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Bakgrund

Genom antagandet av Parisavtalet’ om klimatforandringar och FN:s Agenda 2030 for hallbar
utveckling 2015 har regeringar runtom i vérlden valt en mer héllbar vag for var planet och var
ekonomi. Centralt for FN:s Agenda 2030 ar 17 mal for hallbar utveckling. Under de kommande 15
aren kommer dessa mal att vara vagledande for oss i vara forberedelser for en framtid som garanterar
stabilitet, en frisk planet, rattvisa, inkluderande och motstandskraftiga samhallen samt blomstrande
ekonomier. Parisavtalet, som undertecknades av 195 lander i december 2015, &r det forsta
universella, globala klimatavtalet for att anpassa och bygga upp motstandskraften mot
klimatforandringar och for att begransa den globala uppvarmningen till en niva klart under 2 °C.

Hallbarhet tillsammans med Overgangen till en koldioxidsnal, mer resurseffektiv och cirkular
ekonomi ar avgorande for att sakerstalla den langsiktiga konkurrenskraften i EU:s ekonomi. Hallbar
utveckling har lange statt i centrum for EU-projektet och den sociala och ekologiska dimensionen
erkanns i EU-fordragen®. EU verkar for en utveckling som tillgodoser dagens och framtida
generationers behov, samtidigt som den skapar nya arbetstillfallen och investeringsmojligheter i
kombination med en sékerstalld ekonomisk tillvéxt. Manga av kommissionens prioriteringar* for
20142020 bidrar till unionens energi- och klimatmal och genomférandet av FN:s Agenda 2030 for
hallbar utveckling. Kommissionen ar ocksa i fard med att utarbeta ett diskussionsunderlag om ett
hallbart Europa 2030 och har inrattat en plattform for utbyte av basta praxis om genomforandet av
malen for hallbar utveckling.

Eftersom de forodande och oforutsdgbara konsekvenserna av klimatforandringarna och
resursutarmningen blir alltmer patagliga, kravs bradskande atgarder for att anpassa politiken till
denna nya verklighet. | detta sammanhang ar det finansiella systemets roll avgorande. For att dra
lardom av den finansiella krisen haller man nu pa att reformera det finansiella systemet, och i det
sammanhanget kan systemet bli en del av I6sningen for att skapa en gronare och mer hallbar
ekonomi. Styrningen av privat kapital till hallbara investeringar kraver en évergripande forandring
av det finansiella systemets funktionssatt. Detta ar nddvéandigt om EU ska kunna utveckla en mer
hallbar ekonomisk tillvaxt, sakerstalla stabiliteten i det finansiella systemet och framja mer 6ppenhet
och langsiktighet i ekonomin. Sadana dvervaganden star ocksa i centrum for EU:s projekt for en
kapitalmarknadsunion®.

I slutet av 2016 tillsatte kommissionen en hégnivagrupp for hallbara finanser. Den 31 januari 2018
offentliggjorde expertgruppen sin slutrapport®, som innehaller en 6vergripande vision om hur man
bygger upp en hallbar finansieringsstrategi for EU. Enligt rapporten finns det tva oavvisliga krav for
att hallbar finansiering ska kunna uppnas: 1) Starka det finansiella systemets bidrag till en hallbar
och inkluderande tillvaxt genom finansiering av samhallets langsiktiga behov. 2) Starka den
finansiella stabiliteten genom 6kad hansyn till faktorerna miljo, samhallsansvar och bolagsstyrning i
investeringsbesluten. Rapporten innehaller atta nyckelrekommendationer, ett antal Gvergripande
rekommendationer samt atgarder inriktade pa specifika sektorer inom det finansiella systemet.

1 Se de slutsatser som godkandes i december 2015:http://unfccc.int/paris_agreement/items/9485.php

2 https://sustainabledevelopment.un.org/post2015/transformingourworld

3 Se t.ex. artikel 3.3 i fordraget om Europeiska unionen (EU-férdraget) och de ekologiska och sociala fragornas roll i internationellt samarbete (artikel 21 i EU-fordraget).

4 Dessa prioriteringar omfattar programmet for ren luft i Europa (http://ec.europa.eu/environment/air/clean_air/index.htm), paketet om den cirkuldra ekonomin

(http://ec.europa.eu/environment/circular-economy/implementation_report.pdf), strategin for en energiunion (http://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:1bd46c90-bdd4-11e4-bbel-

0laa75ed71a1.0001.03/DOC_1&format=PDF) samt paketet om ren energi for alla i EU, EU-strategin for klimatanpassning (https://ec.europa.eu/clima/policies/adaptation/what_sv), ny

kompetensagenda for Europa (http://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016DC0381&from=SV), den europeiska pelaren for sociala rattigheter

(https://ec.europa.eu/commission/priorities/deeper-and-fairer-economic-and-monetary-union/european-pillar-social-rights/european-pillar-social-rights-20-principles_sv), utvecklingen av

“finansieringsprinciper fér den bla ekonomin" investeringsplanen fér Europa (https://ec.europa.eu/commission/priorities/jobs-growth-and-investment/investment-plan-europe-juncker-
plan_sv).

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

6 https://ec.europa.eu/info/publications/180131-sustainable-finance-report_en
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Foreliggande handlingsplan bygger pa gruppens rekommendationer infor inrdttandet av en EU-
strategi for hallbar finansiering.

