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1. Slutsatser och rekommendationer

1.1 For att mota de viktigaste utmaningarna for kapitalmarknadsunionen och forbittra euroomrédets motstindskraft
dr ett robust, och langsiktigt system for finansiering av héllbar tillviixt nodvindigt. Det dr den viktigaste drivkraften for att
dterfa fortroendet for marknaderna och koppla sparande till héllbara investeringar, tillhandahalla kompletterande
finansieringskallor for sma och medelstora foretag och stirka miljovinliga och sociala infrastrukturprojekt.

1.2 Kommittén vilkomnar kommissionens handlingsplan och haller med om att "Europa [pa global niva kan bli] en
naturlig destination for hallbara investeringar” (). Kommittén anser att det ar viktigt att sikerstilla EU:s langsiktiga
konkurrenskraft. I mer allmidnna ordalag handlar detta om att frimja varaktig, inkluderande och hallbar ekonomisk tillvixt,
full och produktiv sysselsittning samt anstandigt arbete for alla (det 8:e mélet for hallbar utveckling).

1.3 Dessa utmaningar bor hanteras pd ett enhetligt sitt, genom en gemensam insats dar alla medverkar, bl.a. aktorer
inom den finansiella sektorn, foretag, medborgare och myndigheter. Dessutom &r det en komplex uppgift att uppnd en
overgdng till en hallbar tillvixtmodell och utan tvekan madste detta ske gradvis och med beaktande av sektorsspecifika
forhallanden.

1.4 En helhetssyn, samarbete och ytterligare integration mellan medlemsstaterna bor ha foretride. P4 detta omrade ar det
av yttersta vikt att EU som helhet talar med en rost och foljer samma strategi. Detta kommer inte bara att bidra till att uppna
de faststillda malen, utan kommer ocksd att mojliggora framsteg pa andra viktiga omrdden, sdsom energiunionen,
bankunionen, kapitalmarknadsunionen och den digitala agendan.

1.5  Hallbara ekonomiska modeller bor ha ett diversifierat finansieringssystem dir banker av olika storlek och med olika
affirsmodeller, samt andra finansiella aktorer, samexisterar pa lika villkor. Det ar darfor viktigt att komplettera standarderna
och gora dem mer enhetliga samt att frimja ett korrekt genomférande av dem, i linje med proportionalitetsprincipen.

(") Se Handlingsplanen for finansiering av hallbar tillvixt (COM(2018) 97 final), kapitel 6 — Foljande steg.
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Europeiska ekonomiska och sociala kommittén (EESK) anser att det dr absolut nodvindigt att en omstyrning av
kapitalfléden mot en mer hallbar ekonomi, gdr hand i hand med ekonomisk inkludering och social sammanhéllning i
ett Europa dér ingen hamnar pa efterkilken. Okande skillnader mellan medborgarnas inkomster kan i sjilva verket bli ett
hinder for hallbar tillvixt, och denna situation maste dtgirdas genom foretagsstyrning och institutionell styrning.

1.6 Enlimplig nivd av samstimmighet mellan olika befintliga ekonomiska ramar pé global nivé bor sikerstillas genom
att anvinda FN:s mal for hallbar utveckling som en gemensam referens och kartligga den héllbara taxonomin mot dem (%).
Den fornyade taxonomi som foreslds i handlingsplanen bér frimjas pd global niva och inforlivas i EU:s lagstiftning, pa
samma sitt och vid samma tidpunkt i alla medlemsstater, samtidigt som man ser till att den ses over och uppdateras
regelbundet.

1.7 Sammanfattningsvis stoder EESK starkt kommissionens firdplan for finansiering av hallbar tillvixt, som bor
gora hela virdekedjan mer hallbar, men vill ligga fram ett antal synpunkter i férhéllande till dtgdrderna i handlingsplanen
och deras genomforande:

I. En 6vergripande, livscykelbaserad strategi for att inbegripa finansiell visentlighet (*) i investeringsprocessen kraver
héllbara investeringar och ansvarsfull utlining: det ena utan det andra skulle vara ohdllbart och hindra
fullbordandet av finansunionen (for banker och kapital).

II. Taxonomin boér vara dynamisk och byggas upp gradvis utifrdn en tydlig definition av kriterierna for miljo,
samhillsansvar och bolagsstyrning for héllbar ekonomisk verksamhet. Man bér borja med att faststilla
miljofaktorerna, men samtidigt inrédtta skyddsgarantier pa det sociala omrddet och omradet for god bolagsstyrning.

II. De tio dtgirderna har en hog grad av enhetlighet sinsemellan och samverkar dven med varandra. Det maste dock
finnas en god samstimmighet mellan utformningen av den nya taxonomin (dtgird 1), kreditvirderingsinstitutens
beaktande av den (dtgird 6) i samband med utarbetandet av podngsystemen ("scorings”) utifréan tillforlitlig information
som foretagen tillhandahéller (atgird 9), som kompletterar markningen (atgird 2), och riktmarkena for hallbarhet
(atgdrd 5). P4 sd sitt far aktorerna inom finansieringssystemet en tillforlitlig grund for faktorerna milj6, samhillsansvar
och bolagsstyrning i investeringsbesluten (dtgird 7), med utgangspunkt i tidigare rddgivning och proaktiv interaktion
med sina klienter (itgird 4). Detta kommer att ske inom ramen for férvaltaruppdraget, dvs. att agera i sina
slutinvesterares eller rddgivningsmottagares bista intresse (pd basis av "aktsamhetsprincipen”, som ar ett element i EU:
s regelverk).

IV. Standardisering och, i tillimpliga fall, efterfoljande markning av héllbara finansiella produkter skulle kunna
kompletteras med den nya europeiska ramen for sikerstillda obligationer (*) och pa s sitt bidra till de planerade
héllbara alleuropeiska produkterna, till att borja med for pensioner.

