markkinapuutteita tdydentava ja riskia jakava. Tyo tukee hallitusoh-
jelman tavoitetta Suomen hiilineutraaliudesta vuoteen 2035 mennessg, Viennin ja kan-
sainvalisen kasvun (VKK) ohjelman toimenpidetta kiertotalouden ja vahahiilisyyden rahoi-
tukseen liittyen seka kiertotalouden strategista ohjelmaa koskevan valtioneuvoston peri-
aatepdatoksen tehtavaa vahahiilisen kiertotalouden rahoituksen edistamiseksi.

Vendjan hyokkadys Ukrainaan helmikuussa 2022 on johtanut merkittaviin energiapoliit-
tisiin linjamuutoksiin energiansaannin turvaamiseksi ja energiariippuvuuden vahenta-
miseksi Vendjasta. Tama geopoliittisen toimintaympariston muutos vauhdittaa fossiilis-
ten energiaratkaisujen korvaamista uusiutuvilla energialdhteilla ja voi nopeuttaa vih-

reda siirtymaa. Toteutuakseen tama edellyttdisi myos etupainotteisia investointeja tukevia
rahoitusratkaisuja.

Kestavyysvaatimukset muokkaavat merkittavasti rahoitustarpeita

Arviot Suomen elinkeinoelaman vihredn siirtyman rahoitustarpeista vaihtelevat tavoittei-
den kunnianhimon, toimialan ja arviointiin kdytettyjen maaritelmien mukaan. Rahoitus-
tarpeiden osalta on tarkedada ymmartaa eri alojen investointisyklit, niiden kokoluokat ja toi-
saalta tunnistaa merkittavia epavarmuuksia teknologiamurrosten skenaariotarkasteluissa.
Esimerkiksi useat uusiutuvan energian teknologiaratkaisut ovat saavuttaneet markkinaeh-
toisuuden ja skaalautuneet arvioitua nopeammin.

EK:n investointitiedustelussa“ todetaan vihredn siirtyman tuomat mahdollisuudet yhdeksi
keskeiseksi syyksi teollisuuden kasvaneisiin investointeihin. Aineistosta nousee esiin ener-
giahuollon merkittavat investoinnit seka eri sektoreiden suurimpien investointien linkit-
tyminen lahes poikkeuksetta vihredan siirtymaan (esim. puhdas energia ja energiatehok-
kuus, akkuteknologian arvoketjut, biotalous, tuotantokapasiteetin laajennukset puhtaiden
ratkaisujen arvoketjuissa). Sen sijaan investoinnit selkeasti fossiilitalouden puolelle alkavat
olla harvinaisia.

4 EK:ninvestointitiedustelu, tammikuu 2022: https://ek.fi/tavoitteemme/talouspoliitiikka/
suhdannetiedustelut/investointitiedustelu-tammikuu-2022/
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Yksiselitteista lukua tarvittavan rahoituksen volyymista ei siis ole, mutta esimerkiksi kemi-
anteollisuuden vahabhiilisyystiekartassaan® antamat arviot toimialansa edellyttamista
investoinneista konkretisoivat tarvetta: investointien jatkaminen perusuralla (johon myos
sisaltyy asteittainen siirtyminen kohti hiilineutraaliutta) edellyttda 34 mrd. euroa aikava-
lilla 2015-2050. Kun tavoitetaso asetetaan kunnianhimoisen paastévahennysskenaarion
mukaisesti, investointitarpeeksi arvioidaan 58 mrd. euroa samalla aikavalilla. Tama 70 pro-
sentin (24 mrd euron) ero perusuran ja kunnianhimoisen tavoitteen valilla yksistaan kemi-
anteollisuuden osalta kuvastaa vihredn siirtyman rahoitushaasteen mittakaavaa Suo-
messa. Nykyista tarkemmat laskelmat tarvittavista investoinneista eri aloilla ovat tarpeen,
jotta esimerkiksi julkinen sektori osaa mitoittaa omat toimensa oikein.

Kansainvalisen energiajdrjeston IEA:n arviot tarvittavista vuotuisista investoinneista hii-
lineutraaliuden saavuttamiseksi globaalisti vuoteen 2050 mennessa ovat kokoluokassa

4 000 miljardia USD vuoteen 2030. Tama edellyttaisi nykyisten investointien moninker-
taistamista, mikali globaalisti halutaan saavuttaa Pariisin sopimuksen mukainen tavoite.
Eri maiden nykyiset toimet eivat kuitenkaan systemaattisesti edista investointien kohde-
tumista kestavyystavoitteiden mukaisesti. Esimerkiksi koronaelvytykseen kohdennetuista
julkisista investoinneista vuonna 2020 on OECD:n mukaan vain reilut 20 % suuntautunut
ns. vihredan elvytykseen.” Samalla on hyva todeta, ettd Suomi ja muut pohjoismaat ovat
karkijoukoissa kansainvélisissa elvytyssuunnitelmien kestavyysvertailuissa?, joka luo poh-
jaa myds pidemman aikavalin edellytyksille suunnata rahoitusta systemaattisemmin ja
kokonaisvaltaisemmin kestavyystavoitteiden mukaisesti.

Vihredn siirtyman rahoitusedellytysten parantaminen Suomessa on keskeista yksityi-

sen rahoituksen ja osaamisen mobilisoimiseksi tavalla, joka luo kestavia tyopaikkoja, kiin-
nostavuutta Suomen investointiymparistoon seka auttaa kehittdmaan suomalaisia tuot-
teita ja palveluita, jotka ovat ratkaisemassa kestavyyshaasteita eri puolilla maailmaa. Kai-
ken kaikkiaan hyvin toimiva vihrean siirtyman rahoitus tukee suomalaisen yrityssektorin
kilpailukykya, joka on keskeisessa roolissa suomalaisen hyvinvointivaltion rahoituspohjan
turvaamisessa.

5 Yhteenveto toimialojen vahahiilitiekartoista. Tyo- ja elinkeinoministerion julkaisuja
2020:52. https://julkaisut.valtioneuvosto.fi’/handle/10024/162494

6 IEA (2021), World Energy Outlook 2021, IEA, Paris https://www.iea.org/reports/
world-energy-outlook-2021

7 https://www.oecd.org/coronavirus/policy-responses/key-findings-from-the-upda-
te-of-the-oecd-green-recovery-database-55b8abba/#section-d1e253

8 The Global Recovery Observatory, tietoa haettu joulukuussa 2021. Tanska on kédrjessa
Vivid Economics’ Greenness of stimulus index (GSI):n mukaan tehdyssa vertailussa. Katso.
Vivid Economics. (2021) https://www.vivideconomics.com/wp-content/uploads/2021/07/
Green-Stimulus-Index-6th-Edition_final-report.pdf
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Yritysten rahoitusedellytykset ja kilpailuasetelma muuttuvat

Rahoitusmarkkinoiden kdaynnissa oleva muutos koskee seka ymparistoriskien markkinaeh-
toista huomioimista rahoitusehdoissa, ESG® kriteereja soveltaen, ettd kestdvaa rahoitusta
koskevien saadosten luomista. Tassa muistiossa pyritdan ymmartamaan ndiden ajureiden
vaikutusta yritysrahoitukseen: minkalaiset yritykset voivat hyotya kehityksesta edullisem-
pina rahoitusehtoina ja minkalaisten toimintojen rahoituskulut saattavat nousta. Samalla
pyritdan hahmottamaan vaatimuksia julkisen sektorin toimille ja rahoituksen kohdentami-
selle, joilla on tarkea merkitys murrosten mahdollistajana ja vauhdittajana. Kestavaa rahoi-
tusta tarkastellaan tdssa erityisesti yritystoiminnan nakdkulmasta. Kansantalouden kan-
nalta on tarkeda samanaikaisesti ymmartaa vihrean siirtyman edellytyksia ja rahoitustar-
peita myos muilla yhteiskunnan sektoreilla, liittyen muun muassa sosiaalisesti oikeuden-
mukaisen siirtyman haasteisiin.

Yksityisen sektorin toimijoilla on vaihtelevaa tietoa ja valmiuksia kestavan rahoituksen
hyodyntamiseen ja mobilisoimiseen. Vastaavasti Suomessa ei vield ole selkedd kokonaisku-
vaa tarvittavista julkisen sektorin toimista kestavan rahoituksen edistamiseksi. Tdssa tydssa
on kuultu keskeisia sidosryhmia ja pyritty hahmottamaan, mitka ovat julkista interven-
tioita edellyttavat pullonkaulat sekd milla keinoin naita interventioita on parasta toteuttaa.
Ratkaisut liittyvat mm. lainsdaddantoon, tiedonsaantiin, osaamisen kehittamiseen, riskin-
jaon instrumentteihin ja kdytettavissa olevaan julkiseen rahoitukseen.

On tarkedaa ymmartaa, miten julkisen sektorin toimijoiden tulee huomioida EU:n kestavan
rahoituksen taksonomia omissa mandaateissaan ja rahoituspaatoksissaan, ottaen huo-
mioon kunkin toimijan erityistehtava. Erityisesti on pohdittava, miten julkinen sektori voi
tukea suomalaisten yritysten kykya hyotya EU:n taksonomiasta seka muista kansainvalisia
rahoitusmarkkinoita kestdvampaan suuntaan kannustavista aloitteista. Taksonomia-luoki-
tus tulee kattamaan, ainakin lahivuosina, vain rajallisen osan taloudesta. On pyrittava hah-
mottamaan, mita tama tarkoittaa kestavyyskriteerien ulkopuolelle jaavien toimintojen
kannalta ja milld tavalla finanssisektori tulee arvioimaan taksonomian ulkopuolelle jadvien
toimintojen kestavyytta.

Tassa TEM-hallinnon tuottamassa tilannekuvassa tarkastellaan kehitysta ja sen vaikutuksia
erityisesti TEM-hallinnon toimijoiden kannalta. Vihredn siirtyman tukeminen koskee kui-
tenkin my6s useimpia muitakin hallinnonaloja ja ty6 voi tarjota ndkdkulmia myos kansalli-
sen vision laatimiseen vihredn siirtyman rahoituksesta. Vihreaa siirtymaa edistetaan tehok-
kaimmin lapileikkaavasti, tavalla, jossa julkiset toimet tdydentavat toisiaan.

9 ESG (Environment, Social and Governance) on vastuullisessa sijoittamisessa kdytetty
lyhenne, jolla tarkoitetaan ymparistdasioiden, sosiaaliseen vastuuseen liittyvien tekijéiden
seka hallintotapa-asioiden huomioon ottamista sijoitustoiminnassa siten, etta salkun tuotto-
ja riskiprofiili paranevat. (Finsif)
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2 Kestavan rahoituksen merkitys
markkinoilla ja yritysrahoituksessa

Tassa luvussa kuvataan kestavan rahoituksen kehitysta ja sen merkitysta rahoitusmarkki-
noilla ja yritysrahoituksessa. Tulevaa kehitysta on arvioitu vuoteen 2030 asti ulottuvalla
aikaperspektiivilla.

Vihrea rahoitus on osa laajempaa kestavan rahoituksen kokonaisuutta. Samoin ‘vihrea siir-
tyma’ on osa laajempaa ja kokonaisvaltaisesti yhteiskuntaa lapileikkaavaa 'kestavyyssiir-
tymaa’ Vihrea siirtyma, erityisesti ilmastonmuutoksen hillintd, on ollut kansallisesti ja kan-
sainvalisesti keskeinen ajuri ja painopiste kestavyyssiirtymdssa. Viime vuosina ymparisto-
ndkokulma on selkedsti laajentunut, erityisesti luonnon monimuotoisuuden hupenemi-
seen ja luonnonvarojen kestavaan hallintaan liittyviin kysymyksiin.

Tassa kappaleessa kestdvaa rahoitusta lahestytadan kokonaisuutena ja siina nostetaan esiin
erityisesti vihredn rahoituksen ja vihredn siirtyman kannalta tarkeimpia kehityskulkuja.
Markkinoita ja yritysrahoitusta ldhestytaan kasittelemalld ensin kansainvalista ja EU-tason
kehitysta ja sen jalkeen Suomen rahoitusmarkkinan ja yritysrahoituksen kehitysta. Kesta-
van rahoituksen kansainvalinen ja EU-tason kehitys ja trendit, esimerkiksi luokittelu, hei-
jastuvat voimakkaasti Suomeen.

2.1 Kestavan rahoituksen kansainvalinen kehitys

Kestava rahoitus on keskeinen trendi, joka vaikuttaa kiihtyvalla tahdilla globaaleihin paa-
omamarkkinoihin. Tama trendi vaikuttaa voimakkaasti eri toimialojen yrityksiin, jotka
haluavat kerata rahoitusta paaomamarkkinoilta. Finanssisektorin rooli kestavyyden ajurina
on erityisesti viimeisen parin vuoden aikana kasvanut huomattavasti, asettaen painetta
yrityksille huomioida kestavyyssiirtyma strategisena nakokulmana omassa liiketoiminnas-
saan. Kestava rahoitus on valtavirtaistunut kansainvalisesti viimeisen 10 vuoden aikana.
Global Sustainable Investment Alliance (GSIA) arvioi kestavien sijoitusten edustavan vuo-
den 2020 alussa 36 % kaikesta ammattimaisesti hoidetusta varallisuudesta globaalisti. Kes-
tavan rahoituksen kriteerien ja instrumenttien yleistyminen ovat osaltaan tuoneet vastuul-
lisuuden ja kestdvyyden yritysten ylimman johdon agendalle. Lisdksi rahoitusmarkkinat
odottavat jatkuvasti parempaa lapindkyvyytta sijoituskohteistaan, ja tama ajaa yritysten
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laadukkaampaa ja laajempaa kestavyyden ESG-raportointia, jota edistetdadn globaalisti
niin vapaaehtoisten aloitteiden kuin lainsdaadannon avulla.

Kestdvan rahoituksen kasvun taustalla on useita eri kansainvalisisia kehityskulkuja ja
sitoumuksia, jotka ovat osaltaan edistaneet sen valtavirtaistumista. Naita ovat ennen kaik-
kea Pariisin ilmastosopimus (2015), YK:n kestavan kehityksen tavoitteet (SDG, 2016),
Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD, 2017), seka YK:n ymparis-
toohjelman kestavan rahoituksen aloite (Environment Program Finance Initiative, UNEP
F11°). Muun muassa ndma keskeiset aloitteet ja sitoumukset ovat koonneet yhteen rahoi-
tusalan toimijoita globaalisti sekd muodostavat yhteisen alustan ja osoittavat suunnan
rakentaa kestavampaa finanssisektoria.

Vastuullinen sijoittaminen on luonut pohjaa finanssisektorin kestavyydelle

Kestdva rahoitus on kehittynyt viimeisen vuosikymmenen aikana vahvasti vastuullisen
sijoittamisen ajamana. Vastuullisessa sijoittamisessa sijoittajat integroivat ESG-ndakokulmat
(Environment, Social, Governance) omaan toimintaansa ja paatdksentekoon. Vastuullisen
sijoittamisen lIdhestymistapoja on lukuisia (ks. esim. Finsif — vastuullisen sijoittamisen opas
). Yleinen kehitys kansainvalisessa tarkastelussa on ollut siirtyminen poissulkemisesta
(esim. fossiili-intensiiviset yritykset, tupakkateollisuus, jne.) kohti best-in-class -lahestymis-
tapaa, jossa suositaan toimijoita, jotka nahdaan vastuullisimpina ja kestavimpind. Taman
lahestymistavan jatkeena on kiihtyvalla tahdilla yleistynyt myds temaattinen sijoittami-
nen (esim. sijoittaminen veteen, uusiutuvaan energiaan, terveyteen, koulutukseen, jne.)

ja vaikuttavuussijoittaminen (sijoitustuoton rinnalla mitattavan vaikuttavuuden tietoinen
tavoittelu osana sijoitusta).

YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet (UN PRI) ' tarjoavat vastuullisen sijoittami-
sen globaalin viitekehyksen. Vastuullisen sijoittamisen periaatteisiin sitoutuneiden rahoi-
tusalan toimijoiden lukumaara on kasvanut tasaisesti viimeisen 15 vuoden aikana. Erityi-
sesti vuosina 2020-2021 periaatteisiin sitoutuneiden rahoitusalan toimijoiden lukumaara
kasvoi merkittavasti (noin 2 400 allekirjoittanutta vuonna 2019, noin 3 800 allekirjoitta-
nutta vuonna 2021), ks. kuva 2.1. Ndiden rahoitusalan toimijoiden hallinnoima varallisuus
oli vuonna 2021 yhteensa noin 120 000 miljardia dollaria. Tama kehitys kuvastaa hyvin kes-
tévan rahoituksen valtavirtaistumista ja kehityksen odotetaan jatkuvan voimakkaana myds
tulevina vuosina.

10 https://www.unepfi.org/
11 https://www finsif.fi/download/13293/
12 https://www.unpri.org/pri/about-the-pri
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Kuva 2.1 YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteisiin sitoutuneiden yritysten lukumaérd ja hallinnoima
varallisuus (2006—2021). Lahde: UN PRI
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Pankit ottavat vastuullisuuden kasvavassa maarin huomioon rahoituksessaan

Pankit huomioivat lainanannossa kasvavassa maarin ESG-tekijat. Euroopan Keskuspankin
(EKP) pankkivalvonta on julkaissut vuonna 2020 hallintaoppaan, miten pankkien tulisi hal-
lita ilmasto- ja ymparistoriskeja. '* Imasto- ja ymparistoriskit vaikuttavat pankkien luot-
toriskiin ja siten myds luotonmydntdon ja hinnoitteluun. Rahoittajilla on jo pitkaan ollut
tarve hinnoitella kestavyysriskeja rahoituskuluihin, mutta alan kdytdnnét ja tyokalut ovat
olleet hajanaisia ja riippuvaisia toimijoiden omasta tahtotilasta ja tavoitteista. Kansainva-
lisesti edelldkdvijapankeille ESG-tekijéiden integrointi rahoitukseen on jo vakiintunutta
toimintaa, mutta toisaalta useat pankit ovat lahteneet edistdmaan asiaa tdysimaaraisesti
vasta regulaation ja pankkivalvonnan kehittyessa. Kestava rahoitus etenee siis usealla rin-
tamalla niin julkisen kuin yksityisen sektorin toimesta.

Vuonna 2019 julkaistiin Principles for Responsible Banking (UN PRB) ', joka tarjoaa
pankeille viitekehyksen linjata oma toimintansa Pariisin ilmastosopimuksen seka SDG:ien
kanssa. Ndin se tdydentaa sijoittajille jo yli kymmenen vuotta aikaisemmin luotua PRI:ta.
PRB:n perustaja-allekirjoittajina vuonna 2019 oli 132 pankkia maailmanlaajuisesti. Jou-
lukuussa 2021 allekirjoittajien maara on kaksinkertaistunut 265:een edustaen yli 45

% globaaleista pankkivaroista (noin 72 000 miljardia dollaria). Allekirjoittaneet pankit
ovat sitoutuneet PRB:n kuuteen periaatteeseen seka raportoivat julkisesti periaatteiden

13 https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.202011finalguideoncli-
mate-relatedandenvironmentalrisks~58213f6564.fi.pdf

14 https://www.unepfi.org/banking/bankingprinciples/
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taytantoonpanon edistymisesta ja kertovat avoimesti vaikutuksista ja panoksista kestavan
rahoituksen edistamiseksi toiminnassaan.

Pankit ovat tuoneet kasvavassa maarin markkinoille myds omasta taseestaan myonnetta-
vid kestavia rahoitusinstrumentteja, kuten vihreat lainat ja vastuullisuuteen linkitetyt lainat
(sustainability-linked loans). Vihreissa lainoissa rahoitettavan kohteen tulee tayttaa tietyt
ympadristokriteerit ja tyypillisesti laina on edullisempi kuin markkinaehtoinen pankkilaina.
Vastuullisuuteen linkitetyissa lainoissa varojen kayttokohdetta ei ole valttamatta maari-
telty, mutta lainan hinnoittelu on sidottu lainanottajan vastuullisuustavoitteiden saavutta-
miseen. Yleisesti vastuullisuuteen sidottujen ja kestavyytta edistaviin hankkeisiin kohdis-
tuvan lainarahan saatavuus kasvaa voimakkaasti maailmanlaajuisesti pankkien kehittaessa
uusia tuotteita ja palveluita tukeakseen yrityksia kestavyyssiirtymdssa seka edistdakseen
my®s pankkien omia vastuullisuustavoitteita.

Euroopan pankkiviranomainen, joka edistda yhteisen sadntely- ja valvontakehyksen luo-
mista EU:n pankkialalle, on tehnyt aloitteen, ettd luotonannon taksonomianmukaisuus
tulisi osaksi pankkien vakavaraisuusraportointia. Raportointivelvoite ei koskisi vain yleisen
edun kannalta merkittavia nk. PIE-yhteisdja, vaan pankin kaikkia asiakkuuksia. Raportointi
on ehdotettu aloitettavaksi vuonna 2024.

Myds globaali kestavien joukkovelkakirjamarkkinoiden (Green, Social, Sustainabi-
lity bonds, GSS) koko on kasvanut voimakkaasti viimeisen viiden vuoden aikana. Vuoteen
2019 asti kestdvien joukkovelkakirjalainojen markkina kasvoi vihreiden joukkovelkakirjo-
jen ajamana, ja ne ovat edelleen merkittavasti suurin muoto. Vuodesta 2020 alkaen muun
tyyppiset kestavat joukkovelkakirjat ovat lahteneet voimakkaaseen kasvuun, erityisesti
sosiaaliset ja kestavat joukkovelkakirjat. Kestavien joukkovelkakirjojen markkinassa on
seka finanssitoimijoita ettd niiden rinnalla myos valtiota, valtiollisia toimijoita seka yrityk-
sia muilta toimialoilta. Erityisesti yritysten liilkkeeseen laskemien vihreiden joukkovelkakir-
jalainojen kasvu on ollut huomattavaa viime vuosina. Kestavan lainamarkkinan odotetaan
jatkavan voimakasta kasvua tulevina vuosina.”

Vastuullisen sijoittamisen muodoista temaattinen sijoittaminen ja vaikuttavuus-
sijoittaminen ovat kokoluokaltaan globaalisti viela pienid, mutta kasvavat voimak-
kaasti. Naiden sijoitusmuotojen tarkoitus on kanavoida rahoitusta kohteisiin, jotka edis-
tavat kestavaa kehitysta positiivisten yhteiskunnallisten vaikutusten kautta. Vaikutta-
vuussijoittamisen globaali kattojarjestd, Global Impact Investing Network (GIIN), arvioi

15 Ajankohtaista tietoa markkinan tilanteesta ja kehityksesta tarjoaa mm. Climatebonds -
Sustainable Debt Market, Summary H1 202 1https://www.climatebonds.net/files/reports/cbi_
susdebtsum_h12021_02b.pdf
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vaikuttavuussijoittamisen markkinan kooksi 715 miljardia dollaria. IFC on arvioinut vaikut-
tavuussijoittamisen markkinan kooksi 2 300 miljardia dollaria. ' Tama arvio on tehty huo-
mattavasti laveammalla maaritelmalld verrattuna GIIN arvioon. Vaikuttavuussijoittamiseen
on kohdistunut kasvavaa kiinnostusta COVID-19 -pandemian my®6td, kun tietoisuus glo-
baaleista kestavyyshaasteista on lisddntynyt. Johtopaatoksena voidaan todeta, etta vai-
kuttavuussijoittamisen globaali kenttd on vield nuori mutta kasvaa nopeasti. Sen kokoa
on vaikea tasmallisesti arvioida, mutta sijoittajien ja rahoittajien kiinnostuksen odotetaan
jatkuvan.

My®s julkinen sektori on ottanut aktiivisen roolin kestavan rahoituksen kiihdyttamiseksi.
Kestavan rahoituksen tiekarttoja on julkaistu eri puolilla maailmaa (mm. Suomi, Aust-
ralia, Irlanti, Luxemburg, UK). Tiekartat kokoavat yhteen keskeiset julkiset ja yksityiset toi-
mijat, luovat yhteisen vision seka maarittavat toimenpiteita, joilla edistetdan kestavan
rahoituksen edellytyksia ja kiihdytetdan siirtymaa kohti Pariisin ilmastosopimuksen ja YK:n
kestavan kehityksen tavoitteiden mukaista yhteiskuntaa. Useat tiekartat ovat luotu vasta
viime aikoina, mm. UK:n ja Irlannin tiekartat on julkaistu lokakuussa 2021. Suomen kes-
tévan rahoituksen tiekarttatyo kdynnistyi jo 2018-2019 ja syksylla 2021 julkaistu kansal-
linen SDG-rahoituksen tiekartta'” tarjoaa suuntaviivoja kilpailukykyisen kestavan rahoi-
tusekosysteemin luomiseen Suomelle. Tiekarttojen toimeenpanon tulevan vuosikymme-
nen aikana voidaan nahda entisestdan kiihdyttavan kestavan rahoituksen kasvua seka toi-
mintaympariston kehittymista. Niiden keskeinen arvo on edistaa eri sidosryhmien valista
yhteistyota ja edistda systeemista muutosta.

Finanssialan aloitteet ja sitoumukset kokoavat toimijoita yhteen

Myds useat vapaaehtoiset finanssisektorin aloitteet kokoavat eri toimijoita yhteen jaka-
maan yhteisen sitoumuksen ja tavoitteen. Merkittavia finanssisektorin aloitteita ovat esi-
merkiksi UNEP FI -alainen Net Zero Alliance (sitoumus hiilineutraaliudelle vuoteen 2050
mennessd, allekirjoittajina 92 pankkia edustaen 43 % pankkien hallinnoimista pddomista
globaalisti . My®s sijoittajilla ja vakuutusyhtidilla on omat Net Zero Alliance -sitoumuk-
set), Network for Greening the Financial System, NGFS (keskuspankit ja pankkival-
vonta), International Platform on Sustainable Finance, IPSF (EU ja 17 eri valtiota). Aloit-
teiden keskeinen tavoite on skaalata ja suunnata rahoitusta kasvavassa maarin kestavaa
kehitysta edistaviin kohteisiin.