1  Finanser for en mer héallbar varld

Finanserna stéder ekonomin genom att finansiera ekonomisk verksamhet, vilket i slutdnden leder till
arbetstillfallen och tillvaxt. Investeringsbeslut grundar sig vanligtvis pa flera faktorer, men miljé och
samhéllsansvar beaktas ofta inte i tillracklig grad, eftersom det ar troligast att sadana risker blir
verklighet forst pa langre sikt. Det ar viktigt att inse att det ekonomiskt fornuftiga i att beakta
langsiktiga hallbarhetsintressen och att detta inte nodvandigtvis leder till lagre avkastning for
investerarna.

“Héllbar finansiering” innebér generellt att miljo och samhillsansvar végs in i investeringsbesluten,
vilket leder till 6kade investeringar i mer langsiktig och hallbar verksamhet. Miljohansyn avser
narmare bestdmt en minskning av klimatférandringar och anpassningar till dessa och till miljon i
vidare bemarkelse’ samt till miljérelaterade risker (t.ex. naturkatastrofer®). Sociala hansynstaganden
kan avse fragor som ror jamstalldhet, delaktighet, forhallandet mellan arbetsmarknadens parter,
investeringar i humankapital och samhallen. Ekologiska och sociala aspekter ar ofta sammanlankade
med varandra, och sarskilt klimatforandringar kan forvérra befintliga ojamlikheter. Styrningen av
offentliga och privata institutioner, som inbegriper forvaltningsstrukturer, relationer mellan
arbetstagarna och ersattning till féretagsledare, spelar en fundamental roll for att sakerstélla socialt
ansvar och miljéhansyn i beslutsprocessen®.

Foreliggande handlingsplan om hallbar finansiering ar en av flera mer omfattande insatser for att
koppla thop finansieringskallorna med sarskilda behov i den europeiska och globala ekonomin till
forman for var planet och vart samhalle. Syftet med handlingsplanen ar att

1. styra kapitalflodena till hallbara investeringar for att uppna smart och hallbar tillvéaxt for alla,

2. hantera finansiella risker till foljd av klimatférandringar, resursutarmning, miljoforstoring
och sociala fragor, och

3. framja 6ppenhet och langsiktighet i finansiell och ekonomisk verksamhet.

1.1  Styra kapitalfloden i riktning mot mer hallbar ekonomi

Nuvarande investeringsnivaer ar inte tillrackliga for att stodja ett ekologiskt och socialt hallbart
ekonomiskt system. Vi maste fylla ett arligt investeringsgap pa narmare 180 miljoner euro for att
uppnd EU:s klimat- och energimdl 2030'. Enligt berakningar gjorda av Europeiska
investeringsbanken (EIB) uppgar det arliga totala investeringsgapet inom infrastrukturen for
transport, energi och resursforvaltning f.n. till hapnadsvéackande 270 miljarder euro™. En bidragande
orsak till detta investeringsgap, som dessutom hindrar finansiering av den sociala infrastruktur som
kravs for att ta itu med ojamlikhet och delaktighetsproblem, ar investerarnas bristande kunskaper om
vad som utgér en hallbar investering.

Omvandlingen av den europeiska ekonomin till ett gronare, mer motstandskraftigt och cirkulart
system kommer inte bara att minska vart ekologiska fotavtryck utan ocksa att bidra till upphavandet

7 Exempelvis luft- och vattenféroreningar, utarmning av naturtillgangar och den biologiska méngfalden

8 En av de fyra prioriterade insatserna inom Sendai-ramverket for katastrofriskreducering ar inriktad pa investeringar i katastrofriskreducering for okad motstandskraft.

9 Styrningen av institutionerna ar ett verktyg for att integrera miljérelaterade och sociala mal i offentliga och privata investeringsbeslut. Exempelvis regler om bonusprogram fér
foretagsledare eller incitament till skydd for aktiedgares rattigheter visavi foretagsledningen ar olika satt att sékerstéalla lika villkor for de olika aktiedgarna i ett foretag, t.ex. ledningen,
arbetstagare, aktiesgare osv. | detta fall géller det insatser mot ojamlika villkor inom ett foretag, uppfyller styrningen ett socialt mal.

10 Berakningen visar investeringsgapet som &rligt medelvarde for perioden 20212030 pa grundval av prognoser enligt Primes-modellen som tillimpas av kommissionen i
konsekvensbedémningen av forslaget till direktiv om energieffektivitet (2016),http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1483696687107 &uri=CELEX:52016SC0405.

11 Se EIB, Restoring EU competitiveness, 2016. Berakningen, fram till 2020, omfattar investeringar i moderniserad transport och logistik, uppgradering av energinaten, 6kade

energibesparingar, férnybar energi samt forbattrad resursférvaltning, ocksa i fraga om vatten och avfall.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1483696687107&uri=CELEX:52016SC0405

av befintliga ojamlikheter. Omvandlingen kommer ocksa att starka konkurrenskraften tack vare
effektivare produktionsprocesser och minskade kostnader for tillgangen till och forvaltningen av
resurserna.

EU har forbundit sig till denna 6vergang och atagit sig att gora minst 20 % av sin budget direkt
klimatanpassad®?. Redan 2017, till exempel, styrdes narmare en tredjedel av de investeringar som
mobiliseras av Europeiska fonden for strategiska investeringar (Efsi) till energi, miljo- och
resurseffektiva projekt och social infrastruktur. Genom Efsi 2.0 utstracks fonden till 2020 och
investeringsmalet hojs till 500 miljarder euro. Av Efsifinansieringen for infrastruktur och innovation
kommer minst 40 % att ga till klimatatgardsprojekt. Tveklost kravs dock ytterligare atgarder for att
kanalisera &nnu mer av investeringarna till hallbara sektorer.