V. Det dr av yttersta vikt att anpassa olika incitament for att stimulera héllbara investeringar, under forutsittning att man
kan visa pd positiva externa effekter. En harmoniserad metod for koldioxidindex bér anvindas som vigledning for
berdkningen av andra effekter. Med tanke pa finanssektorns motstdndskraft och stabilitet bor mojligheten att
tillhandahélla en miljostédsfaktor undersokas for att man pa ett korrekt sitt ska kunna definiera dess grinser. Pa
detta omréde stoder EESK Europaparlamentet i friga om att frimja att hallbarhetsrisker inbegrips i Basel [V-ramen (’).
Man bor eventuellt 6verviga andra alternativ som direkt gynnar de slutliga lantagarna och investerarna, sisom
skatteincitament.

VL. Offentliggérande av mer komplett, relevant, harmoniserad och jimforbar icke-finansiell information av hog kvalitet
bor efterstravas, for att underlitta extern kontroll. For att uppnd detta mal bor man dven utvirdera effekterna av
direktivet om icke-finansiell information (95/2014/UE). Utarbetande av alternativa principer for redovisning ar en
annan fraga som bor hanteras parallellt.

() Se EIB:s utkast till taxonomi: https://ec.europa.eufinfo/sites/info/files/1801 3 1-sustainable-finance-final-report-annex-3_en.pdf

() Envisentlighetsram analyserar de faktorer som ar mest relevanta for foretagens ekonomiska resultat, inbegripet visentliga finansiella
faktorer med avseende pé hallbarhet.

() Sikerstillda obligationer ir skuldforbindelser som utfirdas av kreditinstitut och som har en éronmirkt pool av tillgingar som
sakerhet till vilka obligationsinnehavarna har direkt regressritt i egenskap av prioriterade borgendrer. Se de nya forslagen till
forordning COM(2018) 93 final — 2018/0042 (COD) och COM(2018) 94 final — 2018/043 (COD).

()  Baselramen ir ett internationellt reglerande avtal som inforde en rad reformer som utformats for att forbattra lagstiftningen,
overvakningen och riskhanteringen inom banksektorn. Alla Baselkommitténs standarder dr minimikrav som giller internationellt
aktiva banker och att integrera hallbarhetsbestimmelser i denna ram kommer darfor att bidra till att hela virlden gar i samma
riktning. https:/[www.bis.org/bcbs/basel3.html


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180131-sustainable-finance-final-report-annex-3_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/?qid=1540222407442&uri=CELEX:52018PC0093
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/?qid=1540222464513&uri=CELEX:52018PC0094
https://www.bis.org/bcbs/basel3.html
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VIL. De europeiska tillsynsmyndigheterna och deras gemensamma kommitté (Joint Committee”) bor stodjas av
specialiserade tekniska resurser (det finns manga foretag med stor erfarenhet av hallbara och ansvarsfulla investeringar)
for att utforma tekniska normer for de delegerade akter som kommissionen ligger fram och den efterfoljande
overvakningen av det omfattande genomférandet av regelverket, samt for att inritta proportionerliga och effektiva
forfaranden, utan att skapa onodig byrékrati.

VIIL Vidare mdste en forvaltare av en investering pd ett effektivt sdtt kunna ut6va sin tillsyn 6ver det forvaltande eller
investerande bolagets verksamhet. Darfor méste deras oberoende sikerstillas. Detta forutsitter i synnerhet att man har
en policy for intressekonflikter vid kopplingar i form av aktieigande eller korsvist dgande (%).

IX. Nir det giller sambandet med kommissionens forslag till den flerariga budgetramen for 2021-2027 (7) anser EESK att
forslaget ar ett steg i ratt riktning, men att det borde vara ambitiosare for att kunna fullgora dtagandena i Agenda 2030
for héllbar utveckling. I detta sammanhang, och utan att det dventyrar andra dtaganden, efterlyser EESK en okning pa
minst 30 % av de EU-utgifter som bidrar till klimatmélen (*). EESK vilkomnar den betydande procentuella 8kningen av
dtagandena for miljo- och klimatdtgirder (+46 %). De budgetbelopp som enligt planerna ska avsittas for detta
andamdl dr dock klart otillrackliga for en 6vergdng till en hallbar utveckling och kampen mot klimatférandringarna.

1.8 Studier (%) visar att investerare vill att deras investeringar ska ta hansyn till klimatmassiga, miljomissiga och sociala
aspekter. For att underldtta och sdkra tilltrddet for investerare bor man skapa "hillbara alleuropeiska finansiella
flaggskeppsprodukter”, till att borja med “europeiska privata pensionsprodukter” (PEPP). En internationell marknads-
foring av dessa sikra och héllbara produkter skulle kunna vara ett sitt att locka utlindska investeringar till Europa.

1.9  Att informera om dessa tgdrder 4r mycket viktigt om man vill gora medborgarna medvetna om vad EU gor for
dem. Det behovs ett delat ansvar mellan alla offentliga och privata aktérer och finansiell utbildning (‘%) bor vara
obligatorisk for att sakerstilla att medborgarna forstdr denna nya strategi och pé sé sitt frimja savil icke-professionella
investerares socialt hallbara investeringar som héllbar produktion av varor och tjanster.

1.10  Slutligen vill kommittén framhalla den potential som artificiell intelligens har nir det giller att anpassa
slutinvesterarnas preferenser till indamalet for deras investeringar. Mot bakgrund av erfarenheterna nér det giller mervardet
i "ESG Machine Learning” (som kombinerar indikatorer fo6r hallbara och ansvarsfulla investeringar, riktmirken for
hallbarhet osv.) bor man undersoka den nya taxonomin inom ramen for dessa framvixande initiativ. Man bor dven
analysera losningar som involverar maskininldrning s att bankerna och investerarna utokar sina ldn till specifika sektorer
eller verksamheter som omfattar principerna for miljo, samhillsansvar och bolagsstyrning.

