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Aplinkybés

Pasaulio aliy vyriausybés priémé ParyZiaus susitarima dél klimato kaitos® ir Jungtiniy Tauty
Darnaus vystymosi darbotvarke iki 2030 m.2 ir taip pasirinko darnesnj kelia miisy planetai ir
ekonomikai. Svarbiausias JT Darbotvarkés iki 2030 m. elementas — 17 darnaus vystymosi tiksly
(DVT). Per artimiausius 15 mety $ie tikslai padés mums nutiesti kelig j ateitj, kurioje bus uZtikrintas
stabilumas ir planetos sveikata, visuomenés bus teisingos, jtraukios ir atsparios, o ekonomika klestés.
2015 m. gruodzio mén. 195 valstybiy pasiraSytas ParyZiaus susitarimas yra pats pirmasis visuotinis
pasaulinis susitarimas dél klimato, kuriuo sickiama prisitaikyti prie klimato kaitos ir stiprinti
atsparuma jai ir pasiekti, kad visuotinis atSilimas biity gerokai mazesnis negu 2° C.

Uztikrinti ilgalaik] ES ekonomikos konkurencingumg labai padés tvarumas ir per¢jimas prie mazo
anglies dioksido kiekio technologijy, efektyviai iSteklius naudojancios ir ziedinés ekonomikos.
Tvarumas jau seniai yra integruotas | Europos Sajungos projekta, o ES sutartyse pripazjstami jo
socialiniai ir aplinkos aspektai®. ES yra pasiryzusi siekti vystymosi, kuris atitikty dabarties ir biisimy
karty poreikius, o kartu atverty naujy uzimtumo ir investavimo galimybiy ir uztikrinty ekonomikos
augima. Daugelis 2014-2020 m. Komisijos prioritety® padeda siekti Sajungos energetikos ir klimato
tiksly ir jgyvendinti JT Darnaus vystymosi darbotvarke iki 2030 m.Komisija taip pat rengia
diskusijoms skirta dokumenta , Tvarios Europos kirimas iki 2030 m.” ir inicijavo jvairiy
suinteresuotyjy Saliy platforma, kurioje vykty geriausios DVT jgyvendinimo patirties mainai.

Vis labiau susiduriame su katastrofiSkais ir nenuspéjamais klimato kaitos ir iStekliy iSeikvojimo
padariniais, todé¢l bitina skubiai veikti, kad prie $ios naujos tikroveés pritaikytume viesaja politika.
Nepaprastai svarbus vaidmuo tenka finansy sistemai. Vyksta finansy krizés patirtimi pagrista finansy
sistemos reforma ir ja galima pasinaudoti kuriant Zalesn¢ ir darnesn¢ ekonomika. Norint privatyjj
kapitalag nukreipti | tvaresnes investicijas reikia i§ esmeés pakeisti finansy sistemos veikimg. Tai
bitina, jei ES siekia uZtikrinti tvaresnj ekonomikos augimg ir finansinés sistemos stabiluma, didinti
ekonomikos skaidruma ir skatinti daugiau galvoti apie ilgalaik¢ perspektyva. Tokio pozitirio
laikomasi ir ES kapitalo rinky sgjungos projekteS.

2016 m. Komisija paskyré Auksto lygio eksperty grupe tvariy finansy klausimais. 2018 m. sausio
31d. eksperty grupé paskelbe galutine ataskaita® — pateiké visapusiska ES tvaraus finansavimo
strategijos kiirimo vizijg. Ataskaitoje teigiama, kad siekiant tvaraus finansavimo skubiai reikia: 1)
finansuoti ilgalaikius visuomenés poreikius, kad finansavimas labiau prisidéty prie darnaus ir
integracinio augimo; 2) priimant sprendimus dél investicijy atsizvelgti ] aplinkos, socialinius ir
valdymo veiksnius ir taip stiprinti finansinj stabilumg. Ataskaitoje sitiloma aStuonios pagrindinés
rekomendacijos, keletas horizontalaus pobiidzio rekomendacijy ir konkretiems finansy sistemos
sektoriams skirty veiksmy. Sis veiksmy planas grindziamas grupés rekomendacijomis parengti ES
tvaraus finansavimo strategija.

1 7r. 2015 m. gruodzio mén. i$vadas http:/unfccc.int/paris_agreement/items/9485.php
2 https://sustainabledevelopment.un.org/post2015/transformingourworld

3 Zr., be kita ko, Europos Sajungos sutarties 3 straipsnio 3 dalj ir 21 straipsnj, kuriame kalbama apie aplinkos ir socialiniy aspekty vaidmenj vykdant tarptautinj bendradarbiavima.

4 Tarp ty prioritety — Svaraus oro politikos dokumenty rinkinys(http:/ec.europa.eu/environment/air/clean_air/index.htm), Ziedinés ekonomikos dokumenty rinkinys

(http://ec.europa.eu/environment/circular-economy/implementation_report.pdf), Energetikos sajungos strategija (http://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:1bd46c90-bdd4-11e4-

bbel-01aa75ed71a1.0001.03/DOC_1&format=PDF) ES prisitaikymo prie klimato kaitos strategija (https://ec.europa.eu/clima/policies/adaptation/what_en), Nauja Europos jgudziy

darbotvarke (http://eur-lex.europa.eu/legal-content/L T/ALL/?uri=CELEX%3A52016DC0381), Europos socialiniy teisiy ramstis (https://ec.europa.eu/commission/priorities/deeper-and-

fairer-economic-and-monetary-union/european-pillar-social-rights/european-pillar-social-rights-20-principles_lIt), ,,mélynosios ekonomikos* finansavimo principy kiirimas ir Investicijy

planas Europai (https://ec.europa.eu/commission/priorities/jobs-growth-and-investment/investment-plan-europe-juncker-plan_lt).

5 https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-union-action-plan_It

6 https://ec.europa.eu/info/publications/180131-sustainable-finance-report_en
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1 Finansavimas siekiant pasaulyje darnumo

LéSos — ekonomikos paspirtis: finansuojant ekonoming veiklg galiausiai kuriamos darbo vietos ir
vyksta augimas. Investavimo sprendimai paprastai pagrjsti keliais veiksniais, taciau j aplinkos ir
socialinius argumentus daznai atsizvelgiama nepakankamai, nes tokia rizika veikiausiai iSryskes tik
ilgesnéje perspektyvoje. Svarbu pripazinti, kad atsizvelgti ] ilgesnio laikotarpio tvarumo interesus
ekonomiskai apsimoka ir kad dél to graza investuotojams nebitinai sumazeés.

Tvariai finansuoti paprastai reiskia tinkamai atsizvelgti, priimant investavimo sprendimus, j aplinkos
ir socialinius argumentus ir taip didinti investicijas ] ilgalaik¢ tvarig veiklg. Konkreciau, aplinkos
argumentai yra susij¢ su klimato kaitos Svelninimu ir prisitaikymu prie jos, taip pat su aplinka
platesne prasme’ ir susijusiomis grésmémis (pvz., gaivalinémis nelaimémis®). Tokie argumentai gali
sietis su nelygybés, itraukumo, darbo santykiy, investicijy 1 zmogisSkaji kapitalg ir bendruomenes
klausimais. Aplinkos ir socialiniai argumentai daznai tarpusavyje persipyng, nes ypa¢ klimato kaita
gali sustiprinti esamg sisteming nelygybe. Uztikrinant socialiniy ir aplinkos argumenty integravimg i
sprendimy priémimo procesg ypa¢ svarbus vieSyjy ir privaciyjy institucijy valdymo, jskaitant
vadovybés struktiiry, santykiy su darbuotojais ir vadovy atlyginimo aspektus, vaidmuo®.

Sis tvaraus finansavimo veiksmy planas yra dalis platesnio pobiidZio pastangy susieti finansavimg su
specifiniais Europos ir pasaulio ekonomikos poreikiais planetos ir miisy visuomenés labui.
Konkreciai, $iuo veiksmy planu siekiama:

1. nukreipti kapitalo srautus j tvarias investicijas, kad buity pasiektas darnus ir integracinis
augimas;

2. valdyti finansing rizika, kylancig dél klimato kaitos, iStekliy iSeikvojimo, aplinkos biiklés
blogéjimo ir socialiniy problemy, ir

3. didinti skaidrumg ir skatinti labiau atsizvelgti | ilgalaike perspektyva vykdant finansy ir
ekonoming veiklg.

1.1  Nukreipti kapitalo srautus j tvaresn¢ ekonomika

Tam, kad i8silaikyty aplinkos ir socialiniu atzvilgiu tvari ekonominé sistema, esamo investicijy lygio
nepakanka. Norint iki 2030 m. pasiekti ES klimato ir energetikos tikslus, Europai reikia paSalinti
metinj 180 mlrd. EUR investicijy deficita™. Europos investicijy banko apskai¢iavimu, bendras
investicijy ] transporto, energetikos ir iStekliy valdymo infrastruktirg deficitas pasieké stulbinantj
skaiGiy — 270 mird. EUR per metus™. Sj deficita i§ dalies 1émé ir finansuoti socialing infrastruktira,
kurios reikia norint spresti nelygybés ir jtraukimo problemas, trukdo investuotojy nesuvokimas,
kokios investicijos yra tvarios.