16 https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/publications_ext_content/
ifc_external_publication_site/publications_listing_page/impact-investing-market-2020

17 Finnish Roadmap for Financing a Decade of SDG Action 2021

18 https://www.unepfi.org/news/industries/banking/
net-zero-banking-alliance-reaches-milestone-with-90-banks-committed/
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Monet yksittdiset finanssialan toimijat ovat myds asettaneet omia sitoumuksiaan kesta-
van kehityksen edistamiseksi. Viimeisten vuosien aikana ovat yleistyneet pankkien ja sijoit-
tajien sitoumukset hiilineutraaleille sijoitus- ja lainaportfolioille. lImastonmuutos ja sitou-
tuminen hiilineutraaliuteen on talla hetkella voimakas kestavaa rahoitusta tukeva trendi.
Se tulee vaikuttamaan niin pddomamarkkinoihin kuin yksittaisten tahojen toimintaan voi-
makkaasti tulevien vuosikymmenien aikana. Finanssisektorin sitoumukset tulevat johta-
maan siihen, ettd rahoitettavilta kohteilta edellytetadn selkeaa suunnitelmaa hiilidioksidi-
padstojen pienentamiseksi seka kykya raportoida paastoista luotettavasti ja lapinakyvasti.
Yritysrahoituksessa kestavyyden nakokulmat vaikuttavat yritysanalyysiin, joka vaikuttaa
edelleen pankkien tarjoamaan rahoitukseen, muun muassa hinnoitteluun, rahoituksen
saatavuuteen seka mahdollisesti myds muihin yritykselle tarjottaviin palveluihin, kuten
esimerkiksi vakuutusten ehtoihin. Kestavyysvaatimusten yleistyessd, on rahoitusta hake-
van yrityksen pystyttava esittamaan liiketoimintasuunnitelman ja perinteisen taloudellisen
tiedon rinnalla ns. kestavan siirtyman suunnitelma, jossa yritys kuvaa, miten yritystoiminta
on kestdvaa ja miten yritys siirtymaa toteuttaa. '

Luonnon monimuotoisuus nousemassa osaksi kestavaa rahoitusta

Siind missa ilmastonmuutos on jo valtavirtaa rahoitusmarkkinoilla, luonnon monimuo-
toisuus on vasta nousemassa alan toimijoiden agendalle. Luonnon monimuotoisuuden

ja ilmaston yhdistyminen kestavan rahoituksen ydinteemana on yksi tulevan vuosikym-
menen tarkeimmista kehitystrendeista. Luonnon monimuotoisuus on noussut ilmaston-
muutoksen rinnalle viimeistadan vuoden 2021 aikana. Lisdantyva tietoisuus luonnon moni-
muotoisuuden merkityksestd seka kasvava paine tiukemmille kansainvalisille ja kansal-
lisille sitoumuksille (mm. YK:n biodiversiteettisopimuksen osapuolikokous COP-15 seka
Dasguptan raportti®) yhteiskunnallemme, yritysten toimintaedellytyksiin ja riskeihin seka
ihmisen ja luonnon hyvinvoinnille on saanut myds finanssisektorin ottamaan monimuo-
toisuuden omalle agendalleen. Keskeinen luonnon monimuotoisuuteen liittyva aloite kan-
sainvalisesti on Taskforce on Nature-related Financial Disclosures (TNFD). TNFD:std
ollaan rakentamassa sisarparia vahvan suosion saaneelle ilmastoriskeihin keskittyvalle
TCFD:lle. TNFD-viitekehys on vield kehityksen asteella, alustavan aikataulun mukaisesti se
julkaistaan vuoden 2022 loppupuolella.

19 Lahde: Finanssiala ry sidosryhmédkuuleminen, 8.12.2021

20 https://www.gov.uk/government/publications/
final-report-the-economics-of-biodiversity-the-dasgupta-review
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2.2 EU:n kestavan rahoituksen strategia

Euroopan Unioni on asettanut itselleen kunnianhimoiset kestavyystavoitteet, keskei-
simpana siirtyminen hiilineutraaliin yhteiskuntaan vuoteen 2050 mennessa. Lisaksi EU:n
tavoitteet liittyvat mm. kiertotalouden edistamiseen, luonnon monimuotoisuuden heik-
kenemisen pysdyttamiseen ja luonnon ennallistamiseen seka sosiaalisesti oikeudenmukai-
sen kestavyyssiirtyman toteuttamiseen. Keskeinen osa Euroopan vihredn kehityksen ohjel-
maa (European Green Deal) on maaliskuussa 2018 julkaistu EU:n kestavan rahoituksen
toimintasuunnitelma ?'. Se laadittiin tukemaan EU:n ilmastotavoitteiden saavuttamista ja
yksityisen rahoituksen kohdentamista kestavaan taloudelliseen toimintaan. Toimintasuun-
nitelman pohjalta rakennetaan uusia direktiiveja seka asetuksia, jotka tukevat EU:n kesta-
vyystavoitteiden saavuttamista. Vuonna 2021 EU julkaisi paivitetyn kestavan rahoituksen
strategian, joka padivittaa ja tdydentda vuoden 2018 toimintasuunnitelmaa. Vuodesta 2018
alkaen kestavaan rahoitukseen liittyva saantely on EU:ssa lisadantynyt huomattavasti ja
tama tulee jatkumaan myds tulevina vuosina, kun paivitettya strategiaa toimeenpannaan.
Seuraavat kaksi osiota antavat yleiskuvan alkuperdisesta kestavan rahoituksen toiminta-
suunnitelmasta seka paivitetysta kestavan rahoituksen strategiasta.

Kestavan rahoituksen toimintasuunnitelma (2018) loi pohjan kestavalle
rahoitukselle EU:ssa

Vuoden 2018 kestavan rahoituksen toimintasuunnitelman (Sustainable finance Action
plan) keskeiset tavoitteet ovat 1) ohjata padomavirrat kestaviin investointeihin kestavan
ja osallistavan kasvun saavuttamiseksi; 2) hallita rahoitusriskejd, jotka aiheutuvat ilmas-
tonmuutoksesta, luonnonvarojen ehtymisestd, ympariston pilaantumisesta ja yhteiskun-
nallisista ongelmista; seka 3) suosia taloudellisessa ja rahoitustoiminnassa lapinakyvyytta
ja pitkdjanteisyytta. Nama tavoitteet ovat EU:ssa muodostaneet pohjan viimeisen kolmen
vuoden keskeisille kehitystrendeille kestavaan rahoitukseen liittyen.

Toimintasuunnitelma muodostui 10 toimenpiteestd, joista tarkein on toimi 1. “Laaditaan
EU:n luokitusjarjestelma kestavalle toiminnalle”, eli EU taksonomia. Toimenpiteet voidaan
luokitella kolmeen kokonaisuuteen, jotka muodostavat EU:n kestavan rahoituksen
viitekehyksen. Nama kokonaisuudet ovat: 1) EU taksonomia, jolla luodaan luotettava
tieteeseen perustuva maaritelma kestaville sijoituskohteille, 2) Tiedonannon edistami-
nen, seka 3) Tyokalut kestdvan rahoituksen edistamiseksi.

21 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/PDF/?uri=CELEX:52018DC0097&from=EN
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1. EU-taksonomia

EU-taksonomiassa on maaritelty kriteerit, miten taloudellinen toiminta voi edistda yhden
tai useamman ymparistétavoitteen saavuttamista aiheuttamatta haittaa muille tavoitteille.
Talla hetkella EU-taksonomian arvioinnissa kaytettavat tekniset kriteerit ovat olemassa
kahdelle ilmastoon liittyvalle ymparistotavoitteelle, joiden osalta raportointivelvoite alkaa
vuodesta 2022. Nelja muuta, ei-ilmastoon liittyvad ymparistotavoitetta, ovat vuorossa seu-
raavaksi ja niiden osalta raportointivelvoitteen tulisi alkaa vuonna 2023. Aikataulu toden-
nakoisesti kuitenkin mydhastyy.

EU-taksonomiaa kehitetaan jatkuvasti. Pidemman aikavalin kehityksena on sosiaalisen tak-
sonomian kehittaminen seka taksonomian laajentamisen kestavyyden kannalta haitalli-
siin toimintoihin (ns. liilkennevalomalli). Toistaiseksi jokaisella kestavadn rahoituksen myon-
tajalla on ollut omat kriteerinsa kestaville hankkeille, joten EU-laajuiset pelisdannét ja luo-
kitusjarjestelmat ovat tarpeen alan yhdenmukaistamiselle. EU-taksonomian tavoite on
ohjata padomia kestdviin taksonomian mukaisiin investointeihin pohjautuen yhteisiin kes-
tavyyskriteereihin, jotka tulevat helpottamaan vertailua eri yhtididen valilla. Yritysten tulee
ymmartad, miten ne asemoituvat suhteessa taksonomiaan ja sen teknisiin kriteereihin,
jotta ne pystyvat kdymaan dialogia rahoitusmarkkinan kanssa, vastaamaan muuttuviin asi-
akastarpeisiin seka kehittamaan omaa toimintaansa taksonomian tavoitteet huomioiden
(mm. tuotekehitys). Pédomien ohjautuminen kestaviin kohteisiin voi myos vaikuttaa yritys-
ten markkina-arvoihin seka rahoituksen saatavuuteen ja hinnoitteluun.

2. Tiedonannon edistaminen

Tavoitteena on kehittda raportointivaatimuksia seka finanssi- etta yrityssektorin toimijoille,
jotta sijoittajilla on tarvittava vastuullisuustieto sijoituspaatoksia tehtaessa. Keskeisena toi-
menpiteend on mm. vuoden 2021 alusta voimaan tullut Sustainable Finance Disclosure
Regulation (SFDR), joka koskee finanssialan toimijoita. Tama SFDR-asetus velvoittaa finans-
simarkkinatoimijoita (esimerkiksi rahastoyhtiot, vaihtoehtorahastojen hoitajat ja sijoitus-
neuvontaa tarjoavat yritykset) ilmoittamaan, miten kestavyysriskit huomioidaan niiden
toiminnassa, tai vaihtoehtoisesti selittamaan, miksi niita ei huomioida. Lisaksi yrityksille

on tulossa myds uusi raportointiviitekehys Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD). Direktiivi muuttaa nykyisin voimassa olevaa muiden kuin taloudellisten tietojen
raportointia koskevaa direktiivia (NFRD). CSRD:n my6ta vastuullisuustiedot tulee antaa
toimintakertomuksen osana aiempaa yksityiskohtaisemmin. Yhtion tulee muun muassa
raportoida, mitka ovat sen vaikutukset yhteiskuntaan ja ymparistdon sekd mita ESG-riskeja
yhtioon itseensa liittyy. Tiedot tulevat my6s varmennuksen kohteeksi. Direktiivi on tarkoi-
tus implementoida kansallisesti siten, ettda CSRD:n mukainen raportointi alkanee vuonna
2024, jolloin raportoidaan vuoden 2023 tiedot. Direktiivineuvotteluissa on esilla, etta
raportointivelvoite laajenisi koskemaan muun muassa listautumattomia suuryrityksia seka
porssilistattuja pk-yrityksia.
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3. Tyokalut kestavan rahoitukset edistamiseksi

Tavoite on kehittaa tyokaluja vastuullisten sijoitustuotteiden luomiseksi ja viherpesun
vahentdmiseksi. Toimenpiteitd tdméan kokonaisuuden alla ovat mm. kestdvyyden viitearvo-
jen madrittdminen, ns. vahahiilisyysindeksi (EU Climate Transition Benchmark ja EU Paris-
Aligned Benchmark). Kaikkien benchmarkien yllapitdjien raportointivaatimuksia nostetaan
vastuullisuustiedon osalta. Tama luo paineita myds yrityksille, mikali ne haluavat padsta
mukaan vastuullisuusindekseihin tai houkutella indeksirahastoja sijoittajiksi. Lisaksi keskei-
sena toimenpiteena on vihreiden joukkolainojen markkinan yhtenaistéminen (EU Green
Bond Standard). Joukkovelkakirjalainamarkkinoille tulee EU:n my6td uusi standardi vih-
reille lainoille. EU:n Green Bond Standard perustuu taksonomiaan ja eroaa taten Interna-
tional Capital Markets Associationin (ICMA) Green Bond -periaatteista.

Paivitetty kestavan rahoituksen strategia nostaa EU:n kunnianhimoa

Kesdkuussa 2021 EU julkaisi uuden, paivitetyn, kestavan rahoituksen strategian (Strategy
for Financing the Transition to a Sustainable Economy). Pdivitetty strategia perustuu ja tay-
dentda aikaisemmin julkaistua strategiaa. Se on aiempaa, vuonna 2018 julkaistua toimin-
taohjelmaa laajempi ja kunnianhimoisempi, mika tietda vilkasta lainsaddantovalmistelua
myds tuleville vuosille. Komissio raportoi strategian toteutuksesta vuoden 2023 loppuun
mennessa ja tukee aktiivisesti jasenmaita niiden pyrkimyksissa edistaa kestavaa rahoi-
tusta. Uudessa strategiassa on nelja painopistealuetta: 1. siirtymarahoitus, 2. kestavan
rahoituksen tuominen myds yksityishenkildiden ja PK-sektorin ulottuville, 3. finanssisek-
torin resilienssi ja osallistuminen kestdvaan rahoitukseen, seka 4. kansainvalinen yhteis-
ty0 osana globaalia kestdavan rahoituksen agendaa. Uudistettu strategia esittaa kunnianhi-
moisen tiekartan kestavan rahoituksen edistamiseksi EU:ssa. Vuosien 2022-2023 aikana on
odotettavissa huomattavasti uusia toimia kestdvan rahoituksen edistamiseksi, pohjautuen
paivitetyn strategian toimenpiteisiin.

Uusi strategia voidaan jakaa kolmeen osaan: 1) Vuonna 2018 aloitettujen hankkeiden jat-
kokehitys. Ndista hankkeista eniten pinnalla ovat olleet kestavan rahoituksen taksonomia
ja tiedonantoasetus. 2) uusina aloitteina muun muassa velka- ja sijoitustuotteiden stan-
dardisointi, digiteknologian hyodyntaminen tukemaan kestdvaa kehitysta seka kestavyys-
luokitusten lapindakyvyyden ja vertailtavuuden edistaminen. 3) kestavyysriskien kasittely ja
hallinta niin, ettd kestavyystekijat huomioidaan finanssialan yritysten riskienvalvonnassa.

Paivitetty strategia vaikuttaa yrityksiin eri toimialoilla. Keskeisena tavoitteena paivite-
tylla strategialla on pk-yritysten kytkeminen entista paremmin mukaan kestavaan rahoi-
tukseen. Strategiassa esitetaankin aloitteita pienten ja keskisuurten yritysten parem-
maksi osallistamiseksi EU:n siirtymaan kohti kestavaa taloutta. Lisaksi strategiassa paino-
tetaan ilmaston lisaksi myos muita kestavyyden osa-alueita (mm. taksonomian laajene-
minen sosiaalisiin nakdkulmiin). Keskeinen yrityksiin vaikuttava kehitystrendi on kasvavat
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vaatimukset yritysten tiedonannolle. Yrityksiin kohdistuvat ESG-raportointivaatimukset
tulevat kiristymaan tulevina vuosina, ja talla pyritaan vastaamaan myds rahoitusmarkki-
nan kasvaviin tietotarpeisiin. Yhtena strategian tavoitteena on myos lisdta kansainvalista
yhteisty6ta kestavan rahoituksen edistdmisessa. Vastuullisuuden ja kestavyysnakokohtien
huomioimisen keskeinen haaste on kansainvalisesti kaytettyjen standardien moninaisuus,
jonka seurauksena ESG-tiedon vertailukelpoisuus on ollut kansainvalisesti heikkoa. Kesta-
van rahoituksen kehittymisen myota on odotettavissa raportointiviitekehysten yhtendisty-
mista kansainvalisesti.

2.3 Kestavan rahoituksen kehitys Suomessa

Viime vuosien kiihtyva kansainvalinen ja EU-tason kestavan rahoituksen kehitys on vaikut-
tanut voimakkaasti myds suomalaiseen finanssialaan, jolla on valmiiksi vahva pohja vas-
tuullisuuden ja kestavyyden integroimisesta omaan toimintaan. Kehityksen johdossa ovat
olleet ennen kaikkea suurimmat pankit, jotka ovat tehneet systemaattista vastuullisuus-
tyota jo pidemmallad aikavalilla. Lisaksi suomalaiset eldkeyhtiot ovat olleet edelldkavijoita
vastuullisessa sijoittamisessa.

Suurimmat pankit ovat edellakavijoita kestavassa rahoituksessa

Pankeissa kestava rahoitus voidaan karkeasti jakaa kolmeen kokonaisuuteen: oman toi-
minnan vastuullisuus, vastuullinen sijoittaminen seka vastuullinen luotonanto. Ndista vii-
meinen, ESG-asioiden ja kestdvyyden integroiminen lainaportfolioihin, on kehittynyt huo-
mattavasti viimeisten vuosien aikana. Suurimmista pankeista OP, Nordea ja Danske Bank
toteuttavat ESG-analyysia osana luotonantoa ja rahoituspaatoksia. Pankit eivat tarkem-
min julkisesti avaa prosessejaan ja todenndkdisesti eri toimijoilla on erilaiset Iahestymis-
tavat analyysin toteuttamiseen. Pienemmat pankkitoimijat eivat ole talla hetkella niin pit-
kalla systemaattisen ESG-analyysin toteuttamisessa lainoituksessa. Lahivuosina lainasal-
kun ESG-analyysi tulee suurella todennakdisyydella kuitenkin lapileikkaamaan suomalaista
pankkisektoria. Tama tulee tarkoittamaan sitd, etta rahoitettavien kohteiden tulee pystya
kaymaan dialogia ja vastaamaan rahoittajien ESG-tietopyyntdihin.

IImastokriisi on keskeinen ajuri myds pankkien liiketoiminnassa. Pariisin ilmastosopimuk-
sen, EU:n hiilineutraalisuustavoitteen seka Suomen kansallisen hiilineutraalisuustavoitteen
(tavoitevuosi 2035) pohjalta myds finanssisektori siirtyy kohti hiilineutraaliutta. Useat Suo-
messa toimivat pankit ovat asettaneet itselleen hiilineutraalisuustavoitteet, ja mm:

e Danske Bank on liittynyt Net-Zero Banking Allianceen (NZBA), joka on pank-

kien johdolla YK:n aloitteesta luotu maailmanlaajuinen pankkien liittouma.
Liittouman jasenet sitoutuvat mukauttamaan laina- ja sijoitussalkkujensa
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padstot siten, ettd nollanettopaastot voidaan saavuttaa Pariisin sopimuksen
ilmastotavoitteiden mukaisesti viimeistaan vuonna 2050. Yksi ilmastotyon
keinoista ovat linjaukset ilmaston kannalta haitallisten toimialojen rahoitta-
misesta. Vuonna 2021 Danske Bank ilmoitti luopuvansa asteittain kivihiili- ja
turve-energiaa tuottavien yritysten rahoittamisesta ja niihin sijoittamisesta.
Lisaksi Danske Bank on sitoutunut asettamaan vélitavoitteita vuoteen 2030
sektoreille, joissa pankki rahoittaa suurimpia padstojen aiheuttajia ja raportoi-
maan edistymisestdan vuosittain. 2

® Nordea asettaa tavoitteeksi nollapdastot vuoteen 2050 mennessa. Nordea
on lisdksi asettanut keskipitkan aikavalin tavoitteekseen vahentda luotto- ja
sijoitussalkkujensa hiilidioksidipaastoja 40-50 prosenttia vuoteen 2030 men-
nessd. 2 Myds Nordea on liittynyt NZBA:een lokakuussa 2021.

e  OP Yrityspankki sitoutuu yritysluottosalkkujensa ja OP Varainhoito yhdessa
OP Rahastoyhtion kanssa hoitamiensa rahastojen osalta hiilineutraaliuuteen
vuoteen 2050 mennessa. Pitkan aikavalin tavoitteen lisaksi OP luo tiekartan
paastojen vahentamiseksi merkittavasti jo tata aiemmin, erityisesti yritysra-
hoituksen padamarkkina-alueella Suomessa. Sijoitusten osalta OP puolittaa
kasvihuonekaasujen paastdintensiteetin vuoteen 2030 mennessa.

Pankkien pitkan aikavalin hiilineutraalisuustavoitteet sekd vuoteen 2030 ulottuvat lyhyem-
man aikavalin tavoitteet, johtavat siihen, etta pankit vahentavat merkittavasti tai lopet-
tavat kokonaan hiili-intensiivisten kohteiden rahoittamisen. Tama tarkoittaa mahdolli-
sesti tiettyjen taloudellisten aktiviteettien ja toimialojen poissulkemista, mikali aktiviteetit
eivat pysty toteuttamaan siirtymaa vahahiiliseen toimintaan. Pankkien padaseminen omiin
tavoitteisiinsa edellyttaa hyvaa keskusteluyhteytta ja yhteisty6ta pankkien ja niiden asiak-
kaiden valilla.

Kestavien kohteiden rahoittamiseksi monet finanssialan ja muiden toimialojen yritykset
ovat kehittdneet omia vihredn rahoituksen viitekehyksia. Isoimmista pankeista OP:lla, Nor-
dealla ja Danske Bankilla on omat viitekehykset, joilla ne maarittavat millaiset kohteet luo-
kitellaan kestaviksi.

22 https://danskebank.com/fi/uutiset/uutisarkisto/news/2021/
danske-bankin-laina--ja-sijoitussalkut-hiilineutraaleiksi-vuonna-2050

23 https://www.nordea.com/fi/media/2021-02-04/
nordea-asettaa-tavoitteeksi-nollapaastot-vuoteen-2050-mennessa

24 https://www.op.fi/documents/20556/63695/OP-Yrityspanki-yritysluottosalkut/0ed40c69
-3e44-5b23-1aef-96e1959d989b
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Kuva 2.2 Nordean vastuullisen luotonannon kehittyminen. Lahde: Nordea Annual Report 2021

Sustainability

Sustainability is at the core of our business. Significant growth in new environmental, social and governance (ESG) products,
lending and advisory services, resulting in higher income and positive societal impact

Growth in ESG investment Growth in green asset portfolio**

Y %, L +134%,,

EUR 195bn EUR 6.8bn

Growth in green corporate loans Growth in green mortgages
r 130/0 yly +55/O y/y
EUR 5.2bn EUR 547m

* As defined in articles 8 and 9 of the Sustainable Finance Disclosure Regulation

** For more on Nordea's green asset portfolio, see nordea.com/en/Investors/debt-rating

NORDEA ANNUAL REPORT 2021

Konkreettinen esimerkki vihredn siirtyman rahoituksesta on Nordean syyskuussa 2021
Euroopan investointirahaston (EIR) kanssa solmima sopimus ohjelmasta, joka mahdollis-
taa alhaisemman koron pk-yritysten ymparisto- ja ilmastoystavallisiin hankkeisiin. Yritykset
saavat syyskuusta alkaen neuvontaa uudenlaisiin lainoihin, ja ensimmaiset lainat on tar-
koitus mydntaa pian tdman jalkeen. Sopimus mahdollistaa vihreiden lainojen rahoittami-
sen Suomessa ja Ruotsissa yhteensa 400 miljoonalla eurolla ohjelman puitteissa. °

Lisaksi Suomessa on nahty useita vastuullisuuteen linkitettyja lainoja. Esimerkiksi vuonna
2019 Kesko sopi 300 milj. euron rahoituksesta, jonka korkomarginaali huomioi sen, miten
Kesko saavuttaa hiilijalanjaljelle, ruokahavikille ja riskimaiden auditoinneille asetetut
vastuullisuustavoitteet.

Pankit lahestyvat kestavyyssiirtymaa ja vihreda siirtymaa kokonaisvaltaisesti, huomioiden
laajasti eri kansainvaliset viitekehykset. EU taksonomia rajautuu vain kaikkein vihreimpiin
taloudellisiin toimintoihin, ja tassa vaiheessa taksonomian kehitysta sen keskeisena mit-
tarina ovat ensisijaisesti hiilidioksidipaastot. Pankkien nakékulmasta taksonomia edus-
taa vihreintd luokitusta, mutta tdman rinnalla on selked tarve myds muiden kestdavyyden
tasojen luokittelulle (esim. mahdollinen 'ruskea taksonomia’). Pankit ovatkin lahestyneet
asiaa rakentamalla omia viitekehyksia vastuullisuuden ja kestavyyden luokittelulle. EU

25 https://www.nordea.com/fi/media/2021-09-15/nordea-mukaan-euroopan-investointira-
haston-ohjelmaan-pk-yritysten-vihreisiin-hankkeisiin-lainaa-pienemmalla-korolla
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taksonomian lisaksi valmisteilla on kestavan rahoituksen ISO-standardi, jonka tavoitteena
on edistdaa ymparistdon ja yhteiskuntaan liittyvien nakokohtien huomioonottamista sijoit-
tamista koskevassa paatoksenteossa ja laajemmin rahoituksessa. 26 Talla hetkella kehitteilla
olevasta ISO-standardista ei ole vield tarkempaa tietoa saatavilla, mutta se on hyva esi-
merkki siitd, etta kestavan rahoituksen kannalta taksonomia on vain yksi tyokalu, joka kes-
kittyy tdssa vaiheessa ennen kaikkea kaikkein vihreimpiin kohteisiin. Taman rinnalle tarvi-
taan viitekehyksia ja tydkaluja myos muille vihredn savyille.