1.11  EESK riktar en offentlig uppmaning till medlagstiftarna om att snarast diskutera och anta de tre lagstiftningsforslag
med utgdngspunkt i handlingsplanen som antogs av kommissionen den 24 maj 2018.

2. Inledning: mot det nya scenariot

2.1  Den snabbt tilltagande finansialiseringen eller finansiella fordjupningen av ekonomierna borjade 1971 nar USA
overgav guldmyntfoten och pengar fick en mer fortroendebaserad och immateriell karaktdr. Fram till attiotalet svarade
penningmingden (M2) for cirka 50 % av virldens BNP, motsvarande andelen finansiella derivat.

2.2 Efter att ha minskat under krisen steg denna siffra till samma nivder igen ar 2015, dd de finansiella tillgdngarna
fyrdubblades i forhallande till M2, och derivaten mer dn tiodubblades.

(®)  https:/[eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT Puri=uriserv%3A0J.L_.2016.078.01.0011.01.SWE.
() For EESK:s fullstindiga stindpunkt, se EESK:s yttrande ECO/460 om den flerdriga budgetramen efter 2020 (EUT C 440, 6.12.2018,
5. 106).
()  Kommissionen har foreslagit att minst 25 % av EU-utgifterna bor bidra till klimatmalen for perioden 20212027 (under perioden
2014-2020 var andelen faststilld till 20 %).
() https:/[www.morganstanley.com/pub/content/dam/msdotcom/ideas/sustainable-signals/pdf/Sustainable_Signals_Whitepaper.pdf
% Serapport frin loscoJOCDE The Application of Behavioural Insights to Financial Literacy and Investor Education Programmes and Initiatives.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2016.078.01.0011.01.SWE
https://www.eesc.europa.eu/en/our-work/opinions-information-reports/opinions/multiannual-financial-framework-after-2020
https://www.morganstanley.com/pub/content/dam/msdotcom/ideas/sustainable-signals/pdf/Sustainable_Signals_Whitepaper.pdf
http://www.oecd.org/finance/The-Application-of-Behavioural-Insights-to-Financial-Literacy-and-Investor-Education-Programmes-and-Initiatives.pdf
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2.3 Denna obalans mellan den reala och den finansiella ekonomin fortsitter att 6ka pd grund av uppsvinget for
finansteknik och forsikringsteknik, och det krdvs storre insatser for att fa till stdnd en sund reglering och tillsyn for att
garantera finansiell stabilitet.

2.4 FN:s 17 madl for héllbar utveckling for 2030 bor, i likhet med Parisavtalet for att anpassa och bygga upp
motstdndskraft mot klimatforandringar, sakerstilla stabilitet, dterhdmtning och en bittre balans mellan inkluderande
samhillen och blomstrande ekonomier.

2.5 I enlighet med EU-fordragens anda och den dirav foljande politiken ar en overgdng till en koldioxidsndl, mer
resurseffektiv och cirkuldr ekonomi avgorande for att sikerstilla EU:s langsiktiga konkurrenskraft, men ocksd for att
integrera ekonomiska, sociala och forvaltningsmissiga aspekter pa ett balanserat sitt.

2.6 EUs svar pd 2030-agendan mdste Overensstimma med fordragen och vara inriktad pd en langsiktig
hallbarhetsvision dar ekonomisk tillvaxt, social sammanhéllning och miljoskydd gar hand i hand och stoder varandra.

2.7 Det finansiella systemet kan spela en viktig roll nar det handlar om att mota hallbarhetsutmaningar, sarskilt nir det
giller att attrahera de medel som krévs for att 6verbrygga det drliga investeringsunderskott pd ndstan 180 miljarder euro
som krivs for att uppfylla EU:s klimat- och energipolitiska mal senast 2030 (''). Kommittén instimmer i detta

sammanhang i pdpekandet frin hognivdgruppen om héllbar finansiering att omvandlingen av EU:s ekonomi mdste ske i
den reala ekonomin och att man mdste uppmuntra ett stabilt samarbete mellan offentliga och privata aktorer.

2.8 Overgdngen mot en héllbar ekonomi kommer att atf6ljas av teknik och digital innovation och bér virna och frimja
globala varderingar ('), sdsom FN:s generalsekreterare framhaller. De operativa och rittsliga riskerna med blockkedjor,
kryptovalutor och smarta kontrakt 6kar pa grund av bristen pa reglering och 6ppenhet. For att kunna ge konsumenter och
investerare ett battre skydd, bevara marknadernas integritet och undvika skadlig praxis (skatteundandragande, penningtvatt
eller finansiering av terrorism) maste man framja sikerhet och 6ppenhet inom finansiella innovationsnit (**)

2.9 For att frimja projekt med anknytning till COP21-mélen (**) behovs tillrickligt med stabilt och 6ronmarkt kapital,
saval finansiellt som immateriellt (médnskligt och tekniskt kapital och andra former av relationskapital, inbegripet
institutionellt kapital).

2.10  Det finns ett braddskande behov av att anpassa den offentliga politiken, stimulera privata aktorer och stirka EU:s
budgetmedel for att uppnd storre oppenhet och lingsiktighet i ekonomin.

2.11  En héllbar vision krdver en nirmare, mer overgripande och helhetsinriktad koppling till sirskilda politikomraden, t.
ex. energiunionen, den digitala agendan och den europeiska pelaren for sociala rittigheter, for att stimulera sociala och
grona investeringar, saval offentliga som privata.

2,12 Ett sddant tillvigagdngssatt dr ocksa centralt i EU:s projekt for en kapitalmarknadsunion, och EESK instimmer i att
privat kapital, Efsi-finansiering (Europeiska fonden for strategiska investeringar) och andra EU-medel bor kombineras pé ett
effektivt sdtt for att styra investeringar mot de foretag som uppvisar positiva sociala och miljomassiga externa effekter.