Pertvarkant Europos ekonomikg j zalesng, atsparesng ir zieding sistemg ne tik sumazés misy
neigiamas poveikis planetai ir bus Salinamos esamos nelygybés — kartu didés konkurencingumas, nes
gamybos procesai taps efektyvesni ir taps pigiau gauti iStekliy ir juos valdyti.

ES yra pasiryZusi toliau jgyvendinti Siuos pokycius ir jsipareigojo bent 20 proc. savo biudzZeto skirti
su klimatu tiesiogiai susijusioms sritims*2. Pavyzdziui, jau 2017 m. beveik treddalis Europos

7 Pvz., oro ir vandens tar3os, iStekliy eikvojimo ir biologinés jvairovés nykimo aspektai.

8 Vienas i3 keturiy Sendajaus nelaimiy rizikos mazinimo sistemos veiksmy prioritety yra investavimas j nelaimiy rizikos mazinimg siekiant atsparumo.

9 Valdymas yra priemong, kurios paskirtis — integruoti aplinkos ir socialinius uzdavinius j sprendimus dél vie$yjy ir privadiyjy investicijy. Pavyzdziui, vadovy atlyginimo taisyklés ar
paskatos ginti akcininky teises nuo vadovy yra priemonés, kuriomis uztikrinama jvairiy jmonés suinteresuotyjy subjekty, t. y. vadovy, darbuotojuy, akcininky ir t. t., lygybé. Tokiu atveju
valdymas, kai juo prieSinamasi nelygybei jmonés viduje, atlicka socialing funkcija.

10 Toks metinis 2021-2030 m. laikotarpio investicijy deficitas apskai¢iuotas remiantis PRIMES modelio projekcija, kuria Europos Komisija taiké vertindama pasialymo dél Energijos
vartojimo efektyvumo direktyvos poveikj (2016 m.), http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1483696687107&uri=CEL EX:52016SC0405.

11 Zr. EIB, ,,Restoring EU competitiveness®, 2016. | §ig suma, apskaiGiuotg iki 2020 m., jtrauktos investicijos j transporto, logistikos ir energetikos tinkly modernizavima, energijos
taupymo didinima, atsinaujinanéivosius energijos isteklius ir i$tekliy, jskaitant vanden; ir atlieckas, valdymo gerinima.

12 Europos Komisijos veiksmai klimato kaitos srityje, https://ec.europa.eu/clima/policies/budget_It
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strateginiy investicijy fondo pritraukty investicijy buvo nukreipta j energetikos, aplinkos ir
efektyvaus iStekliy naudojimo projektus ir socialing infrastruktiirg. ESIF 2.0 teisés aktais fondo
veikla pratesiama iki 2020 m. ir siektina investicijy suma padidinama iki 500 mlrd. EUR, bent
40 proc. ESIF finansavimo numatant infrastrukttirai ir inovacijoms, kuriy reikia veiksmy klimato
kaitos srityje projektams. Taciau akivaizdu, kad reikia daugiau priemoniy, kurios nukreipty dar
daugiau investicijy j tvarius sektorius.

1.2 Tvarumo integravimas j rizikos valdyma

Atsizvelgti | aplinkos ir socialinius tikslus priimant finansinius sprendimus raginama tam, kad bty
ribojamas finansinis aplinkos ir socialinés rizikos poveikis. Pavyzdziui, pasaulio temperatiirai
padidéjus 2 Celsijaus laipsniais, Europos ekonomikos ir finansy sistema galéty patirti
destabilizuojanciy padariniy.

Siuo metu finansy sektorius ne visada tinkamai atsizvelgia j aplinkos ir klimato rizika. Gauséjant oro
salygy keliamy gamtiniy nelaimiy, draudimo bendrovéms reikés pasirengti didesnéms iSlaidoms.
Didesni nuostoliai taip pat gresia bankams, nes mazés labiausiai klimato kaitos veikiamy arba nuo
nykstanciy gamtos istekliy labai priklausomy jmoniy pelningumas. 2000-2016 m. metiniy oro salygy
sukelty nelaimiy skaigius visame pasaulyje iSaugo 46 proc.'®, o 2007-2016 m. ekstremaliy oro
salygy sukelti ekonominiai nuostoliai visame pasaulyje padidéjo 86 proc. (117 mird. EUR
2016 m.)*. Sios tendencijos kelia nerima, nes beveik 50 proc. euro zonos banky rizikos pozicija
tiesiogiai ar netiesiogiai susijusi su rizika, atsirandangia dél klimato kaitos™. Vis labiau pripazjstama
ir kity aplinkos problemy keliama grésmé esamiems verslo modeliams™.

Socialiniai veiksniai, pavyzdziui, prastos darbo salygos ir auganti nelygybé, gali finansy jstaigoms
turéti konkreciy pasekmiy, iskaitant teising rizikga. Nukentés imoniy, kurios, pavyzdziui, nesilaiko
tarptautiniy darbo standarty, reputacija. Teisiné zala ir zala reputacijai gali galiausiai atnesti
finansiniy nuostoliy. PanaSiai auganti pajamy nelygybé gali sukelti klitic¢iy ilgalaikiam stabiliam
augimui: TVF tyrimas parod¢, kad auganti nelygybeé ir trapus augimas yra susije;1 .

1.3 Skatinimas didinti skaidrumg ir atsizvelgti i ilgalaike perspektyva

Tam, kad finansy sistema sklandZziai veikty, labai svarbus rinkos dalyviy veiklos skaidrumas. Biitina
salyga, kad finansy rinkos subjektai galéty tinkamai jvertinti ilgalaike jmoniy kuriamg vertg ir tai,
kaip jos valdo su tvarumu susijusig rizikg, yra jmoniy skaidrumas tvarumo klausimais. Jei néra
visiSko skaidrumo dél ilgalaikés rizikos, bendroviy ataskaitos néra veiksminga priemone¢, tod¢l | jas
atsizvelgti negalima. Imoniy skaidrumas tvarumo klausimais ne tik suteiks informacijos rinkos
dalyviams, bet ir padés orientuoti jmones tvaresne ilgalaike kryptimi.

Didesnis skaidrumas ir novatoriskos technologijos suteikia galimybe pilieCiams palyginti jmoniy
veiklos rezultatus tvarumo aspektu, o neprofesionaliesiems investuotojams priimti pasvertus
investavimo sprendimus. Siame kontekste Komisija pritaria atskleidima skatinan¢ioms privagioms
iniciatyvoms, kurios padeda lengvai gauti informacijos apie tvary finansavimg.

Tvarumas ir ilgalaiké perspektyva yra neatsiejamos viena nuo kitos. Ilgalaiké perspektyva apibiidina
ilgalaikiams tikslams skirty ar ilgalaikes pasekmes turinCiy sprendimy priémimo praktika.
Investicijoms j aplinkos ir socialinius tikslus reikia orientacijos j ilgalaike perspektyva. Taciau pagal
esamg rinkos praktikg daznai teriipi gauti didele graza per trumpg laikotarpj. Todé¢l svarbiausia
tvarumo darbotvarkés kryptis yra mazinti nederama spaudima siekti trumpalaikiy rezultaty priimant

13 ,,Lancet Report 2017, p. 7.
14 129 mird. USD, kaip nurodyta ,,Lancet Report 2017“14;b Ostry et al, 2014, https://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2014/sdn1402.pdf .

15 Battiston, S., A. Mandel, I. Monasterolo, F. Schutze, and G. Visentin, “A climate stresstest of the financial system,” Nat. Clim. Chang., vol. 7, no. 4, pp. 283-288, Apr. 2017.
16 Tarp deSimties didziausiy grésmiy pasauliui Pasaulio ekonomikos forumas nurodé biologinés jvairovés nykima, ekosistemy sutrikima ir vandens trikuma (,,2018 Global Risks
Report*).

17 Ostry et al, 2014: https://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2014/sdn1402.pdf
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finansinius ir ekonominius sprendimus, visy pirma — didinti skaidruma, kad investuotojai, tiek
investuojancios jmonés, tiek neprofesionalieji investuotojai, galéty priimti labiau pasvertus ir
atsakingesnius investavimo sprendimus.

2 Kapitalo srauty nukreipimas i tvaresne ekonomika

2.1 Suvienodinta tvarios veiklos rusiy klasifikavimo sistema

Tam, kad kapitalo srautai pasisukty tvaresnés ekonominés veiklos rusiy kryptimi, reikia, kad visi
vienodai suprasty, ka reiSkia Zodis ,,tvarus®. Vienoda ES klasifikavimo sistema, arba taksonomija,
aiSkiai parodys, kokios rusies veikla galima laikyti tvaria. Siame etape tai svarbiausias ir skubiausias
Sio veiksmy plano veiksmas. AiSkios rekomendacijos, kokios rusies veikla galima laikyti padedancia
Svelninti klimato kaitg, prie jos prisitaikyti ir siekti aplinkos ir socialiniy tiksly, padés geriau
informuoti investuotojus. Jose bus iSsamios tikrinimo kriterijais, parametrais ir rodikliais pagristos
informacijos apie atitinkamus sektorius ir veiklos raisis. Tai labai svarbus zingsnis norint padéti
pakreipti kapitalg j tvarius sektorius, kuriems reikia finansavimo. Siekiant didesnio teisinio tikrumo,
ES taksonomija bus palaipsniui integruota j ES teisés aktus.