Sijoittajat etsivat kasvavassa maarin vihreaa siirtymaa tukevia sijoituskohteita ja
pyrkivat hiilineutraaliin portfolioon

Pankkien rinnalla useat sijoittajat ovat Suomessa sitoutuneet kestavaan kehitykseen. Mer-
kittavimmat sijoitusvarallisuudet ovat kotimaisilla elakeyhti6ill, jotka ovat viime vuosina
laatineet ilmastostrategioita ja asettaneet hiilineutraalisuustavoitteita. Tyoelakeyhtitilla
vastuullisuus ndkyy myds niiden harjoittamassa omistajaohjauksessa. Muun muassa Varma
on jo vuonna 2019 ilmoittanut tavoitteekseen hiilineutraalin sijoitussalkun vuoteen 2035
mennessa ja tavoitteen lisdtd ilmastonmuutosta hillitsevien sijoituskohteiden painoar-
voa. Vastuullisuus on my®os liitetty omistajaohjauksen periaatteisiin. Lisaksi Varma on sitou-
tunut poistumaan fossiilitalouden sijoituksista vuoteen 2025 mennessa. # llmarinen on
sitoutunut hiilineutraaliin sijoitusportfolioon vuoteen 2035 mennessa. Syksylla 2021 lima-
rinen on julkaissut tiekartan, joka sisaltaa myos erilliset sijoitusluokkakohtaiset tiekartat
(ks. kuva 2.3). Tiekartta kuvaa mm. limarisen toimet suomalaisten kiinteist6sijoitusten hiili-
neutraaliuden tavoittelemiseksi. 2 Tydeldkeyhtio Elo on lokakuussa 2021 liittynyt jaseneksi
Paris Aligned Asset Owners -sijoittajien ryhmaan. Elo sitoutuu tavoittelemaan sijoitussalk-
kunsa hiilineutraaliutta viimeistaan vuoteen 2050 mennessa, vaikuttamaan taman tavoit-
teen mukaisesti ja lisédamaan sijoituksiaan ilmastoratkaisuihin. %

26 https://sfs.fi/osallistu-ja-vaikuta/standardisointiryhmat/kestava-rahoitus/
27 https://www.varma.fi/tama-on-varma/vastuullinen-sijoittaminen/
sijoitusten-ilmastopolitiikka/

28 https://www.ilmarinen.fi/media_global/liitepankki/ilmarinen/sijoitukset/vastuullinen-si-
joittaminen/ilmastotiekartta/ilmarisen-ilmastotiekartta.pdf

29 https://www.elo.fi/fi-fi/uutiset/2021/elo-sitoutuu-hiilineutraalin-salkun-tavoitteeseen
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Kuva 2.3 llmarisen ilmastotiekartta 2021-2035. Lahde: llmarisen ilmastotiekartta, syyskuu 2021

Sijoitamme kestavaan tulevaisuuteen - hiilineutraalit elakevarat 2035
2021

Listatut
suorat
sijoitukset

Kotimaiset
Kiinteistot

2025

Hiilijalanjalki -30 %
Pariisin sopimuksen 2° -tavoite

Sijoitukset
ilmastoratkaisuihin
1,5-kertaistuneet

Kayton aikainen hiilijalanjalki =50 %
Rakennuttamisen hiilijalanjalki =15 %
Purkujatteen kierratysaste 80 %

[IGCC:n

Paris Aligned
Investment

Net Zero Asset
Owner -sitoumus

limastotiekartta
kahdelle omaisuuslajille

ILMASTOTIEKARTTA 2021-2035

2030 2035

Hiilijalanjalki -50 %
Pariisin sopimuksen 1,5° -tavoite

Kivihiili suljettu kokonaan pois
energiantuotannosta

Kaikki energia CO,-vapaata Hiilineutraalit
Kaytén aikainen hiilijalanjalki -80 % elakevarat
Rakennuttamisen hiilijalanjalki -30 %

Purkujatteen kierratysaste 90 %

Vahahiilisen siirtyman lImastoriskit Tiekarttojen jatkuva
tukeminen vahvistamalla osaksi pitkdn kehittadminen ja
vaikuttamista, omistaja- aikavilin laajentaminen muihin
ohjausta ja yhteistyota tuottoennusteita omaisuusluokkiin
) ja vakavaraisuus-
limasto-osaamisen arvioita
vahvistaminen ja
ilmastotavoitteet osaksi [LMARINEN
palkitsemista
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Kotimainen pddomasijoituskenttd on myds integroinut ESG-nakdkulmat omaan toimin-
taansa. Useat toimijat ovat integroineet vastuullisuuden sijoituspolitiikkaansa ja -strategi-
aansa seka tarkastelevat vastuullisuusaiheita sijoituspaatostensa tueksi. PAdomasijoittajat
eivat ole tahdn mennessa laajasti tehneet julkisia sitoumuksia hiilineutraaliuden tai mui-
den kestavyystavoitteiden osalta. Yksittaisista rahastoista Evli Growth Partners (EGP) on
kertonut mittaavansa sijoituskohteidensa hiilijalanjalked seka pyrkivansa hiilineutraaliu-
teen. EGP toimii yhteistydssa suomalaisen Compensaten kanssa ja mm. kompensoi sijoi-
tusportfolionsa paastot taysimaaraisesti. > Lisdksi Suomessa on nahty viime vuosina muu-
tamien kestavyyteen fokusoituneiden temaattisten rahastojen syntyminen. N&ita ovat
mm. Nordic FoodTech VC, joka on alkuvaiheen ruokateknologiaan ja ruoka-alan innovaa-
tioihin erikoistunut venture capital -sijoittaja. Sparkmind.VC sijoittaa opetusalaan ja oppi-
misen ratkaisuja tarjoaviin alkuvaiheen yrityksiin. Energiayhtié Helen on perustanut Helen
Ventures -nimisen sijoitusyhtion, joka sijoittaa innovatiivisiin energia-alan, kiertotalouden
ja vahahiilisyyden ratkaisuihin.

Padomasijoittajat ry:n mukaan kotimainen padomasijoituskentta on aktiivisesti seuran-
nut kestavyyssiirtymaa seka kehittyvaa regulaatiota. Sdantelypaketin seuraaminen on tyo-
lastd, mutta vihrea siirtyma nahdaan padomasijoittajien nakdkulmasta kilpailuetuna ja sii-
hen pyritdan panostamaan. Koska monet toimijat ovat Suomessa melko pienia ja resurssit
rajallisia, korostuu alalla tiedon jakaminen toimijoiden kesken. Suuret yritykset huomioi-
daan talla hetkella aktiivisesti, mutta kestavan kasvun ja vihrean siirtyman vaikutukset lis-
taamattomaan markkinaan on Suomessa aliarvoitu. Vaikutukset kuitenkin valuvat arvoket-
jujen myota voimakkaasti pienemmille yrityksille isojen yritysten toimintaketjuista. Myos
Padomasijoittajat ry korostaa tarvetta ymmartaa kestavan rahoituksen eri viitekehyksia
EU:n taksonomiaa laajemmin. Eri kehikoiden yhteensovittaminen ja oikean tasapainon 16y-
taminen niiden valilla ndhdaan tarkedna. '

Infrastruktuurisijoituksissa (mm. energia, kiinteistot, logistiikka ja liikkuminen) keskeisim-
pid Suomessa toimivia rahoittajia ovat mm. Nordic Investment Bank (NIB), CapMan Infra
seka Kuntarahoitus. Ndista NIB ja Kuntarahoitus ovat olleet jo vuosia johtavia kestdvan
rahoituksen toimijoita Suomessa. Kuntarahoitus oli vuonna 2016 ensimmadinen kotimai-
nen vihredn joukkovelkakirjan liilkkeeseenlaskija.

My6s monet yritykset ovat laskeneet liikkeeseen vihreita joukkovelkakirjoja (green bond)
rahoittaakseen omaa vihreaa siirtymaansa. Naihin toimijoihin lukeutuvat mm. Fing-

rid, Sato, Stora Enso, UPM seka YIT. Green bond -markkina on Suomessa viela suhteelli-
sen pieni, mutta tulevina vuosina on odotettavissa yhd useamman yrityksen tdaydentavan
rahoitustaan vihreiden joukkovelkakirjojen avulla.

30 https://www.compensate.com/articles/
doing-well-by-doing-good-active-ownership-at-the-core-of-responsible
31 Padaomasijoittajat ry, sidosryhméakuuleminen 13.12.2021
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2.4 Kestava rahoitus suomalaisten yritysten kannalta

Padaomamarkkinoilla on keskeinen rooli rahavirtojen kanavoimisessa kestaviin ja vastuul-
lisiin kohteisiin. Padomien ohjautuminen kestaviin kohteisiin ja investointeihin edellyttaa
yrityksilta kykya ymmartaa, miten ne sijoittuvat kestavan kehityksen kentassa - tuoko kes-
tavyyssiirtyma uusia lilketoimintamahdollisuuksia ja/tai uusia liiketoimintariskeja. Yritysten
tulee suunnitella ja toteuttaa strateginen kestavyyssiirtyma ja ymmartaa miten siirtyminen
hiilineutraaliin yhteiskuntaan tulevien vuosikymmenien aikana vaikuttaa liiketoimintaan.
Rahoituksen varmistamiseksi on tarkeaa avoimesti kommunikoida suoriutumisesta ja tule-
vaisuuden suunnitelmista rahoittajille ja sijoittajille.

Yritysten kyky vastata kestavyyssiirtymaan voi tulevaisuudessa vaikuttaa suoraan yritysten
luottokelpoisuuteen ja rahoituskustannuksiin. Isot sijoitusvirrat etsivat lisddantyvassa maa-
rin vihreita kohteita, joten rahoituksen saanti voi helpottua yrityksille, jotka edistavat vih-
reda siirtymaa ja pystyvat taman viestimaan rahoittajille. Muun muassa Nordea ja Kuntara-
hoitus antavat marginaalialennuksen sijoituskohteille, jotka tayttavat niiden vihrean rahoi-
tuksen kriteerit.

limastonmuutoksen rinnalla myos luonnon monimuotoisuus ja kiertotalous vihrean
siirtyman keskiossa

Kestavyyssiirtyma edellyttaa yrityksilta osaamista ja ymmarrysta kestavasta kehityksesta
seka kestdvan liiketoiminnan malleista ja mahdollisuuksista. Talla hetkelld tima osaaminen
voi olla hyvin hajanaista eika useissa yrityksissa ole sisaisesti valmiutta tarttua toimintaym-
pariston muutokseen ja sidosryhmien kiristyviin odotuksiin. Suomalainen yrityskentta on
vihredn siirtyman osalta jo kiitettdvasti herannyt ilmastokriisiin, mutta luonnon monimuo-
toisuuden osalta monet toimialat ja yritykset ovat Suomessa vield hyvin alkuvaiheessa.
Finanssisektorin kautta luonnon monimuotoisuus tulee jo Idhivuosina yritysten agendalle
kasvavassa maadrin. Siind missa ilmastokriisi on helpommin ymmarrettdvissa ja mitatta-
vissa, tulee luonnon monimuotoisuuden sisallyttdminen liiketoiminaan olemaan huomat-
tavasti haastavampaa, mm. yhteismitallisten mittareiden puutteen seka toimijoiden hei-
kon ymmarryksen takia. Ilmastokriisin ja luonnon monimuotoisuuden rinnalla kiertotalous
on keskeinen kaikkia toimialoja lapileikkaava kestavyysteema.

Ndiden kolmen avainteeman - eli ilmastonmuutoksen, luonnon monimuotoisuuden seka
kiertotalouden - tulisi olla keskeinen osa jokaisen kotimaisen yrityksen strategiaa ja liike-
toimintaa, jotta ne pysyvat mukana vihredssa siirtymassa. Vihredn siirtymdn ennakointi

ja oman liiketoimintamallinsa tulevaisuudenkestavyyden varmistaminen on ehdottoman
tarkea yrityksille tulevan kilpailukyvyn mahdollistamiseksi, niin kotimaisen kuin kansainva-
lisen markkinan nakdkulmasta.
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Vihrea siirtyma koskettaa jokaista toimialaa, vaikka sen vaikutukset ja siirtyman laajuus
voivat olla toimialojen valilld erilaiset. Vihrean siirtyman kannalta keskeisia toimialoja ovat
erityisesti paastdintensiiviset alat seka toimialat, jotka pystyvat tarjoamaan huomattavia
paastévahennysratkaisuja muilla toimialoilla. Keskeisid toimialoja ovat mm. energia, lii-
kenne, valmistava teollisuus seka teknologiateollisuus. On kuitenkin huomattava, etta vai-
kutukset arvoketjujen kautta ovat merkittavia kaikilla toimialoilla. Kun yrityksiin kohdistu-
vat vaatimukset niiden toiminnan vaikutuksista lapi koko arvoketjun kasvavat, tulee myos
vihredn siirtyman merkitys kasvamaan kaikilla toimialoilla. Liséksi vihrea siirtyma tulee
edellyttamadn ennen kaikkea yhteisty6ta yli perinteisten toimiala- ja sektorirajojen ratkais-
taessa systeemitason kestavyyshaasteita. Onkin tarkead ymmartaa, miten vihrea siirtyma
vaikuttaa eri toimialoihin ja missa on suurin potentiaali siirtyman edistamiseksi.

Kestavyyden raportoinnin vaatimukset haasteellisia erityisesti pk-yrityksille

Euroopan unionin tavoitteena on osana kestavan rahoituksen strategiaa tuoda pk-yrityk-
set voimakkaammin osalliseksi EU:n kestavyystavoitteiden edistamista. Vihrea siirtyma
seka kestava liiketoiminta tulevat myos tulevina vuosina laajenemaan yha suurempaan
joukkoon yrityksia Suomessa. EU:ssa kdydaan neuvotteluja kestavyysraportoinnin sovelta-
misalan laajentamisesta. EU:n neuvosto on ehdottanut, etta kestavyysraportoinnin sovel-
tamisala laajenisi koskemaan PIE-yhteisojen lisdksi listaamattomia suuryrityksia sekd pors-
silistattuja pk-yrityksia. Myos Euroopan parlamentissa on kannatusta kestavyysraportoin-
tivelvoitteiden laajentamiselle. On todennakdisestd, ettd ndin ollen myds Suomessa uusia
yrityksia tulee kestavyysraportointivelvoitteiden piiriin.

Taksonomia-asetukseen linkittyvat raportointivelvoitteet edellyttavat yrityksilta osaa-
mista. Siind missd isoimmat yritykset ovat aloittaneet vastuullisuustydnsa jo aikaisem-
min, monien pk-yritysten lahtétaso vastuullisuuden osalta on alhaisempi. Tdma voi aset-
taa haasteita sille, miten pk-yritykset pysyvat vihredn siirtyman mukana tulevina vuosina ja
kaantavat sen uusiksi liilketoimintamahdollisuuksiksi.

Elinkeinoelaman keskusliitto (EK) toteutti syksylld 2021 suomalaisen pk-sektorin vastuul-
lisuuteen pureutuneen tutkimuksen, jossa selvitettiin kotimaisen pk-kentan tilannetta

ja tulevaisuuden nakymia vastuullisuuteen liittyen. Tutkimuksen tulokset kertovat, etta
pk-yritykset ndkevat vastuullisuuden ja kestavyyden tarkeana liiketoiminnalleen. 92 pro-
senttia pk-sektorin tyonantajista arvioi, etta vastuullisuus on erittdin tai melko merkittava
asia oman liiketoiminnan kannalta. Kasitys oli yhtenevdinen yrityskoosta tai toimialasta
riippumatta. Kaytannossa kaikki arvioivat merkityksen kasvavan tulevaisuudessa entises-
taan. Pk-yrityksissa vastuullisuuden merkittavimpien osa-alueiden karjessa on 'henkil6ston
hyvinvointi, tyturvallisuus ja osaamisen kehittaminen’ (81 % vastaajista). On syyta notee-
rata, etta vihredn siirtyman kannalta keskeiset ‘ilmastonmuutoksen torjunta’ (38 %) seka
'muu ymparistonsuojelu kuten luonnon monimuotoisuus’ (27 %) nousee pk-yrityksissa
vasta toiseksi tarkeimmaksi vastuullisuuden osa-alueeksi.
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Yrityksilta tiedusteltiin myos yritysvastuun hyotyja tulevaisuudessa. Tarkastelun karkeen
nousi 'yrityksen hyva maine; 'korkea asiakastyytyvaisyys’ seka 'houkutteleva tydnantaja’
Mielenkiintoisesti rahoituksen saatavuus’sijoittui tarkastelussa viimeiseksi kaikissa eri vas-
taajaluokissa (ks. kuva 2.4). Vain 1 prosentti yrityksista arvioi, etta rahoituksen saatavuus
olisi talla hetkella merkittava syy panostaa vastuullisuuteen. 31 prosenttia arvioi, etta vas-
tuullisuudesta on tulevaisuudessa hyotya rahoituksen saatavuuden kannalta. Nama 16y-
dokset voivat kuvastaa, ettei kotimainen pk-kentta ole vield taysin tietoinen kestavan
rahoituksen kehityksesta ja sen vaikutuksista yritysrahoituksen saatavuuteen seka ehtoi-
hin. Pk-yritysten tuleekin jatkossa valmistautua esittdmaan rahoittajille perinteisten tilin-
paatodstensa rinnalla myds vastuullisuustietoa hiilijalanjalkineen. Esimerkiksi OP:n suuryri-
tystutkimuksen mukaan 85 % suuryrityksista toteaa, etta alihankintaketjuja on uudistet-
tava kestavan rahoituksen myota ja tdma tulee vaikuttaman pk-yrityksiin. 32

My6s Suomen Yrittdjien, Finnveran ja tyo- ja elinkeinoministerion Pk-yritysbarometri*
kevaaltd 2022 kuvaa keskeisimpia ajureita ilmastopaastoja vahentaviin toimiin. Yrityksen
arvot ja strategia nousivat pk-yritysten keskeisimmaksi ajuriksi. Lisaksi yrityskuvan raken-
taminen seka kustannussdastot ja tehokkuuden lisdédminen ohjaavat yrityksia paastova-
hennyksiin. Sen sijaan sadntely sen enempaa kuin asiakkaiden tai rahoittajien vaatimukset
eivat toimi ensisijaisina ajureina pk-yritysten paastoja vahentaviin toimiin. Huomioitavaa
on, ettd kasvuhakuiset pk-yritykset tunnistavat ilmastonmuutoksen hillitsemistoimien vai-
kutukset yrityksen toimintaan muita yrityksia useammin. Naissa yrityksissa ilmastonmuu-
toksen hillitsemistoimien ndhdaan luovan ennen kaikkea mahdollisuuksia yritysten liike-
toiminnalle. Barometristd kdy myds ilmi, etta toistaiseksi pk-yrityksista vain viidennes on
kartoittanut liiketoiminnan ilmastovaikutuksia ja naista kolmasosa on selvittanyt tarkem-
min oman liikketoimintansa hiilijalanjaljen.

Kaksi kolmesta pk-yrityksesta mainitsee rajalliset resurssit vastuullisuustydn suurimpana
haasteena. Tukea toivotaan vastuullisuuden mittarien, datankeruun ja raportoinnin kehit-
tamiseen, jotka tulevat olemaan tarkedssa asemassa rahoittajien tietotarpeisiin vastaami-
sessa. Myos pankit ja tydelakeyhtiot ovat ilmaisseet huolensa suomalaisten pk-yritysten
kyvysta tayttaa kestavan rahoituksen raportointivaatimukset. Markkinoille onkin syntynyt
tarjontaa asiantuntijapalveluista kestavyysraportoinnin tietotaidon kehittamiseen ja tyo-
kaluihin. Lisaksi esimerkiksi Keskuskauppakamari on jarjestanyt jasenilleen koulutusta tee-
maan liittyen.

32 OP:n suuryritystutkimus 2022: https://www.op.fi/documents/20556/37894072/
OP-+Suuryritystutkimus+2022/79a2a97d-f199-15c9-e0a6-72f86140c603

33 PK-yritysbarometri - kevat 2022: https://www.yrittajat.fi/tutkimukset/
pk-yritysbarometri-1-2022/
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Kuva 2.4 Yritysvastuun hyddyt tulevaisuudessa. Lahde: EK - PK-vastuullisuusharometrin tulokset

Yritysvastuun hyodyt tulevaisuudessa

Mita hydtyja uskot yritysvastuun tuovan Kaikki vastaajat Voimakas Kohtalainen Aseman Ei kasvu-
e eeall tulevai

yrity lessa? (n=504) kasvutavoite kasvutavoite sdilyttaminen tavoitteita
Yrityksen hyva maine 4.4 4,5 4.4 4.4 3,7
Korkea asiakastyytyvdisyys 4,0 4,1 a1 41 3,9
Houkuttelevuus tydnantajana 4,0 4,2 4,0 3.9 3.3
Liiketoiminnan jatkuvuuden turvaaminen 3,9 4,1 39 3,8 33
Riskienhallinta 3,7 3,9 38 3,6 3,2
Tulevaisuuden liiketoimintamahdollisuudet ja innovaatiot 3,7 4,1 37 3.4 2,7
Menestyminen kilpailutuksissa 3.6 4,1 3,6 3.4 3.3
Padsy osaksi toimitusketjuja 3.5 3,8 3.6 3.3 3.2
Markkina-arvon nousu 3,5 4,0 3,6 33 3,0
Parempi kannattavuus 33 3,7 34 3,2 31
Kustannussaastit/tehokkuus 3,1 3,3 3,2 3,1 3.3
Rahoituksen saatavuus 2,9 31 3,0 28 2.7
Keskiarvo 3,6 3,9 3,7 3,5 3,2

Kysytty asteikolla 5 = erittéin todennikainen ja 1 = o lainkaan todennikdinen

Vihrea siirtyma vaikuttaa yritysten rahoitusmahdollisuuksiin

Kestavan rahoituksen yleistyessa sijoittajat etsivat kasvavassa maarin globaaleja ja kansal-
lisia kestdvyystavoitteita edistavid vastuullisia sijoitusvaihtoehtoja. Suomessa yritykset tar-
vitsevat pddomia ympadristoystavallisiin tai kestavaa kehitysta muuten edistaviin hankkei-
siin. Nama voidaan karkeasti jakaa 1) uusia kestavia ratkaisuja kehittaviin ja markkinoille
tuoviin hankkeisiin sekd 2) suuren kokoluokan energia-alan investointeihin seka mui-

hin teollisen kokoluokan investointeihin, joilla luodaan edellytyksia skaalautuvalle kesta-
valle liilketoiminnalle eri toimialoilla. Kun raha markkinoilla etsiytyy paitsi vihreisiin, my&s
tasaista tuottoa tarjoaviin hankkeisiin, kdydaan ndiden isompien ja tunnettuihin teknolo-
gioihin perustuvien hankkeiden rahoittamisesta talla hetkella kilpailua. Samalla nakyy, etta
uusiin ratkaisuihin tai teknologioihin liittyy riskia, jota rahoitustoimijat eivat ole valmiita
kantamaan ilman merkittavaa potentiaalia, rahoituksen riskipreemiota tai mahdollista jul-
kista riskinjakoa.

Rahoituskapeikkoa esiintyy siis riskisemmissa yrityksissa ja investoinneissa ja kun hankkee-
seen tarvittaisiin riskinjakajia, mutta samanaikaisesti tarvitaan huomattavasti lisaa sijoitus-
kohteiden tarjontaa vihredn siirtyman toteuttamiseksi Suomessa. Julkiselta sektorilta pera-
taankin tuen kohdistamista yritysten tuotekehitykseen ja uusien ratkaisujen testaamiseen,
jotta rahoittajat saavat taman myota lisaa elinkeinoelaman vihreaa siirtymaa toteuttavia
hankkeita rahoitettavaksi. Pelkka rahoitusratkaisujen tukeminen ei kuitenkaan riitd, vaan
yrityksia on tuettava kokonaisvaltaisemmin vihredssa siirtymassa. Finanssiala korostaakin,
ettd vihred siirtyma on hidas ja kokonaisvaltainen tapahtuma, ja rahoitus on vain osa sita.

34 Finanssiala ry, sidosryhmakuuleminen 8.12.2021
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3 EU:n rahoituslahteiden tuki vihrealle
siirtymalle

Euroopan vihredn kehityksen ohjelman tavoitteena on tehda Euroopasta ilmastoneut-
raali vuoteen 2050 mennessd, vauhdittaa taloutta vihrean teknologian avulla, luoda kes-
tavaa teollisuutta ja liikennetta sekd vahentda saasteita. Euroopan komissio auttaa jasen-
maita suunnittelemaan ja toteuttamaan vihreaa siirtymaa tukevia uudistuksia, ja tahan liit-
tyy kiintedsti myos EU-rahoituslahteiden tuki vihrealle siirtymalle3. My0s vihrean siirty-
man rahoituksen teemassa EU-rahoitus jakautuu avustuksiin ja markkinaehtoisiin tuottei-
siin. Nadilla valineilla voidaan tukea vihreaa siirtymaa usealla yhteiskunnan toiminnan osa-
alueella, kuten energiatuotannossa, teollisuudessa, ruuantuotannossa ja luonnon moni-
muotoisuuden suojelemisessa.

Suomen kannalta keskeisimpia EU-rahoitusldhteita (paaosin avustusmuotoisia tuki-instru-
mentteja) on kuvattu alla olevassa taulukossa, niiden pdaasiallisen kohteen ja kokonaisra-
hoituksen maaran osalta’®:

35 https://ec.europa.eu/reform-support/what-we-do/green-transition_fi
36 Keskeisena lahteena Business Finlandin rahoitusneuvonnan kokoama tilannekuva
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Taulukko 3 EU rahoituslahteet

Rahoituslahde

Recovery and Resilience Facility
(RRF) — Suomen kestavan
kasvun ohjelma®

Euroopan aluekehitysrahasto
(EAKR)

Horizon Europe -rahoitus*

Paaasiallinen kohde (kuvaus)

Euroopan unionin RRF-rahoitus
(Recovery and Resielience
Facility) on vdliaikainen
elpymisinstrumentti,

jonka tarkoituksena on
elvyttaa Euroopan taloutta
koronapandemian negatiivisten
sosiaalisten ja taloudellisten
vaikutusten vuoksi.®®

Tavoitteena alueellisten erojen
tasaaminen panostamalla
innovaatioihin, kasvuun ja
tydllisyyteen. Painopisteind
kilpailukyky, véhahiilisyys,
digitalisaatio ja TKI-toiminnan
vauhdittaminen.

Tutkimus ja kehityshankkeet,
jotka tukevat
ilmastonmuutoksen
hillintad, SDG-tavoitteita ja
EU:n kestdvda ja kasvua ja
kilpailukykya.

Rahoituksen kokonaismaara

Kokonaisuudessaan EU-tasolla
rahoituksen maard on 723,8
miljardia €.

Suomen ennakoitu osuus
RRF-rahoituksesta on

2,075 miljardia €, josta
vihredan siirtymaan
kohdistetaan 822 miljoonaa
€%, Jasenvaltiokohtaiset
rahoitusosuudet tarkennetaan
kesalla 2022.

EAKR-rahoituksen ja
kansallinen vastinrahoituksen
madadrad yhteensa vuosille
2021-2027 on Suomelle

noin 1,5 mrd. euroa. 35 %
rahoituksesta on kohdistettava
ilmastotoimenpiteisiin.

Vuosina 2021-2027 n. 95
miljardia €, josta yli 35 %

(eli noin 33,25 miljardia €)
kohdistetaan ilmastotoimiin,
josta Suomeen potentiaalisesti
noin 700 M€,

37 https://vm fi/kestava-kasvu

38 https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/recovery-coronavirus/
recovery-and-resilience-facility_en

39 https://vm.fi/suomen-elpymis-ja-palautumissuunnitelma

40 https://ec.europa.eu/info/research-and-innovation/funding/funding-opportunities/
funding-programmes-and-open-calls/horizon-europe_en
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Rahoituslahde

Innovation Fund*

lImastotoimien sosiaalirahasto
(Social Climate Fund)*

LIFE programme for the
environment and climate
action®

Paaasiallinen kohde (kuvaus)

Innovatiivisten

puhtaan teknologian
demonstraatiohankkeiden
grant-rahoitus, max 60 %
hankkeen kustannuksista.
Suurimuotoiset hankkeet
(CAPEX yli 7,5 milj. €) ja
pienimuotoiset hankkeet
(CAPEX 2,5 - 7,5 milj. €).

Osana Fit for 55-pakettia
ehdotettu uusi rahasto, jonka
on tarkoitus antaa valiaikaista
tukea haavoittuvassa asemassa
oleville kotitalouksille,
mikroyrityksille, liikenteen
kdyttdjille padstokaupan
lisakustannuksiin,

jos pddstokauppaa
laajennetaan rakennuksiin ja
tieliikenteeseen.