2.13  Det dr hog tid att agera. EU har gitt i spetsen for hallbarhet de senaste tjugodtta dren, men ér ingalunda den enda
aktoren.

(") Punkt 1.1 i den allminna inledningen till handlingsplanen.

("% Madlet dr att definiera hur FN:s system kommer att stodja anvindningen av denna teknik for att pdskynda uppndendet av Agenda 2030 for
hdllbar utveckling och underlitta dess anpassning till de virden som anges i FN-stadgan, den allmdnna forklaringen om de mdanskliga
rittigheterna och standarderna inom internationell lagstiftning: http://www.un.org/en/newtechnologies/images/pdf/SGs-Strategy-on-New-
Technologies.pdf

(") Se EESK:s yttrande om kommissionens handlingsplan om finansteknik (EUT C 367, 10.10.2018, s. 61).

(") COP21: FN:s klimatkonferens om klimatforandringarna 2015.


http://www.un.org/en/newtechnologies/images/pdf/SGs-Strategy-on-New-Technologies.pdf
http://www.un.org/en/newtechnologies/images/pdf/SGs-Strategy-on-New-Technologies.pdf
https://www.eesc.europa.eu/sv/node/59512
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/?qid=1540381669298&uri=CELEX:52018AE1056
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3. Finansiering for en hallbarare virld

3.1 Vi konfronteras allt oftare med de katastrofala och oférutsigbara foljderna av klimatforandringar och
resursutarmning. Dessa fenomen forvérrar ofta den sociala utestingningen och ojimlikheten.

3.2 Tartikel 3 i fordraget om Europeiska unionen faststills att unionen ska verka for en hallbar utveckling som bygger pa
en hog miljoskyddsniva. Fragan om klimatforandring har nu fatt hogsta prioritet, dven for EESK, och den ingér i en global
ram inte bara for offentliga myndigheter, utan dven for ekonomiska aktorer, arbetstagare och medborgare. Det innebir att
en omfattande ekonomisk, social och miljomissig 6vergdng madste organiseras och framfor allt finansieras.

3.3 Dessa utmaningar bor bemotas pé ett samordnat sitt, genom att alla gor en gemensam anstrangning. Finanssektorn
mdste spela en viktig roll for att kanalisera medborgarnas, spararnas och investerarnas medel, besparingar och investeringar
in i ekonomin. I slutdndan ar det i ekonomin som den faktiska 6vergdngen kommer att dga rum och foretagen har dirfor en
vasentlig och oumbirlig roll. Myndigheterna maste ocksé fullgora sina skyldigheter i detta hidnseende.

3.4  EU kommer endast att kunna inte en kraftfull stindpunkt om det rdder maximalt samforstind om planen.
Medlemsstaterna bor samarbeta och forena sina krafter. Individuella strategier och egenintresse bor ge vika for ett
gemensamt projekt for framtiden, som samtidigt bor trygga framtiden for kommande generationer. EU:s svar pd 2030-
agendan behéver en langsiktig hallbarhetsvision med tydliga mél dir ekonomisk tillvixt, social sammanhallning och
miljoskydd gér hand i hand och stéder varandra.

3.5  Enlangsiktig strategi for hallbar tillvaxt bor gd hand i hand med en offentlig politik som pa ett lampligt stt bedomer
negativa externa effekter samt héllbara och ohallbara investeringsalternativ. Detta bor dven atfoljas av en strikt forutsagbar
industripolitik som ir bittre integrerad i de globala virdekedjorna, i samtliga medlemsstater. Detta bor ske med en
djupgdende analys &tfoljd av en limplig politisk process som mdste stodjas av kommissionen och medlemsstaterna.

3.6 EESK betonar att hillbar tillvixt bor beakta miljomissiga, sociala och styrningsrelaterade aspekter med hjilp av ett
balanserat, heltickande och overgripande tillvigagdngssitt. Detta tillvigagangssitt bor Gverensstimma med samtliga mal
for hallbar utveckling och Parisavtalet om klimatférandringar och faststilla 6vergripande minimivillkor som inte kan
ersittas. Dessa okrinkbara minimitrosklar faststélls i de internationella konventionerna om rittigheter for utsatta
grupper (kvinnor och flickor, barn, flyktingar och migrerande arbetstagare, personer med funktionsnedsittning osv.) (*°)
och verkstills genom efterlevnad av god finanspolitisk styrning.

3.7  Eftersom det finns tydliga bevis pa att de europeiska medborgarna anser att det ar viktigt att deras besparingar och
investeringar anvinds till sociala och miljomassiga mal, maste de ocksa f& mer inflytande och delaktighet nir det giller
fragor som ror hallbar finansiering.

3.8  Dirfor maste det finansiella systemet i slutindan vara mer inriktat pa att vara 6ppet, objektivt och begripligt for
EU-medborgarna. Att forbittra tillgdngen till information om hallbarhet och ¢ka de finansiella kunskaperna (en djupare
forstaelse av hur det finansiella systemet fungerar) ar viktiga delar i detta.

4. Styrning av kapitalfléden mot en hillbarare ekonomi

4.1  Anda sedan Europeiska fonden for strategiska investeringar (Efsi) inrdttades har den mobiliserat offentliga och
privata investeringar i strategiskt viktiga EU-projekt, och den har forvaltats i enlighet med Europeiska investeringsbankens
(EIB) projektforteckning (investeringar i miljévanlig energi och resurseffektivitet, vatten, digitala sektorer, transport osv.).

4.2 Bortom Efsi behovs dock en bittre tickning i andra sektorer, sirskilt sédana som ar inriktade pa social infrastruktur
och sociala institutioner som stirker ungdomars, kvinnors och andra marginaliserade eller utsatta sociala gruppers
immateriella kapital.