Kadangi tokios klasifikacijos sistemos kiirimas sudétingas ir labai techniSkas, visapusiska ES
tvarumo taksonomija, aprépianti klimato, aplinkos ir socialinius aspektus atsiras ne 1§ karto. Be to,
reikés nuolatinio stebéjimo, turint omenyje kintancius ES politikos tikslus ir kitus aspektus, tokius
kaip rinkos, aplinkos ir technologijy poky¢iai. Tod¢l Komisija sitilo veikti palaipsniui ir pirmiausia
sukurti klimato kaitos Svelninimo, prisitaikymo prie jos ir kai kuriy su aplinka susijusiy veiklos riiSiy
taksonomijg. Antrame etape ] taksonomijg bus jtrauktos likusios su aplinka susijusios ir socialinés
veiklos rtsys pripazjstant, kad vienas tvarumo aspektas negali nukentéti dél kitos susijusios rizikos ar
kito susijusio tikslo.

1 veiksmas. Sukurti europing tvarios veiklos risiy klasifikavimo sistemq

1. Priklausomai nuo poveikio vertinimo rezultaty, Komisija 2018 m. 2 ketvirtj pateiks pasitilyma
dél teisékiiros procediira priimamo akto, kurio laikantis buity palaipsniui parengta ES
taksonomija, aprépianti klimato kaitos, aplinkos ir socialiniu aspektu tvarios veiklos rusis; kai tinka,
ji bus pagrista dabar atliekamu darbu. Tikslas — btisimg ES tvarumo taksonomijg jtvirtinti ES teisés
aktais ir suteikti pagrindg naudotis tokia klasifikacijos sistema jvairiose srityse (pavyzdZiui,
standartams, Zenklinimo reikméms, kaip Zalumui palanky rizikos ribojimo reikalavimy veiksnj,
tvarumo lyginamiesiems indeksams). Pasiiilyme bus numatyta priemoniy, leidZian¢iy sukurti ir
reguliariai atnaujinti tokig klasifikacijos sistemg.

2. Be to, bus Zengtas pirmas tarpinis zingsnis: Komisija suburs technine eksperty grupe tvariy
finansy Kklausimais. Ji papraSys grupés po plataus pobiidzio konsultacijy su visais svarbiais
suinteresuotaisiais subjektais iki 2019 m. pirmo ketvircio paskelbti ataskaitg ir joje pateikti pirma
taksonomija, kurioje daugiausia démesio biuity skirta klimato kaitos §velninimo veiklos rasims.
Iki 2019 m. antro ketvir¢io j ja bity jtrauktos ir veiklos, susijusios su prisitaikymu prie klimato
kaitos ir Kkitais aplinkos aspektais, ruasys. Komisija, palaipsniui plétodama ES tvarumo
taksonomijg, Siomis ataskaitomis pasinaudos kaip sudétinémis dalimis. Jos laikinai bus pirmu
orientyru investuojant j veikla, kuri susijusi su klimato kaita ir aplinkos aspektais.

2.2  Tvariy finansiniy produkty standartai ir Zenklinimas
Biisima ES tvarumo taksonomija pagristi finansiniy produkty ES standartai ir Zenklinimas saugoty
tvarios finansy rinkos vientisuma ir pasitikejima ja ir padéty Siy produkty ieSkantiems investuotojams
juos lengviau surasti. Pavyzdziui, Zaliosios obligacijos leisty subjektams (jmonéms, bankams,




vyriausybinéms organizacijoms ir kt.) skolintis i§ investuotojy pinigy zaliesiems projektams, turto
objektams ar verslo veiklai finansuoti ar perfinansuoti. Zaliyjy obligacijy rinka sparéiai pleciasi,
taciau ji vis dar tesudaro maziau kaip 1 proc. visy pasaulyje neiSpirkty obligaciquB. Pagal geriausia
dabarting praktikg sukurtas ir rinkos dalyviams prieinamas ES standartas padéty nukreipti daugiau
investicijy 1 zaliuosius projektus ir juo remiantis biity galima sukurti patikimg finansiniy produkty
zenklinimg.

Zenklinimo sistemos galéty ypa¢ biiti naudingos neprofesionaliesiems investuotojams, kurie
investuodami nori teikti pirmenybe tvarios veiklos riSims. Jas palaipsniui integruojant j tokias
priemones kaip palyginimo svetainés ar finansy planavimo paslaugos, kurios §iuo metu kuriamos
pagal Komisijos Vartotojams skirty finansiniy paslaugy veiksmy plang, pasirinkimas
neprofesionaliesiems investuotojams galéty tapti lengvesnis. Apklausos leidzia manyti, kad
neprofesionalieji investuotojai vis labiau nori investuodami atsizvelgti | klimato, aplinkos ir
socialinius argumentus™. Tagiau pazenklinty finansiniy produkty stoka investuotojams gali
sukliudyti savo 1éSas tiesiogiai nukreipti j tvarias investicijas. Komisija mano, kad pasinaudojant ES
ekologinio Zenklo reglamentu biity galima sukurti savanoriska visoje ES galiojancig Zenklinimo
sistemg. Turéty biiti apibrézti konkreciy neprofesionaliesiems investuotojams sitilomy finansiniy
produkty, pavyzdziui, mazmeniniy investiciniy produkty paketo ir draudimo produkty, kriterijai.
Pasinaudodama Europos socialinio verslumo fondy patirtimi, Komisija taip pat apsvarstys, kiek
prasminga socialine atsakomybe grindziamy finansiniy produkty, pavyzdziui, SRI®, Zenklinimo
sistema.

2 veiksmas. Sukurti Zaliy finansiniy produkty standartus ir Zenklinimg

1. Pirmiausia Komisijos techninei eksperty grupei tvariy finansy klausimais bus pavesta iki
2019 m. 2 Ketvirdio parengti, remiantis vieSy konsultacijy rezultatais ir atsiZvelgiant j geriausig
dabartine praktika, ataskaitg dél ES Zaliyju obligaciju standarty.

2. Pasinaudodama Prospekto reglamentu, Komisija iki 2019 m. 2 ketvir¢io nurodys, koks turi biiti
Zaliyjy obligacijy emisijy prospekto turinys, kad potencialis investuotojai gauty papildomos
informacijos.

3. Patvirtinus ES tvarumo taksonomijg, Komisija svarstys, ar tam tikriems finansiniams
produktams naudoti ES ekologinio Zenklo sistem3q.

2.3 Investiciju i tvarius projektus palaikymas

[Sankstiné¢ peréjimo prie tvaresnio ekonomikos modelio salyga yra privataus kapitalo sutelkimas
tvariems projektams, ypa¢ infrastruktiirai. EBPO duomenimis, infrastruktiira lemia mazdaug 60 proc.
iSmetamo Siltnamio efekta sukelianciy dujy kiekio®. Turint omenyje tvariy investicijy |
infrastruktiirg poreikius, nepaprastai svarbu toliau vystyti atitinkamas sistemas, padedancias kartu su
vieSosiomis 1éSomis pritraukti privaciojo sektoriaus investicijy.

Taciau pajégumas kurti ir jgyvendinti projektus visoje ES skiriasi. Jis labai jvairuoja ir nelygu
sektorius. Didesné konsultaciné ir techniné parama padéty padidinti tvariy projekty srautg. Peréjimui
prie Svarios energijos negana didelio masto infrastruktiiros projekty: salygas gauti finansavimg taip
pat reikia sudaryti maZesnio masto decentralizuotiems projektams?.

18 G20 Green Finance Study Group, ,,G20 Green Finance Synthesis Report*, 2016.

19 Pavyzdziui, French and SRI ,,Results of the 8th National Survey run by Ipsos for Vigeo Eiris and the FIR*, Natixis Gobal Asset Management, ,,Mind Shift — Getting past the screens of
responsible investing*, 2017, ir Schroders, ,,Global perspectives on sustainable investing*, 2017.

20 Socialiai atsakingo investavimo fondai, arba tvaraus ir atsakingo investavimo fondai, yra fondai, j kuriy sprendimy dél investicijy priémimo procesa integruoti aplinkos, socialiniai ir
valdymo veiksniai.

21 OECD, ,Investing in Climate, Investing and Growth®, 2017.

22 Tai ypa¢ pasakytina apie energijos naudojimo efektyvumo gerinima, pavyzdziui, pastatuose, ir atsinaujinanciyjy istekliy energijos diegima. Svarios energijos visiems europietiams

dokumenty rinkinyje Komisija pasitilé tokias investicijas skatinan¢iy veiksmy.




Komisija ne tik skyre dotacijaszg, bet ir, igyvendindama Investicijy plang Europai, smarkiai padidino
finansing ir techning parama tvarios infrastruktiiros investicijoms, visy pirma pasitelkdama Europos
strateginiy investicijy fonda (ESIF) ir Europos investavimo konsultacijy centra. Akivaizdu, kad ESIF
gali pritraukti investicijy strateginiams projektams visoje ES: juo naudojantis, i§ viso sutelkta beveik
265 mird. EUR investicijy®*. Po sékmingy pirmyjy veiklos mety ESIF veikimas neseniai pratestas iki
2020 m. (ESIF 2.0), o siektina investicijy suma padidinta iki pusés trilijono eury. Be to, ESIF 2.0 bus
dar labiau orientuotas j tvarius projektus: ne maziau kaip 40 proc. ESIF finansavimo numatyta skirti
infrastrukturai ir inovacijoms, kuriy reikia klimato kaitos srities projektams. Europos investavimo
konsultacijy centras, kuris padeda tiesiausiu keliu pasiekti ES paramg investicijoms, taip pat sutelks
didesnius konsultavimo pajégumus regioniniu ir vietos lygmenimis, kad bty skatinami klimatui,
aplinkai ir socialiai naudingi projektai.