1.2 Gora hallbarhet till en faktor vid riskhantering

Syftet med att inkludera malen for miljo och samhéllsansvar i det ekonomiska beslutsfattandet ar att
begrénsa de ekonomiska foljderna av ekologiska och sociala risker. Exempelvis kan en 6kning av
jordens medeltemperatur med 2 grader Celsius leda till destabiliserande effekter pa EU:s ekonomi
och finansiella system.

For narvarande beaktas inte alltid miljo- och klimatrelaterade risker pa ett adekvat satt av
finanssektorn. Okningen av antalet vaderrelaterade naturkatastrofer innebér att forsakringsbolagen
maste forbereda sig for hdgre kostnader. Banker kommer ocksa att exponeras mot storre forluster till
foljd av den lagre I6nsamheten i de foretag som &r mest utsatta for klimatforandringar eller starkt
beroende av krympande naturtillgangar. Mellan 2000 och 2016 steg antalet vaderrelaterade
katastrofer i varlden med 46 %", och mellan 2007 och 2016 ¢kade de ekonomiska férlusterna pa
grund av extrema vaderforhéllanden vérlden dver med 86 % (117 miljarder euro 2016)™. Detta &r en
orovackande utveckling, eftersom narmare 50 % av euroomradets banker ar exponerade for risker
som direkt eller indirekt beror pd klimatforandringen™. Det blir ocksa allt vanligare att andra
miljéproblem erkanns som hot mot nuvarande affarsmodeller®.

Sociala faktorer, sasom daliga arbetsforhallanden och vaxande ojamlikhet kan fa patagliga
konsekvenser for de finansiella institutionerna. Detta inbegriper ocksa rattsliga risker. Féretag som
t.ex. inte foljer internationella arbetsnormer kommer att fa se hur deras anseende skadas. Skador till
foljd av rattsprocesser eller forsamrat anseende kan leda till ekonomiska forluster. PA motsvarande
satt kan okande inkomstskillnader hindra langsiktig, stabil tillvéxt. Enligt undersokningar som utforts
av IMF finns det ett samband mellan den dkande ojamlikheten och svaga tillvaxten*’,

1.3 Uppmuntra éppenhet, insyn och langsiktighet

Oppenhet nar det galler marknadsaktorernas verksamhet &r avgoérande for ett valfungerande
finansiellt system. Informationskrav pa foretagen i hallbarhetsfragor ar en forutsattning for att
finansmarknadens aktorer ska fa mojlighet att bedoma foretagens langsiktiga vardeskapande och
deras hantering av hallbarhetsriskerna. Foretagsrapportering ar en ineffektiv metod om langsiktiga
risker inte redovisas Oppet och darfor inte beaktas. Skarpta informationskrav i hallbarhetsfragor
kommer inte enbart ge marknadsaktorerna information, utan ocksa bidra till styrningen av foretagen i
en mer hallbar och langsiktig riktning.

Sadana informationskrav, ytterligare forstarkta med innovativa tekniska lésningar, ger allmanheten
mojlighet att jamfora foretagens prestanda i frdga om hallbarhet och banar pa sa satt vag for val

12 Europeiska kommissionen, Klimatpolitik, https://ec.europa.eu/clima/policies/budget en
13 Lancet Report 2017, s. 7.
14 129 miljarder dollar, enligt Lancet Report 2017. 14b Ostry et al, 2014: https://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2014/sdn1402.pdf

15 Battiston, S. A. Mandel, I. Monasterolo Schutze, F. och G. Visentin, ”A climate stresstest of the financial system,” Nat. Clim. Chang., vol. 7, nr 4, s. 283-288, april. 2017.
16 Bade forlusten av biologisk mangfald, ekosystemkollaps och vattenbrist togs upp bland de tio storsta hoten mot vérlden i 2018 Global Risk Report fran World Economic Forum.
17 Ostry et al, 2014: https://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2014/sdn1402.pdf
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underbyggda investeringsbeslut fran icke-professionella investerare. | detta sammanhang valkomnar
och uppmuntrar kommissionen privata initiativ till utlamnande av uppgifter som framjar enkel
tillgang till information om hallbar finansiering.

Hallbarhet och langsiktighet gar hand i hand. Langsiktigheten ar en praxis som bygger pa beslut med
langsiktiga mal eller konsekvenser. Investeringar i mal for miljo och samhallsansvar kraver
langsiktighet. Nuvarande marknadspraxis ar dock ofta inriktad pa att producera hog avkastning pa
kort tid. Darfor ar ett av hallbarhetsagendans centrala mal att minska onddiga forvantningar pa
kortsiktiga resultat i det finansiella och ekonomiska beslutsfattandet, bland annat genom skérpta
informationskrav sa att investerare, oavsett om de ar foretag eller privatpersoner, kan fatta mer
valgrundade och ansvarsfulla investeringsbeslut.

2 Styra kapitalfloden i riktning mot en mer hallbar ekonomi

2.1 Ett enhetligt klassifikationssystem for hallbar verksamhet

En styrning av kapitalfloden mot mer hallbar ekonomisk verksamhet maste bygga pa en gemensam
definition av begreppet “héllbar”. Ett enhetligt klassificeringssystem — eller en taxonomi — kommer
att bringa klarhet i vilka typer av verksamhet som kan betraktas som “hallbara”. I detta skede ar det
handlingsplanens viktigaste och mest bradskande atgard. Investerare kommer att bli hjalpta av tydlig
vagledning om vilka typer av verksamhet som bidrar till begréansningen av och anpassningen till
klimatforandringar, men ocksa av mal for miljo och samhallsansvar. Véagledningen skulle, pa
grundval av vissa urvalskriterier, troskelvdrden och parametrar, ge ndrmare upplysningar om
relevanta sektorer och verksamheter. Detta ar ett avgorande steg nar det galler att framja flodet av
kapital till hallbara sektorer i behov av finansiering. En EU-taxonomi kommer stegvis att integreras i
EU-lagstiftningen for att skapa 6kad réttslig forutsdgbarhet.