Jo vuodesta 1992 toiminut
LIFE on tukenut yli 5500:a
ympdristo- ja ilmastohanketta
tdhdn mennessd, kdynnissa on
1100 hanketta. 4 alaohjelmaa,
jotka kaikki liittyvat vihredan
siirtymaan: biodiversiteetti,
ilmastonmuutoksen hillinta ja
sopeutuminen, kiertotalous

ja puhtaan energian transitio.
Rahoitusosuus vaihtelee
teemoittain, enintddn 60—95 %
hankkeen kustannuksista.

Rahoituksen kokonaismaara

Kokonaismadrd madraytyy
paastooikeuden hinnan
mukaan (perustuu 450
miljoonan EU-padstooikeuden
huutokaupasta saataviin
tuloihin), mutta arvioitu
rahoitus yhteensd noin 20
miljardia € vuosina 2020-2030.

Ehdotettu koko yhteensd 72,2
miljardia €. Suomen ehdotettu
osuus rahastosta on 387
miljoonaa €.

Toteutuminen vaatii vield
virallisen hyvdksynnan EU:n
parlamentilta ja neuvostolta.
Suomi suhtautuu rahastoon
kriittisesti.

Kokonaisbudjetti yhteensa 5,4
miljardia EUR 2021-2027.

Vuoden 2021 haussa budjetit
seuraavat

Biodiversiteetti 132,5 M€
Kiertotalous 95,4 M€

Puhtaan energian transitio
94,5 M€

lImasto 68 M€.

41 https://ec.europa.eu/clima/eu-action/funding-climate-action/innovation-fund_fi

42 https://ec.europa.eu/clima/eu-action/european-green-deal/
delivering-european-green-deal/social-climate-fund_en

43 https://cinea.ec.europa.eu/life_fi
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Rahoituslahde

Maaseuturahaston
elpymisrahoitus 2021-2022*
elinvoimaisen maaseudun
sdilymiseen, ympariston tilan
paranemiseen ja uusiutuvien
luonnonvarojen kestdvdan
kdyttoon.

Euroopan sosiaalirahasto plus
(ESR+)

Paaasiallinen kohde (kuvaus)

Yrityksen perustamistuki ja
yrityksen investointituki.
Rahoitusta voivat hakea
maaseutualueilla mikro- ja
pienyritykset. Rahoitus haetaan
ELY-keskuksesta.

Lisaksi tukea voidaan mydntda
ilman sijaintirajoitusta
maataloustuotteita jalostaville
pk-yrityksille sekd maatiloille,
jotka harjoittavat muuta
yritystoimintaa maatalouden
lisaksi.

EU:n jasenvaltioiden
tydllisyyttd seka taloudellista
ja sosiaalista yhteyttd,
osaamista ja osallisuutta
edistdvd rahoitusvaline.
ESR+* tukee vihredd siirtymaa
mm. edistamalld tyollisyytta
vihreddn siirtyman liittyvilla
aloilla ja kehittamalld
tarvittavaa uutta osaamista.

Rahoituksen kokonaismaara

Suomelle EU:n
maaseuturahastosta lisavaroja
maaseudun kehittamiseen
207,5 milj. €, josta 26 milj. €
kohdennetaan maaseudun
yrityksille.

ESR+-rahoituksen ja
kansallinen vastinrahoituksen
maddra yhteensa vuosille 2021-
2027 on Suomelle noin miljardi
euroa.

44 https://www.eurahoitusneuvonta.fi/ohjelmat/maaseuturahasto

45 https://ec.europa.eu/european-social-fund-plus/fi/mika-euroopan-sosiaalirahasto-plus
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Rahoituslahde

Oikeudenmukaisen siirtyman
rahasto (Just Transition Fund,
JTF)%

Connecting Europe Facility
(CEF, Verkkojen Eurooppa)

Paaasiallinen kohde (kuvaus)

EU:n uusi rahoitusvaline, jonka
tarkoituksena on tukea alueita,
joille ilmastoneutraaliuteen
siirtyminen aiheuttaa

vakavia sosioekonomisia ja
ympadristollisia haasteita
(esimerkkind turpeen
energiakdytosta luopuminen
Suomessa). JTF-rahastosta
voidaan mydntda taloudellista
tukea alueellisten
siirtymdsuunnitelmien
mukaisiin hankkeisiin.
Uudelleenkoulutus ja uusien
taitojen hankkiminen ovat
keskeisia JTF-rahastolla
tuettavia toimenpiteitd®.

Rahoitustukea EU-maiden rajat
ylittdvien liikenne-, energia-

ja tietoliikenneverkkojen
kehittamiseen, edistien mm.
uusiutuvan energian kayttoa

Rahoituksen kokonaismaara

Oikeudenmukaisen siirtyman
rahaston kokonaisbudjetti
vuosiksi 2021-2027 on 17,5
miljardia €. Monivuotisesta
rahoituskehyksesta rahoitetaan
7,5 miljardia euroa ja Next
Generation EU -vdlineestd 10
miljardia euroa.

Suomen ennakoitu EU-osuus ja
kansallinen vastinrahoitus ovat
yhteensd yli 600 miljoonaa €*.

Verkkojen Eurooppa -ohjelman
budjetti on 33,7 miljardia euroa
kaudelle 2021-2027.

Avustusmuotoisten tuki-instrumenttien lisaksi Suomen vihredan siirtymaan relevantti

EU-rahoitus sisaltaa merkittavan maaran markkinaehtoisia rahoitusinstrumentteja, eri-
tyisesti EIP-ryhman eli Euroopan investointipankin (EIP) ja Euroopan investointirahaston
(EIR) takaustuotteet ja rahastosijoitukset, joita komissio rahoittaa. Markkinaehtoisten tuot-
teiden tarjonta on kasvanut tasaisesti vuodesta 2015 asti, jolloin Euroopan strategisten
investointien rahasto (ESIR) kaynnistettiin. Suomi hyotyi 2020 paattyneestd ESIR:sta Euroo-
passa suhteessa BKT:hen 10. eniten (n. 2 miljardia, joka mahdollisti osaltaan n. 8 mrd inves-
toinnit €).*° Lahes kaikilla suomalaisilla pankeilla, kahdella vakuutusyhtiolla seka markkina-
ehtoista rahoitusta tarjoavilla julkisilla organisaatioilla on EU:n rahoitusvalineita kaytossa.

46 https://www.europarl.europa.eu/factsheets/fi/sheet/214/
oikeudenmukaisen-siirtyman-rahasto

47 https://tem.fi/blogi/-/blogs/puhetta-turpeesta-mita-oikeudenmukaisen-siirtyman-ra-
haston-avulla-voidaan-tehda-

48 https://www.eduskunta.fi/Fl/vaski/JulkaisuMetatieto/Documents/VNS_6+2020.pdf

49 https://www.eurahoitusneuvonta.fi/4a8682/globalassets/eu-rahoitusneuvonta/materi-
aalit/eu-rahoitusneuvonnan-infopaiva-vihrea-siirtyma-07102021.pdf
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Keskeisin ohjelma jatkossa on varmastikin InvestEU-ohjelma, mika sisaltaa varsinaisen
rahaston lisaksi investointineuvontapalvelun seka investointihankeportaalin. Muita pie-
nempia rahoitusohjelmia on useita.

Markkinaehtoiseen EU-rahoitukseen sisaltyvat mm. seuraavat EIP:n ja EIR:n ohjelmat ja
rahastot:

® InvestEU-ohjelma, joka sisaltaa varsinaisen rahaston, seka sen lisaksi inves-
tointineuvontapalvelun seka investointihankeportaalin. Ohjelma luo 26,2 mil-
jardin euron arvosta EU-takuita, joita voidaan kayttaa sijoittajien riskienoton
kannustamiseen. Vahintadn 30 % kohdistetaan EU:n ilmastotavoitteita tuke-
viin investointeihin®. InvestEU-takauksilla pyritdan saavuttamaan 372 miljar-
din kokonaisinvestoinnit.

® European Guarantee Fund (EGF) on 25 miljardin € rahasto, joka tar-
joaa takauksia pandemiasta elpymiseen, tydntekijoiden palkkaamiseen
ja kasvuun. EGF:n takauksilla pyritdan saavuttamaan 200 miljardin euron
kokonaisinvestoinnit.

e EIP:n ympdristolainaohjelma (vilittdjana Nordea), n. 5 miljardia euroa vuo-
sina 2016-2021 Suomeen, Ruotsiin ja Tanskaan. Ohjelmaan voi hakea uusia
valittajapankkeja ja volyymi siten kasvaa Suomessa.

e SME InnovFin Guarantee Facility (valittajina OP ja Fennia) tarjoaa 50-80 %
takauksen innovatiivisille yrityksille, lisaksi mahdollisuus Finnveran enintaan
30 % osatakaukseen. Lainan koko 25 000-7,5 miljoonaa €.

e Pk-yritysaloite (valittajina Aktia, OmaSp, OP, POP ja Sdastopankkiryhma) tar-
joaa 50 % takauksen, mahdollisuus Finnveran 30 % osatakaukseen. Lainan
enimmadismaarad 10 miljoonaa

® euroa. Sisdltaa De Minimis -tukea.

® COSME-vastatakausohjelma on kdytdssa Finnveran "pk-takaus”-tuotteessa,
80 % takaus, lainan suuruus enintadn 150 000 euroa.”!

Tarkasteltaessa EU:n roolia vihredn siirtyman rahoituksessa tulee EU:n rahoituskehyk-
seen sisdltyvien ohjelmien, EIP:n ja RRF:n rinnalla huomioida my&s EU:n valtiontukipuit-
teen mahdollistama jasenmaiden rahoitus. IPCEI (Important Projects of Common Euro-
pean Interest) on menettely, jossa usean EU-maan valtiontukea kootaan yhteisia tavoit-
teita toteuttavien suuren mittaluokan hankkeitten toteuttamiseksi. Tallaisia hankkeita on

50 https://www.europarl.europa.eu/news/fi/headlines/eu-affairs/202102255T098708/
investeu-ohjelma-vauhdittaa-investointeja-euroopassa-video

51 https://www.eurahoitusneuvonta.fi/4a8682/globalassets/eu-rahoitusneuvonta/materi-
aalit/eu-rahoitusneuvonnan-infopaiva-vihrea-siirtyma-07102021.pdf
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kdynnissa ja vireilld mm. mikroelektroniikan kehittamiseen ja vetytalouteen liittyen. Niihin
littyva ongelma on, etta jarjestelyt suosivat suuria talouksia. EU:n valtiontukipuite mah-
dollistaa my6s kansallisten tukipuitteiden luomisen vihrean siirtyman edistamiseksi. Tallai-
sia jarjestelmia on kdytossa tai vireilla mm. Saksassa, Hollannissa ja Tanskassa.

EU-rahoitusvélineiden hyodyntamisesta tutkimukseen ja innovaatioihin tydstetaan par-
haillaan kansallista toimintamallia, jossa kdsitelladn mm. vastinrahakysymyksia, valmistelu-
rahoitusta seka tarvetta temaattiselle strategiselle koordinaatiolle. TEM on laatinut taman
tyon tueksi muistion EU:n rahoitusvalineista, joka on tata lukua yksityiskohtaisempi. Taman
lisaksi InvestEU-ohjelman hyddyntdamisestd kasvuyritysten rahoituksesta on tehty Valtio-
neuvoston kanslian selvitys 2021%2

52 http://urn.fi/URN:ISBN:978-952-383-178-0
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4 TEM-hallinto vihrean siirtyman ja
kestavan kasvun edistajana

4.1 Julkinen tuki vihreaan siirtymaan

Edelld on kuvattu, kuinka yksityista rahoitusta hakeutuu kestaviin kohteisiin kasvavassa
maadrin. Miksi vihrean siirtyman rahoitus kuitenkin tarvitsee myds julkista tukea?

Rahoittajien ja sijoittajien valmius huomioida hankkeiden ymparistovaikutuksia perustuu
paitsi huoleen ympariston tilasta, myds odotuksiin siita, ettd paastojen aiheuttamisesta
tulevaisuudessa maksettava hinta heikentaa niiden tuottoja. Suomalaisilla institutionaali-
silla rahoittajilla onkin nykyaan selkeat kestavyyskriteerit rahoitettaville kohteille. Vastuul-
lisessa sijoittamisessa on siis kyse myds kestavyysriskien hallinnasta, jotta voidaan saavut-
taa asetetut tuotto-odotukset.

Kuten mm. EK:n investointitiedustelusta voidaan todeta, suomalainen teollisuus tunnis-
taa kasvavassa maarin vihredan siirtymaan liittyvia kannattavia liiketoimintamahdollisuuk-
sia, mika nakyy investointeina mm. tuotantokapasiteetin laajentamiseen puhtaiden ratkai-
sujen arvoketjuissa. Kuitenkin samalla jaa vaille rahoitusta lukuisia laadukkaita hankkeita,
joiden tuottopotentiaali suhteessa riskiin ei riitda vakuuttamaan yksityisia rahoittajia. Tama
nakyy mm. TEM-hallinnon erityisrahoitusyhtididen saamien hakemusten paljoutena. Vih-
redn siirtyman rahoituksessa on siis markkinapuute, joka perustelee julkisten toimijoiden
roolin tdssa markkinassa. Kestavan rahoituksen markkinan nopea kehitys edellyttaa kui-
tenkin tilanteen jatkuvaa seurantaa, jotta julkiset toimijat osaavat tehda tilaa sielld, missa
markkinaehtoinen rahoitus valtavirtaistuu.

Vihrean siirtyman julkinen rahoitus tayttaa hyvan tuen edellytykset

Taloudelliseen toimintaan mydnnettavan tuen yleisista edellytyksistd annetun lain® tavoit-
teena on verovarojen kaytté mahdollisimman tehokkaasti talouden kasvun ja uudistumi-
sen edistamiseen. Hyvan tuen ensimmaiseksi edellytykseksi laki madrittelee, etta tuella
tulee olla selkea ja relevantti taloudellinen tai yhteiskunnallinen tavoite. Vihreaan siirty-
maan liittyen ndama edellytykset tayttava tavoite on vauhdittaa suomalaisen elinkeinoeld-
man siirtymista ilmaston ja ympariston kannalta kestavaan tuotantoon ja liiketoimintaan.

53 Laki taloudelliseen toimintaan mydnnettavan tuen yleisista edellytyksista (429/2016, 3-5 §).
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Tuki on perusteltua, jotta Suomi voi tayttaa kansainvalisia ilmastotavoitteita koskevat
sitoumuksensa seka saavuttaa hallituksen tavoitteen hiilineutraalista Suomesta vuonna
2035.

Kun huomioidaan globaalin markkinan kasvu vihreaa siirtymaa toteuttaville puhtaille rat-
kaisuille, on perusteltua osoittaa julkista tukea my&s naiden uusien ratkaisujen kehittami-
seen ja markkinoille tuomiseen liittyvien riskien jakamiseen. Kdynnissa oleva kestavyys-
murros kannattaa siis hyddyntdaa suomalaisten yritysten tuote- ja palveluvalikoiman uudis-
tamiseen ja kilpailuaseman vahvistamiseen. Kyse on uudistavasta elinkeinopolitiikasta,
mihin osoitettu julkinen tuki edistaa kansantalouden kasvuedellytyksid, tuottavuutta ja
tyOpanoksen kasvua.

Tiivistetysti voidaan todeta, etta vihredn siirtyman rahoituksessa julkisia toimijoita tarvi-
taan jakamaan riskia

1. tuotantoprosessien kestavyytta palvelevan uuden teknologian kayttoon-
otossa teollisessa mittakaavassa, silloin kun siihen liittyy epavarmuuksia, joi-
den hinnoittelu rahoitusmarkkinoilla estda tarvittavat investoinnit seka

2. uusien kestavien ratkaisujen kehittamisessa, testaamisessa ja markkinoille
viemisessa.

Jalkimmaiseen kohtaan liittyen Parlamentaarisen TKI-tyéryhman>* esitykset T&K-rahoituk-
sen nostamiseksi sdddettavasta T&K-rahoituslaista seka lakisdateisen, kehyskautta pidem-
man T&K-rahoituksen suunnitelman laatimisesta ovat merkittavia. Vastaavasti myos tyo-
ryhman esitys pysyvan ja nykyista laaja-alaisemman T&K-toiminnan verokannustimen
kayttoonotosta tukisi vihreda siirtymaa palvelevien uusien ratkaisujen kehittamista ja
taman myota suomalaisten yritysten mahdollisuuksia globaaleilla markkinoilla.

Kestavan rahoituksen tiekarttatyo

Vihrean siirtyman edistdiminen edellyttdd Suomessa lapileikkaavasti toimia eri hallinno-
naloilla ja yhteispelia julkisen sektorin toimijoiden valilla. Suomi on kansainvalisend edel-
lakavijana ollut kaynnistamassa kestavan rahoituksen tiekarttatyota, joka on viime vuo-
sina tuonut yhteen useita ministerioitd, julkisen ja yksityisen sektorin toimijoita, rahoitus-
kentdn toimijoita, tutkimustahoja ja korkeakouluja seka kansalaisjdrjestoja. Useat ministe-
riot (TEM, VM, YM, MMM, OKM*, UM ja VNK) ovat osallistuneet 2021 julkaistun kansallisen

54 Parlamentaarisen TKI-tydoryhman loppuraportti: 13.12.2021 https://julkaisut.valtioneu-
vosto.fi’/handle/10024/163709

55 Tydssa OKM:n hallinnonala on ollut mukana Opetushallituksen edustuksen kautta.
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SDG rahoitustiekartan valmisteluun. Kdynnissa on myos komission rahoittama "Kestavén
kehityksen rahoitusekosysteemit”- hanke, jonka kansallisesta koordinoinnista vastaa TEM
(2020-2022).%5

EU:n valtiontukisadannot ja vihrean siirtyman tuet

Talla hetkella EU-valtiontukisdannot eivat sisalld ilmastonmuutoksen hillintaan liittyvia eri-
tyisia kaikilta tuilta edellytettyja tukikriteereita. Tasta poikkeuksena vuoden 2022 alussa
voimaan tulleessa IPCEI-tiedonannossa (Important Projects of Common European Interest)
kaikkien rahoitettavien hankkeiden tulee kuitenkin tayttaa DNSH (ei merkittavaa haittaa)
—kriteerit. Green Deal heijastuu vuoden 2022 alusta voimaan tulleisiin uusiin valtiontuki-
saantoihin Iahinna energiasektorin ja liikenteen kehittamiseen fossiilittomaan suuntaan.
Uudet saannot mahdollistavat uusia tukia kuten uusiutuvan energian tuet, ymparistotu-
kien uudet mahdollisuudet (vahahiilisyyden tukeminen, tuet energiatehokkuuden edista-
miseen, kierrdtys) ja energiaverouudistus. Tuettavien toimien piiriin tulee uusia sektoreita
kuten vety, hiilidioksidin talteenotto ja energiavarastot. TEM kartoittaa myos EU:n kestavan
rahoituksen taksonomian suhdetta Suomessa kaytossa oleviin yritystukiin.

4.2 TEM-hallinnon toimijat vihrean siirtyman
rahoituksessa

Ty6- ja elinkeinoministerion hallinnonalan toimijat ovat keskeisessa roolissa vihrean siir-
tyman rahoitukseen suunnatun julkisen tuen kanavoinnissa. TEM-hallinnolla on kaytos-
saan monipuolinen keinovalikoima tdahan tarkoitukseen; se mydntaa suoria tukia, lainoja ja
takauksia seka tekee padaomasijoituksia. Tassa luvussa kuvataan keskeisimpien TEM-hallin-
non toimijoiden tehtavia vihrean siirtyman rahoituksessa ja pohditaan niiden roolien kehit-
tymista tulevaisuudessa. TEM-hallinnon erityistehtavayhtidista ja virastoista tama tarkastelu
kattaa Business Finlandin (BF), Finnveran, llmastorahaston ja Teollisuussijoituksen (Tesi),
ministerion osalta TEM:n energiaosaston (EOS) ja alueet ja kasvupalvelut osaston (AKO).

Myds monilla muilla hallinnonaloilla on rooli ja valineita vihredn siirtyman tukemisessa.
Esimerkiksi valtion omistajaohjauksella edistetaan kestavyyteen siirtymistd®” ja Finnfund

56 Tyon aikana myds mm. STM:n roolia on tarkasteltu esimerkiksi tydeldkeyhtididen valvon-
nan nakokulmasta, samoin Finanssivalvonnan roolia eri toimijoiden mandaattien ja velvolli-
suuksien nakokulmasta.

57 Valtion omistajapoliittisessa periaatepaatoksessa (8.4.2020) valtion omistuksen 1ahto-
kohdaksi on otettu yhteiskuntavastuu. Periaatepaatoksen mukaan yhtidilla tulee mm. olla
ilmastotavoitteet.

41


https://valtioneuvosto.fi/-/1410877/suomen-kestavan-rahoituksen-tiekartta-tarjoaa-suuntaviivoja-kestavan-kehityksen-tavoitteiden-saavuttamiseksi
https://tem.fi/kestavan-kehityksen-rahoitusekosysteemi
https://tem.fi/kestavan-kehityksen-rahoitusekosysteemi

TYO- JA ELINKEINOMINISTERION JULKAISUJA 2022:41

on merkittava julkisen sektorin sijoittaja, jonka toimintaa ohjaa kestavyystavoitteet.”® Tama
muistio keskittyy kuitenkin vain TEM-hallinnon toimintaan.

Kuten edellisissa luvussa kuvattiin, vihredn siirtyman rahoitukseen on varsin hyvin tarjolla
yksityista rahoitusta, silloin kun rahoitettavien kohteiden riskit ovat kohtuullisia ja inves-
toinnit arvioidaan tuottaviksi. Liiketoiminnassa, jolla vastataan tai sopeudutaan ekologi-
seen kestavyyshaasteeseen, liittyy kuitenkin paljon epavarmuuksia. Julkista tukea ja riskin-
jakoa tarvitaan niin uusien ratkaisujen kehittamiseen, testaamiseen ja markkinoille viemi-
seen, kuin jo tunnetun teknologian kdyttoon ottoon suuressa teollisessa mittakaavassa.

Kuva 4.1 ndyttaa, miten TEM-hallinnon toimijoiden tarjoama rahoitus asemoituu suhteessa
siihen, kuinka kypsa uusi ratkaisu on markkinoille tuloon ndhden. Kuva osoittaa my®ds,
kuinka tarve investoinneille kasvaa lahestyttdessa teollisen mittakaavan kayttoonottoa.
Vihrean siirtyman ja kestavan kehityksen nopeuttamisen kannalta on olennaista, kuinka
tehokkaasti tdma ekosysteemi tarjoaa rahoitusratkaisuja kestaville investoinneille, ja erityi-
sesti kuinka hyvin se kykenee luomaan toimivia rahoituspolkuja ja mobilisoimaan yksityi-
sid investointeja toivottuihin vihreaa siirtymaa toteuttaviin hankkeisiin.

58 Eduskunnan kehyspoliittisen toimikunnan selvitysraportti: kestavan kehityksen
rahoitusmurros.
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Kuva 4.1 TEM-hallinnon toimijoiden tarjoama rahoitus suhteessa investoinnin suuruusluokkaan sekd sii-
hen ndhden, kuinka kypsa rahoitettava ratkaisu on markkinoille tuloon nahden

T
IImastora’ Kasvusijoitukset

TESI
TESI 5
Venture Teolliset

sME . e capital- | -------> sijoitukset
sijoitukset

100 k€ Business Finland

TKl-rahoitus ATt

Investoinnin suuruusiuokka

50 k€

Business Finland

Tempo
Business Finland
Explorer
Business Finland
Innovaatioseteli
Sove‘ltava Tuotekehitys Kokeilut, pilotointi, Markkinoille tulo, Vakiintunut
tutkimus demot skaalaus liiketoiminta

TEM-hallinnon toimijat myontavat suoria tukia, lainoja ja takuita seka tekevat padomasi-
joituksia suoraan ja rahastojen kautta. Monella niistd vihredn siirtyman edistaminen on jo
toiminnan painopiste. Seuraavat kuvaukset TEM-toimijoiden tehtévista ja tulevaisuuden
nakymista vihrean siirtyman rahoituksessa perustuvat niiden omiin arvioihin. llmastora-
haston, Business Finlandin, Alueet ja kasvupalvelut -osaston ja Energiaosaston rooli vihre-
dssa siirtymassa on merkittava ja aktiivinen. Suhteutettuna niiden koko portfolioon, Fin-
nveran ja Tesin roolit ovat muotoutumassa, mutta molemmat nakevat sen kasvavan jat-
kossa. Finnvera, Tesi ja llmastorahasto korostavat rahoittavansa vain taloudellisesti kan-
nattavia hankkeita. Imastorahaston hankkeista suurin osa ei kuitenkaan ole kannattavia
rahoitushetkelld, vaan niilta edellytetaan uskottavaa suunnitelmaa kannattavaan liiketoi-
mintaan ja rahoituksen takaisinmaksukykyyn. TEM-toimijoiden rooleja ja vihreaa siirtymaa
tukevan rahoituksen osuutta on kuvattu kootusti taulukossa 4.

Business Finland

Business Finland myontaa tutkimus-, kehittamis- ja innovaatiotoimintaan lainoja ja avus-
tuksia, tarjoaa kansainvalistymispalveluita sekd edistdaad matkailua ja investointeja Suo-
meen. Business Finlandilla on noin 10 000 asiakasta, josta noin 4000 rahoitusasiakkaita.
Sen vuotuinen rahoitusvolyymi on noin 720 miljoonaa euroa.
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Business Finlandilla on meneilldén useita vihreda siirtymaa edistavia ohjelmia ja sen vuo-
sittaisesta rahoitusvolyymista noin puolet tukee talla hetkella vihreaa siirtymaa. Business
Finland on ottanut kes-tavan kehityksen talouskasvun ja kilpailukyvyn rinnalle strategi-
ansa painopisteeksi. Aiempien vihreda siirtymaa tukevien ohjelmien lisdksi se on kdynnis-
tanyt missioldhtoisen toiminnan, jolla se haluaa vauhdittaa yhteiskunnallisia, kestavyytta
edistdvia systeemisida muutoksia, esimerkiksi Suomen hiili-neutraalisuutta.

Business Finland Venture Capital Oy sijoittaa nuoriin alkaviin yrityksiin sijoittaviin pddoma-
rahastoihin. Yhtion tehtavana on edistaa alkavien yritysten liiketoimintaa tekemalla sijoi-
tuksia padomarahastoihin. Yhtio voi tehtavassaan perustaa uusia rahastoja, joita hallinnoi-
vat yksityiset hallinnointiyhtitt. Business Finland Venture Capital Oy:lla on sijoituksia 13
rahastossa, jotka tekevat sijoituksia alkaviin yrityksiin Suomessa. Rahastojen yhteenlaske-
tut padomat ovat yli 200 milj. euroa, joista yksityisten sijoittajien osuus on puolet. Rahastot
ovat tehneet sijoituksia yli 300 yritykseen. Yhtio sijoittaa vuosittain 1 — 3 uuteen rahastoon.