Lygiagreciai jgyvendinamas ES i1Sorés investicijy planas skatins tvariai investuoti Salyse partnerése,
pradedant Afrika ir ES kaimyninémis Salimis. Tikimasi, kad iki 2020 m. ISorés investicijy planas
pritrauks daugiau kaip 44 mlrd. EUR investicijy: vieSojo ir privaciojo sektoriy finansavimas bus
sutelktas per Europos darnaus vystymosi fonda ir leis teikti techning paramg investiciniams
projektams, skatinti palanky investicijy klimatg ir gerinti verslo aplinkg. Darnus vystymasis
integruojamas rengiant priemones, ir visi projektai turés aiSkiy tvarumo poZymiy, pavyzdziui, bus
remiama tvari zemdirbysté, tvarios jungtys ir oriy darbo viety kiirimas.

Siekdama labiau padidinti ES paramos investicijoms veiksminguma, Komisija Europos Sajungos
vadovams pateikée svarstyti id€jg —daugiametéje finansin€je programoje po 2020 m. sukurti vienintelj
visas ES rinkos priemones jungiantj investicinj fonda®. Pasinaudojant sékmingai jsibégéjusia ESIF
veikla, toks fondas galéty teikti finansing paramg ir susijusig techning pagalba, kad bity
pritraukiamos privaciojo sektoriaus investicijos, be kita ko, j tvarig infrastruktiira. Su ES biudZeto
garantija vienintelis investicinis fondas galéty padéti siekti investavimo prioritety ir supaprastinti
sgveika tarp investuotojy, naudos gavejy, ES Komisijos, igyvendinanciyjy partneriy, tokiy kaip EIB
ir nacionaliniai skatinamojo finansavimo bankai, ir galimy naujy partneriy, tokiy kaip fondai ir
labdaros organizacijos. Tesiant Europos investavimo konsultacijy centro veikla ir siekiant sukurti
daugiau pajégumy tvariy projekty plétrai, tokia parama taip pat galéty biiti teikiama kaip pagalba
projektams rengti.

3 veiksmas. Investicijy j tvarius projektus palaikymas

Tesdama dabartines pastangas stiprinti konsultacinj pajéguma, numatyta, be kita ko, tvarigy
infrastruktiros projekty plétrai, Komisija imsis tolesniy Zingsniy, kurie pagerinty priemoniy,
skirty paramai tvarioms investicijoms Europos Sajungoje ir Salyse partnerése, veiksmingumg ir
poveikj.

2.4 Tvarumo argumentai teikiant finansines konsultacijas

Konsultuodamos investicinés jmonés ir draudimo produkty platintojai gali labai prisidéti prie to, kad
finansy sistema bty pakreipta tvarumo kryptimi. Prie§ konsultacijy procesa Sie tarpininkai privalo
jvertinti kliento investavimo tikslus ir priimting rizika, kad galéty rekomenduoti tinkamas finansines
priemones arba draudimo produktus. Taciau konsultuojant daZnai nepakankamai atsizvelgiama j
palankias investuotojy ir naudos gavéjy nuostatas tvarumo atzvilgiu.

Pagal Finansiniy priemoniy rinky direktyva (FPRD II) ir Draudimo produkty platinimo direktyva
(DPPD) investicinés jmongs ir draudimo produkty platintojai konsultuodami privalo sitilyti tinkamus
produktus, kad bty patenkinti jy klienty poreikiai. Todél tos jmonés turéty teirautis klienty, kas

23 Pavyzdziui, i§ Europos infrastruktiiros tinkly priemonés.
24 Nuo 2018 m. vasario mén.
25 Komisijos komunikatas ,,Europos Sajungai, veiksmingai siekianciai savo prioritety po 2020 m., skirta nauja, moderni daugiamete finansiné programa*, Europos Komisijos indélis }

2018 m. vasario 23 d. neoficialy vadovy susitikimg.




jiems svarbu, pavyzdziui apie aplinkos, socialinius ir valdymo veiksnius, ir ] tai atsizvelgti
vertindamos rekomenduotiny finansiniy priemoniy ir draudimo produkty spektra, t. y. kai atrenka
produktus ir vertina tinkamuma.

4 veiksmas. Atsizvelgimas j tvarumgq teikiant finansines konsultacijas

Priklausomai nuo poveikio vertinimo rezultaty, 2018 m. 2 ketvirti Komisija i§ dalies pakeis
FPRD Il ir DPPD deleguotuosius aktus siekdama uztikrinti, kad vertinant tinkamumg biity
atsizvelgta j tvarumo prioritetus. Remdamasi tais deleguotaisiais aktais, Komisija pakvies Europos
vertybiniu popieriy ir rinky institucija (ESMA) jtraukti nuostatas dél tvarumo prioritety i
tinkamumo vertinimo gaires, kurios turi biiti atnaujintos iki 2018 m. 4 ketvir¢io.

2.5 Tvarumo lyginamieji indeksai

Lyginamieji indeksai daro didelj poveikj finansiniy priemoniy ir kity svarbiy turto riiSiy kainodarai
finansy sistemoje. Jie naudingi investuotojams, nes padeda atsekti ir matuoti veiklos rezultatus ir
atitinkamai paskirstyti turtg.

Tradiciniai lyginamieji indeksai atspindi esamg padétj, taigi jy metodikoje tik truputj atsizvelgiama j
tvarumo tikslus. Todél jie netinka tvariy investicijy rezultatams matuoti. | tai reaguodami ir sieckdami
atsizvelgti j tvarumo tikslus, indeksy kiiréjai sudarinéja ekonominio scenarijaus generatoriaus
lyginamuosius indeksus, ta¢iau metodikoms triiksta skaidrumo, todél nukencia jy patikimumas.
Siekiant sumazinti ekomanipuliavimo? rizika reikia skaidresniy ir patikimesniy tvarumo rodikliy
metodiky. Pavyzdziui, siekiant pagerinti mazo anglies dioksido kiekio technologijy fondy veiklos
rezultaty vertinima, patikima tokiy technologijy rodikliy metodika turéty atitikti Paryziaus susitarimo
tikslus.

5 veiksmas. Tvarumo lyginamyjy standarty plétra

Komisija iki 2018 m. 2 Kketvir¢io ketina i) priimti deleguotuosius aktus pagal Lyginamyjy
indeksy reglamentg dél lyginamujy indeksy metodiky ir charakteristiky skaidrumo, kad
naudotojai galéty geriau jvertinti tvarumo lyginamyjy indeksy kokybe, ir, ii) priklausomai nuo
poveikio vertinimo rezultaty, imsis iniciatyvos suderinti lyginamuosius indeksus, aprépiancius
mazo anglies dioksido kiekio technologijy emitentus, naudojantis patikima su jais susijusios
tarSos anglies dioksidu apskai¢iavimo metodika, ir juos taikyti, kai bus sukurta klimato
taksonomija. Komisijos techniné eksperty grupé, remdamasi konsultacijomis su visais
suinteresuotaisiais subjektais, iki 2019 m. 2 ketvir¢io paskelbs ataskaitg dél mazo anglies dioksido
kiekio technologijy lyginamojo indekso koncepcijos ir metodikos.

3 Tvarumo integravimas j rizikos valdyma

3.1 Tvarumas atliekant rinkos tyrimus ir vertinant kredito rizika

Pastaraisiais metais rinkos tyrimy paslaugy teikéjai ir tvarumo reitingy agentiiros déjo daugiau
pastangy jvertinti jmoniy veiklos rezultatus aplinkos, socialiniu ir valdymo aspektu ir jy pajéguma
valdyti tvarumo rizika. Tokie vertinimai padeda tvariau paskirstyti kapitalg ir pagerina informacijos
srautus tarp emitenty ir investuotojy. Kadangi triikksta placiai pripazjstamy rinkos standarty jmoniy
veiklos rezultatams jvertinti tvarumo aspektu, ypac¢ didele reikSme igyja tyrimy paslaugy teikéjy
naudojamos metodikos skaidrumas. Be to, kai kurie suinteresuotieji subjektai teigia, kad dél tvarumo
tyrimy paslaugy teikéjy démesio labai dideliems emitentams mazesni emitentai tampa ne tokie
patraukliis instituciniams investuotojams.

26 Kai rinkodaros priemonémis organizacijos produktai, veiklos rusys ar politika vaizduojami kaip palankis aplinkai, nors jie tokie néra.