Pa grund av hur komplex och teknisk utvecklingen av ett sadant klassificeringssystem ar, kommer
det att ta tid att na fram till en fullt utbyggd EU-taxonomi for hallbarhet som omfattar aspekter som
ror klimat, miljo och samhéllsansvar. Dessutom maste den redan pagaende dvervakningen fortsétta
med tanke pa utvecklingen av EU:s strategiska mal och andra aspekter, t.ex. avseende marknads-,
miljo- och teknikutvecklingen. Darfor foreslar kommissionen en strategi i flera steg, med bérjan i en
taxonomi for begransning av och anpassning till klimatférandringar samt vissa miljinsatser. Som ett
andra steg kommer taxonomin att ticka aterstdende verksamhet med inriktning pa miljo och
samhallsansvar, dock utan att en enskild aspekt av hallbar utveckling far paverka andra relaterade
risker eller mal negativt.

Atgérd 1: Ett enhetligt klassifikationssystem for hallbar verksamhet

1. Beroende pa resultatet av konsekvensbedomningen kommer kommissionen att lagga fram ett
lagstiftningsforslag under andra kvartalet 2018 som garanterar en successiv utveckling av en
EU-taxonomi for verksamhet som rér klimat, miljé och samhallsansvar, i tillampliga fall med stod i
befintligt arbete. Syftet ar att integrera EU:s framtida hallbarhetstaxonomi i EU-lagstiftningen och
erbjuda en grund for bruket av ett sddant klassificeringssystem pa olika omraden (t.ex. standarder,
markning, miljostodsfaktorer for tillsynskrav och riktmérken for hallbarhet). Férslaget kommer att
omfatta verktyg for att inratta och regelbundet uppdatera ett sadant klassificeringssystem.

2. Som ett forsta steg kommer kommissionen dessutom att inratta en teknisk expertgrupp for
hallbar finansiering. Gruppen kommer att fa i uppdrag att, utifran ett brett samrad med alla berérda
intressenter, offentliggéra en rapport med en forsta taxonomi med sarskild inriktning pa
verksamhet som ska minska klimatforandringarna forsta kvartalet 2019. Detta kommer att
utvidgas till anpassningar till klimatférandringar och annan miljéverksamhet under andra
kvartalet 2019. Rapporterna kommer att bli byggstenar i kommissionens progressiva utvecklande av
EU:s hallbarhetstaxonomi och kommer under tiden att utgéra en forsta referenspunkt for
investeringar i verksamheter med koppling till klimatférandringar och miljo.




2.2 Standarder och markning for hallbara finansiella produkter

Med utgangspunkt i EU:s framtida hallbarhetstaxonomi skulle EU-standarder och markningar for
héllbara finansiella produkter skydda integriteten och fortroendet for hallbara finansmarknader samt
underlatta tillgangen for investerare som soker sadana produkter. Till exempel gér gréna obligationer
att enheter (foretag, banker, icke-statliga organisationer osv.) kan lana pengar fran investerare for att
finansiera eller dterfinansiera ”grona” projekt, tillgangar eller affarsverksamhet. Fastin marknaden
for grona obligationer ar snabbt vaxande star den fortfarande for mindre dn 1 % av det totala antalet
utestdende obligationer i varlden'®. Férsedd med inslag fr&n nuvarande bésta praxis skulle en EU-
standard for marknadsaktorer underlatta styrning av investeringar till miljovanliga projekt och bli en
grund for utvecklingen av tillforlitlig markning av finansiella produkter.

Markningssystem kan vara sarskilt anvandbara for icke-professionella investerare som vill satsa pa
hallbar verksamhet. Detta skulle underlatta de icke-professionella investerarnas val, dd markningen
stegvis skulle integreras i verktyg som exempelvis webbplatser eller finansiella planeringstjanster,
vilka haller pa att utvecklas inom ramen for kommissionens handlingsplan for finansiella tjanster till
konsumenter. Undersokningar visar att privatpersoner allt oftare vill att deras investeringar tar
hansyn till klimat, miljé och samhallsansvar.’® Avsaknaden av markning for finansiella produkter
kan avskracka investerare ifran att styra sina medel till hallbara investeringar. Kommissionen ser
mojliga fordelar med anvandningen av férordningen om ett EU-miljomarke for att skapa ett frivillig
EU-omfattande markningssystem. Det skulle krévas kriterier for séarskilda finansiella produkter som
erbjuds icke-professionella investerare (t.ex. paketerade investeringsprodukter och forsakringar).
Kommissionen kommer ocksa att vervéaga ett markningssystem for socialt ansvarsfulla finansiella
produkter, t.ex. hallbara och ansvarsfulla investeringar,?’ vilka bygger pa erfarenheterna med de
europeiska fonderna for socialt foretagande.

Atgérd 2: Utveckla standarder och markning for grona finansiella produkter

1. Som ett forsta steg kommer kommissionens tekniska expertgrupp for hallbar finansiering att,
pa grundval av resultaten av ett offentligt samrad, ansvara for utarbetandet av en rapport om en
EU-standard for gréna obligationer andra kvartalet 2019, som bygger pa befintlig basta
praxis.

2. Inom ramen for prospektférordningen kommer kommissionen under andra kvartalet 2019 att
specificera prospektets innehall vid emission av grona obligationer for att forse potentiella
investerare med ytterligare information.

3. Kommissionen kommer att undersdka anvandningen av EU-miljomarkningsreglerna for
vissa finansiella produkter, som ska tillampas nar EU:s hallbarhetstaxonomi har antagits.