Finnvera

Finnvera tarjoaa rahoitusta yritystoiminnan alkuun, kasvuun ja kansainvalistymiseen seka
viennin riskeiltd suojautumiseen. Finnvera vahvistaa suomalaisten yritysten toimintaedel-
lytyksia ja kilpailukykya tarjoamalla lainoja, takauksia ja vientitakuita. Finnvera jakaa rahoi-
tukseen sisaltyvaa riskia muiden rahoittajien kanssa. Finnveralla on 26 000 asiakasta ja 5
miljardilla eurolla sen vuosittainen rahoitusvolyymi on tarkastelluista toimijoista suurin.

Finnveralla kaksi kolmasosaa lainasalkun vastuumaarasta on taksonomiakelpoisia hank-
keita, mutta toisaalta kansainvalisen padomamarkkinayhdistyksen (ICMA) kriteereja tayt-
tavia hankkeita ei juuri ole. Yhti6 on sitoutunut alusrahoituksen ilmastovaikutuksia seu-
raavaan Poseidon Principles -ohjelmaan. Finnveran strategia ohjaa jatkossa rahoittamaan
vahapaastoisia investointeja. Yhtid kannustaa yrityksia ilmastonmuutoksen hillinnassa.
Tulevalla strategiakaudelle Finnvera ryhtyy mittaamaan ilmastovaikutustaan ja asettaa
tavoitteen sen pienentdamiseksi seka kehittaa ilmastorahoitustuotteitaan.

Finnveran toimintaa julkisena vienninrahoittajana koskee OECD:n vientiluottojdrjestely,
joka on EU:ssa sitovaa lainsdaadantoa. Kansainvalisessa yhteistydssa ilmastotavoitteiden
merkitys on kasvanut viime vuosina. Jo aikaisemmin on sovittu ns. sektorikohtaisia alaso-
pimuksia esimerkiksi uusiutuville energiamuodoille (esim. pidempi takaisinmaksuaika).
Jo useita vuosia sitten on rajoitettu julkisten vienninrahoittajien osalta hiilivoimaloiden
rahoittamista eri tavoin. Parhaillaan kdydaan keskustelua mika on julkisten vienninrahoit-
tajien rooli ilmastotavoitteiden edistamisessa ml mahdolliset kannustimet. Finnvera on
my0s sitoutunut kansainvaliseen E3F-kehitystyohon. Tama "Tulevaisuuden vientirahoitus-
koalitio” on osa ilmaston ldmpenemisen vastaista strategiaty6td, jolla ohjataan rahoitusta
kestaviin projekteihin ja maaritetdan sopivimmat toimet luopua vientirahoituksesta hank-
keissa, jotka eivat ole kestavan kehityksen mukaisia.
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limastorahasto

IImastorahaston tehtavana on hiilijalanjdljen vahentaminen ja hiilikddenjaljen vahvistami-
nen - eli ilmastoa ldammittavien kasvihuonekaasupadstojen vahentaminen ja ilmastohyo-
tyjen eli paastovahennyspotentiaalin lisddminen - uusia ilmasto- ja digiratkaisuja edista-
malla. llmastorahasto on toimintansa alkuvaiheessa keskittynyt padomalainamuotoiseen
rahoitukseen, mutta sen on toimiohjeensa ja strategiansa mukaisesti mahdollista myontaa
oman ja vieraan padoman ehtoista rahoitusta seka myontda valirahoitusta. Imastorahasto
voi my0s perustaa tai sijoittaa rahastoihin, vaikka se ei olekaan Iimastorahaston ensisijai-
nen toimintamuoto. Vuonna 2021 rahoitustoimintansa kdynnistaneelld Ilmastorahastolla
on toistaiseksi 7 rahoituskohdetta, mutta maaran on suunniteltu kasvavan 10-15 kohteella
vuodessa. TEM-hallinnon erityistehtavayhtidista llmastorahaston vuotuinen rahoitusvo-
lyymi on pienin, 80 miljoonaa euroa vuodelle 2022. Mahdollisuutta ja tarvetta rahoitusvo-
lyymin kasvattamiseen tulevina vuosina selvitetaan.

lImastorahaston rahoitus tukee kokonaisuudessaan vihreda siirtymaa, silla padstovahen-
nyspotentiaali on sen keskeinen arviointikriteeri. Rahoitus kohdistuukin ilmastoratkaisu-
jen kaupalliseen skaalaukseen seka paastovahennyksia mahdollistaviin digitaalisiin ja fyy-
sisiin alustoihin. IImastorahaston rahoitustoiminta on kdynnistynyt vuonna 2021, joten sen
rooli on kasvamassa. lImastorahasto taydentaa julkista ja yksityista rahoitusta. Yhtio voi
ottaa sijoitustoiminnassaan suurempaa riskia tai tyytya pienempaan tuottoon kuin yksityi-
set sijoittajat. Imastorahasto tahtaa ensisijaisesti vaikutuksiin ja asemoituu nopeasti kehit-
tyvan markkinaehtoisen tuottoa tavoittelevan vastuullisen sijoittamisen ja avustusmuotoi-
sen yhteiskunnallisen rahoitustoiminnan valiin. IImastorahasto nostaa tarkedksi yhteistyon
Business Finlandin ja Tesin kanssa.

Teollisuussijoitus

Tesi sijoittaa pddomasijoitusrahastoihin ja suoraan kasvuyrityksiin markkinaehtoisesti,
samoin ehdoin ja tuotto-odotuksin yhdessa yksityisten sijoittajien kanssa. Yhtion tavoit-
teena on taloudellisen tuloksellisuuden rinnalla suomalaisen padomasijoitusmarkkinan
kehittdminen seka uudistuvan yritystoiminnan ja talouden kasvun edistaminen. Tesilld on
salkussaan 124 suoraa kohdeyritystd, 107 kohderahastoa ja 4 rahastojen rahastoa®.

Tesin vihreda siirtymaa tukeva sijoitustoiminta on keskittynyt kiertotalouden tukemi-
seen. Rahastosijoitukset ovat Tesin paaasiallinen sijoitusluokka (noin 75 % hallinnoitavista
varoista) ja Tesi on sijoittanut kansainvalisiin vihredan siirtymaan sijoittaviin rahastoihin,
jotka sijoittavat suomalaisiin kohdeyrityksiin. Kotimaisesta rahastokentasta ei tallaisia eri-
tyisrahastoja ole vield noussut. Suoria vihrean siirtyman sijoituksia Tesin koko portfoliosta
on kaksi prosenttia.

59 https://www.tesi.fi/portfolio/
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Tesi ndkee roolinsa kasvavan vihredn siirtyman rahoituksessa. Se on nostanut olennai-
siksi edistettaviksi teemoiksi vahahiilisyytta ja resurssitehokkuutta parantavat ratkaisut. Se
nakee keskeisena vihredn siirtyman tukemisen omistajuuden kautta sekd nykyisissa etta
uusissa sijoituskohteissa. Tesilla on luonteva rooli vihreda siirtymaa tukevien tutkimuslah-
toisten innovaatioiden ja sita mahdollistavien digitalisaatiohankkeiden kansainvalisessa
skaalauksessa. Yhtio nakee roolinsa keskeisena kaupalliseen teolliseen skaalaukseen koh-
distuvissa investointihankkeissa. Tesi nostaa tarkedksi yhteistyon suurten yritysten kanssa
potentiaalisiksi tunnistettujen, mutta liian riskipitoisiksi arvioitujen hankkeiden edistami-
sessd. Se pitaa my0s yhteisty6ta lImastorahaston kanssa tarkeana.

TEM:n energiaosasto

TEM:n energiaosasto (EOS) myodntaa suoria tukia. Energiatuki mahdollistaa Suomen
ilmasto- ja energiatavoitteiden saavuttamista, tukemalla uuden energiateknologian kayt-
téonottoa. Energiatuki edistdd myos uusiutuvan energian direktiivin ja energiatehokkuus-
direktiivin kansallista toimeenpanoa.

EOS:n tukea myonnetdan sadoille hankkeille vuodessa ja rahoituspaatosten tekija on joko
Business Finland tai TEM. Toimijoiden mandaatit ja omistajaohjaus muodostavat pohjan
kunkin roolille suomalaisessa rahoitusekosysteemissa, luovat edellytykset yhteistydlle ja
rahoitusekosysteemin toimivuudelle kokonaisuutena.

EOS:n rahoituksen voidaan katsoa tukevan kokonaisuudessaan vihreda siirtymaa. Tulevai-
suudessa osaston rooli sdilyy Suomen ilmasto- ja energiatavoitteita mahdollistavana ja
perusrooli nykyisen kaltaisena. Energiatuen keskeisena tavoitteena on edistaa uusien ja
innovatiivisten ratkaisujen kehittamista energiajarjestelman muuttamiseksi vahahiiliseksi
pitkalla aikavalilla. Energiatukea paivitetaan tai sitd tdydennetdan tarpeen mukaan uudet
tarpeet ja haasteet huomioiden. Vaikuttavia tekijoita ovat muun muassa pyrkimys tukea
uusia teknologioita seka trendien - kuten sektori-integraatio ja vety - huomiointi.

Sahkoisen liikenteen ja biokaasun likkennekayton infrastruktuurituki edistda vaihtoehtois-
ten kdyttovoimien lataus- ja tankkausverkoston kehittymista. Kyseessa on investointituki,
joka kilpailutetaan. Sahko- ja biokaasuliikenteen lisaksi vetytankkausasemien sisallytta-
mistd tukeen vuodesta 2022 alkaen suunnitellaan parhaillaan. Tukea koskeva asetus kasi-
teltdneen valtioneuvostossa maaliskuussa 2022.

TEM:n alueet ja kasvupalvelut osasto

TEM:n alueet ja kasvupalvelut -osaston (AKO) rahoitusvolyymista arviolta 70 prosenttia
tukee vihreaa siirtymaa. AKO:lla on keskeinen rooli EU:n alue- ja rakennepolitiikan ohjel-
mien hallinnoinnissa, jotka ovat tarkeita valineita vihredn siirtyman tukemisessa. AKO:n
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toteuttaa tehtdvaansa tiiviissa kumppanuudessa alueellisten toimijoiden kanssa, ja tuet
voivat edistdaa merkittavasti vihreaa siirtymaa alue- ja paikallistasolla. AKO myontaa myos
suoria tukia, sen roolin odotetaan sdilyvan keskeisena vihrean siirtyman tukemisessa
aluetasolla.

Taulukko 4 kokoaa edella esitetyt kuvaukset kunkin TEM-toimijan roolista ja rahoituksesta
vihredn siirtyman edistamisessa.
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Taulukko 4 Yhteenveto TEM-toimijoista vihredn siirtyman rahoituksessa

Toimija

Alueet ja
kasvupalvelut
0sasto

Business
Finland

Energiaosasto

Finnvera

limastorahasto

Tesi

* Laskelma AKO:n toimittaman aineiston pohjalta.
Lahde: TEM-hallinnon toimijat ja niiden verkkosivut

Tehtava

Kestavat ja elinvoimaiset
alueet

Tutkimus-, kehitys- ja
innovaatiorahoitus

Energiaratkaisujen
investointi- ja
selvityshankkeiden
tukeminen

Alueiden, yritystoiminnan
ja viennin kehitys (Export
Credit Agency)

lImastonmuutoksen
torjuminen ja
digitalisaation
edistaminen

Pddomasijoitusmarkkinan
kehittaminen,
yritystoiminnan ja
talouden edistéminen

Toimintatapa

Aluetuet, esim.
tutkimus ja innovaatiot,
infrastruktuurit, uusi
teknologia, yritystuet

Avustukset,
lainat, sijoitukset
padomarahastoihin

Energia- ja
investointituet

Lainat, takaukset ja
takuut

Pdaomalainat ja muut
inst-rumentit

Pddomasijoittaminen
(suorat sijoitukset,
rahastosijoitukset)
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Arvio rahoitusvolyymista
vuosittain

n. 380 M €* (EU-
politiikan tuki 3,1 MRD €
7 vuodelle + valtiollinen
aluekehitysraha 27 M €
v. 2021)

720M €
v. 2021

4OME+60ME+90ME
v. 2021

5000M€

80 M €, merkittavan
kokoluokan kohteet (1-
20M€)

Sijoitussitoumukset noin
150 M € /v., koko portfolio
2.200M €

Vihreaa siirtymaa tukeva
rahoitus vuosittain (%)

70 %*

50 %
(306 M € v. 2020)

100 %

Tarkentuva, 67 % lainasalkusta
taksonomian piiriin

kuuluvaa, vienti ei aina mene
taksonomian piiriin

100 %

Ei tiedossa, koko

portfoliossa 58,1 M € (2 %
koko portfoliosta, suorat
sijoitukset); lisdksi epasuorasti
rahastosijoitukset kotimaisissa
ja kansainvalisissa rahastoissa
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Nykyisten instrumenttien
muutostarve

Ei tiedossa

Tarve uudelle: ensimmaisten
kaupallisten investointien
rahoitus

Pdivityksid tavoitteiden mukaan,
uusien tarpeiden médrittelyja

Nykyiset sopivia

Nykyiset sopivia. Lisaksi
asymmetriset rahoitusehdot
katsottu tarkeiksi jatkossa. Laki
lausunnoilla.

Nykyiset sopivia

Rooli vihrean siirtyman
rahoituksessa

lImastonmuutoksen hillinta yksi
painopiste

Aktiivinen rooli, yksi painopisteistd,
kohdistetaan toimenpiteita (mm.
Zero Carbon Finland)

Rooli keskeinen, sdilyy ennallaan

Kestavien hankkeiden kysynta
kasvaa, taloudellinen kannattavuus
edellytyksend tuelle

Julkisten tukien ja markkinaehtoisen
vastuullisen sijoittamisen
vilimaastossa, antaa ratkaisevaa
rahoitusta, pienemmit tuotto-
odotukset ja suuremmat riskit

Kasvava rooli, erityisrooli
kansainvalisessd ja teollisessa
skaalauksessa, teemoina
vahahiilisyys ja resurssitehokkuus.
Yhteistyd erityisesti suuryritysten ja
lImastorahaston kanssa.
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4.3 TEM-hallinnon kehittamistarpeet vihrean siirtyman
rahoitukseen liittyen

TEM-hallinnolla on kdytettavissaan useita keinoja ja valineita vihredn siirtyman nopeutta-
miseksi ja valtavirtaistamiseksi. Monin paikoin on kuitenkin tarvetta kehittamiselle, liittyen
mm. osaamiseen ja yhtendisempiin toimintatapoihin. Alla olevat huomiot vihrean siirty-
man rahoitukseen liittyvista TEM-hallinnon kehittamistarpeista perustuvat sidosryhmien
kuulemiseen seka TEM-toimijoiden itsearviointiin.

TEM-hallinnon rahoitusekosysteemi toimii kohtuullisen hyvin

Markkinatoimijat vastaavat padasiallisesti myos vihredn siirtyman rahoituksesta, jota jul-
kinen rahoitus osaltaan tdydentaa, jakaa riskia ja vivuttaa rahoitusta erityisesti kapeik-
koalueille. TEM-hallinnon toimijoiden muodostama rahoitusekosysteemi toimii nykyisel-
laan kohtuullisen hyvin erilaisten yritysten vihredn siirtyman rahoitustarpeisiin, kattaen
laajan skaalan valineita uusien ratkaisujen kehittamisesta ja testaamisesta niiden markki-
noille viemiseen ja skaalaamiseen. Rahoituspaatdsten koot vaihtelevat muutaman tuhan-
nen euron innovaatiosetelista useiden miljoonien teollisiin sijoituksiin sekd jopa useiden
satojen miljoonien vientitakuuvastuisiin.

Vaikka nykyiset rahoitusinstrumentit soveltuvat vihrean siirtyman toteuttamiseen, kaiva-
taan erityisesti riskipitoisten hankkeiden, kuten uusien ratkaisujen pilotointiin seka ensim-
maisten kaupallisten investointien rahoitustarpeisiin ja riskinjakoon nykyistda monipuo-
lisempia valmiuksia. Myds tutkimustulosten siirtamisessa kehitysvaiheeseen ja yritysten
hyddynnettavaksi on edelleen vahvistettavaa.

Julkista rahoitusta on asemoitava uudelleen markkinan muuttuessa

Yksityistd rahoitusta on hyvin tarjolla vihredn siirtyman hankkeisiin, silloin kun niiden riski-
profiili ja tuotto-odotus tayttavat rahoittajien vaatimukset. Uusille liiketoimintamalleille ja
teknologioille, jotka eivét vield ole todistaneet toimivuuttaan teollisessa mittakaavassa on
kuitenkin edelleen vaikea 16ytda yksityista rahoitusta. Tahan markkinapuutteeseen tarvi-
taan riskinjakoa julkisten toimijoiden taholta. TEM-hallinnon toimijat kuitenkin korostavat,
ettd markkinapuutteen tunnistamisen rinnalla on tarkeaa arvioida huolellisesti hankkei-
den elinkelpoisuutta, jotta vihredn siirtyman rahoitus kohdistuu vaikuttavasti.

Julkisten toimijoiden rooli vihredn siirtyman rahoituksessa on rajallinen. Julkisten toimi-
joiden pitaa pystya mukauttamaan toimintaansa ja rooliaan yksityisen rahoitusmarkkinan
kehittyessa. Julkista rahoitusta on asemoitava siten, ettei julkinen toimija jaa alueille, joissa
vihreille hankkeille on yksityista rahoitusta hyvin tarjolla. Julkisen rahoituksen lisdarvo
toteutuu niissa hankkeissa, joihin liittyy esimerkiksi teknologiariskia tai pidempaa takai-
sinmaksuaikaa. Nakemysta julkisen osallistumisen tarpeesta on paivitettdva jatkuvasti ja
TEM-hallinnon toimintamalleja uudistettava tarvittaessa.

49



TYO- JA ELINKEINOMINISTERION JULKAISUJA 2022:41

lImastonmuutoksen hillintdan ja huoltovarmuuden parantamiseen liittyvat politiikkatoi-
met voivat muodostaa merkittavan kannattavuusriskin sijoituksille, joissa ei ole huomi-
oitu riittdvasti yhteiskunnan pyrkimysta irtaantua fossiilista energiamuodoista ja raaka-ai-
neista. Esimerkiksi paastooikeuden hinnat voivat olla jatkossakin korkeita ja nousta edel-
leen. Myds lilkenteessa kaytettavien polttoaineiden hinnat ja verotus voivat tulevaisuu-
dessa kiristya politiikkatavoitteiden saavuttamiseksi. Ndiden asioiden huomioiminen edel-
lyttaa, ettd seka rahoittajat ettd investoivat yritykset ymmartavat niiden aiheuttaman ns.
hiiliriskin hankkeiden kannattavuudelle ja arvioivat esimerkiksi paastdoikeuden hintavaih-
teluiden vaikutuksia eri skenaarioissa.

Korkean riskiprofiilin hankkeet edellyttavat kohdennettuja tuki- ja
rahoitusinstrumentteja

Vihrea siirtyma tarvitsee toteutuakseen uusien teknologisten ratkaisujen kehittamista ja
saattamista markkinoille. Tallaisia korkean riskiprofiilin ja suurten pddomavaatimusten
hankkeita on haastavaa vieda eteenpdin, silld niiden on vaikea houkutella yksityisia rahoit-
tajia. Ensimmaisten kaupallisten investointien rahoituksen edellyttdma riskinjako on erityi-
nen haaste. Julkisen yritysrahoituksen suurin pullonkaula Suomessa ei ole esikaupallisessa
vaiheessa, vaan uusien ratkaisujen teollisen mittakaavan demonstraatioissa ja laajemmin
tuotannollisten investointien rahoituksessa. Investointien niukan rahoituksen seurauksena
Suomessa julkisella tuella kehitettyjen uusien ratkaisujen teollisen mittakaavan sovelluk-
set toteutuvat toisinaan muissa maissa.

Paikoin haasteena ovat suuret rahoitustarpeet, joihin perinteinen padaomasijoitusmalli ei
sellaisenaan aina toimi padomavaateen ja riski-tuotto -profiilin vuoksi. Osaavaa institu-
tionaalista padomarahoitusta on melko vahan markkinoilla. Valtion tai EU:n rahoituksen
osuus pyritaan kuitenkin mitoittamaan siten, etta se tukee markkinan kehittymistd, syo-
matta tilaa yksityisilta toimijoilta.

Oma lukunsa ovat raskaan teollisuuden suuren mittakaavan investoinnit kestavaan tuo-
tantoon. Vaikka téllainen investointi perustuisi todennettuun puhtaan teknologian ratkai-
suun, sen suuri mittakaava ja pitka investointisykli tekevat toimintaympariston mahdol-
lisista muutoksista kriittisia seka toteuttajan etta rahoittajan kannalta: miten valmistetta-
vien tuotteiden markkina kehittyy, luovatko séaddsympadriston muutokset epdavarmuuksia,
sisaltyykd investointiin riskia lukittumisesta vaaraan teknologiaan jne.

Vaikka yksityista rahoitusta on tarjolla kestaviin hankkeisiin varsin hyvin ja julkisten rahoit-
tajien valineisto on suhteellisen kattava, jadanee laadukkaita hankkeita vaille rahoitusta
Suomessa. Kyse ei ole vain tuki- ja rahoitusvalineitten kehittamisesta, vaan myos julkis-
ten rahoitusresurssien riittdvyydesta. Myos rahoitusehtojen kilpailukyky suhteessa kilpai-
lijamaihin herattda kysymyksia: miten suomalainen rahoitus asemoituu kansainvalisessa
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vertailussa, onko meilla tarjota yrityksille kilpailijamaita vastaavat ehdot esim. TKl-rahoi-
tuksessa ja julkisessa vienninrahoituksessa? Rahoituksen volyymin lisdédminen ei toki yksin
riitd vihredn siirtyman julkisen rahoituksen onnistumiseen, vaan asiaan vaikuttaa myos
rahoitusprosessien sujuvuus, nopeus ja kyky huomioida asiakkaan tarpeita. Tunnistettuja
kompastuskivia ovat mm. kumppanuudet ja referenssit (pilotoinnit, demot) markkinoille
menossa sekd osaamiseen liittyvat pullonkaulat.

EU-rahoitusta voidaan hyodyntaa nykyista tehokkaammin

EU-rahoituksen parempi yhteen sovittaminen kansallisten rahoitusvalineitten kanssa toi-
siaan tukeviksi edesauttaisi EU-rahoituksen laajempaa ja vaikuttavampaa hyddynta-

mista vihredan siirtymaan. TEM-hallinnon osalta erityisesti uusien ratkaisujen pilotointiin,
demonstraatioihin ja ensimmaisten kaupallisten ratkaisujen investointeihin suunnatut toi-
met antavat mahdollisuuden hyédyntaa paremmin EU-rahoitusta, ml. InvestEU-lainata-
kuut. Tama pyrkimys edellyttad samalla EU-rahoituksen hyddyntamisen tuki- ja neuvonta-
palveluiden vahvistamista Suomessa.

EU:n nykyisen monivuotisen rahoituskehyksen puitteissa on tarjolla tutkimukseen, kehit-
tamiseen ja innovaatioihin liittyvaa rahoitusta suuruusluokaltaan tuplasti edelliseen rahoi-
tuskauteen verrattuna. Horisontti Euroopan rahoituskehysta on kasvatettu merkittavasti
ja lisaksi on kaynnistetty joitakin uusia ohjelmia, kuten 8 mrd euron Euroopan puolus-
tusrahasto. EU-rahoituksen kasvu edellyttaa myds kansallisen vastinrahoituksen (yksityi-
nen ja julkinen) kasvattamista vastaavassa suhteessa, mikali tavoitteena on pitaa Suomen
suhteellinen saanto EU-ohjelmista nykyiselldan. Kasvanut EU-rahoitus tarjoaa mahdolli-
suuden vivuttaa merkittavalla tavalla EU-rahoitusta parlamentaarisen TKI-tyéryhman 4 %
BKT-osuuden saavuttamiseksi.

Yksityisesta rahoituksesta katveeseen jaavien toimintojen vaatima julkinen rahoitus

Tiukentuvasta ympadristovaikutusten arvioinnista huolimatta suomalaiset rahoittajat vies-
tittavat, etteivat ne ole kategorisesti sulkemassa rahoitusta "harmaalle” alueelle lukeutu-
vilta toiminnoilta. EU:n kestavan rahoituksen kriteerien mukaisen liiketoiminnan osuus
tulee olemaan pieni ja sen kapea karki kohdistuu vain joihinkin toimintoihin. Taksono-
mian ulkopuolelle jagaminen on siis normaalia, eika esta rahoitusta. Sen sijaan rahoituksen
hinta saattaa nousta, mikali yritys ei kykene esittamaan uskottavaa suunnitelmaa paasto-
jen véahentamiseksi.

On kuitenkin periaatteessa mahdollista, etta jotkin Suomen talouden kannalta merkittavat
toiminnot, joiden vihrea siirtyma on hidasta ja vaiheittaista, saattavat jadda kohtuuehtoi-
sen rahoituksen ulkopuolelle rahoittajien muuttaessa oman portfolionsa rakennetta kohti
asettamiaan kestavyystavoitteita. Tallaisessa tilanteessa voi syntya paine osoittaa julkista
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tukea ja rahoitusta ympadristoa kuormittavien, mutta taloudelle térkeiden toimintojen elin-
kaaren jatkamiseen. Tallainen tilanne saattaisi vaikuttaa myds TEM-hallinnon rahoituksen
maaraan ja suuntaamiseen. On kyettdva ennakoimaan riskia sille, ettd harmaan alueen toi-
minnoille ei 16ydy yksityista rahoitusta ja paine kohdistuu julkisiin toimijoihin.

Kasvavan saantelyn haasteet ja pullonkaulat

Kestavan rahoituksen saantelyn maara on kasvussa ja haasteena on sen ennakoitavuus

ja vaikutukset Suomen elinkeinotoimintaan ja -politiikkaan. Esimerkiksi vaatimukset yri-
tysten kestavyysraportoinnille ovat vaikeaselkoisia ja aiheuttavat hallinnollista taakkaa.
Vaikka raportointivelvoite ei koske pk-yrityksia suoraan, tulee se todennakoéisesti valu-
maan suurten yritysten alihankintaketjujen kautta koskemaan myo6s suurta osaa pk-yrityk-
sid. Raportoinnissa onnistuminen voi tukea yrityksen kilpailukykya ja siind epaonnistumi-
nen puolestaan voi nostaa rahoituksen hintaa. Koska kyse on laillisesti sitovasta tiedonan-
tovelvoitteesta, on yrityksille tarkeaa valttaa virheitd; talla hetkelld raportointivelvoitteiden
tulkinnanvaraisuus luokin epavarmuutta kaikille toimijoille. Kestavyysraportoinnin myota
kasvava hallinnollinen taakka vaatii my9s liséresursseja niin rahoittajien kuin asiakasyritys-
ten taholla. Myds eduskunnan talousvaliokunta on kantanut huolta raportointivelvoittei-
den tarkoituksenmukaisuudesta ja hallinnollisesta taakasta yrityksille.