Kitas svarbus sklandziai veikian¢iy finansy rinky elementas yra kredito reitingai, nes jie parodo
investuotojams, kaip vertinamas jmoniy ir vieSyjy institucijy kreditingumas. Kredito reitingy
agenttros veikia labai koncentruotoje rinkoje ir nustato kredito reitingus, remdamosi prieinama
svarbia informacija. Taciau licka neaiSku, kiek jos atsizvelgia | tvarumo veiksnius. Komisija stebi
pokycius kredito reitingy rinkoje ir pripazjsta, kad reikalingas geresnis supratimas, kaip kredito
reitingy agentiiros atsizvelgia j tvarumo veiksnius, ir didesnis skaidrumas $iuo klausimu. Komisija
paragins ESMA remti sprendimus, kurie uztikrinty, kad kredito reitingy agentiiros visapusiSkai
atsizvelgty ] tvarumo ir ilgalaike rizikg. Komisija taip pat toliau bendraus $iais klausimais su visais
svarbiais suinteresuotaisiais subjektais, be kita ko, tarsis dé¢l galimo §j tikslg atitinkanc¢ios naujos
kredito reitingy agentiiros atsiradimo.

6 veiksmas. Geresnis tvarumo integravimas vertinant kredito rizikq ir tiriant rinkq

1. Nuo 2018 m. 2 ketvircio Komisija bendraus su visais svarbiais suinteresuotaisiais subjektais
tirdama, ar prasminga i§ dalies pakeisti Kredito reitingy agentiiry reglamentg pavedant kredito
reitingy agentiiroms aiskiai ir kartu proporcingai integruoti j savo vertinimg tvarumo veiksnius,
kad j rinkg galéty patekti mazesni dalyviai. Komisijos tarnybos iki 2019 m. 3 ketvir¢io atsiskaitys
apie Sioje srityje pasiekta pazanga.

2. Komisija ragina ESMA: i) iSanalizavus, kiek atsizvelgiama ] aplinkos, socialinius ir valdymo
argumentus, iki 2019 m. 2 ketvirio jvertinti dabarting kredito reitingy rinkos praktika; ii)
2019 m. 2 ketvir¢io jtraukti informacija apie tvaruma aplinkos ir socialiniu aspektu i kredito
reitingo agenttiroms sKirtas gaires ir, jei reikia, svarstyti papildomas gaires ar priemones.

3. Komisija iki 2019 m. 2 Ketvircio atliks nuodugny tvarumo reitingy ir tyrimy studijg. Ji
iSanalizuos metodikas ir iStirs jvairius aspektus, pavyzdziui, kokia tvarumo reitingy ir rinkos
tyrimo paslaugy rinkos struktura, kiek giliai ir plaiai pazvelgta per tyrimus atliekant tvarumo
vertinimg ir skiriant balus ir kiek nepriklausomi tuos tyrimus atliekantys ir (arba) balus skiriantys
subjektai. Studijoje taip pat bus iSnagrinétos galimos priemonés, kaip paskatinti teikti tvarumo
reitingus ir vykdyti rinkos tyrimg tvarumo aspektu.

3.2 Su tvarumu susijusios instituciniy investuotoju ir turto valdytojy pareigos

Keli ES teisés aktai’’ Jpareigoja institucinius investuotojus ir turto valdytojus veikti siekiant kuo
didesnés naudos galutiniams investuotojams (naudos gavéjams). Tai paprastai vadinama patikétinio
pareiga. Taciau dabartinés instituciniy investuotojy ir turto valdytojy pareigas atsizvelgti j tvarumo
veiksnius ir rizika sprendimy dél investicijy procese reglamentuojancios ES taisyklés néra nei
pakankamai aiSkios, nei nuoseklios visuose sektoriuose.

Faktai leidzia spresti, kad instituciniai investuotojai ir turto valdytojai investavimo procese vis dar
nesistemingai atsizvelgia ] tvarumo veiksnius ir rizikg. Be to, instituciniai investuotojai ir turto
valdytojai nepakankamai atskleidzia savo klientams, ar priimdami sprendimus jie atsizvelgia j tuos
tvarumo veiksnius ir kaip jie tai daro. Tod¢l galutiniai investuotojai negauna visos informacijos,
kurios jiems reikia priimant sprendimus dé¢l investicijy, kai jie nori atsizvelgti j su tvarumu susijusius
aspektus. Todél investuotojai, vertindami ilgalaikius investavimo veiklos rezultatus, nepakankamai
atsizvelgia i tvarumo rizikos poveiki.

7 veiksmas. Instituciniy investuotojy ir turto valdytojy pareigy iSaiSkinimas

Priklausomai nuo poveikio vertinimo rezultaty, 2018 m. 2 ketvirtj Komisija pateiks pasitlymg dél
teisékiiros procediira priimamo akto, kuriuo biity iSaiSkintos instituciniy investuotojy ir turto
valdytoju pareigos tvarumo argumenty atzvilgiu. Pasiilymu bus siekiama 1) aiskiai reikalauti
instituciniy investuotojy ir turto valdytojy integruoti tvarumo argumentus j sprendimy d¢l investicijy

27 [skaitant ,,Mokumo II*, ,,Profesiniy pensijy fondy I1“, KIPVPS, FPRD Il direktyvas.




priémimo procesa ir ii) galutiniams investuotojams skaidriau parodyti, kaip jie integruoja tokius
tvarumo veiksnius j savo sprendimus dél investicijy ir ypac¢ kokia jy tvarumo rizikos pozicija.

3.3 Rizikos ribojimo reikalavimai bankams ir draudimo bendrovéms

Bankai, draudimo bendrovés ir pensijy fondai yra pagrindinis iSorés finansavimo S$altinis Europos
ekonomikai ir svarbus investicijoms skirty santaupy kanalas. Todé¢l jie galéty uztikrinti kriting mase
investicijy, kuriy reikia investicijy deficitui panaikinti siekiant pereiti | tvaresng ekonomika. Taciau
bankams, draudimo bendrovéms ir pensijy fondams taip pat gali kilti rizika, susijusi su netvaria
ekonomine plétra. Pavyzdziui, kai kurie apskai¢iavimai rodo, kad maziausiai pusei euro zonos banky
turto® §iuo metu kyla su klimato kaita susijusi rizika. Tokig rizikg finansiniam stabilumui taip pat
nurodé makroprudencinés prieZiiiros institucijos.

Todél rizikos ribojimo reguliavimas turéty geriau atspindéti su klimato ir Kitais aplinkos veiksniais
susijusig rizika; ji reikéty ripestingai pritaikyti, kad nenukentéty dabartinés rizikos ribojimo sistemos
ir jos rizika pagristo modelio patikimumas ir veiksmingumas. Naudodamasi rengiama ES tvarumo
taksonomija, Komisija jvertins, ar buty galima patvirtinti tinkamesnius kapitalo reikalavimus, kurie
geriau atspindéty banky ir draudimo bendroviy valdomo tvaraus turto rizika. Plétojant ES
taksonomijg biity galima palaipsniui jvesti tokj pagalbinj veiksnj. Pavyzdziui, atlikdama kalibravima,
Komisija atsizvelgs j visus turimus faktus apie tai, kiek susijusios santaupos i§ efektyvesnio energijos
vartojimo ir hipotekos paskolos pelningumas®.

Be to, analizuodama 2017 m. gruodzio mén. Bazelio rekomendacijas Komisija ypaé¢ atsizvelgs j
galimg neigiama poveikj Europos banky skolinimui, investicijoms ir kitos veiklos, kuri butina
tvariam finansavimui, rii§ims.

8 veiksmas. Tvarumo integravimas j rizikos ribojimo taisykles

1. Komisija tirs, ar imanoma jtraukti su klimatu ir Kitais aplinkos veiksniais susijusia rizikg i
institucijy rizikos valdymo politika ir galbut kalibruoti banky kapitalo reikalavimus
taikant Kapitalo reikalavimuy reglamentg ir direktyva. Tuo bity siekiama atsizvelgti i tokius
veiksnius, kai tai pateisinama rizikos atzvilgiu, i§saugoti rizikos ribojimo sistemos nuosekluma ir
veiksmingumg ir finansinj stabilumg. Bet koks kapitalo reikalavimy kalibravimas, pagristas
duomenimis ir banky pozicijy prudencinés rizikos vertinimu, turéty biti siejamas su biisima ES
tvarios veiklos riisiy taksonomija ir su ja deréti (zr. 1 veiksma).

2. 2018 m. 3 Ketvirti Komisija pakvies Europos draudimo ir profesiniu pensijuy institucijg
(EIOPA) pateikti nuomone¢ dél draudimo bendrovéms taikomy rizikos ribojimo taisykliy
dél tvariy investiciju poveikio, ypac atkreipiant démesj j klimato kaitos Svelninimg. Komisija
atsizvelgs 1 Sig nuomon¢ rengdama ataskaita, kuri pagal Mokumo II direktyva turi buti iki
20121 m. sausio 1 d. pateikta Europos Parlamentui ir Tarybai®".