2.3 Framja investeringar i hallbara projekt

Mobilisering av privat kapital for hallbara projekt, sarskilt for infrastruktur, &r en forutsattning for
overgangen till en mer hallbar ekonomisk modell. Enligt OECD star infrastrukturen for omkring
60 % av vaxthusgasutslappen®. Behovet av héllbara infrastrukturinvesteringar kraver fortsatta
framsteg med att utveckla lampliga ramar for att uppbada privata investeringar som komplement till
offentliga medel.

Formagan att utveckla och genomfora projekt varierar dock kraftigt inom EU och mellan sektorer.
Mer radgivning och tekniskt stod skulle bidra till att fler hallbara projekt forbereds. Utover

18 G20-landernas studiegrupp for gron ekonomi, G20 Green Finance Synthesis Report, 2016

19 Jfr. The 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; och Schroders, ”Global perspectives on sustainable investing”, 2017.

20 Fonder fér socialt ansvarsfulla investeringar eller hallbar och ansvarstagande investeringsfonder ar fonder som vager in faktorerna miljé, samhéllsansvar och bolagsstyrning i
beslutsprocessen.

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




storskaliga infrastrukturprojekt kraver Gvergangen till ren energi ocksa att det finns adekvat
finansiering for smaskaliga, delade projekt®.

Som en del av den nya investeringsplanen for Europa har kommissionen, utdver bidrag,?® avsevart
okat sitt ekonomiska och tekniska stod till hallbara investeringar i infrastruktur, sarskilt genom Efsi
och Europeiskt centrum for investeringsradgivning. Efsi har visat sig vara central for att samla
privata investeringar till strategiska projekt i hela EU, med néstan 265 miljarder euro mobiliserade i
totala investeringar®. Efter de framgangsrika forsta verksamhetsaren forlangdes Efsi nyligen till
2020 (Efsi 2.0), och fondens investeringsmal har hojts till en halv biljon euro. Dessutom kommer
Efsi 2.0 att inriktas dannu mer pa hallbara projekt, med minst 40 % av Efsis finansiering for
infrastruktur och innovation till stod for klimatatgardsprojekt. Europeiskt centrum for
investeringsradgivning, som ar EU:s portal for investeringsstod, kommer ocksa att fa storre
radgivningskapacitet pa regional och lokal niva for att framja projekt med koppling till klimat, miljo
och samhéllsansvar.

Parallellt kommer lanseringen av den yttre investeringsplanen att framja hallbara investeringar i
partnerlanderna, med borjan i Afrika och EU:s grannskap. Tack vare att offentlig och privat
finansiering mobiliseras genom Europeiska fonden fér hallbar utveckling, tekniskt bistand gar till
investeringsprojekt samt att ett gynnsamt investerings- och foretagsklimat frdmjas forvéantas planen
ge 6ver 44 miljarder euro i investeringar fram till 2020. Hallbar utveckling integreras i utformningen
av instrumentet och alla projekt kommer att ha en tydlig hallbarhetsdimension, t.ex. genom stod till
hallbart jordbruk och konnektivitet samt skapande av anstandiga arbetstillfallen.

For den flerariga budgetramen efter 2020 har kommissionen foreslagit att inrdtta en enda
investeringsfond som integrerar alla EU:s marknadsbaserade instrument for att ytterligare oka
effektiviteten i EU:s investeringsstdd som kommer att diskuteras av Europeiska unionens ledare®.
Med utgangspunkt i det framgangsrika genomforandet av Efsi skulle en sadan fond kunna erbjuda
ekonomiskt stod och relaterat tekniskt bistand for att mobilisera privata investeringar, bl.a till hallbar
infrastruktur. Uppbackad av en EU-budgetgaranti skulle en enda investeringsfond kunna stédja
investeringsprioriteringar och  férenkla kontakterna mellan investerare, stddmottagare,
kommissionens genomfdrandepartner, exempelvis EIB och nationella utvecklingsbanker, samt nya
potentiella partnerorganisationer, t.ex. stiftelser och valgorenhetsorganisationer. Som fortsattning pa
Europeiskt centrum for investeringsradgivning skulle detta stod ocksa kunna omfatta ett
projektutvecklingsstod for fortsatt uppbyggnad av kapaciteten att utveckla hallbara projekt.

Atgérd 3: Framja investeringar i hallbara projekt

Med utgangspunkt i de pagaende insatserna for att starka radgivningskapaciteten, bl.a. for att
utveckla hallbara infrastrukturprojekt, kommer kommissionen att vidta ytterligare atgarder for
att forbattra effektiviteten i och effekterna av instrumenten till stod for hallbara investeringar i EU
och i partnerlander.

2.4 Hallbarhetshansyn inom ekonomisk radgivning

Genom att formedla radgivning kan vardepappersforetag och forsakringsdistributorer spela en central
roll nar det galler att styra om det finansiella systemet mot hallbarhet. Innan radgivningen paborjas &r
dessa formedlare skyldiga att bedoma kundens investeringsmal och risktolerans for att
rekommendera ldmpliga finansiella instrument eller forsakringsprodukter. Investerarnas och

22 Detta galler sarskilt forbattrad energieffektivitet, t.ex. i byggnader och utnyttjande av fornybar energi. Kommissionen har féreslagit atgarder som stimulerar sddana investeringar som
en del av paketet for ren energi for alla européer.

23 Sasom Fonden for ett sammanlankat Europa

24 Fréan och med februari 2018.

25 Kommissionens meddelande En ny och modern fler&rig budgetram for ett EU som effektivt genomfor sina prioriteringar efter 2020 — Europeiska kommissionens bidrag till det
informella motet den 23 februari 2018




mottagarnas preferenser nar det galler hallbarhet beaktas ofta inte tillrackligt i samband med
radgivningen.