Vihredn siirtyman rahoitukseen liittyva osaaminen on haaste seka yrityksissa etta hallin-
nossa. Yrityksissa on puutteita niin hiilineutraalisuuteen ja muihin ymparistéhaasteisiin liit-
tyvissa tiedoissa kuin raportointiviitekehysten valinnassa ja itse raportoinnissa. Kyse ei ole
pelkdstadan osaamisvajeesta vaan myos tulkinnanvaraisuudesta ja epavarmuudesta uusiin
raportointivelvoitteisiin liittyen. Ndista syista johtuen rahoittajilla on vaikeuksia saada vih-
redn siirtyman nakokulmasta sopivaa tietoa hankkeiden arviointiin. Myoskaan TEM-hal-
linnon rahoittajilla raportointivaatimukset eivat ole vielad vakiintuneet ja niiden soveltami-
seen on erilaisia kaytantoja.

Lisaksi TEM-hallinnon toimijat tunnistavat joitakin omaan toimintaansa liittyvia saante-
lyn pullonkauloja vihredn siirtyman edistamiselle. Julkisten rahoittajien védlineiden yhteen-
sovittamiseksi ja synergian lisaamiseksi tulisi yhteisia asiakkaita koskevaa tiedonvaih-

toa sujuvoittaa. Lisaksi suurempien vihredn siirtyman hankkeitten toteuttamiseksi tulisi
ympadristotakauslaki ulottaa kattamaan myd&s nykyisin Finnvera-lain alla tehtévat vihrean
siirtymdan hankkeet. Julkisten hankintojen hyddyntaminen uusien ratkaisujen pilotoin-
nissa puolestaan edellyttaisi vahahiilisyyskriteerien laajamittaisempaa soveltamista naissa
hankinnoissa.
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Tiedonvaihdon ja yhteistyon syventaminen hyodyttaa kaikkia

Kestavan rahoituksen markkinan ja sita koskeva sadntelyn kehittyessa nopeasti kaikki osa-
puolet hyotyisivat tiiviimmasta yhteistyosta seka tiedon ja kokemusten vaihdosta. Vuoro-
vaikutusta tulisi tiivistaa paitsi TEM-hallinnon toimijoiden kesken, myds muiden hallinno-
nalojen, keskeisten elinkeinoelaman ja finanssisektorin toimijoiden kanssa, koskien mm.
raportoinnin kehittymista ja parhaita kaytanteita. Lisaksi on tarve vaihtaa ndakemyksia tun-
nistetuista markkinapuutteista ja valtion osallistumisesta riskinjakoon.

TEM-hallinnon vaikuttavuutta vihredn siirtyman tukemisessa voidaan lisdta yhtendista-
malla kaytettavaa terminologiaa, vaihtamalla tietoa vihredn siirtyman arviointiin soveltu-
vista tyokaluista seka sovittamalla paremmin yhteen eri toimijoiden valineita. TEM-toimi-
joiden tavoitteet, rahoituspadatdsten koot seka asiakasyritysten tarpeet poikkeavat toisis-
taan merkittavasti, joten rahoituspaatosten yhtenaiset arviointikriteerit eivat kuitenkaan
ole tarkoituksenmukaisia. Keskeista on kyeta tarkastelemaan vihrean siirtyman rahoitus-
tarpeita kokonaisuutena ja valttaa TEM-hallinnon rahoituspalvelujen siiloutuminen niin,
etteivat ne tdydenna toisiaan.
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5 Johtopaatokset

Kestavan rahoituksen markkinan kehitys haastaa TEM-hallinnon paivityksiin

Tassa muistiossa arvioidaan vihredn siirtyman kansainvalisen ja kansallisen rahoituksen
kehitysta tulevina vuosina seka jasennetaan sen merkitysta suomalaisen elinkeinoela-
man uudistumisessa. Tarkastelun keskiossa on TEM:n hallinnonalan erityistehtavayhtioi-
den ja virastojen rooli tulevaisuudessa vihredn siirtyman ja kestavan kasvun edistamisessa,
ottaen huomioon niiden muut lakisdateiset tehtavat.

Suomen tulee edistda rahoituksen suuntaamista vihredan siirtymaan seka ilmastonmuu-
tosta ja luonnon monimuotoisuutta koskevien tavoitteiden saavuttamiseksi etta elinkeino-
rakenteen uudistamiseksi. Vihredan siirtymaan liittyvat liiketoimintamahdollisuudet ovat
keskeinen ajuri yritysten investoinneille Suomessa. Samalla kestavyyskriteerit ovat tulleet
sijoitus- ja rahoituspaatoksiin muiden arviointikriteerien rinnalle. Valtaosa vihrean siirty-
man investoinneista on tdysin markkinaehtoisia.

Julkisen rahoituksen tehtéva on taydentaa yksityistd, jakamalla riskid ja vivuttamalla rahoi-
tusta erityisesti kapeikkoalueille. TEM-hallinnon toimijoiden muodostama rahoitusekosys-
teemi toteuttaa tata tehtavaa nykyisellaan varsin hyvin. Kestavan rahoituksen markkina
kehittyy kuitenkin nopeasti, joten nakemysta julkisen intervention tarpeesta on paivitet-
tava jatkuvasti ja tarvittaessa uudistettava TEM-hallinnon toimintamalleja. Muistion johto-
paatoksiin on koottu vihrean siirtyman rahoitukseen liittyvia kehittamistarpeita TEM-hal-
linnon nakdkulmasta.

Ministereitten Saarikko, Kari ja Lintild tammikuussa 2022 asettaman laajapohjaisen Vihredin
siirtymdn rahoituksen tyéryhmdn toivotaan perehtyvan tdman muistion johtopaatdksiin ja
hyddyntavan niita soveltuvin osin omassa tydssaan.

Rahoitusvalineiden kehittaminen yksityisen rahoituksen vivuttamiseksi

e Julkisen yritysrahoituksen suurin pullonkaula Suomessa liittyy uusien rat-
kaisujen teollisen mittakaavan demonstraatioihin ja skaalaamiseen seka laa-
jemmin tuotannollisten investointien rahoitukseen. Vihredn siirtymén uusiin
ratkaisuihin liittyen Suomessa on useita yrityksia, joiden kehittamét innova-
tiiviset ratkaisut ovat erittdin lupaavia, mutta tarvitsevat julkista riskinjaka-
jaa toteuttaakseen ensimmaiset referenssi-investointinsa markkinoille. lImas-
torahaston perustamisen jalkeen tahan riskinjakoon on riittavasti julkisia
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toimijoita, mutta niiden vilineitd voidaan edelleen kehittaa. Esimerkiksi val-
misteilla olevaan erityistehtavayhtiolakiin sisaltyva mahdollisuus kayttaa
myos valtiontueksi laskettavaa instrumentaatiota on keino laajentaa limasto-
rahaston rahoituksen vaikuttavuutta ja vastata rahoituskapeikkojen paikkaa-
miseen seka uusien ilmasto- ja ymparistoratkaisujen vauhdittamiseen.
Raskaan teollisuuden suuren mittakaavan investoinnit kestéviin tuotantome-
netelmiin on keskeisin kysymys teollisuuden kasvihuonepdastojen leikkaami-
seksi keskipitkalla aikavalilla. Naiden investointien suuri mittakaava ja pitkat
investointisyklit tekevat niista korkea-riskisia niin toteuttajan kuin rahoittajan
kannalta. Jotta ndiden valttamattomien investointien vauhdittamiseen I6yde-
taan vaikuttavat toimet, tulee niita hidastavista pullonkauloista seka niiden
tarvitsemista rahoitusvolyymeista tehda tarkempaa analyysia.

Edelliseen liittyen tulee myos selvittaa erilaisia liiketoimintamallin ennakoi-
tavuutta lisddvia instrumentteja, kuten paastdperusteista hintaerosopimusta
(carbon contracts for difference), jotka kompensoivat vahdpaastoisten tuot-
teiden hintaeroa korkeapadstoisiin tuotteisiin. Taman tyyppisia tukivalineita
on kdytdssa muutamissa verrokkimaissa ja niiden soveltamista Suomessa on
syyta selvittaa.

Keskeista on kyeta tarkastelemaan vihredn siirtyman rahoitustarpeita koko-
naisuutena ja saada TEM-hallinnon rahoituspalvelut tdydentamaan toisiaan
entistakin paremmin. Eri rahoitusvdlineita saman hankkeen toteutukseen
integroiva toimintatapa edellyttdaa TEM-toimijoiden operatiivisen yhteistoi-
minnan tiivistamistda mm. koordinaatiovastuiden osalta.

EU-rahoituksen tiiviimpi yhteen sovittaminen kansalliseen rahoitukseen

Vihreaa siirtymada palvelevaan tutkimukseen, kehittamiseen ja innovaatioihin
liittyvaa EU-rahoitusta on tarjolla merkittavasti aiempaa enemman. EU-rahoi-
tuksen tiiviimpi yhteen sovittaminen kansallisten rahoitusvalineitten kanssa
tukee EU-rahoituksen laajempaa ja vaikuttavampaa hyddyntamista vihrean
siirtyman edistdmisessa. TEM-hallinnon toimijat ovat tassa keskeisessa roo-
lissa, koskien erityisesti uusien ratkaisujen pilotointiin, demonstraatioihin ja
ensimmaisiin kaupallisiin investointeihin suunnattua julkista rahoitusta. Eri-
tyisesti tulee panostaa InvestEU-lainatakuiden parempaan hyddyntdamiseen.
Edellinen tavoite edellyttaa samalla EU-rahoituksen hyédyntamisen tuki- ja
neuvontapalveluiden vahvistamista TEM-hallinnossa.
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Yksityisesta rahoituksesta katveeseen jaavien toimintojen vaatima julkinen rahoitus

e Tulee kehittaa ennakointia sellaisten Suomen talouden kannalta merkittavien
toimintojen tunnistamiseksi, joiden vihrea siirtyma on vaativaa ja vaiheittaista
ja jotka saattavat jadda kohtuuehtoisen rahoituksen ulkopuolelle rahoittajien
muuttaessa oman portfolionsa rakennetta kohti asettamiaan kestavyystavoit-
teita. Téhan liittyen rahoituksen saatavuutta mm. biotalouden, energia-alan ja
valmistavan teollisuuden investointeihin tulee seurata huolella.

® Yhteiskunnallisia toimijoita tulee valmistaa siihen, etta raskaasti ymparis-
toa kuormittavat toiminnot tulevat vaistamatta elinkaarensa paahan. Julkista
tukea voidaan osoittaa naiden toimintojen vihrean siirtyman tukemiseen,
mutta ei niiden jatkamiseen entisenlaisina.

e TEM:n hallinnonalalla fossiilisten polttoaineisiin liittyvien hankkeiden julkista
rahoitusta on syyta rajata vain perustelluimpiin kohteisiin, kuten huolto- ja
toimitusvarmuuden turvaamiseen ja kohteisiin, joissa padstotonta ratkaisua
ei ole toistaiseksi saatavilla. Innovaatiorahoituksen suuntaaminen fossiilisiin
polttoaineisiin ei ole enda nykytilanteessa perusteltua.

Saadosymparistoa paivitettava tukemaan vihrean siirtyman tavoitetta

e TEM-hallinnon toimijoiden kannalta vihreda siirtymaa tukevan saadoésym-
pariston kehittdminen tarkoittaa ennen kaikkea joidenkin niiden toimintaan
konkreettisesti vaikuttavien saadosten paivittamista. Yhteisia asiakkaita kos-
kevan tiedonvaihdon sujuvoittaminen esimerkiksi Business Finlandin ja lImas-
torahaston kesken edellyttaa muutoksia nk. ASKO-lakiin. Tama tukisi osaltaan
julkisten rahoittajien vélineiden yhteensovittamista ja synergiaa. Vientitakuu-
lain alla hallinnoitavan ympadristétakauslain ulottaminen kattamaan myds
nykyisin Finnvera-lain alla tehtavat vihrean siirtyman hankkeet puolestaan
mahdollistaisi maaraltaan suurempien hankkeiden tekemisen koska Finnve-
ran oman taseen rajoitteet eivat koskisi niita.

®  Ymparistovaikutusten arviointi hankkeiden rahoituksessa on tarkeaa. Ei mer-
kittdvaa haittaa (DNSH) —periaatteen soveltaminen on kuitenkin haastavaa,
koska rahoitettavista hankkeista on vaikea saada periaatteen toteutumisen
seurannan edellyttdmia tietoja. Taman vuoksi periaatteen laajempaan sovel-
tamiseen ei tulisi toistaiseksi velvoittaa, vaan edeta kaytt6on otossa vaiheit-
tain, perustuen EU-rahoitteisista hankkeista saatuihin kokemuksiin.

e Vahahiilisyyskriteerien laajamittaisempi soveltaminen julkisiin hankintoihin
loisi mahdollisuuksia uusien ratkaisujen pilotoinnille ja tukisi ndin Suomen
kehittymista vihrean teknologian edellakavijamarkkinaksi.
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Osaamista kehitettava niin yrityksissa kuin TEM-hallinnossa

Vihredn siirtyman rahoituksen oikein kohdistumiseksi ja hankkeiden onnistu-
miseksi tarvitaan merkittdvaa osaamisen vahvistamista seka yrityksissa etta
rahoittajien keskuudessa. My6s TEM-toimijoiden kyky neuvoa asiakasyrityksia
kestavyysraportoinnissa edellyttaa asiantuntemuksen vahvistamista.
Rahoittajien vaatiman kestavyysraportoinnin hallinnollinen taakka on haaste
toimijoille, etenkin pk-yrityksille. EU-taksonomiaan ja muuhun kestdvan
rahoituksen saantelyyn liittyvia raportointivaatimuksia tulee pyrkia teke-
maan ymmarrettaviksi yrityksille. Tulee selvittda, voiko julkinen sektori edistaa
rahoituksen saatavuutta tarjoamalla ohjeistusta ja neuvontaa siitd, mita eri
kriteerien tayttaminen kdaytanndssa edellyttaa yrityksilta.

TEM-hallinnolla voi olla nykyista aktiivisempi rooli yritysten osaamisen vah-
vistamisessa, jotta ne kykenevat parantamaan rahoituskohteidensa kestavan
rahoituksen kelpoisuutta. TEM-hallinto voisi mm. jarjestaa tukea pk-yrityksille
niiden pdastolaskelmien ja ympadristovalidointien toteuttamiseksi sekd osoit-
taa tukea varhaisen vaiheen pre-feasibility -tutkimuksille. Nama toimet tuki-
sivat osaltaan pyrkimystd maksimoida yksityisten rahoittajien roolia vihredn
siirtyman rahoituksessa.

Tiedon vaihdolle ja yhteistyolle on luotava jatkuvia kaytantoja

On olemassa ilmeinen tarve valtionhallinnon toimijoiden keskindiselle yhteis-
tyolle, joka palvelee tiedon vaihtoa ja jaetun ndkemyksen muodostamista -
liittyen niin vihrean siirtyman rahoitukseen kuin laajemmin kestavaan rahoi-
tukseen. Yhteistyon ensisijainen tavoite olisi huolehtia yhteisen tilannekuvan
yllapidosta ja tiedon kulusta. Valtionhallinnolla voisi olla rooli myds kestavaa
rahoitusta koskevan tiedon jakamisessa ja mahdollisesti myds soveltamisoh-
jeistuksen antamisessa esim. yrityksilta edellytettavaan raportointiin liittyen.
Tulee selvittaa, tarjoaisiko Motivan kestdavan rahoituksen tietohub® toimivan
yhteistyorakenteen tahan tarkoitukseen.

TEM-hallinnon tulee tiivistda vihrean siirtyman rahoitukseen liittyvaa yhteis-
tyotaan myos keskeisten elinkeinoeldman ja finanssisektorin toimijoiden
kanssa. Tarvitaan jatkuvaa keskustelua ja tiedon vaihtoa koskien mm. rapor-
toinnin kehittymista ja parhaita kdytanteita. Lisaksi on tarve vaihtaa ndke-
myksia tarpeesta valtion osallistumiselle liittyen riskinjakoon seka yksityisen
rahoituksen katvealueille jaaviin toimintoihin.

60 https://www.motiva.fi/ratkaisut/energiatehokkuuden_rahoitus/
kestavan_rahoituksen_tietohubi_ja_pyorea_poyta
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TEM-hallinnon toimijoiden keskindista vuoropuhelua vihredn siirtyman rahoi-
tukseen liittyen tulee myds tiivistaa ja tehda jatkuvaksi. TEM-hallinnon vaikut-
tavuutta vihredn siirtyman tukemisessa voidaan lisdta yhtendistamalla kaytet-
tavaa terminologiaa, vaihtamalla tietoa vihredn siirtyman arviointiin soveltu-
vista tyokaluista seka sovittamalla paremmin yhteen eri toimijoiden vélineita.
Taysin identtiset arviointikriteerit eivat kuitenkaan ole tarkoituksenmukaisia,
koska TEM-toimijoiden asiakasprofiilit, tehtavat, rahoituspaatdsten koot seka
asiakasyritysten liiketoiminnan elinkaaren vaiheet (t&k, pilotointi, skaalaus)
poikkeavat toisistaan.

Kunnianhimon tulee nakya rahoitusvolyymeissa

2020-luvulla ympdristdvaikutuksia vahentavien investointien maara tulee kas-
vamaan erittdain merkittavasti ja monet arvoketjut muuttavat ratkaisevasti
muotoaan ja sijaintiaan. Mittavan yksityisen rahoituksen vivuttamiseksi ja tay-
dentdmiseksi seka suomalaisen elinkeinoelaman kilpailukyvyn turvaamiseksi-
tarvitaan huomattavia julkisia resursseja vahabhiili- ja kiertotalousinvestointien
rahoitukseen talla vuosikymmenella.

Teollista toimintaa koskevien kestavyystavoitteiden saavuttaminen 2035 aika-
janteelld perustuu ensisijaisesti tiedossa olevien teknologioiden laajamittai-
sempaan hyddyntdmiseen. Sen sijaan 2050 perspektiivin tavoitteiden saavut-
tamiseksi tarvitaan uusia innovatiivisia ratkaisuja. Investointeja naiden kehit-
tdmiseen tarvitaan nyt ja tdman vuoksi parlamentaarisen TKI-rahoitusryhméan
esitys panostusten kasvattamiseksi 4 prosenttiin BKT:sta on ratkaisevan tar-
kead vihredn siirtyman kannalta. Huomattavasti kasvaneen EU-rahoituksen laa-
jamittaisempi hyddyntdminen liséamalla kansallista vastinrahoitusta tarjoaa
mahdollisuuden vivuttaa merkittavalla tavalla EU-rahoitusta parlamentaari-
sen TKI-tydryhman tavoitteen saavuttamiseksi.

Euroopan turvallisuusjarjestyksen horjuminen Vendjan sotatoimien seurauk-
sena vaatii uusiutuvaan ja puhtaaseen energiaan siirtymisen vauhdittamista
ja saattaa kasvattaa ulkomaisten rahoittajien kokemaa Suomen maariskia.
Tassa tilanteessa julkisten rahoittajien tulee omalta osaltaan toimia markki-
noita rauhoittavasti ja edistaa investointien toteutumista suunnitellusti.

EU:n RRF-rahoituksella on ldhivuosina suuri merkitys Suomen vihreén siirty-
man julkisessa rahoituksessa. RRF-rahoituksen paattyessa seuraavalla hallitus-
kaudella on huolehdittava rahoituksen jatkuvuudesta, jotta pyrkimysta vih-
redn siirtyman vauhdittamisesta voidaan jatkaa taysipainoisesti. Suunnittelun
pohjaksi on elinkeinoelaman rahoitustarpeista vihrean siirtyman toteuttami-
seksi luotava tasmallisempi kokonaiskuva.
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Liite I: Keskeisten kasitteiden maaritelmat

Monet kestavan kehityksen kasitteet ja maaritelmat ovat vasta muotoutumassa. Tama liite
tarjoaa maaritelmia tassa tyossa kaytetyille keskeisille kasitteille.

Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD)

EU on julkaissut uuden yritysten kestavan kehityksen raportointidirektiivin (CSDR), joka
uudistaa ei-taloudellisen raportoinnin direktiivia (NFRD). CSDR edellyttaa, etta yritykset
ympadri Eurooppaa raportoivat taloudellisten seikkojen lisaksi liiketoimintamallistaan ja
strategiastaan, politiikoista, riskeistd, tavoitteista ja due diligence -asioista ESG-nakokoh-
dissa, ihmisoikeuksien kunnioittamisesta, korruption torjunnasta seka hallituksen moni-
muotoisuudesta mm. sukupuolen, idn tai koulutuksen ja ammatillisen taustan osalta.

DNSH (Do no significant harm -periaate)

EU taksonomiassa on madritelty kriteerit miten taloudellinen toiminta voi edistaa yhden
tai useamman ymparistdtavoitteen saavuttamista. Luokittelujarjestelmaan liittyy olennai-
sesti "do no significant harm” -periaate, jonka mukaan toimet eivdt saa aiheuttaa merkitta-
vaa haittaa millekaan muulle ilmasto- tai ymparistotavoitteelle.

European Green Deal

Euroopan vihredn kehityksen ohjelma on ilmastonmuutoksen ja ymparistdn pilaantumi-
sen vastaiseen taisteluun tahtaava Euroopan uusi kasvustrategia, jolla unionista tehddan
moderni, resurssitehokas ja kilpailukykyinen talous. Euroopan vihredn kehityksen ohjel-
man tavoitteena on tehda Euroopasta ilmastoneutraali vuoteen 2050 mennessa, vauh-
dittaa taloutta vihrean teknologian avulla, luoda kestavaa teollisuutta ja liikennetta seka
vahentda saasteita. llmasto- ja ympéristdhaasteiden muuttaminen mahdollisuuksiksi tekee
siirtymadsta oikeudenmukaisen ja osallistavan kaikille. (Euroopan Komissio)

EU:n kestavan rahoituksen toimintasuunnitelma

Keskeinen osa Euroopan kestavan kehityksen ohjelmaa (European Green Deal) on maa-
liskuussa 2018 julkaistu EU:n kestavan rahoituksen toimintasuunnitelma (Euroo-
pan Komissio, 2018). Se laadittiin tukemaan EU:n ilmastotavoitteiden saavuttamista ja
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yksityisen rahoituksen kohdentamista kestavaan taloudelliseen toimintaan. Toimintasuun-
nitelman pohjalta rakennetaan uusia direktiiveja seka asetuksia, jotka tukevat EU:n kesta-
vyystavoitteiden saavuttamista. Vuonna 2021 EU julkaisi péivitetyn kestavan rahoituksen
strategian, joka padivittaa ja taydentda vuoden 2018 toimintasuunnitelmaa.

EU:n vihredn siirtyman rahoitus

Euroopan vihredn kehityksen investointiohjelman - eli Kestava Eurooppa -ohjelman -
avulla ohjataan julkisia investointeja vihredn siirtyman rahoitukseen ja pyritdan saamaan
liikkeelle my0s yksityisia varoja EU:n rahoitusvalineiden, erityisesti InvestEU-ohjelman,
kautta. Tavoitteena on saada aikaan vahintaan biljoonan euron investoinnit. (Euroopan
Komissio )https://ec.europa.eu/regional_policy/fi/newsroom/news/2020/01/14-01-2020-
financing-the-green-transition-the-european-green-deal-investment-plan-and-just-transi-
tion-mechanism

EU:n vihrea elvytys

Euroopan komissio on julkaissut oman jdlleenrakennuspakettinsa (Recovery Plan for
Europe), joka painottaa ldhiaikojen investointien seka digitaalisen ja vihrean siirtyman tar-
keytta. EU:n InvestEU-ohjelman rahoitusta on tarkoitus lisdta ja suunnata sita erityisesti
digitalisaatioon seka kestavan infrastruktuurin rakentamiseen. Suunnitteilla on myds uusi
strateginen investointirahoitusinstrumentti. (Business Finland)

EU-taksonomia

EU-taksonomia, eli EU:n kestdvan rahoituksen luokittelujarjestelma, on oikeudellinen luo-
kitusjarjestelmad, joka listaa ympadriston kannalta kestavia taloudellisia toimia. Sen tavoit-
teena on tuoda rahoitus- ja investointikohteiden yhdenmukaisilla kriteereilla lisaa tehoa ja
vipuvoimaa EU:n ilmasto- sekd muiden ymparistotavoitteiden toimeenpanoon. Taksono-
mia kohdistuu toimintoon, ei koko yritykseen.
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EU:n asetuksessa kestdvdid sijoittamista helpottavasta kehyksestd (2020/852) vah-
vistetaan kriteerit sen mddrittdmiseksi, pidetdcdnko jotakin taloudellista toimintaa
ympdristén kannalta kestévdnd, jotta voidaan mdédirittdd sijoituksen ympdristékestdi-
vyyden aste.

Asetusta sovelletaan

a) jdsenvaltioiden tai unionin toteuttamiin toimenpiteisiin, joissa finanssi-
markkinatoimijoille tai liikkeeseenlaskijoille asetetaan ympdiristén kan-
nalta kestdvind saataville asetettuja rahoitustuotteita tai yritysjoukkovel-
kakirjalainoja koskevia vaatimuksia;

b) finanssimarkkinatoimijoihin, jotka asettavat saataville rahoitustuotteita;

c) yrityksiin, joita koskee velvoite julkistaa muita kuin taloudellisia tietoja
koskeva selvitys.

ESG

ESG on vastuullisessa sijoittamisessa kaytetty lyhenne, jolla tarkoitetaan ympadristoasioi-
den, sosiaaliseen vastuuseen liittyvien tekijoiden seka hallintotapa-asioiden (Environment,
Social and Governance) huomioon ottamista sijoitustoiminnassa siten, etta salkun tuotto-
ja riskiprofiili paranevat. (Finsif)

Kestava rahoitus

Kestava rahoitus tarkoittaa finanssialan liiketoimintoja, joilla edistetdadn kestavan kehityk-
sen tavoitteita. Nimensa mukaisesti se liittyy useimmiten lainarahoitukseen tai sijoittami-
seen seka vakuutusyhtididen osalta vakuutuskdytantoihin. EU on saannellyt viime vuosina
kestavan rahoituksen sijoitustoimintoja, ja pankkivalvojat ovat luoneet ohjeistusta kesta-
vyysriskien huomioimisesta lainanannossa. (Finanssiala ry)

Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)

Kestavan rahoituksen tiedonantoasetus tuli sovellettavaksi finanssimarkkinatoimijoille

ja rahoitusneuvojille 10.3.2021 alkaen. Sen tarkoituksena on EU-tason sdaddsmuutoksin
edistda rahavirtojen suuntautumista yha enemman kohti kestavan kehityksen hankkeita ja
samalla lisdta merkittavasti lapinakyvyytta finanssimarkkinatoimijoiden ja rahoitusneuvo-
jien toimintoihin ja sijoitustuotteista annettaviin tietoihin. Lapindkyvyyden parantamisen
odotetaan lisdksi helpottavan sijoitustuotteiden vertailua ja parantavan sijoittajasuojaa.
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Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)

Financial Stability Board (FSB) perusti vuonna 2015 TCFD:n parantamaan ja yhdenmu-
kaistamaan finanssisektorin ilmastoraportointia. TCFD on luonut yrityksille kansainvélisen
raportointisuosituksen, kuinka sisallyttaa tiedot ilmastoon liittyvista yrityksen riskeista ja
mahdollisuuksista yrityksen taloudelliseen raportointiin.