4  Skatinimas didinti skaidruma ir atsizvelgti | ilgalaike perspektyva

4.1 Atskleidimas ir apskaita
Teikdamos ataskaitas tvarumo klausimais bendrovés leidzia investuotojams ir suinteresuotiesiems
subjektams jvertinti jmoniy kuriamg ilgalaike vertg ir jy tvarumo rizikos pozicija. ES direktyvoje dél

nefinansinés informacijos atskleidimo didelés vieSojo intereso jmonés nuo 2018 m. jpareigotos
atskleisti svarbig pagrindiniy aplinkos, socialiniy ir valdymo aspekty informacijg ir kaip valdoma dél

28 Battiston et al.; i$sami literatiiros apzvalga pateikiama ESRB (2016) ,,Too late, too sudden®,
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30 Keliomis rinkos iniciatyvomis pradéta rinkti aktualius jrodymus, kad biity galima nuodugniau jvertinti su tvariomis investicijomis susijusia rizika. Pavyzdziui, pagal ES finansuojama
EeMAP iniciatyva vykdomi darbai, atskleidziantys sasaja tarp energijos naudojimo pastatuose efektyvumo ir hipotekos paskoly pelningumo.
31 2009 m. lapkri¢io 25 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 2009/138/EB dél draudimo ir perdraudimo veiklos pradéjimo ir jos vykdymo (Mokumas II) 77f ir 111 straipsniai.
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ju kylanti rizika®. Direktyvoje leid?iama jmonéms lanks¢iai teikti tvarumo informacija. Ateityje
reikés rasti tinkamg pusiausvyrg tarp atskleidimo lankstumo ir standartizavimo, kuris biitinas norint
gauti sprendimams d¢l investicijy reikalingus duomenis. Kalbant apie atskleidimg finansy sektoriuje,
verta didinti turto valdytojy ir instituciniy investuotojy skaidruma, be kita ko, reikalaujant atskleisti,
kaip jie atsizvelgia | tvarumo rizika ir su klimato kaita su susijusia jos pozicija.

Taip pat auga nerimas, kad esamos apskaitos taisyklés neskatina priimti sprendimy dél tvariy
investicijy. Konkreciai, 2016 m. spalio 6 d. priimtoje Europos Parlamento rezoliucijoje ,, Tarptautinis
finansinés atskaitomybés standartas: 9-asis TFAS® 1Ssakytas nerimas dél galimo finansinéms
priemonéms skirto naujojo apskaitos standarto (9-tojo TFAS) poveikio ilgalaikéms investicijoms.
Komisija pripazjsta, kad svarbu uzZtikrinti, kad apskaitos standartai tiesiogiai ar netiesiogiai
neatgrasyty nuo tvariy ir ilgalaikiy investicijy. Siuo aspektu reikia atsizvelgti, ar tvirtinant TFAS
galéty buti leista daugiau lankstumo, jei tik specialus koregavimas galéty sudaryti palankesnes
salygas ilgalaikéms investicijoms.

9 veiksmas. Reiklesnis poZiiiris | informacijos apie tvarumgq atskleidimq ir apskaitai skirty
taisykliy rengimas

1. Komisija inicijuoja vieSas bendroviy ataskaitas reglamentuojanciy ES teisés akty, jskaitant
direktyva dél nefinansinés informacijos, tinkamumo patikra, sickdama jvertinti, ar vieSo
ataskaity teikimo reikalavimai j birzos prekybos saraSus jtrauktoms ir nejtrauktoms bendrovéms
atitinka paskirti. Be kita ko, ji jvertins tvarumo ataskaity reikalavimus ir skaitmeninio ataskaity
teikimo perspektyvas. Komisija Siuo klausimu surengs vieSas konsultacijas 2018 m. 1 ketvirt;.
Tinkamumo patikros i§vados bus paskelbtos 2019 m. 2 ketvirtj ir padés pagristi bet kokius
busimus Komisijos ketinamus priimti pasitilymus dél teisékiiros procediira priimamo akto.

2. Iki 2019 m. antro Kketvir¢io Komisija perziiirés nefinansinés informacijos atskleidimo
gaires. Gairés bus persvarstytos naudojantis Komisijos techninés eksperty grupés tvariy finansy
klausimais parengtinais parametrais. Jos turéty padéti jmonéms geriau suprasti, kaip atskleisti su
klimatu susijusig informacijg ir atitikti Finansinio stabilumo tarybos Su klimatu susijusios
finansinés informacijos atskleidimo darbo grupés (TCFD)* idéjas ir pagal nauja klasifikacijos
sistemg parengtus su klimatu susijusius parametrus (zr. 1 veiksmg). Véliau gairés bus i§ dalies
kei¢iamos jtraukiant kitus aplinkos ir socialinius veiksnius.

3. 1ki 2018 m. 3 ketvir¢io Europos finansinés atskaitomybés patariamosios grupés (EFRAG)
struktiiroje bus jkurta Europos bendroviu ataskaity laboratorija ir jai bus pavesta skatinti
inovacijas ir plétoti geriausig patirt] bendroviy ataskaity teikimo (pavyzdziui, poveikio aplinkai
apskaitos) srityje. Siame forume jmonés ir investuotojai galés dalytis geriausia patirtimi, jgyta
teikiant ataskaitas apie tvaruma, pavyzdziui, atskleidziant su klimatu susijusig informacijg pagal
TCFD rekomendacijas.

4. Kaip numatyta 7 veiksmui priskirtame Komisijos pasitilyme d¢l teisékiiros procediira pritmamo
teisés akto, turto valdytojai ir instituciniai investuotojai bus jpareigoti atskleisti, kaip jie
savo strategijoje ir sprendimy priémimo procese atsizvelgia i tvarumo veiksnius, ypac¢ su
klimato kaita susijusios rizikos pozicijas.

5. Komisija pareikalaus EFRAG, kai tinka, jvertinti naujy ar perziiréty TFAS poveiki
tvarioms investicijoms®. Komisija taip pat pragys EFRAG istirti, kaip kitaip, negu nustatant
tikraja vertg, galima tvarkyti nuosavo kapitalo ir nuosavybés priemoniy ilgalaikiy portfeliniy
investicijy apskaita. 2018 m. Komisija, atsizvelgdama j EFRAG S$iuo metu vykdomg darba,
pateiks ataskaitg dél 9-tojo TFAS poveikio ilgalaikéms investicijoms ir svarstys, kaip galima

32 Remiantis daugiau nei 500 darbuotojy turin¢iy dideliy jmoniy, jtraukty j birzos sarasus reguliuojamoje rinkoje, j birzos sarasus nejtraukty banky ir draudimo bendroviy 2017 finansiniy
mety duomenimis.
33 http://www.europarl.europa.eu/oeil-mobile/fiche-procedure/2016/2898(RSP)

34 https://www.fsb-tcfd.org/
35 Tai bus atlikta EFRAG analizuojant Europos visuomenés gerovés kriterijy.
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patobulinti nuosavybés priemoniy apskaitos tvarkos standarta.

6. Atlikdama viesas bendroviy ataskaitas reglamentuojanciy ES teisés akty tinkamumo patikra,
Komisija taip pat jvertins aktualius Tarptautiniy apskaitos standarty reglamenty aspektus.
Visy pirma, ji nagrinés, kaip, priimant TFAS, biity galima standartus tam tikru badu pritaikyti,
jeigu jie nepalanktis Europos visuomenés gerovei, pavyzdziui, jeigu jie galéty kliudyti siekti
ilgalaikio investavimo tiksly.

4.2  Imoniy valdymas ir nederamas trumparegiSkumas kapitalo rinkoje

Bendroviy valdymas gali labai padéti didinti ekonomikos tvaruma, nes jis sudaro salygas joms imtis
strateginiy priemoniy, kuriy reikia norint plétoti naujas technologijas, stiprinti verslo modelius ir
gerinti veiklos rezultatus. Tai savo ruoztu gerina jy rizikos valdymo praktikg ir didina
konkurencinguma, taigi kuriamos darbo vietos ir skatinamos inovacijos. Todél daug jmoniy laikosi
bendrojo valdymo strategijy, nors jas ne visada lengva palyginti.

Nepaisant keleto Europos jmoniy pastangy, dél netinkamo trumpalaikio rinkos spaudimo priimant
verslo sprendimus gali buti sunku pazvelgti j tolimesne perspektyva, Imoniy vadovai gali pernelyg
susitelkti ] trumpalaikius finansinius veiklos rezultatus ir nepaisyti galimybiy ir rizikos, kurias rodo
aplinkos ir socialinio tvarumo argumentai. Todél dél kapitalo rinky spaudimo ir verslo paskaty
ilgainiui gali atsirasti nereikalinga tvarumo rizikos pozicija. Komisija bendraus su visais svarbiais
suinteresuotaisiais subjektais ir §j klausima nagrinés atidziau.

10 veiksmas. Skatinimas tvariai valdyti bendroves ir maZinti trumparegiskumg kapitalo rinkose

1. Siekdama skatinti tvarioms investicijoms palankesnj bendroviy valdyma, Komisija iki 2019 m. 2
ketvir¢io nagrinés ir konsultuosis su atitinkamais suinteresuotaisiais subjektais, kad jvertinty: 1)
ar gali reikéti jpareigoti bendroviy valdybas parengti ir atskleisti tvarumo strategija,
jskaitant tinkamg iSsamy tikrinimg visoje tiekimo grandinéje, ir nustatyti pamatuojamus
tvarumo tikslus ir ii) ar gali reikéti iSaiSkinti taisykles, kokio elgesio i§ direktoriy tikimasi
imonés ilgalaikio intereso labui.