Enligt  direktivet om  marknader for finansiella  instrument (MIFID 1) och
forsakringsdistributionsdirektivet (IDD) ska vardepappersforetag och forsékringsdistributorer i
samband med radgivningen erbjuda “ldmpliga” produkter for att tillgodose sina kunders behov.
Darfor bor foretagen ta reda pa sina kunders preferenser (t.ex. faktorerna miljo, samhallsansvar och
bolagsstyrning) och ta hansyn till dem vid beddmningen av olika typer av finansiella instrument och
forsakringsprodukter som rekommenderas, dvs. i urvalsprocessen och lamplighetsbedémningen.

Atgérd 4: Bektande av hallbarhet i samband med finansiell r&dgivning

Med forbehadll for resultatet av konsekvensbedémningen kommer kommissionen att andra de
delegerade akterna om MIFID Il och IDD under andra kvartalet 2018 for att se till att
hallbarhetspreferenserna beaktas vid lamplighetsbeddmning. Pa grundval av dessa delegerade akter
kommer kommissionen att uppmana Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma) att inkludera bestammelser om hallbarhet i sina riktlinjer for lamplighetsbedémning
som ska uppdateras under fjarde kvartalet 2018.

2.5 Riktmarken for hallbarhet

Riktmarken ar indexuppgifter som spelar en central roll i prissattningen av finansiella instrument och
andra relevanta tillgangar i det finansiella systemet. Riktmarken &r anvéandbara verktyg for
investerare, eftersom de gor det mojligt att spara och méta resultaten och fordela tillgangar i enlighet
med detta.

Traditionella riktmarken aterspeglar status quo och darfor kan de endast i begransad utstrackning
aterspegla hallbarhetsmal. Som sadana ar de inte lampliga for att bedoma genomférandet av hallbara
investeringar. Darfor har indexleverantdrer utvecklat riktmarken for milj6, samhallsansvar och
bolagsstyrning i syfte att stalla upp hallbarhetsmal, men bristen pa insyn i deras metoder har paverkat
deras tillforlitlighet. Oppnare och sundare metoder for utarbetande av héllbarhetsindex behovs for att
minska riskerna for gronmalning®®. Exempelvis bor en sund metod for koldioxidindex aterspegla
malen i Parisavtalet i syfte att forbattra bedomningen av hur effektiva koldioxidsnala fonder &r.

Atgard 5: Utveckla riktmarken for hallbarhet

Under andra kvartalet 2018 avser kommissionen att i) anta delegerade akter inom ramen for
forordningen om riktmarken, om insynen i de metoder och sardrag som galler riktmarkena for
att anvandarna battre ska kunna bedéma kvaliteten i referensvardena for hallbarhet, och ii),
beroende pa resultatet av konsekvensanalysen, lagga fram ett initiativ till harmonisering av
riktmarken som omfattar koldioxidsnala emittenter, utifran en sund metod for berdkning av
deras koldioxideffekt, som ska borja tillampas sa snart klimattaxonomin inforts. P& grundval av
samrad med berérda parter kommer kommissionens tekniska expertgrupp att under andra kvartalet
2019 offentliggora en rapport om riktmarket for laga koldioxidutslapp, dess utformning och metod.

3 Gora hallbarhet till en faktor vid riskhantering

3.1 Hallbarhet i marknadsforskning och kreditbetyg

Pa senare ar har marknadsforsknings- och kreditvarderingsinstitut intensifierat sina anstrangningar
for att bedéma foretagens resultat med avseende pa miljo, samhéllsansvar och bolagsstyrning samt
pa deras formaga att hantera hallbarhetsrisker. Dessa bedomningar bidrar till en mer hallbar

26 Anvandningen av marknadsféring for att framstélla en organisations produkter, verksamhet eller atgarder som miljévénliga nar de inte ar det.



fordelning av kapital och forbattrar informationsflodet mellan emittenter och investerare. Bristen pa
allmant accepterade marknadsnormer fér bedémning av féretagens hallbarhetsresultat gor insynen i
de metoder som anvénds av analytikerna sérskilt viktig. Vissa berorda parter havdar dessutom att
inriktningen pa dem som forskar pa mycket stora emittenter negativt paverkar mindre emittenters
formaga att attrahera institutionella investerare.

Kreditbetyg ar ocksa ett viktigt inslag pa véal fungerande finansmarknader, eftersom de ger
investerare en beddémning av foretags och offentliga institutioners kreditvardighet.
Kreditvarderingsinstitut verkar pa en starkt koncentrerad marknad och satter sina kreditbetyg pa
grundval av relevant tillganglig information. Det &r dock fortfarande oklart i vilken utstrackning
hallbarhetsfaktorer vags in. Kommissionen Overvakar utvecklingen pa marknaden for
kreditvarderingsinstitut och konstaterar att det i fraga om kreditvarderingsinstitutens satt att vaga in
hallbarhetsfaktorer behdvs bade battre forstaelse och skarpta informationskrav. Kommissionen
kommer att uppmana Esma att framja I6sningar som garanterar att kreditvarderingsinstituten till fullo
beaktar hallbarhet och langsiktiga risker. Kommissionen kommer ocksa att tillsammans med alla
berérda intressenter fortsatta arbetet kring dessa fragor, bland annat nar det géller den eventuella
uppkomsten av nya kreditvarderingsinstitut som beaktar dessa mal.