(**)  Sei synnerhet FN:s vigledande principer for foretag och ménskliga rittigheter, EU-stadgan om de grundliggande rittigheterna och
ILO:s arbetsnormer.
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4.3 Interna besparingar dr en oumbirlig kalla till stabil ekonomisk tillvixt, och innebar bland annat finansiering av sma
och medelstora foretags héllbara projekt genom lokala banker.

4.4  EESK anser att Efsi-finansieringen bor utokas genom att man inkluderar kapital frin EU-medlemsstaternas
finansinstitut och offentliga banker, som bor fungera som ett nitverk for att gemensamt utforma ett mer strategiskt och
langsiktigt inkluderande perspektiv, efter faststillande av en gemensam definition av vad begreppet "héllbar” verkligen
innebér, samt utarbetande av en handlingsplan for utfasning av fossila branslen inom foretag.

4.5  Samtidigt uppmanar EESK Europeiska centralbanken (ECB) overviga mojligheten att infra en gron och social
rantesats for att uppmuntra hallbara investeringar och 1an, och vi haller med Europaparlamentet om att ECB uttryckligen
bor beakta Parisavtalet och ESG-mdl i sina riktlinjer for sina forvarvsprogram.

4.6 Ett enhetligt klassifikationssystem for hdllbar verksamhet

4.6.1  De traditionella metoderna for berikning och konsekvensbedémning maste ses 6ver pd nytt. Kvantitativa och
kvalitativa indikatorer mdiste omdefinieras pa ett mer tillforlitligt sitt for att skapa en balans mellan & ena sidan
viktiga ekonomiska och miljomassiga virden och & andra sidan virden som fokuserar pd samhillsaspekter och
ménsklighetens overlevnad.

4.6.2  EESK hiller med kommissionen om att det finns ett akut behov av att ta det forsta steget i skapandet av en robust
och dynamisk "taxonomi for hallbarhet”, for att sikerstilla enhetlighet pd marknaden och ge tydlig vigledning i friga om

» o»

vad som avses med "gron”, "social” och "god styrning” ur ett helhetsinriktat perspektiv.

4.6.3  En teknisk expertgrupp for hallbar finansiering 4r av central betydelse for denna process, och den bor alltid ha
hogt kvalificerade medlemmar med sirskild sakkunskap om strategiska industrisektorer for att skapa en stabil och trovirdig
gron och social taxonomi.

4.6.4  Gruppens mandat bor inledas med att faststilla tydliga mal med avseende péd innehdll och tidsplan, varvid det
forsta steget skulle vara att forena den nya taxonomin med andra befintliga internationella klassificeringar (ekonomisk
verksamhet, sysselsdttning, studier osv.) i syfte att bittre anpassa den till FN:s kriterier och hianvisningar.

4.6.5 Den europeiska taxonomin bor omfatta tre nivéer:

— En minimistandard som &r anpassad till mélen for héllbar utveckling for 2030, Parisavtalet och principen om att inte
vélla skada i enlighet med riskanalysen f6r milj6, samhillsansvar och bolagsstyrning.

— En mellannivd dir verksamheter som bevisligen har en "positiv inverkan” faststills, enligt definitionen i FN:s
miljoprograms finansiella initiativ.

— En niva som inbegriper verksamheter som kan paskynda en positiv omvandling och stdd for ekologiska, ekonomiska
och sociala utmaningar i enlighet med behoven hos olika berorda parter som kommer att anvinda taxonomin som
referens.

4.6.6  Det finns ett akut behov av att klassificera olika typer av investeringsférdelar som kan tillskrivas inférandet av
hallbarhetsfaktorn (taxonomi). Dessutom mdste positiva kriterier kompletteras med kriterier for skadlig inverkan pé
miljon (*%) for att gora det mojligt att identifiera tillgingar som inte ar hallbara.

4.6.7  Den nya taxonomin bor kopplas till EU:s strategi och investeringsplan for att frimja en 6vergang till en
koldioxidsnal ekonomi. Den bor inbegripa finansiell verksamhet till formén for minskade utslipp inom de sektorer som
omfattas av EU:s utslippshandelssystem ('”) och de sektorer som omfattas av forordningen om ansvarsfordelning (*®).

("% Se OECD:s "Recommendation of the Council on Common Approaches for Officially Supported Export Credits and Environmental
and Social Due Diligence” (rekommendation frdn rddet om gemensamma strategier for statsstodda exportkrediter samt tillborlig
aktsamhet ndr det giller miljo och sociala fragor).

(*’)  Som anges i direktiv 2003/87/EG, bilaga 1, i dess dndrade lydelse enligt direktiv 2009/29.

(*®)  Forordning om medlemsstaternas bindande arliga minskningar av vixthusgasutslipp under perioden 2021-2030 som bidrar till
klimatatgarder for att fullgora dtagandena enligt Parisavtalet samt om dndring av forordning (EU) nr 525/2013.
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4.7 Standarder och markning for hdllbara finansiella produkter

47.1  Att gora tillgdngen for investerare enklare och sikrare dr av yttersta vikt for att utvidga de hallbara
finansmarknaderna. Europeiska standarder for hallbar finansiering bor utformas noggrant, och man bor faststilla
normer for socialt ansvarsfulla investeringar.

4.7.2 1 detta syfte skulle man kunna borja med att inféra en officiell EU-standard f6r grona obligationer, och man
skulle ockséd kunna overviga en EU-markning eller en EU-certifiering for grona obligationer, som skulle vara féremal for en
obligatorisk extern granskning, for att sikerstilla investeringar med positiv inverkan. Nir det géller "Handlingsplan for
finansiella tjinster till konsumenter: Bittre produkter, fler valmajligheter” rekommenderar EESK (*®) kommissionen att
definiera produkter som ir enkelt jimforbara, fullstindigt transparenta, enkla och har liknande egenskaper.