2. Iki 2019 m. 1 ketvir¢io Komisija kvie¢ia Europos prieZitros institucijas (EPI) rinkti faktus
apie netinkamg trumpalaikj kapitalo rinky spaudimg jmonéms ir prireikus svarstyti tokiais
faktais pagristus tolesnius veiksmus. Konkreciau, Komisija kvie¢ia ESMA rinkti informacijg apie
nederamg trumparegiSkuma kapitalo rinkose, jskaitant informacija: 1) kokia portfelio apyvarta ir
kokj laikotarpj turto valdytojai iSlaiké nuosavybe; ii) ar kapitalo rinkose yra kokia nors praktika,
kuri sukelia nederama trumpalaikj spaudima realiojoje ekonomikoje.

5 Veiksmy plano jgyvendinimas

Klimato kaitos, aplinkos biiklés blogéjimo, istekliy iSeikvojimo ir socialinio tvarumo problemos gali
buti sékmingai sprendziamos ryztinga platesnio uzmojo politika, jei ji vykdoma tinkamai sudéliojant
prioritetus ir veiksmy seka.

Siame veiksmy plane visy pirma pabréziama, kaip svarbu ir skubu sukurti ES taksonomija, kurioje
biity suvienodintos apibréztys ir sudarytos salygos gauti patikimg lyginamaja informacijg apie tvarias
investicijas. Tai iSankstiné salyga tokioms priemonéms kaip standartizavimas, zenklinimas, rizikos
ribojimo taisykliy kalibravimas ir mazo anglies dioksido kiekio technologijy lyginamyjy indeksy
naudojimas. ES taksonomija taip pat papildo tokiy veiksmy kaip informacijos apie bendroves
atskleidimas ar finansiniy konsultacijy teikimas jgyvendinima®°. Taksonomijos rengimo darbas bus
pradétas nuo klimato kaitos Svelninimo aspekto, o véliau palaipsniui bus jtraukti prisitaikymo prie

36 I priede parodyta, kokia svarbi ES taksonomijos funkcija jvairioms $iame veiksmy plane nurodytoms priemonéms.
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klimato kaitos ir kiti aplinkos aspektai, dar véliau — socialinio tvarumo aspektas. Tokiame pozitiryje
atsispindi biitinybé kovoti su klimato kaina ir siekti miisy ilgalaikiy klimato ir energetikos tiksly.

Igyvendinimo strategijoje numatyti su teisé¢kiira nesusij¢ ir teis¢kiiros veiksmai, naujos priemones ir
ripestingai parinkti tiksliniai galiojanciy taisykliy pakeitimai. Lygiagreciai teisékiiros priemonéms,
su teisekiira nesusijusios priemonés leisty geriau jas prisitaikyti ir sumazinty administracing nasta®’.
Komisija uztikrins, kad biity jvertintas visas svarbus finansinéms paslaugoms skirty teisés akty
poveikis tvarumui: ji atliks atitinkamg poveikio vertinima, vykdys vieSas konsultacijas ir ex-post
vertinima, kaip numatyta Geresnio reglamentavimo gairése ir priemoniy rinkinyje®.

Siekiant §j veiksmy plang jgyvendinti sklandziai ir stebéti, kaip jgyvendinami trys pagrindiniai jo
tikslai, reikés atitinkamos techninés paramos ir tvirtos valdymo struktiiros, nes visose darnaus
vystymosi srityse reikia techniniy Ziniy.

Veiksmy plane EPI artimiausiu metu raginamos tiesiogiai remti jo jgyvendinimg — atlikti konkrecias
uzduotis pagal Sioje strategijoje nubréztas gaires. Visy pirma, EPI turéty teikti rekomendacijas, kaip
atitinkamuose ES finansiniy paslaugy teisés aktuose galima veiksmingai atsizvelgti ] tvarumo
argumentus, ir padéti nustatyti esamas spragas. Jos taip pat turéty padéti nuosekliau diegti tvarumo
argumentus ES teisés aktuose. Komisija jvertins biisimus EPI iSteklius, atsizvelgdama j daugiamete
finansing programg po 2020 m. Artimiausiu laikotarpiu EPI turéty atlikti svarbig funkcija — nustatyti
rizikg, kurig tvarumo veiksniai kelia finansiniam stabilumui, ir apie jg pranesti. Tai galéty buti
padaryta sukuriant bendrg europing atitinkamy scenarijy analizés metodika, pagal kurig véliau buty
galima rengti testavimg nepalankiausiomis sglygomis klimato ir (arba) aplinkos aspektu.

Ilgesniu laikotarpiu, atsizvelgdama | naujos klasifikavimo sistemos (taksonomijos) poveikj
jgyvendinant §j veiksmy plang ir siekdama uztikrinti galimybe laikui bégant jj pritaikyti, Komisija
svarstys, ar sukurti stabilesng valdymo struktiira, kuri pradéty veikti atsiradus teisinei taksonomijos
sistemai. Si valdymo struktiira biity vieSojo ir privadiojo sektoriy platforma, burianti ekspertus,
rinkos dalyvius ir vieSojo sektoriaus organizacijas, tokias kaip EPI, Europos aplinkos agentira,
Europos investicijy bankas ir Eurostatas. Platforma visy pirma stebéty pagrindinius pokycius,
siekdama uztikrinti laipsniSka ES tvarumo taksonomijos plétra ir pritaikyma. Ilgainiui ji galéty atlikti
kitas uzduotis, kuriy reikia siekiant Sio veiksmy plano tiksly. Platforma taip pat gali konsultuoti
Komisijag dél biisimy su tvariu finansavimu susijusiy veiksmy ir taps pagrindiniu politikos
formuotojy ir kity svarbiy suinteresuotyjy subjekty diskusijy forumu. Skleisdama informacija ir
palengvindama tolesnj darba, platforma uZtikrinty, kad ilgainiui tvarumas tapty nuolatiniu
formuojamos politikos bruozu.

6 Tolesni veiksmai

Sis veiksmy planas padés jgyvendinti Paryziaus klimato susitarimg ir Komisijos komunikate
,»lolesni veiksmai dél tvarios Europos ateities. Europos pastangos uZztikrinti tvarumg“ nurodytus
darnaus vystymosi tikslus. PraneSime apie Sgjungos padétj 2017 m. Pirmininkas Jeanas-Claude‘as
Junckeris paskelbé apie Europos uzmoji imtis vadovauti kovoje su klimato kaita. Jungtinéms
Valstijoms nusprendus trauktis i§ 2015 m. Paryziaus susitarimo, pasauliui vis labiau reikia lyderio,
vedancio darnaus vystymosi kryptimi. Europa turi geras salygas imtis pasaulinés lyderés vaidmens ir,
jo émusis, gali tapti pirmuciausia tvariy investicijy, pavyzdziui, j mazo anglies dioksido kiekio
technologijas, kryptimi.

Komisija pripazjsta, kad finansy sektoriui tenka svarbus vaidmuo siekiant §iy pamatiniy aplinkos ir

socialiniy tiksly, nes tokioms permainoms reikia pritraukti labai daug privaciojo kapitalo. Komisija
taip pat sieks sumazinti naujos finansinio stabilumo rizikos, kylancios dé¢l aplinkos ir socialiniy

37 1I priede aiskiau pateikiamas pagrindiniy $io veiksmy plano priemoniy grafikas ir seka.
38 https://ec.europa.eu/info/better-requlation-guidelines-and-toolbox_lt.
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aspekty, poveiki finansy sistemai ir pilieciams, kurie kenc¢ia nuo dideliy neigiamy klimato kaitos
padariniy. Tai padéty Europos jmonéms likti konkurencingomis kintan¢ioje pasaulingje
ekonomikoje.

Taciau Europos Sajunga Sio ilgalaikio pokycio negali jgyvendinti viena. Bitinos koordinuotos
pasaulinés pastangos. Siame veiksmy plane nustatydama tvaraus finansavimo lyginamajj standarta,
Komisija taip pat ragina kitus subjektus, jskaitant valstybes nares®, prieziiiros institucijas, privatyji
sektoriy, didzigsias ES nepriklausancias Salis imtis ryztingos veiklos skatinti permainas ir joms
vadovauti atitinkamose savo srityse. Taigi siekiama, kad veiksmy planas ateityje bity toliau
diskutuojamas tarptautiniuose forumuose siekiant propaguoti naujesnj pozilirj j tvaresnj finansy
sistemos valdymg. Komisija skatins diskusijas apie §j veiksmy plang esamuose forumuose, tokiuose
kaip Finansinio stabilumo taryba, G 20, G 7, Jungtinés Tautos ir Tarptautiné vertybiniy popieriy
komisijy organizacija (I0SCO).

2019 m. Komisija pateiks $io veiksmy plano jgyvendinimo ataskaita. Siame veiksmy plane pateikta
strategija yra pirmas didelis zingsnis tvarumo kryptimi. Taciau norint panaudoti visg jos potencialg
reikalingos ir kity sri¢iy*® priemonés, o $ioms bitinos darnios visy svarbiy subjekty pastangos.

39 Komisija suburs specialia valstybiy nariy eksperty grupg tvariy finansy klausimais.

40 Pavyzdziui, aplinkos, jskaitant gamtinj kapitala, socialinio aspekto, jury istekliy ir Zemés tkio.
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I priedas. ES taksonomijos funkcija jgyvendinant veiksmuy plana
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II priedas. Igyvendinimo grafikas
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I11 priedas. Siame veiksmy plane nurodyty iniciatyvy darbo planas
Siame plane pateikta j veiksmy plang jtraukty iniciatyvy apzvalga. Toliau lentelése taip pat nurodyta
(jei zinoma), ar priemoné yra pasitlymas dél teisékiiros procediira priimamo akto (T), 2 lygio
priemoné (2LP) ar ne teisékiiros procediira priimama priemoné (NT).