Atgérd 6: Battre integrering av hallbar utveckling i kreditbetyg och marknadsforskning

1. Fran och med andra kvartalet 2018 kommer kommissionen att samarbeta med alla berérda
parter for att undersoka om det ar lampligt att &ndra forordningen om kreditvarderingsinstitut for
att infora 6ppna hallbarhetsfaktorer i deras bedémningar pa ett proportionellt sétt och darigenom
ge mindre aktorer marknadstilltrade. Senast tredje kvartalet 2019 kommer kommissionen att
rapportera om de framsteg som gjorts pa detta omrade.

2. Kommissionen uppmanar Esma att i) bedéma nuvarande praxis pa marknaden for
kreditvarderingar under andra kvartalet 2019 och analysera i vilken utstrackning miljo,
samhallsansvar och bolagsstyrning beaktas, ii) vaga in miljé och samhallsansvar i sina riktlinjer
om utlamnande av uppgifter till kreditvarderingsinstitut under andra kvartalet 2019 och, om sa
kravs, 6vervaga ytterligare riktlinjer eller atgarder.

3. Kommissionen kommer att genomfora en heltackande studie om hallbarhetsbetyg och -
forskning under andra kvartalet 2019. | studien ingar analys av metoder och undersokningar
av aspekter som hallbarhetsvarderingarnas och marknadsforskningstjansternas marknadsstruktur,
hallbarhetsbedémningarnas och -vérderingarnas djup och omfattning samt forsknings- och
varderingsinstitutens oberoende. | studien kommer ocksa tankbara atgarder for framjande av
hallbarhets- och marknadsforskning att undersokas.

3.2 Institutionella investerares och kapitalforvaltares skyldigheter i fraga om
hallbarhet

Enligt flera EU-rattsakter?’ &ligger det institutionella investerare och kapitalférvaltare att agera i sina
slutinvesterares/radgivningsmottagares bésta intresse. Detta kallas vanligen “fOrvaltaruppdraget”.
Nuvarande EU-regler om institutionella investerares och kapitalforvaltares skyldighet att ta hansyn
till hallbarhetsfaktorer och -risker i processen som leder fram till ett investeringsbeslut &r varken
tillrackligt tydliga eller konsekventa mellan sektorerna.

Mycket tyder pa att institutionella investerare och kapitalforvaltare alltjamt véljer att inte
systematiskt beakta hallbarhetsfaktorer och -risker i investeringsprocessen. Institutionella investerare
och kapitalforvaltare informerar inte heller sina kunder i tillrackligt hdg grad om huruvida och pa
vilket satt de véger in dessa hallbarhetsfaktorer i sina beslut. Icke-professionella investerare kan

27 Inklusive Solvens Il, direktiv om tjanstepensionsinstitut 11, fondféretag, forvaltare av alternativa investeringsfonder och MiFID-direktiv 11




darfor inte fa all den information de behdver, ifall de skulle vilja beakta hallbarhetsrelaterade
aspekter i sina investeringsbeslut. Sammantaget beaktar investerare inte i tillrackligt hog grad
effekten av hallbarhetsriskerna vid bedémningen av sina investeringar éver tid.

Atgéard 7: Tydligare skyldigheter for institutionella investerare och kapitalférvaltare

Beroende av och linje med slutsatserna av sin konsekvensbeddmning planerar kommissionen att
senast under andra kvartalet 2018 lagga fram ett lagférslag som ska klargora de skyldigheter
som vilar pa institutionella investerare och fondférvaltare néar det galler hallbarhet. Syftena
med det planerade forslaget &ar att i) lagstifta om de institutionella investerarnas och
kapitalforvaltarnas skyldighet att ta hansyn till hallbarhetsfragor i sina investeringsbeslut, samt ii)
Oka insynen for icke-professionella investerare och darmed underlatta for dem att i sin tur véaga in
hallbarhet i sina val av inversteringsobjekt, inte minst i vilken grad de potentiella investeringarna ar
exponerade for hallbarhetsrisker.

3.3 Tillsynskrav for banker och forsakringsbolag

Banker, forsakringsbolag och pensionsfonder utgor tillsammans den viktigaste kallan till extern
finansiering av den europeiska ekonomin, och fungerar samtidigt som en viktig kanal for
investeringar. Det ar darfor framst dessa institutioner som har kapaciteten att bidra med den kritiska
volym av investeringar som behovs for att minska bristen pa resurser for dvergangen till en mer
hallbar ekonomi. Emellertid ar banker, forsakringsholag och pensionsfonder ocksa exponerade for de
risker som ar knutna till ohallbar ekonomisk utveckling. En del berdkningar tyder t.ex. pa att minst
halften av dagens tillgéngar hos banker i euroomradet®® ar exponerade for klimatrelaterade risker.
Sadana risker for den finansiella stabiliteten har ocksd flaggats” av makroprudentiella
tillsynsorgan®.

Det finns darfor skél att narmare analysera hur de risker som foljer av klimatférandringar och andra
miljofaktorer kan integreras i tillsynsregelverket utan att man darmed riskerar trovérdigheten eller
effektiviteten hos EU:s befintliga, riskorienterade tillsynssystem. Med utgangspunkt i arbetet for en
hallbarhetstaxonomi for EU kommer kommissionen att bedéma om mer noggrant utformade
kapitalkrav skulle kunna antas for att béttre aterspegla risken for hallbara tillgangar som innehas av
banker och forsékringsbolag. Tillampningen av en sadan kompletterande faktor skulle behova fasas
in gradvis, allt eftersom en EU-taxonomi for hallbarhet utvecklas. Som underlag fér den narmare
utformningen, eller “kalibreringen”, av denna faktor kommer kommissionen att ta hénsyn till all
tillganglig dokumentation om sambanden mellan energieffektivitet och framgangsrik reglering av
hypotekslanefordringar®.

| samband med sin analys av Baselkommitténs rekommendationer fran december 2017 kommer
kommissionen att fasta sérskild uppmérksamhet vid eventuella negativa konsekvenser for de
europeiska bankernas utlaning, investeringar och annan verksamhet, som i sig har en nyckelroll for
utvecklingen av hallbar finansiering.