Task Force on Nature-Related Financial Disclosures (TNFD)

Keskeinen luonnon monimuotoisuuteen liittyva aloite kansainvalisesti on Taskforce

on Nature-related Financial Disclosures (TNFD). TNFD:sta ollaan rakentamassa sisarpa-
ria vahvan suosion saaneelle ilmastiriskeihin keskittyvalle TCFD:lle. TNFD-viitekehys on
vield kehityksen asteella ja alustavan aikataulun mukaisesti se julkaistaan vuoden 2022
loppupuolella.

Vihrea siirtyma
Vihrealla siirtymalla tarkoitetaan vihredan teknologiaan, kestavaan teollisuuteen ja liiken-

teeseen seka pdastojen vahentamiseen perustuvaa talouden vahvistamista ja kestavaa
kasvua.

IImastonmuutoksen hillinnédn osalta tdma tarkoittaa siirtymista pois fossiilisten energia-

lahteiden luomasta kasvusta, mutta vihrea siirtyma kuvaa myds laajemmin siirtymaa kohti
ekologisesti ja sosiaalisesti kestaviin ratkaisuihin perustuvaa taloutta.
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Liite II: Vihrean siirtyman rahoituksen
verrokkimaat

Tiivis katsaus vihredn siirtymdn ja sen rahoituksen toimintaympdiristédn valituissa maissa:
Hollanti, Ruotsi, Tanska. Katsauksessa on hyddynnetty julkisesti saatavilla olevaa tietog,
TEM:in kéytéssd olevaa aineistoa sekd asiantuntijahaastatteluja. Katsauksen on tuottanut
Gaia Consulting Oy.

Yhteenveto keskeisista havainnoista

Verrokkimaiden analyysi tarjoaa kuusi vihredn siirtyman rahoituksen kannalta mielenkiin-
toista nakokulmaa, jotka voivat palvella myds Suomea vihredn rahoituksen edistamisessa.
Keskeiset havainnot verrokkimaiden tilanteesta seka nostoja hyvista verrokkimaiden kay-
tédnndista on esitelty tiiviisti alla.

1. Kansalliset ilmastotavoitteet seka julkisen ja yksityisen sektorin yhteistyo
Kansalliset ilmastotavoitteet muodostavat ytimen vihredsta siirtymasta ja sen rahoituk-
sesta kaytavalle keskustelulle niin Tanskassa, Hollannissa kuin Ruotsissa. Julkisen sekto-
rin asettama kunnianhimon taso ja politiilkkatoimet ovat avainasemassa vihrean siirtyman
kiihdyttamisessa seka elinkeinoelaman aktivoimisessa ja sitouttamisessa. Vihrea siirtyma
edellyttaa voimakasta yhteistyota julkisen, yksityisen sektorin sekd kolmannen sektorin
valilla.

Kaikilla verrokkimailla sekd Suomella on EU-tavoitteita kunnianhimoisemmat ilmastota-
voitteet. Vihredn siirtyman kannalta on tarkedd, ettd kansallisella tasolla on selked tapa
sitouttaa yhteiskunnan eri osa-alueet tavoitteisiin ja seurata tavoitteiden saavuttamista.
Esimerkiksi Hollannissa hallitus on tehnyt sektorisopimukset keskeisten elinkeinoelaman
sektoreiden kanssa, jossa sovitaan sektoreiden tavoitteista ja toimenpiteista tavoitteiden
saavuttamiseksi. Tanskan hallitus on aktiivisesti osallistuttanut eri toimialoja ilmastotoi-
menpiteiden maarittamiseksi 13 ilmastokumppanuudella, joiden avulla on luotu kansal-
lista visiota ja suuntaviivoja keskeisten vihredn siirtyman alojen osalta. Suomessa keskei-
nen keino on ollut toimialojen ilmastotiekartat.

Vihredn siirtyman tavoitteet ja rahoitus keskittyvat vield paljon ilmastotoimiin, vaikka-
kin esimerkiksi biodiversiteetti on tunnistettu teemaksi, joka pitaa jatkossa huomioida
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tarkemmin. Julkinen sektori voi my&s biodiversiteetin osalta ohjata vihreaa siirtymaa
omalla esimerkillaan ja konkreettisilla tavoitteilla, joihin yhteiskunnan toimijat voivat
sitoutua, kuten Ruotsissa pyritddn omistajaohjauksen kautta tekemaan. llman julkisen sek-
torin tavoitteita ja toimijoiden sitouttamista niihin on riski, etta toimenpiteet jadvat yksit-
taisiksi. Ilman selkeda koordinaatiota riski osaoptimointiin, eri suuntiin vetaviin kannusti-
miin ja tehottomuuteen nousee.

2. Mahdollistava toimintaymparisto ja rahoituksen saatavuus

Verrokkimaissa ja Suomessa ei ole olemassa yhta “universaalia” vihredn rahoituksen viite-
kehystd, mika nakyy myds yhteisissa vaikeuksissa maaritelld ja arvioida vihrean rahoituk-
sen tasoa ja kehitysta yksityiskohtaisemmin. EU:n kestavyystavoitteet ja toimenpiteet toi-
mivat keskeisend ajurina kestavassa rahoituksessa. Yksityinen rahoitusmarkkina on myos
pitkalla kestavassa rahoituksessa, jonka nahdaan kiihdyttavan vihredn siirtyman rahoitusta
kaikissa maissa. Tarkastelun pohjalta jokaisessa maassa on I6ydettavissa julkisen sekto-

rin rahoittajia, jotka ovat aktiivisesti tunnistamassa omaa paikkaansa vihredn rahoituksen
viitekehyksessa.

Verrokkimaiden tarkastelussa korostui, ettd mahdollistavan toimintaympdriston luomi-
nen on keskeisessa roolissa vihrean siirtyman kokonaisvaltaisemmassa edistamisessa, ja
julkisella sektorilla on tdssa avainrooli. Vihred siirtyma on jo kdynnissa voimakkaasti kai-
kissa tarkastelluissa maissa ja yksityinen sektori toteuttaa kiihtyvalla tahdilla investoin-
teja. Julkiselta sektorilta tarvitaan proaktiivista otetta vihrean siirtyman kokonaiskuvan
ja tarvittavien investointien mahdollistamiseen seka keskeisten pullonkaulojen tunnis-
tamiseen koko arvoketjun matkalta (mm. jaetun tahtotilan muodostaminen kestavyys-
murroksen tueksi, lupaprosessit, kestavan rahoituksen osaaminen esim. DNHS nakokul-
masta jne.). Esimerkiksi suuret energiahankkeet seka uusien vetyekosysteemien rakenta-
minen edellyttavat julkiselta sektorilta aktiivista otetta yksityisen sektorin investointien
mahdollistamiseksi.

Rahoituksen saatavuus tai instrumenttien puute ei ndyttdisi muodostavan huomattavaa
pullonkaulaa erityisesti vakiintuneen liiketoiminnan vihredn siirtyman rahoittamisessa.
Rahaa koetaan olevan hyvin tarjolla, jos hankkeet ovat rahoituskelpoisia. Toisaalta vihre-
dssa siirtymassa on selkea puute riskisempien sijoituskohteiden rahoittamisesta. Vihre-
dssa siirtymassa korostuvat hankkeet, joissa yhdistyvat uudet teknologiat, uudet toimijat,
korkeat riskiprofiilit, pitkat takaisinmaksuajat, luoden merkittavaa epavarmuutta rahoitta-
jan kannalta. Ndiden hankkeiden rahoituksesta on huomattavaa pulaa ja julkisella sekto-
rilla voi olla erittain tarkea rooli ottaa ja jakaa riskia yksityisen sektorin kanssa hankkeiden
mahdollistamiseksi.
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3. Omistajaohjaus

Verrokkimaissa hallituksella ja valtion omistajaohjauksella on ollut tarkea rooli uusien vih-
redn rahoituksen toimintamallien ja rahoitusvaihtoehtojen luomisessa. Hollannissa val-
tio on mm. perustanut Invest NL -nimisen vaikuttavuussijoittamista toteuttavan organi-
saation. Tanska on kayttanyt aktiivista omistajaohjausta syventaakseen julkisomisteisten
rahoitustoimijoiden yhteisty6ta ja tuodakseen kestavan rahoituksen osaksi toimijoiden
rahoitustarjoamaa. Ruotsissa valtio-omisteisia yrityksia kehitetddn omistajaohjauksella
kestavyyden edellakavijoiksi.

Aktiivinen omistajaohjaus nahdaan verrokkimaissa valttamattomana niin olemassa ole-
vien julkisen sektorin toimijoiden toiminnan kehittamisessa kuin mahdollisten uusien vih-
redn rahoituksen toimijoiden luomisessa. Vihredn siirtyman huomioiminen toiminnassa
edellyttaa, etta toimijoiden mandaatit mahdollistavat ja kannustavat vihredn siirtyman
rahoittamiseen.

4. Valtioiden painopisteet ja vision asettaminen

Verrokkimaissa tunnistetaan julkisen sektorin aktiivinen rooli vihredn siirtyman painopis-
teiden ja vision muodostamisessa. Valtioilla on kansallisesti maariteltyja vihredn siirtyman
painopisteita tai fokusalueita, jotka ohjaavat julkisen ja yksityisen sektorin toimintaa seka
mm. TKI-ty6ta ja sen rahoittamista. Tama on tarkedssa roolissa investointien kanavoimi-
sessa vihredn siirtyman kannalta kriittisille alueille seka toimijoiden aktivoimisessa.

Jokaisessa verrokkimaassa on omat vahvuudet ja painopisteet ja tarkastelussa nahtiin-

kin tarkedksi, etta jokainen maa systemaattisesti tunnistaa ja arvioi omat kansalliset vah-
vuutensa, painopisteensa ja suuntaa panostukset ndille aluille. Toisaalta myds maiden vali-
nen yhteistyd nahdaan tarkedng, joten on tarked ymmartaa naapurimaiden vihrean siir-
tyman painopisteet. Julkisen sektorin lisdarvon jatkuva tarkkailu ja tunnistaminen nah-
daan olennaisena menestystekijana ja painopisteiden valinnassa on kyettava olemaan
teknologianeutraaleita.

Tanskassa "TKI-toiminnan vihreiden investointien edistamisen strategia” luo pohjaa yhtei-
selle visiolle ja vihredn siirtymdn painopisteille. Strategian yksi painopisteista on mm. "lii-
kenteen ja teollisuuden vihreat polttoaineet’, jonka myota Tanska on investoimassa voi-
makkaasti “vihreisiin energiasaariin”®' Hollannissa on ollut perinteisesti vahvaa klusteritoi-
mintaa, joihin on kansallisesti panostettu ja investoitu. Viime vuosina Hollannin "huippu-
sektorit” on muutettu "missioksi’, jotka kohdistuvat neljan paateeman alle. Yksi teemoista
on energiamurros ja kestavyys. Missioihin ohjataan huomattavaa rahoitusta, ne kokoavat

61 https://www.energiauutiset.fi/kategoriat/eurooppa/maailman-ensimmainen-energia-
saari.html
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toimijat yhteen saman vision darelle ja niissa panostetaan jatkuvaan osaamisen ja tutki-
muksen kehittdmiseen. Ruotsissa on maaritelty kansalliset ymparist6- ja ilmastotavoitteet,
joita esimerkiksi valtionvelkakonttori Riksgdlden kdyttaa arviointinsa pohjana vihredn siir-
tyman hankkeiden lainottamiselle.

5. Rahoitussektorin yhteistyo, dialogi ja tiedonjako

Yhteistyo, dialogi ja tiedonjako vihredsta siirtymdssa on tunnistettu tarkedksi menestys-
tekijaksi verrokkimaissa. Hollannissa on hyddynnetty finanssisektorin yhteistyota Sustai-
nable Finance Platformilla, joka tuo julkisen ja yksityisen sektorin rahoitustoimijat yhteen
vauhdittamaan vihredn siirtyman edistymistd. Platform on Hollannin keskuspankin yhteen
kutsuma. Tanskassa vastaavasti valtio on omistajaohjauksen kautta syventanyt julkisten
rahoittajien yhteisty6ta ja tiedonjakoa tuomalla toimijat yhteen perustamalla "Vihredn
tulevaisuusrahaston’, joka pohjautuu olemassa olevien julkisten rahoittajien syvempaan
yhteistydhon. Vuoden 2022 alussa Tanskan yhteistyo syveni entisestaan uuden 'Vienti ja
investointirahaston, joka yhdistda kolme olemassa olevaa toimijaa yhdeksi toimijaksi.

Suomessa kestavan rahoituksen tematiikkaa kasitellaan useilla foorumeilla mutta syste-
maattiseen kansalliseen tiedonjakoon ja yhteistyohon kannustavia alustoja tai toimintata-
poja ei varsinaisesti viela ole tunnistettu niin julkisen sektorin sisalla kuin julkisen sektorin
ja yksityisen sektorin valilla%2. Toimijoiden yhteen tuominen, dialogin lisédminen ja ymmar-
ryksen kasvattaminen vihredsta siirtymasta voi tukea myos Suomessa kansallisten kesta-
vyystavoitteiden edistamistd. Taman ei tarvitse tarkoittaa toimijoiden yhdistamista vaan
enemmankin systemaattisen yhteistyon ja dialogin lisddmista.

6. Vaikuttavuusosaamisen ja ymmarryksen kasvattaminen

Vihrea siirtyma muuttaa tulevaisuuden osaamistarpeita. Rahoitusmarkkinan toimintaa on
perinteisesti ohjannut riski ja tuotto -ajattelu. Nyt timan kaksiulotteisen mallin rinnalle
nousee kolmas ulottuvuus: vaikuttavuus. Kestavyysnakokohdat ja murroksessa oleva toi-
mintaympdristd asettavat huomattavaa painetta niin rahoitusmarkkinan osaamiselle kuin
rahoituksen vastaanottajan osaamiselle. Suomessa esimerkkeja vaikuttavuuden integroi-
misesta julkisten rahoittajien toimintaan ovat mm. limastorahasto ja Finnfund. Rahastojen
sijoituskriteeristd toimii signaalina myds rahoitettaville kohteille huomioida kestavyysna-
kokohdat omassa toiminnassaan vastatakseen rahoittajan odotuksiin.

Hollannissa Invest NL on vaikuttavuuteen erikoistunut toimija. Invest NL kuvaa rahoit-
tajan roolin rinnalle itselldan olevan myds tarkea tehtava rahoituskohteiden osaamisen
kehittdmisessa seka yleisen tietoisuuden kasvattamisessa vihredsta siirtymasta kansalli-
sesti. Ruotsissa yritysten ymmarrysta kestavasta liiketoiminnasta edistetaan Platform for

62 Katso myos Suomen kestavan rahoituksen tiekartta, 2021
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International Sustainable Business -alustan avulla, joka kokoaa yhteen kestavaan kehityk-
seen ja liiketoimintaan liittyvaa tietoa ja jasentaa sita yritysten kayttoon. Sen on tarkoitus
kehittaa ruotsalaisten yritysten kilpailukykya ja kestavyysriskien hallintaa. Lisdksi Ruotsissa
vuonna 2021 merkittavan alkurahoituksen saanut Sustainable Finance Lab pyrkii tarjoa-
maan monitieteellista tutkimusta kestavan rahoituksen ratkaisujen tueksi.

Verrokkimaiden oppien pohjalta osaamisen ja ymmarryksen kehittamiseksi tiedonjakoa
on tarkea lisata niin julkisen sektorin rahoittajien kesken, mutta myds ulkoisille sidosryh-
mille ja rahoituksen vastaanottajille. Yhteisty6ta ja dialogia on tarkea lisdatd myos julkisen
ja yksityisen sektorin rahoittajien valilla yhteisen kielen muodostamiseksi. Edella esitelty
yhteistyon ja dialogin syventaminen palvelevat my6s naita tavoitteita.

Vihrean siirtyman rahoituksen verrokkimaa: Hollanti

Yleiskuva vihredn siirtyman tavoitteista ja toimista

Hollannin hallitus aikoo véhentaa hiilidioksidipdastoja 49 prosenttia vuoteen 2030 men-
nessa. Padstovahennystavoite edellyttaa huomattavia toimenpiteita ja investointeja huo-
mioiden, ettad nykyiselladn Hollannin energiantuotanto painottuu edelleen vahvasti fos-
siilisiin polttoaineisiin. Osana kansallista ilmastosopimusta (Climate Agreement) julki-

nen sektori on tehnyt sektorikohtaiset sitovat sopimukset keskeisten sektorien kanssa,
jossa yksityinen sektori sitoutuu ilmastotavoitteiden saavuttamiseen. Julkisella sektorilla
on aktiivinen rooli jaetun tahtotilan muodostamisessa lapi yhteiskunnan. Valtion selkeat
padtokset ja sitoutuminen on keskeinen ajuri investointien edistamisessa. Hallitus huo-
mioi elinkeinoelaman tarkean roolin tavoitteisiin paasemissa tarjoamalla niin kannustimia
kuin instrumentteja yksityisen sektorien investointien suuntaamiseksi vihredan siirtymaan.
Tasta esimerkkind on mm. alla esitelty 'SDE++' -tuki-instrumentti, joka on uusiutuvan ener-
gian edistamisen lippulaiva Hollannissa.

Hollannissa julkinen sektori on myds toteuttanut aktiivista innovaatiopolitiikka, jonka
osana hallitus paatti vuonna 2019 25 mission perustamisesta, jotka korvaavat aikaisemmin
kadytossa olleet ns. "huippusektorit”. Missiot jakaantuvat neljan paateeman alle (mm. ener-
giamurros ja kestavyys). Missiot edustavat kokonaisvaltaista lahestymistapaa, edistavat
keskeisten yhteiskunnan toimijoiden yhteen tuomista seka jatkuvaa panostusta osaami-
seen ja tutkimukseen keskeisilta yhteiskunnan osa-alueilta. Missioihin ohjataan huomat-
tava maara rahoitusta.®®

63 "Taloudelliset resurssit tdismennetdan yritysten, tutkimusorganisaatioiden ja hallin-

non edustajien yhteisessa kokouksessa (Knowledge & Innovation Covenant, KIC). Vuosien
2020-2023 sopimuksessa 2 200 partneria paattivat investoida 4,9 miljardia euroa missiolah-
toisen politiikan toteutukseen sopimuksen kahtena ensimmaisend vuonna. Tasta rahoituk-
sesta 2,05 miljardia tulee yksityisista lahteistd.” (Ldhde: https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/
bitstream/handle/10024/163019/TEM_2021_22.pdf?sequence=1&isAllowed=y)
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Hollanti on kestavan rahoituksen edellakavija

My®s finanssisektori on vahvasti mukana mahdollistamassa siirtymaa. Hollannin finanssi-
sektori on jo vuosien ajan edistdanyt systemaattisesti ja laheisessa yhteistydssa eri toimijoi-
den kesken kestavan rahoituksen kansallista ekosysteemid. Hollannin keskuspankilla on
ollut avainrooli yhteisen tahtotilan luomisessa ja julkisen ja yksityisen sektorin toimijoiden
yhteen tuomisessa.

Yksityisen sektorin toimijat (esim. ABN Amro, ING, Rabobank, Robeco) ovat globaalissa
mittakaavassa edelldkavijoita kestavdssa rahoituksessa ja jakavat yhteisia tavoitteita kes-
tavyyden edistamiseksi. Vuonna 2019 50 hollantilaista pankkia, vakuutusyhtiota ja insti-
tutionaalista sijoittajaa allekirjoittivat sitoumuksen kanavoida 3 miljardia euroa vihredan
ja kestavaan rahoitukseen. Kestava rahoitus lapi leikkaa Hollannissa koko finanssisektoria
ja kestavan rahoituksen infrastruktuurin voidaan ndhda olevan hyvin kehittynyt. Tasta esi-
merkkind on alla esitelty ‘Sustainable Finance Platform; joka kokoaa yhteen finanssisekto-
rin toimijoita.

Sustainable Finance Platform -alusta tuo yhteen julkisen sektorin ja yksityisen sektorin
finanssisektorin toimijat ratkomaan yhteisia haasteita

Vuonna 2016 Hollannin keskuspankki, De Nederlandsche Bank (DNB), perusti Kestavan
rahoituksen alustan (Sustainable Finance Platform)%. Alustan tavoite on edistaa ja lisata
tietoisuutta kestdvasta rahoituksesta finanssisektorin sisalld seka edistaa yhteistyota ja
yhteisen ymmarryksen muodostamisesta. Alustan kautta finanssisektorin toimijat, halli-
tus seka valvontaviranomaiset ovat toisiinsa helpommin yhteydessa tavalla, joka edistaa
yhteisten tavoitteiden saavuttamista. Alusta muodostuu useista temaattisista tydryhmista
(mm. ilmastoriskit, biodiversiteetti, kiertotalous, SDG-vaikuttavuuden arviointi). Tydryhmi-
ssd eri finanssisektorin toimijat tydskentelevat yhdessa kyseisen teeman ymparilla. Tyoryh-
mista tietoa jaetaan koko alustan kesken ja tyon tuloksia ja oppeja jaetaan myds ulkopuo-
lelle raporttien muodossa.

Alustan keskeinen vaikutus onkin lisdta niin siihen osallistuvien toimijoiden kuin laajem-
man yleison tietoja ja taitoja kestavyyteen ja kestavaan rahoitukseen liittyen. Alusta on
myds mahdollistanut hollantilaisten pankkien ja sijoittajien syvemman yhteistyon, jossa
yksityisen sektorin toimijat yhteistydssa ratkovat haasteita ja tarttuvat mahdollisuuksiin,
muodostaen selkeita synergioita finanssisektorin sisalld. Alustan kautta on mm. muodos-
tettu jaettu ndkemys ja lahestymistapa luonnon monimuotoisuuden pysadyttamiseksi®
seka laadittu finanssisektorin tiekartta kiertotalouteen siirtymiseksi¢e.

64 https://www.dnb.nl/en/green-economy/sustainable-finance-platform/

65 https://www.dnb.nl/en/actueel/dnb/oude-persberichten/press-releases-2020/
financial-institutions-share-their-approach-to-biodiversity/

66 https://www.dnb.nl/en/actueel/dnb/nieuwsberichten-2022/
financial-sector-presents-roadmap-to-circular-economy/
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Invest-NL - julkisrahoitteinen vaikuttavuussijoittaja

Invest-NL%” on vuonna 2019 alkunsa saanut julkisomisteinen ja -rahoitteinen vaikuttavuus-
sijoittaja, joka toimii Hollannin valtiovarainministerio alaisuudessa. Sen julkisesti maaritet-
tyna tavoitteena on edistda yhteiskunnan kestavyyssiirtymaa ja lisata rahoituksen saata-
vuutta, sielld missa markkinaehtoista rahoitusta ei ole riittavasti.®® Invest-NL kuvaa olemas-
saolonsa taustaksi sen, ettd ison mittaluokan kestavyyssiirtyma koetaan finanssisektorin
puolelta vaikeaksi rahoittaa muun muassa huomattavien epavarmuuksien ja pitkien takai-
sinmaksuaikojen takia. Lisaksi alkuvaiheen venture capital -rahoitusta kasvuyrityksille ei
ole ollut samassa maarin tarjolla kuin monissa muissa Euroopan maissa, ja Invest-NL perus-
tettiin paikkaamaan myos tata aukkoa.

Invest-NL kuvailee omaksi erityispiirteekseen riskinottokyvyn, jonka avulla he pystyvat
rahoittamaan ja mahdollistamaan korkeamman riskiprofiilin hankkeita ja yrityksia, joita
matalamman riskisietokyvyn rahoittajat eivat pystyisi yksinaan rahoittamaan. Invest-NL ei
kilpaile muiden rahoittajien kanssa vaan toimii ldheisessa yhteistydssa ja korkeamman ris-
kisietokyvyn avulla mahdollistaa muiden rahoittajien osallistua investointiin pienemmalla
riskilla.

Invest-NL muodostuu neljan paafokusalueen ymparille. Alueet ovat 1) Hiilineutraalisuus, 2)
Kiertotalous, 3) Innovatiiviset kasvuyritykset seka 4) Terveydenhuolto. Naista hiilineutraali-
suus ja energiasektorin vihredn siirtyman rahoitus on madritetty ensimmaiseksi prioritee-
tiksi. Invest-NL tavoittelee kaikilla sijoituksillaan vaikuttavuutta, jota ohjaa organisaation
vaikuttavuuden viitekehys.

Instrumenttivalikoima muodostuu niin suorista sijoituksista kuin rahastosijoituksista.
Invest-NL hyddyntad myos kattavasti EU-rahoituskanavia. Esimerkkina rahastosijoituksista
on Invest-NL:in ja Euroopan investointirahaston (EIF) yhdessa vuonna 2020 kdaynnistama
Dutch Future Fund (DFF)®, johon molemmat tahot sijoittivat 150 miljoonaa euroa hollanti-
laisten innovatiivisten pk-yritysten rahoittamiseksi.

Invest-NL tarjoaa my0s potentiaalisille sijoituskohteille tukea rahoituskelpoisuuden paran-
tamiseksi, tekee tutkimusta kestavyyssiirtyman edistamiseksi ja pyrkii auttamaan oikean
rahoittajan 16ytamista tilanteissa, joissa Invest NL ei itse sijoita kyseiseen kohteeseen. Tama
kuvastaa toimijan aktiivista roolia siirtyman mahdollistajana ja markkinan kehittdjana pel-
kan rahoituksen lisaksi.

67 https://www.invest-nl.nl/over-ons?lang=en

68 “Invest-NLs object is to contribute to the financing and realisation of societal transition
tasks by businesses and the provision of access to corporate finance, if this is not sufficiently
provided by the market” (Article 3 of the Invest-NL Foundation Act).