1. SUKURTI EUROPINE TVARIOS VEIKLOS RUSIU
KLASIFIKAVIMO SISTEMA

Priklausomai nuo poveikio vertinimo rezultaty, Komisijos
pasitlymas dél teisékliros procediira priimamo akto dél M 2018 m.
klimato kaitos, aplinkos ir socialiniu atzvilgiu tvarios veiklos 2 ketv.
rasiy ES taksonomijos sukiirimo

Komisijos techninés eksperty grupés ataskaita, kurioje bus 2019 m.
pateikta klimato kaitos §velninimo veiklos riisiy taksonomija (NT) 1 ketv.
Komisijos techninés eksperty grupés ataskaita, kurioje bus 2019 m
pateikta veiklos, susijusios su prisitaikymu prie klimato kaitos (NT) 2 ketv '

ir kitais aplinkos aspektais, risiy taksonomija

2. SUKURTI ZALIU FINANSINIU PRODUKTU
STANDARTUS IR ZENKLINIMA

Komisijos techninés eksperty grupés tvariy finansy klausimais
SRV L 2019 m.
ataskaita dél Zaliyjy obligacijy standarty (NT)
2 ketv.
Komisijos deleguotasis aktas dél Zzaliyjy obligacijy emisijy 2019 m.
prospekto turinio L) 2 ketv.
Galimo ES ekologinio Zenklo taikymo finansiniams Nuo
produktams vertinimas (NT) 2018 m.
2 ketv.

3. INVESTICIJU I TVARIUS PROJEKTUS PALAIKYMAS

Tesdama dabartines pastangas stiprinti konsultacinj pajéguma, skirta, be kita ko, tvariy
infrastruktiiros projekty plétrai, Komisija imsis tolesniy zingsniy, kurie pagerinty
priemoniy, skirty paramai tvarioms investicijoms Europos Sajungoje ir Salyse
partnerése, veiksminguma ir poveikj.

4. ATSIZVELGIMAS | TVARUMA TEIKIANT
FINANSINES KONSULTACIJAS

Priklausomai nuo poveikio vertinimo rezultaty, Komisijos 2018 m.
deleguotieji aktai (FPRD ir DPPD) dél tinkamumo vertinimo @L) 2 ketv.
ESMA jtraukia tvarumo prioritetus j tinkamumo vertinimo 2018 m.
gaires (NT) 4 ketv.
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5. TVARUMO LYGINAMUJU STANDARTUY KURIMAS

Komisijos deleguotieji aktai dél lyginamyjy indeksy metodikos 2018 m.
skaidrumo ir dél lyginamyjy indeksy charakteristiky @L) 2 ketv.
Priklausomai nuo poveikio vertinimo rezultaty, iniciatyva 2018 m
sukurti specialig lyginamyjy indeksy kategorija, skirta mazo | (T/NT) 2 ketv '
anglies dioksido kiekio technologijy emitentams '
Komisijos techninés eksperty grupés ataskaita dél mazo anglies

S L " - S .o 2019 m.
dioksido kiekio technologijy lyginamojo indekso koncepcijos ir (NT) 2 ketv
metodikos '

6. GERESNIS TVARUMO INTEGRAVIMAS
VERTINANT KREDITO RIZIKA IR TIRIANT RINKA

Komisijos tarnyby ataskaita dél veiksmy, kuriuose dalyvauja 2019 m.
kredito reitingy agentiiros, pazangos (NT) 3 ketv.

ESMA jvertina dabarting kredito reitingy rinkos praktika
ESMA turi jtraukti informacija apie tvaruma aplinkos, 2019 m.

socialiniu ir valdymo aspektu j kredito reitingo agentiiroms (NT) 2 ketv.

skirtas atskleidimo gaires

Tvarumo reitingy ir tyrimy studija (NT) 2019 m.
2 ketv.

7. INSTITUCINIU INVESTUOTOJU IR TURTO
VALDYTOJU PAREIGU ISAISKINIMAS

Priklausomai nuo poveikio vertinimo rezultaty, Komisijos
pasililymas dél teisékiiros procedura priimamo akto, kuriuo
iSaiSkinamos su tvarumu susijusios instituciniy investuotojy ir M 2018 m.
turto valdytojy pareigos ir didinamas skaidrumas, jskaitant jy 2 ketv.
strategijos ir su klimatu susijusios pozicijos skaidruma,
galutiniy investuotojy atzvilgiu

8. TVARUMO INTEGRAVIMAS ] RIZIKOS RIBOJIMO
TAISYKLES

Darbas siekiant klimato rizikg jtraukti i institucijy rizikos
valdymo politika ir galbut kalibruoti banky kapitalo Siuo metu
reikalavimus taikant Kapitalo reikalavimy reglamentg ir | svarstoma 2018-

direktyva, kad bity atsizvelgta | su klimato kaita susijusig | (‘eisékiros 2019 m.

.. ™ L . . e s procediiroje
rizika, kartu iSsaugant finansinj stabilumg ir uZtikrinant

deréjima su ES taksonomija.

Komisija pakvies Europos draudimo ir profesiniy pensijy
institucija jvertinti rizikos ribojimo taisykliy poveikj draudimo (NT)

bendrovéms tvariy investicijy srityje 3 ketv.

2018 m.
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9. REIKLESNIS POZIURIS | INFORMACIJOS APIE
TVARUMA ATSKLEIDIMA IR APSKAITAI SKIRTU

TAISYKLIU RENGIMAS

Viesas bendroviy ataskaitas reglamentuojanéiy teisés akty 2019 m
patikros i§vady paskelbimas. Jomis bus remiamasi teikiant bet (NT) 2 ketv '
koki biisimg Komisijos teisékiiros veiksma. '
Nefinansinés informacijos atskleidimo gairiy nuostaty, skirty su 2019 m.
klimatu susijusiai informacijai, perzitira (NT) 2 ketv.
Priklausomai nuo poveikio vertinimo rezultaty, pasitlymas,
kuriuo turto valdytojai ir instituciniai investuotojai jpareigojami M 2018 m.
atskleisti, kaip sprendimy priémimo procese jie atsizvelgia j 2 ketv.
tvarumo veiksnius (7 veiksmui priskirto pasitilymo dalis).
EFRAG struktiiroje jsteigiama Europos bendroviy ataskaity 2018 m.
laboratorija (NT) 3 ketv.
Komisija sistemingai praso EFRAG teikiant nuomones dél

T A ; . e o 2018 m.
tvirtinimo jvertinti galima naujy ar perzitiréty TFAS poveikj (NT) 1 ketv
tvarioms investicijoms '
Komisijos praso EFRAG istirti, kokia apskaita (tikrosios vertés

_ . L . . 2018 m.

nustatymo alternatyva) bty galima taikyti nuosavo Kapitalo ir (NT) 2 ketv
nuosavybeés priemoniy ilgalaikéms portfelinéms investicijoms '
Komisijos ataskaita dél 9-tojo TFAS poveikio ilgalaikéms 2018 m.
investicijoms (NT) 4 ketv.

10. SKATINIMAS TVARIAI VALDYTI BENDROVES IR
MAZINTI TRUMPAREGISKUMA KAPITALO

RINKOSE
Vertinama, kaip skatinti tvariam finansavimui palankesnj 2019 m.
bendroviy valdyma (NT) 2 ketv.
Europos priezitros institucijos renka faktus apie nederama
S . . . . . . ‘ 2019 m.
trumpalaikj kapitalo rinky spaudimg jmonéms ir svarstyti (NT) 1 ketv

tokiais faktais pagristus tolesnius veiksmus
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IV priedas. Vaizdi veiksmy apZvalga

#4 Investuotojy konsultacijos
atsizvelgiant j ASVV

Investavimo
konsultantai
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A

#2 Standartai
ir Zenklinimas

#7 Investuotojy pareiga
integruoti ASVV ir
informuoti isamiau

#6 Kredity reitingai
atsizvelgiant | ASVWW

Reitingy agentdiros ir
duomeny teikéjai

#9 Bendroviy jpareigojimas
daugiau informuoti apie
tvarumag

of >/
==

ili 1
Instituciniai investuotojai

ir turto valdytojai

#5 Tvarumo lyginamuyjy
indeksy sukdrimas

#8 Tvarumo integravimas
i rizikos ribojimo taisykles
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nnnq @jﬂ

Bankai ir draudikai

>

* 5k

#1 ES
tvarumo
taksonomija

#10 Skatinimas tvariau
valdyti jmones

0
Kapitalo # Q Q
rinkos

Imonés ir tvaris investiciniai
projektai

-

<

#3 Investavimo | tvarius infrastrukttros
projektus palengvinimas

(&3)

Kapitalo srautai
pakreipiami j tvarias
investicijas

Ml

U=

Tvarumas
integruojamas |j rizikos
valdyma

&7

Didesnis skaidrumas
ir déemesys ilgalaikei
perspektyvai
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