4.7.3  Detta ger mojlighet att erbjuda "hallbara alleuropeiska flaggskeppsprodukter” och att tillhandahilla limpliga,
oberoende, obligatoriskt certifierade jimforelseverktyg (*°) for olika hallbara finansiella produkter i EU:s olika
jurisdiktioner.

4.7.4  Utformningen av den "europeiska privata pensionsprodukten” (PEPP) (*') som foreskrivs i det lagstiftningsforslag
som kommissionen antog den 29 juni 2017, skulle kridva att pensionsinstituten offentliggér huruvida och pa vilket satt de
inkluderar milj6-, samhallsansvars- och bolagsstyrningsfaktorer i sina riskhanteringssystem, men dessa bestimmelser
aldgger dem inte att ta hinsyn till dessa faktorer i sin investeringspolitik. Genom att inbegripa denna skyldighet skulle man
bidra till att utvidga dess anvidndning som en av héllbarhetslosningarna.

4.7.5  EESK uppmanar medlemsstaterna att vid en limplig tidpunkt utvidga denna skyldighet till alla produkter som ar
knutna till pensioner. Detta skulle bidra till att utvidga deras anvindning som en héllbar 16sning pd problemen med det
aktuella fordelningssystemet.

4.8 Frdamja investeringar i hallbara projekt

4.8.1  Enligt de fornyade strategiska mdlen for EU:s industripolitik bor omdirigeringen av kapitalférdelningen i
riktning mot langsiktiga investeringar samordnas med uppgiften att bistd de sma och medelstora foretagens tillvixt, stodja
mindre utvecklade regioner, uppgradera infrastrukturen och 6ka manniskors egenmakt genom utbildning.

4.8.2  For att komplettera investeringarna i hallbar infrastruktur behovs det en bredare politik fér makroprudentiell
tillsyn som tar hinsyn till de fysiska dterverkningarna (6kad exponering for klimatrelaterade risker), i Gverenstimmelse
med Solvens II. Exempelvis byggnormer for att minimera konsekvenserna av naturkatastrofer skulle kriva att
forsikringsbolagen justerar sin riskhantering i enlighet med de nya principerna for hallbar forsikring.

4.8.3  EESK stoder en forstirkning av Efsi 2.0 och EFHU. Niar det giller den flerdriga budgetramen 2021-2027
vilkomnar kommittén inrdttandet av InvestEU, som bor involvera mer privat kapital och bor kunna bidra till marknaden
for obligationer, forsakringar och pensionsplaner.

4.8.4  Man bor soka andra kallor till privat kapital for att uppmuntra och stodja foretag, framfor allt sma och medelstora
foretag, i deras investeringar i innovation och FoU.

4.8.5  Avslutningsvis rekommenderar EESK att man bittre kartligger var befintliga offentliga och privata initiativ
astadkommer den mest hallbara och motstandskraftiga infrastrukturen, och rekommenderar att man foljer dessa exempel i
EU och i partnerlinderna med hjilp av lgsningar av limplig omfattning.

4.9 Hallbarhetshénsyn inom ekonomisk rddgivning

49.1 Sasom anges i yttrandet om “Institutionella investerares och kapitalforvaltares skyldigheter avseende
hallbarhet” (*?) dr kommittén positiv till en dndring av Mifid II-direktivet och direktivet om forsikringsdistribution for

Se EESK:s yttrande “Finansiella tjanster for konsumenter” (EUT C 434, 15.12.2017, s. 51).

P4 grundval av huvudprinciperna for jamforelseverktyg (Key principles for comparison tools).

Tillgdngarna i fonderade och privata pensionssystem oversteg 38 biljoner US-dollar i OECD-omradet i slutet av 2016.

Se EESK:s yttrande om Institutionella investerares och kapitalférvaltares skyldigheter avseende héllbarhet”, punkt 3.8 (se sidan 97 i
detta nummer av EUT).


https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2017:434:SOM:SV:HTML
https://www.eesc.europa.eu/sv/node/62553
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att gora det nodvindigt att undersoka hur investerarnas héllbarhetspreferenser kan inkluderas. Ridgivare skulle alltsd
kunna ge lampliga rekommendationer om finansiella produkter och tydlig information om de potentiella riskerna och
fordelarna forknippade med olika hallbarhetsfaktorer.

4.9.2  EESK vilkomnar att Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) inkluderar bestimmelser om
héllbarhetspreferenser i sina riktlinjer for limplighetsbedomning.

4.10 Riktmdrken for hallbarhet

4.10.1  Det optimala madlet dr att man faststiller en gemensam metod for att mita de icke-finansiella resultaten av
héllbara investeringar. EESK vilkomnar dirfor bestimmelserna om harmonisering av riktmirken som omfattar
koldioxidsnala emittenter — ett forsta steg som bor utvidgas till att omfatta andra héllbarhetsindikatorer.

4.10.2  EESK uppmanar dirfor kommissionen att utvidga sitt fokus till det sociala omrddet genom den tekniska
expertgruppen, som ska ansvara for samrdd med alla berorda parter och offentliggéra en rapport om utformningen av och
metoden for koldioxidriktmarkesindexet.

5. Gora hallbarhet till en faktor vid riskhantering

Hallbarhet handlar om alla risker som hor samman med skapande av vilstdnd och man kan inte bortse fran effekterna av
utvinning, forvarv och forsimring av resurser.

5.1 Hallbarhet i marknadsforskning och kreditbetyg

5.1.1  EESK har insisterat pd att kreditvirderingsinstitut méste vara fria fran intressekonflikter for att garantera
forsknings- och virderingsinstitutens oberoende. Dessutom maste de fréin fall till fall och i god tid ge en transparent
motivering av den metod de anvinder.