69 https://www.eif.org/what_we_do/resources/dutch-future-fund/index.htm?lang=-en
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SDE++ -tuki-instrumentti keskeisessa roolissa uusiutuvan energian edistamisessa

Uusiutuvan energian teknologian kehittamisen ja teollisen innovaation tukemiseksi mm.
tuulivoimahankkeiden toteuttajat voivat hakea tukirahoitusta ‘Stimulation of sustainable
energy production and climate transition (SDE++) -nimisesta instrumentista’. Vuonna
2021 tukea oli saatavilla 5 miljardia euroa. Tuulivoiman liséksi SDE++ kautta rahoitetaan
my®os laaja joukkoa muita uusiutuvan energian muotoja.

Tukea voidaan hakea teknologian omakustannushinnan ja tuotteen (eli uusiutuvista ener-
gialahteistd tuotetun sahkon) markkina-arvon valisen "kuilun” tukemiseen. Kun tuki on
hyvaksytty, sitd myonnetaan 12-15 vuodeksi, ja sita "korjataan” vuosittain "avainindikaat-
toreiden” perusteella.

Osana sektorikohtaisia ilmastosopimuksia, Hollannilla on huomattavat tavoitteet suuren
kokoluokan merituulivoima rakentamiseksi Pohjanmerelle (yhteensa 49 TWh). Hollannin
elinkeino- ja ilmastoministerid on vastuussa tavoitteen toteutumisesta. SDE++ on konk-
reettinen esimerkki siita, miten julkinen sektori pyrkii tukemaan kansallisen tavoitteen ja
sektorikohtaisten tavoitteiden toteutumista rahoituksen keinoin. Tuet ja toimintaymparis-
ton valmistelu on johtanut merkittaviin yksityisen sektorin investointeihin uusiutuvassa
energiantuotannossa.

70 https://english.rvo.nl/sites/default/files/2021/10/SDEplusplus_oktober_2021_ENG.pdf
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Kuva 1 Esimerkki SDE++ tukijdrjestelmén toiminnasta. Lahde: Netherlands Enterprise Agency
(linkki materiaaliin)

Example of an SDE++ contribution
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Vihrean siirtyman rahoituksen verrokkimaa: Ruotsi

Yleiskuvaa vihrean siirtyman tavoitteista ja toimista

Ruotsi tavoittelee globaalia ilmastojohtajuutta ja on asettanut tavoitteekseen nollapdas-
tot vuoteen 2045 mennessd’’. Ruotsilla on kansallinen ilmastoviitekehys’? seka kansalliset
ympadristotavoitteet, joista moni liittyy biodiversiteettiin ja joita kokonaisuutena pyritdan
littamaan 2030 Agendaan ja YK:n kestavan kehityksen tavoitteisiin (SDG:t).

Ruotsin vihreda siirtymaa edistetdan kahden keskeisen valtion tukiohjelman kautta. Green
Industry Leap -ohjelman (Industriklivet)” tarkoituksena on edistaa teollisuuden hiilineut-
raaliutta teknologian kehittamisella. Industriklivet-ohjelma perustettiin vuonna 2018 ja se
tukee teollisten prosessien paastovahennysratkaisuja. Nyt suunnitellaan myds esim. bio-
polttoaineiden, vedyn tuotannon, kierratyskeskusten seka akkujen valmistuksen tuke-
mista’®. Ohjelman laajennus linkittyy siten myds Ruotsin kiertotalousstrategiaan. Jo

71 Léhde; NCM, 2020. The Road towards Carbon Neutrality in the different Nordic Count-
ries, http://norden.diva-portal.org/smash/record.jsf?pid=diva2%3A146207 1&dswid=-5944

72 https://www.naturvardsverket.se/en/topics/climate-transition/sveriges-klimatarbete/
swedens-climate-act-and-climate-policy-framework/

73 https://www.naturvardsverket.se/en/environmental-work/environmental-objectives/
74 https://www.regeringen.se/pressmeddelanden/2020/09/
statliga-kreditgaranti-oppnar-for-fler-grona-investeringar-i-sverige/

75 https://www.regeringen.se/artiklar/2020/09/
industrins-grona-omstallning-i-hostbudgeten/
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vuonna 2015 kdynnistynyt The Climate Leap (Klimatklivet) on paikallinen investointioh-
jelma, joka on tahdan mennessa tukenut yli 3 000 projektia, ja Ruotsin ymparistéviranomai-
set odottavat sen tuottavan vuosittaisia paastovahennyksia 1,5 miljoonan hiilidioksiditon-
nin edesta’.

Ruotsi tavoittelee siirtymaa biotalouteen, mutta haasteena on ollut yhteisen pilotointi- ja
demonstrointiympdristdn puuttuminen, jossa innovoijat, yrittajat, markkinoijat ja tutkijat
voisivat kohdata kehittadkseen uutta teknologiaa”’. Vuoden 2021 budjetissa biojalostuk-
sen RISE-testiympadristdja laajennetaan vastaamaan tahan tarpeeseen.

Ruotsi on lanseerannut Platform for international sustainable business -alustan (Plattform
for internationellt hallbart foretagande)’®, joka kokoaa yhteen kestavaan kehitykseen ja lii-
ketoimintaan liittyvaa tietoa, tarkoituksenaan kehittaa ruotsalaisten yritysten kilpailukykya
ja kestavyysriskien hallintaa.

Julkisia vihrean siirtyman rahoitusinstrumentteja

Ruotsissa valtiontakausta mydnnetdan vihreille investoinneille, jotka ovat seka sosiaalisesti
tarkeita etta tukevat kiertotalouteen siirtymista ja ymparisto- seka ilmastotavoitteiden saa-
vuttamista’. Ruotsin valtionvelkakonttori Riksgdlden on saanut vuonna 2021 mandaatin
antaa lainantakauksia suurille teollisille investoinneille, jotka edistavat valtion ymparisto-
tavoitteiden ja ilmastoviitekehyksen tavoitteiden saavuttamista®. Arvioinnin yhtena vali-
neend kaytetdadn EU-taksonomiaa, jonka perusteella on muodostettu arviointikriteeristo®’
yhteistydssa Ruotsin ymparistonsuojeluviranomaisen (Naturvardsverket) kanssa. Laina-
maadran tulee olla vahintadn 500 miljoonaa Ruotsin kruunua. Takauskehys oli vuonna 2021
10 miljardia ja on vuonna 2022 15 miljardia ja edelleen vuonna 2023 25 miljardia kruunua.

76 https://www.government.se/press-releases/2019/09/
government-proposes-faster-pace-for-climate-efforts/

77 https://www.regeringen.se/artiklar/2020/09/
industrins-grona-omstallning-i-hostbudgeten/

78 https://www.regeringen.se/informationsmaterial/2019/12/
plattform-for-internationellt-hallbart-foretagande/

79 https://www.regeringen.se/pressmeddelanden/2020/09/
statliga-kreditgaranti-oppnar-for-fler-grona-investeringar-i-sverige/

80 https://www.riksgalden.se/en/our-operations/guarantee-and-lending/
credit-guarantees-for-green-investments/

81 https://www.riksgalden.se/globalassets/dokument_eng/garantier/green-credit-guaran-
tees/miljobilaga_eng.pdf
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Ruotsin viennin luottolaitos SEK myontda vihreita lainoja vahahiiliseen talouteen siirty-
mista sekd YK:n kestavan kehityksen tavoitteita edistaville hankkeille. Vihreiden lainojen
tulee tayttaa SEK:in vihreiden bondien kriteerit, joissa hyvdksyttavan hankkeen tulee myo-
tavaikuttaa joko ilmastonmuutoksen hillitsemiseen tai siihen sopeutumiseen®?,

Ruotsin valtiollinen innovaatiorahoittaja Vinnova investoi vuosittain kolme miljardia kruu-
nua tutkimukseen ja innovaatiotoimintaan. Vinnova myontda rahoitusta hankkeille, jotka
tayttavat YK:n 2030 Agendan kestavan kehityksen tavoitteet. Vinnovan kymmeneen tee-
ma-alueeseen sisaltyy nelja vihreaa siirtymaa suoraan tukevaa teemaa: kestava teollisuus,
kestavat ruokajarjestelmat, kestava liilkenne ja kestava rakennettu ymparist6®. Naiden
perusteella Vinnova muodostaa rahoitushakuja yksityiskohtaisemmista teemoista.®.

Ruotsin kuntarahoituslaitos Kommuninvest laskee liikkeelle vihreita bondeja, jotka koostu

vat paikallisista projekteista, ja sisaltavat esimerkiksi merituulipuistoja ja sahkolla toimivia
linja-autoja®.

Valtion omistajaohjauksella pyritaan luomaan esimerkkeja kestavasta liiketoiminnasta

Ruotsin valtio-omisteisten yhtididen omistajaohjauksen tavoitteena on nostaa yhtiot esi-
merkillisiksi kestavyydessa®. Kestavyysnakokulmat halutaan integroida yhtididen toimin-
taan siten, ettd johtoryhma asettaa strategisen tavoitteet kestavalle arvonluonnille. Yhti-
Oiden tulee tunnistaa ja minimoida negatiiviset kestavyysvaikutukset seka hyodyntaa
innovatiivisesti kestdvan liikketoiminnan mahdollisuudet. Ohjenuorina kdytetddn Agenda
2030:ta seka kestavan kehityksen tavoitteita (SDG:t). Valtio-omisteisten yhtididen tulee
tunnistaa, mitka SDG:t ovat niille olennaisia edistettavia.

Sijoituksia hallinnoiva organisaatio seuraa yhtididen kestavyystavoitteiden toteutumista
ja toteuttaa kestavyysanalyysin yhtidista. Naita tuloksia kdytetdan aktiivisessa omistajaoh-
jauksessa esimerkiksi yhtididen hallituksia valitessa seka omistajan ja yhtion valisessa kes-
kustelussa. Valtio-omisteisten yhtididen kestavyysanalyyseja kdytetaan tukena myds raha-
ja julkisen sadntelyn kehittdmisessa ristiriitaisuuksien valttamiseksi.

82 https://www.sek.se/app/uploads/2020/02/SEK_Green_Bond_Framework.pdf
83 https://www.vinnova.se/en/our-activities/changing-for-a-sustainable-future/
84 https://www.vinnova.se/en/about-us/vart-uppdrag/government-assignments/

85 https://unfccc.int/climate-action/momentum-for-
change/financing-for-climate-friendly-investment/
green-finance-and-the-aggregation-of-swedish-local-government-investments-projects

86 Annual report for state-owned enterprises 2020 https://www.government.se/
reports/2021/09/annual-report-for-state-owned-enterprises-2020/
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Biodiversiteetti on nostettu nousevana teemana esille valtion omistajaohjauksessa. Esi-
merkiksi Specialfastigheterin omistuksessa on laajoja maa-alueita, sisdltden metsaa. Se on
liittynyt (Changing Land use Impact on Biodiversity (CLImB) -aloitteeseen, jossa kehitetadn
luonnon monimuotoisuuden arviontiin mittaristoa ja tavoiteasetantaa seka konkreettisia
luonnon monimuotoisuuden suojelutoimia.

Esimerkkeja tutkimuksen ja koulutuksen panostuksesta vihreaan siirtymaan

Stockholm Sustainable Finance Centre pyrkii kiihdyttamaan ja edistamaan padomainves-
tointien siirtymista ilmasto- ja SDG-tavoitteiden mukaisiksi®’. Se on Tukholman ympadris-
toinstituutin ja Stockholm School of Economicsin yhteishanke. Vastaavasti vuonna 2021
merkittavan alkurahoituksen saanut Sustainable Finance Lab®® pyrkii tarjoamaan monitie-
teellista tutkimusta kestavan rahoituksen ratkaisujen tueksi.

Vihrean siirtyman ajurit ja esteet

Ruotsissa seka valtiolliset etta alueelliset viranomaiset, valtion ohjaamat rahoitustoimijat
ja elinkeinoelama vievat vihreaa siirtymaa tahoillaan eteenpain. Vihredn siirtyman rahoi-
tus ei vaikuta olevan keskitetysti koordinoitua, vaan sita voisi kuvata ennemminkin useiksi
samaan suuntaan vaikuttaviksi kehityslinjoiksi.

Vihrean siirtyman ajureista haastatellut asiantuntijat totesivat, etta teollisuuden yksityiset
toimijat kokevat vievansa siirtymaa oma-aloitteisesti eteenpdin, eivatka valttamatta tun-
nista valtion roolia suureksi. Valtio kuitenkin luo monelta osin mahdollistavaa ymparistoa.

Rahoituksen maaraa ja saatavuutta ei nahda merkittavdana ongelma esimerkiksi suurem-
malle teollisuudelle. Vihredn siirtyman mahdollisiksi esteiksi nimettiin ennemminkin risti-
riitainen lainsdadanto, eri (poliittisten ja/tai hallinnollisten) tavoitteiden valiset ristiriidat
seka joskus alueittaiset vaihtelut kaytdnndissa kuten vihreiden hankkeiden lupaehdoissa.
Monet olemassa olevat tuet itse asiassa haittaavat vihreaa siirtymaa ja tasta syysta tukijar-
jestelmaa tulisi tarkastella kokonaisuutena.

Vaikuttaa myo0s siltd, ettd monet yritykset eivat ole tdysin tietoisia kaikesta valtion tarjoa-
masta tuesta, mika voi olla osasyy siihen etta Klimatklivet- ja Industriklivet-ohjelmien bud-
jettia on jaanyt osittain hyodyntamatta. Poliittinen epdvarmuus budjetin pitavyydesta
ilmasto- ja ymparistotavoitteiden osalta mainittiin myds mahdollisena esteena siirtyman
pitkdjénteiselle edistamiselle. Lisaksi vihreda siirtymdaa hidastaa maaritelmien puuttumi-
nen: monille toimijoille ei ole selvda mitka sektorit maaritelladn vihreiksi ja esimerkiksi
miten biopolttoaineiden kestavyytta arvioidaan.

87 https://www.stockholmsustainablefinance.com/
88 Sustainable Finance Lab
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Vihrean siirtyman rahoituksen verrokkimaa: Tanska

Kansalliset tavoitteet ja julkisen sektorin rooli

Tanska on hyvaksynyt vuonna 2019 kunnianhimoisen ilmastolain, jonka tavoitteena on
vahentaa Tanskan hiilidioksidipaastoja 70 prosenttia vuoteen 2030 mennessa. Lakisaatei-
sen tavoitteen tarkoitus on varmistaa pitkan aikavalin johdonmukaisuus ilmastotydssa
sekad konkreettiset toimet vihredn siirtyman edistamiseksi. Osana ilmastolakia hallituksen
tehtavana on vuosittain tehda ilmasto-ohjelma, jossa seurataan tavoitteen toteutumista ja
tarkennetaan tarvittavia toimenpiteita ja lisdvahennysten edellytyksia eri sektoreilla.

Julkisen sektorin asettamat tavoitteet ja politiikkatoimet ovat keskeinen osa vihrean siir-
tyman edistamistd Tanskassa. Toinen tarked elementti on elinkeinoeldamén osallistuminen
aktiivisesti vihredan siirtymaan. Tanskan hallitus on osallistuttanut eri toimialoja ilmasto-
toimenpiteiden maarittadmiseksi 13 ilmastokumppanuudella®, joiden avulla on saatu luo-
tua kansallista visiota ja suuntaviivoja keskeisten vihredn siirtyman alojen osalta. Ilmasto-
kumppanuudet korostavat julkisen ja yksityisen sektorin yhteistyon merkitysta.

Tanskassa julkinen sektori aktivoi myds yksityista sektoria asettamalla selkean tahtotilan
tulevaisuuden halutusta suunnasta eri sektoreilla. Tanska on esimerkiksi tehnyt paatoksen,
etta kaikki kotimaan lentoliikenne operoi fossiilivapaasti vuoteen 2030 mennessa. Talla on
voimakas signaalivaikutus ilmailualaan ja se antaa niin tutkimukselle, yksityiselle sektorille
kuin muille sidosryhmille selkedn viestin siitd, mita tulevina vuosina tarvitaan.

Julkinen vihrean siirtyman rahoitus

Tanskassa on hyddynnetty aktiivisesti julkisen sektorin rahoitusvaihtoehtoja ja omistajaoh-
jausta vihredn siirtyman kiihdyttamiseksi seka rahoituksen kanavoimiseksi vihredan siirty-
maan, niin kansallisesti kuin kansainvalisesti.

Tanskan julkiset rahoituslaitokset ovat viime vuosina tehneet ldheista yhteisty6ta. Vihrean
siirtyman rahoitukselle on selked koordinaatio ldhtien aktiivisesta omistajaohjauksesta,
jolla pyritdan edistamaan sitd, ettd myos julkinen rahoitus on linjassa maan tavoitteiden
kanssa. Tanskan lahestymistapaa voidaan kuvailla "koordinoituna mallina’, jossa perintei-
set julkisen sektorin organisaatiot (ks. taulukko 1) ovat viime vuosina lisdnneet systemaat-
tista yhteistyota ja kddntaneet huomiotaan kasvavassa maarin kohti vihredn siirtyman
rahoittamista.

Esimerkkeja keskeisista toimenpiteista ja instrumenteista ovat tiiviisti kuvattu alla omissa
kappaleissaan.

89 https://stateofgreen.com/en/partners/state-of-green/news/13-climate-partner-
ships-will-support-the-danish-government-in-reaching-the-green-targets/
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Taulukko 1 Tanskan innovaatio- ja yritysrahoittajat. Lahde: Kansainvdlinen vertailu kestavan kehityksen
tavoitteista innovaatio- ja yrityspolitiikassa. Tyd- ja elinkeinoministerion julkaisuja (Yritykset, 2021:22)

Rahoittaja Innovations-  Vaekstfonden: =~ Danmarks Grenne IFU (Investment EKF (Eksport
fonden: kasvurahasto Investeringsfond: Fund for Developing Kredit Fonden):
innovaatio- vihred Countries): vientitakuulaitos
rahasto tulevaisuus- kehitysyhteistyon

rahasto investointirahasto

Rahoitus-  avustukset ja lainat ja takuut  valtion riskipddoma vientitakuut

muoto ohjelmat lainarahasto (pddoma, laina,

takuut)

Rahoituksen valtio valtion valtion takaama  valtio sekd yksityiset markkinaehdoilla,

lahde investointirahasto laina sijoittajat valtion takaus

Vaekstfonden
toimii rahaston
sihteerind

Rahoituksen yhteiskunnan innovaatiot, uusiutuva energia, kohdemaiden tanskalaisten

suuntaus haasteet, esim.  tuotto resurssitehokkuus, taloudellinen yritysten viennin
ilmastoratkaisut, yhteiskunnalleja  ympdristosadstot  ja sosiaalinen edistdminen
ruoka, vastuullisuus. kehitys, SDG:iden
tehokkaampi toteutumisen
terveydenhuolto tukeminen

“TKI-toiminnan vihreiden investointien edistamisen strategia” luo pohjaa yhteiselle
visiolle ja vihredn siirtyman painopisteille

Tanskan hallitus julkaisi syyskuussa 2020 ensimmaisen TKI-toiminnan vihreiden inves-
tointien edistamisen strategian nimelta "Green solutions of the future: Strategy for
investments in green research, technology, and innovation” (Vihreat tulevaisuuden rat-
kaisut: Vihrean tutkimuksen, teknologian ja innovaatioiden investointistrategia)®. Strate-
giassa hallitus asettaa pitkan aikavalin suunnan vihrealle TKI- toiminnalle nopeuttaakseen
uusien vihreiden ratkaisujen ja tekniikoiden kehittamista.

Strategiassa ehdotetaan neljaa missiota (ks. kuva 2) vuoden 2021 investoinneille: 1. Hii-
len talteenotto ja varastointi/kaytto, 2. Liikenteen ja teollisuuden vihredt polttoaineet, 3.
lImasto- ja ympadristoystavallinen maatalous ja elintarviketuotanto, 4. Muovijatteen kierra-
tys ja vahentaminen.

90 https://ufm.dk/en/publications/2020/filer/green-solutions-of-the-future
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Kuva 2 Tankan hallituksen priorisoimat neljd vihredta missiota. Lahde: Green solutions of the future, Stra-
tegy for investments in green research, technology, and innovation (September 2020)

Figure 1.2
The government proposes to prioritise four green mission in 2021

29
ooo

Carbon capture and Green fuels for Climate and Recycling and
storage or utilisation transportation environment-friendly reduction of
(CCUS) and industry agriculture and food plastic waste
(Power-to-X etc.) production

Missiot on tarkoitus toteuttaa tutkimuslaitosten, yritysten, viranomaisten ja muiden toimi-
joiden monivuotisilla vihreilla strategisilla kumppanuuksilla. Tavoitteena on Tanskan teolli-
suuden aseman vahvistaminen vihreana edelldkavijana, viennin edistaminen ja vihreiden
tyopaikkojen luonti.”!

“Vihread tulevaisuusrahasto” merkittava askel kohti julkisen sektorin yhteistyon
lisdamista vihrean siirtyman rahoittamisessa

Vihrea tulevaisuusrahasto® (Danmarks Grgnne Fremtidsfond), jonka tarkoituksena on edis-
taa kansallista ja maailmanlaajuista vihreda siirtymaa, perustettiin vuonna 2020. Rahasto
muodostettiin olemassa olevien julkisten rahoitusorganisaation ymparille, hyédyntden
heidan osaamistaan ja olemassa olevia prosesseja. Tanskan hallitus myonsi rahastolle 25
miljardia Tanskan kruunua (noin 3,4 miljardia euroa) alkupadaomaa. Julkisella rahoituksen
vipuvaikutuksen avulla on tarkoitus mobilisoida yksityista rahoitusta vihrean siirtyman
edistamiseen. Uudessa rahastossa padomaa kanavoitiin seuraaville toimijoille:

e Tanskan vientitakuulaitos (Eksport Kredit Fonden), tavoite vahvistaa takauk-
silla tanskalaisyritysten vihreiden teknologioiden vientid (1,9 miljardia euroa)

e Kasvurahasto (Vaekstfonden), tavoite paddomasijoituksilla rakentaa vihredn
riskipddoman markkinoita, (810 miljoonaa euroa)

91 https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/bitstream/handle/10024/163019/TEM_2021_22.
pdf?sequence=1&isAllowed=y

92 https://dgff.dk/
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e Vihred investointirahasto (Danmarks Grgnne Investeringsfond), tavoite kas-
vattaa valtion takaamia lainoja investointeihin, jotka edistavat tanskalaisen
yhteiskunnan vihreda siirtymistd, (806 miljoonaa euroa)

e Kehitysyhteistyon investointirahasto (IFU), tavoite tarjota lainoja investointei-
hin ja kehittyvien maiden hankkeisiin, (130 miljoonaa euroa)

Rahastolla on kaksi investointikategoriaa: 1. EU-taksonomian mukaan ymparistokestavaksi
luokiteltu toiminta ja 2. Muu vihread toiminta, joka erillisen arviointikriteeriston mukaan
edistda kansallista tai globaalia vihreaa siirtymaa. Rahastolle on tarkoitus luoda "neuvon-
antajisto”, jossa istuisivat jokaisen rahaston organisaation lisaksi poliittisesti nimettyja
edustajia. Rahaston toiminnasta ja sadanndista on tarkemmin maaratty rahaston toiminta-
periaatteessa.®® Uuden rahaston yhtena tavoitteena onkin edistda julkisen sektorin toimi-
joiden yhteistyota ja koordinaatiota vihrean siirtyman edistamisessa kansallisella tasolla.

Uuden 'Vienti ja investointirahaston’ perustaminen vuonna 2022 tavoittelee
johdonmukaisempaa rahoitusjarjestelmaa yritysten elinkaaren eri vaiheissa

Tammikuussa 2022 julkaistiin uutinen uuden kansallisen toimijan muodostamisesta yhdis-
tamalla kolme olemassa olevaa toimijaa yhteen. Uuden organisaation nimi on Denmark’s
Export and Investment Fund. Tanskan vientitakuulaitos (Eksport Kredit Fonden), kasvura-
hasto (Vaekstfonden) seka Vihrea investointirahasto (Danmarks Grgnne Investeringsfond)
yhdistyvat uudeksi organisaatioksi. Tavoitteena on luoda johdonmukaisempi ja hallitta-
vampi julkinen rahoitusjarjestelma tukemaan tanskalaisia kasvu- ja vientiyrityksia varhai-
sesta kdynnistysvaiheesta lahtien ja edelleen tukea kansainvalista kasvua. EKF ja Vaeks-
tfonden tulevat osaksi rahastoa itsendisina tytdryhtidina. Uuden organisaation luomisesta
on tehty poliittinen paatos, mutta se edellyttaa vield lapimenoa maan parlamentissa.

Tarkempia tietoja uudesta organisaatiosta ei ole alkuvuodesta 2022 vield saatavilla. Yhdis-
tymisen yhtena vaikutuksena odotetaan olevan se, etta uusi rahoittaja pystyy tarjoamaan
entista suurempia rahoituskokonaisuuksia suuren mittaluokan teollisuuden vihredn siir-

tyman rahoittamiseksi. Toinen keskeinen tavoite on parantaa rahoituksen kanavoitumista
"jatkumona” [api yrityksen elinkaaren ja eri kasvuvaiheiden mahdollisimman tehokkaasti.

93 https://dgff.dk/wp-content/uploads/2020/12/Politik-DGFF_EN.pdf
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Liite vihrean siirtyman rahoituksen verrokkimaat -katsaukseen:

Pohjoismaat sijoittuvat korkealle useissa globaaleissa seurantajarjestelmissa ja indekseissa,
jotka arvioivat maiden elvytyssuunnitelmien ja elvytysmenojen “vihreyttad” (taulukko 2).

Global Recovery Observatoryn (GRO) mukaan vihredat menot muodostavat jopa 40-62 pro-

senttia elpymis- ja palautumisvaroista kaikissa Pohjoismaissa (Islantia lukuun ottamatta).
Samantyyppisid johtopaatoksia voidaan vetdaa myos Vivid Economicsin Greenness of Sti-
mulus -indeksin (GSI) pohjalta, jossa Tanska nousee esiin kdarkimaana , mutta Suomi ja

Ruotsi saavuttivat myds vahvan positiivisen GSI:n tuloksen.**

Taulukko 2 Vihredn koronapandemiaan liittyvien elpymisvarojen vertailu valikoitujen Pohjoismaiden kes-

ken (Ldhde: Global Recovery Observatory) *

Measure Ruotsi
Elpymis- ja palautumisvarat yhteensd (miljardia USD) 2.57
Vihredt elpymis- ja palautumisvarat yhteensa (miljardia 1.07
usD)

Vihred osuus elpymis- ja palautumisvaroista (%) 41.7%
Elvytysvarat yhteensd (miljardia USD) 127.5
Vihredn elpymis- ja palautumisvarojen osuus 0.8%

yhteenlasketusta koronapandemian elvytysvaroista (%)

Suomi

448

2.62

58.4%

45.83
57%

Tanska

12.02

7.54

62.7 %

93.85
8.0%

94 https://www.vivideconomics.com/casestudy/greenness-for-stimulus-index/

95 https://recovery.smithschool.ox.ac.uk/tracking/
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6.91

3.80
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