5.1.2  De befintliga kreditvirderingsinstituten tar inte tillricklig hansyn till hur stérande trender i friga om miljo,
samhillsansvar och bolagsstyrning péverkar emittenternas framtida betalningsformédga. EESK efterlyser tydliga EU-
standarder och tillsyn nir det giller inférande av milj6-, samhillsansvars- och bolagsstyrningsfaktorer i de
vérderingar som gors av alla kreditvirderingsinstitut som bedriver verksamhet i EU. Kommittén efterlyser vidare inférandet
av ett ackrediteringsforfarande for en "gron finansmirkning” {rin Esma-certifierade organ.

5.1.3  Man bor dven 6vervdga ackreditering av intressenter, dvs. banker, fondforvaltare osv. Detta skulle innebara storre
skyldigheter for de olika finansiella aktorerna och man skulle undvika tendenser till att inkludera en héllbar produktplan
som en gronmalningsstrategi ("greenwashing”).

5.1.4  Slutligen foreslar EESK att man undersoker inrdttandet av gron nationell kreditvirdering. Att tillhandahalla en
tydligt "gron” kreditvirdering vid sidan av en nationell kreditvirdering skulle dven stimulera lander att fortlopande forbittra
sina resultat. Samtidigt skulle det kunna bli ett incitament for att locka till sig utlindska investeringar.

5.2 Institutionella investerares och kapitalforvaltares skyldigheter i fraga om hallbarhet: forvaltaruppdraget

5.2.1  Europeiska unionens tillsynsmyndigheter ska sikerstilla att finansformedlingstjinsternas uppdrag respekteras
fullt ut.

5.2.2  Detta kriver en mer holistisk hallning dn vad som foreslds i kommissionens handlingsplan, och man bor prioritera
forbindelser inom utbildningsrelaterade, faktoriella, konsrelaterade, geografiska, rasmissiga eller etniska, religivsa och
kulturella omrdden och andra omrdden av mangfald.

5.2.3  Som en grundliggande del av de rittsliga skyldigheterna bor investerare proaktivt samarbeta med kunderna for att
fa insikt i deras icke-finansiella intressen och aven tillhandahélla dem tydlig information om de potentiella finansiella
riskerna och fordelarna med koppling till miljo-, samhallsansvars- och bolagsstyrningsfaktorer.

5.2.4  Tillsynsmyndigheter, investerare, kapitalforvaltare, anstillda inom finanssektorn och rddgivare ska agera i
stodmottagarnas (t.ex. blivande pensiondrer) eller kundernas (icke-professionella investerare eller institutionella investerare)
bista intresse. I alla myndighetsataganden och vid alla omrostningar maste skyddet av investeringstillgdngarnas héllbara
virde prioriteras, i linje med forvaltaruppdraget. De madste rapportera om hur de anvinder sina rostrittigheter som
innehavare av fondens tillgdngar.
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5.2.5 Genom att klargora investerarens skyldigheter i forhallande till héllbarhetsfaktorer kommer EU att stirka
investeringar pé ldng sikt (héllbar finansiering dr per definition kopplad till langsiktighet).

5.3 Tillsynskrav for banker och forsakringsbolag

5.3.1  EESK har nyligen framhallit den potentiella roll som bankerna kan spela genom deras funktion som en link mellan
medvetna besparingar och socialt ansvarsfulla investeringar. Kommittén rekommenderar en mer gynnsam behandling av
bankernas kapitalkrav om de investerar i den grona ekonomin samt i olika ldngsiktiga och icke-komplexa transaktioner i
form av “inkluderande utliningsformer”, tex. hypoteksldn, framfor allt sddana som hinger samman med
energieffektivitet, installation av solpaneler m.m. Dessutom bor kapitalpaslag 6vervigas for investeringar i miljoskadliga
tillgdngar i syfte att skapa incitament for en positiv 6vergang till hillbar verksamhet. Man bor eventuellt verviga alternativ
som direkt gynnar de slutliga lantagarna och investerarna, t.ex. skatteincitament. Den gemensamma tillsynsmekanismen
bor utéva specifik tillsyn pd detta omrade (*°).

5.3.2  Vid berdkningen av riskvdgda tillgdngar maste emellertid de uppdaterade modellerna f6r kreditvardering av banker
alltid beakta den mest aktuella risknivd som hianger samman med de hillbara tillgingarna sd att konsumentskyddet
fortlopande hélls pd en hog niva.

5.3.3 Mot bakgrund av detta r det nodvindigt att béttre definiera grinserna for den s.k. miljostodsfaktorn, sd att man
sakerstiller fullstindiga empiriska och strikta beligg med utgdngspunkt i en tydlig och precis definition av vad som avses
med "gron investering”. Ansvarsfull forskning och innovation, inom ramen fér Horisont 2020 och det framtida
Horisont Europa, kan vara en utmaérkt kanal for att uppnd vetenskapliga resultat.

5.3.4  For att bevara motstindskraften och den finansiella stabiliteten kraver detta nya scenario sammanfattningsvis en
sund kombination av hantering av finansiella risker, med hinsyn tagen till effekterna av miljo, samhillsansvar och
bolagsstyrning pa den finansiella avkastningen, och anpassning av reglerna i enlighet med detta, i en dynamisk process.
Sasom angavs i Europaparlamentets resolution om hallbar finansiering (**) bor kommissionen frimja inkluderandet av
hallbarhetsrisker i Basel IV-ramen.

6. Att frimja oppenhet, insyn och lingsiktighet

6.1.1  Hallbara finanser behover en incitamentsram som omdirigerar kapitalflodena i riktning mot nédvindiga
investeringar och pa sa sitt sikerstiller en rattvis miljomassig och social 6verging for Europa, dir dess ledande stallning
avseende virden ger europeiska foretag en konkurrensfordel.

6.2 Informationskrav och redovisning

6.2.1  EESK konstaterar att ambitionsnivan var bristfillig vid inforlivandet av EU:s direktiv om redovisning av icke-
finansiell information och att den metod som anvindes inte var harmoniserad och endast berorde stora foretag, vilket
bidrog mycket lite till rittvisa och 6vergripande héllbara investeringar i Europa.

6.2.2  Hallbarhet medfor en rad nya fragor och utmaningar nar det giller redovisning av icke-finansiell information, t.ex.
digital omvandling, nya faktorer, standardisering, obligatoriska uppgifter, nya hillbara ekonomiska modeller osv.
Taxonomierna och metoderna for rapportering bor standardiseras sd mycket som mojligt och reglerna bor anpassas for att
astadkomma mer icke-finansiell information och gora den mer tillgdnglig. Detta skulle ge tillsyns- och marknadskon-
trollmyndigheter en bittre bild av de globala trenderna, och dirmed bittre forméga att agera i enlighet med dem. Den
aktuella etappen kallas "kontroll av dandamélsenligheten” och under den kommer man att beakta dverviganden i linje med
arbetsgruppen for klimatrelaterad finansiell redovisning (Task Force on Climate-related Financial Disclosure, TCFD) inom
radet for finansiell stabilitet, efter det offentliga samrdd som kommissionen har inlett.

6.2.3  Nar det giller plattformar for grasrotsfinansiering bor "faktabladet med viktig investerarinformation” ocksa ta upp
de viktigaste immateriella men finansiellt visentliga risker och fordelar som dr foérknippade med finansiering av ett
grisrotsfinansieringsprojekt, ur ett redovisningsperspektiv (*°).

(*>)  Se EESK:s yttrande "Fullbordande av bankunionen” (EUT C 237, 6.7.2018, s. 46).
(% http:/fwww.europarl.europa.eu/news/sv/press-room/20180529IPR04 517 /meps-back-resolution-on-sustainable-finance
(*)  Redovisningsposter ar visentliga om de kan paverka anvindarnas ekonomiska beslut. Begreppet visentlighet ir den universellt

accepterade redovisningsprincip enligt vilken foretagen maste redovisa all information pa dessa omréden. https://www.business-
case-analysis.com/materiality-concept.html


https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2018:237:SOM:SV:HTML
http://www.europarl.europa.eu/news/sv/press-room/20180529IPR04517/meps-back-resolution-on-sustainable-finance
https://www.business-case-analysis.com/materiality-concept.html
https://www.business-case-analysis.com/materiality-concept.html
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6.2.4  EESK stoder ocksd Europaparlamentets resolution om IFRS-standarder (International Financial Reporting
Standards, IFRS 9)(*°) och efterlyser med kraft en konsekvensbedomning av IFRS-standarder avseende héllbara
investeringar.

6.2.5 EESK vilkomnar skyldigheten for European Financial Reporting Advisory Group (Efrag) att bedoma vilka
konsekvenser nya eller dndrade IFRS forvintas fa pd héllbara investeringar och utforska mojliga alternativa principer for
redovisning.

6.2.6  EESK foresldr ocksd att kommissionen uppmanar Esma att

— utvirdera rddande praxis pd kreditvirderingsmarknaden och analysera i vilken utstrickning aspekter som ror miljo,
samhillsansvar och bolagsstyrning beaktas,

— inkludera information om miljomaéssig och social héllbarhet i sina riktlinjer avseende information som ska limnas av
kreditvarderingsinstitut och vid behov 6verviga ytterligare atgirder.

6.3 Foretagsstyrning och problemet med alltfor kortsiktigt tankande pa kapitalmarknaderna

6.3.1  Manga investerare vill veta om foretag anvander korrekta och insynsvanliga redovisningsmetoder och om vanliga
aktiedgare har ritt att rosta om viktiga frdgor. De vill ocksd att foretagen undviker intressekonflikter i deras val av
styrelseledamoter, kreditvirderingsinstitut och revisorer.

6.3.2  Det ir dags att pd allvar beakta inte bara miljofaktorn och den sociala faktorn (standarder, mirkning,
miljostédsfaktorn och den sociala stodfaktorn for tillsynskrav, riktmirken for héllbarhet), utan dven bolagsstyrnings-
faktorn, s att foretag som forsummar att dppet offentliggora viktiga aspekter sdsom finanspolitisk styrning, minskliga
rittigheter, penningtvitt och andra olagliga verksamheter frintas alla formaner och forlorar sin héllbarhetsklassificering.

7. Handlingsplan for genomférandet

7.1  EESK rekommenderar att man anpassar alla dtgérder som vidtas av EU:s samtliga ber6rda institutioner, organ och
mekanismer, sd att man dndrar deras mandat om sd krivs for att bringa dem i 6verensstimmelse med tidsramen for
genomforandet av handlingsplanen.

7.2 Ovissheten om framtiden och bristen pd 6ppenhet om langsiktiga risker ar de storsta hindren for langsiktiga analyser
(endast ett fatal analyser omfattar en period pd mer dn fem ar).

7.3 De europeiska tillsynsmyndigheterna bor ocksa spela en viktig roll i 6vervakningen av héllbarhet. Méjligheten att
uppnd en gemensam EU-metod for analys av relevanta scenarier med beaktande av riskfaktorer avseende miljo,
samhillsansvar och bolagsstyrning i ett lingre perspektiv bor undersokas, och Europeiska systemrisknimnden (ESRB)
skulle gradvis kunna inforliva dessa i sina stresstester.

7.4  Slutligen bor Internationella organisationen for virdepapperstillsyn (Iosco) utarbeta och frimja efterlevnad av
internationella standarder for reglering och tillsyn (*’) pa omradet hallbara finanser for att pd sa sitt se till att den nya
strukturen for héllbarhet 4r konsekvent globalt.

Bryssel den 17 oktober 2018.

Luca JAHIER
Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs

ordforande

(% http:/fwww.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-/[EP|/TEXT+TA+P8-TA-2016-0381+0+DOC+XML+V0//SV
(*)  Se Methodology for Assessing Implementation of the IOSCO Objectives and Principles of Securities Regulation.
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https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD562.pdf