Atgard 8: Att géra hallbarhetsaspekter till en integrerad del av tillsynskraven

1. Kommissionen kommer att undersoka om det ar genomforbart att integrera klimatrisker
och andra miljérisker i institutionernas strategier for riskhantering, samt mojligheterna till
en kalibrering av kapitalkraven for banker inom ramen for kapitalkravsforordningen och
kapitalkravsdirektivet. Syftet skulle vara att vaga in sadana faktorer, i de fall det &r motiverat ur

28 Battiston et al. For en mer komplett 6versikt over tillganglig litteratur, se Europeiska systemrisknamnden (ESRB, 2016) Too late, too sudden:
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/asc/Reports ASC_6_1602.pdf.

29 ESRB (2016) Too late, too sudden: https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/asc/Reports_ ASC_6_1602.pdf.

30 Initiativ for att samla in dataunderlag for mer djupgéende riskbedémningar avseende investeringars hallbarhet har paborjats pé flera olika marknader. Inom det EU-finansierade
EeMAP-initiativet bedrivs ett arbete som gar ut just pa att visa ett samband mellan energieffektivitet i byggnader och framgangsrik reglering av hypotekslanefordringar.



https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/asc/Reports_ASC_6_1602.pdf.
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/asc/Reports_ASC_6_1602.pdf.

ett riskperspektiv, sa att regelverket for tillsyn och finansiell stabilitet forblir konsekvent och
andamalsenligt. Varje forandring av kalibreringen av dessa kapitalkrav maste — utifran
tillgangliga data och en bedémning av de systemrisker bankerna ar exponerade for — i sa fall
bygga pa och 6verensstamma med EU:s planerade taxonomi for hallbarhet (se atgérd 1).

2. Under tredje kvartalet 2018 kommer kommissionen att uppmana Europeiska forsakrings-
och tjanstepensionsmyndigheten (Eiopa) att avge ett yttrande om forvantad inverkan pa
forsakringsforetag om det infors tillsynsregler som utgar fran malet med hallbara
investeringar, och sarskilt atgarder for att begransa klimatforandringarna. Kommissionen
kommer att ta hansyn till myndighetens yttrande i den rapport som ska 6verlamnas till
Europaparlamentet och radet senast den 1 januari 2021 i enlighet med Solvens I1-direktivet..

4  Att uppmuntra 6ppenhet, insyn och langsiktighet

4.1 Informationskrav och redovisning

Nar foretag rapporterar om hallbarhetsaspekter blir det ocksa lattare fér investerare och intressenter
att bedoma varje foretags langsiktiga vardeskapande och exponering for risker kopplade till
hallbarhet. Sedan 2018 innehaller EU:s direktiv om rapportering av icke-finansiell information
bestdimmelser om att stérre féretag av allmént intresse ar skyldiga att infoga relevanta uppgifter om
aspekter som ror miljo, samhallsansvar och foretagsstyrning samt om hur dessa aspekter hanteras®.
Enligt direktivet ges foretagen viss flexibilitet i fraga om hur de redovisar information om hallbarhet.
Det galler nu att finna en balans mellan a ena sidan flexibilitet, & andra sidan den standardisering av
informationskraven som kréavs for att generera de data som krdavs som underlag for
investeringsbeslut. Inom finanssektorn skulle det finnas fordelar med att hoja informationskraven pa
kapitalforvaltare och institutionella investerare, bland annat for att 6ka insynen i deras sétt att
bedéma hallbarhetsrisker samt i deras exponering for klimatrelaterade risker.

Det finns en oro for att nuvarande redovisningsregler inte uppmuntrar hallbara investeringsbeslut. |
Europaparlamentets resolution av den 6 oktober 2016 om IFRS 9% uttrycks till exempel oro éver
vilka effekter den nya redovisningsstandarden for finansiella instrument (IFRS 9) kan fa pa
langsiktiga investeringar. Kommissionen inser vikten av att redovisningsstandarder varken direkt
eller indirekt far motverka hallbara och langsiktiga investeringar. | detta sammanhang bor man
fortsatta diskutera majligheterna till mer flexibilitet vid antagandet av IFRS i sadana fall dar
specifika justeringar skulle vara gynnsamma langsiktiga investeringar.

Atgérd 9: Skarpta informationskrav om hallbarhet och mer robusta redovisningsbestammelser

1. Kommissionen inleder en kontroll av andamalsenligheten i EU:s lagstiftning om offentlig
rapportering fran foretag, inklusive direktivet om rapportering av icke-finansiell
information. Syftet ar att bedoma om de rapporteringskrav som stalls pa borsnoterade respektive
onoterade foretag ar &ndamalsenliga. Som en del av denna kontroll kommer &ven
rapporteringskraven i fraga om hallbarhetsaspekter att utvarderas, liksom mojligheterna att infora
rapportering i digital form. Kommissionen kommer att inleda ett offentligt samrad pa detta
omrade under forsta kvartalet 2018, och slutsatserna av kontrollen kommer att offentliggéras
under andra kvartalet 2019, inklusive alla eventuella lagforslag som kommissionen planerar anta
inom omradet.

2. Under andra kvartalet 2019 kommer kommissionen ocksa att se 6ver riktlinjerna om icke-
finansiell information. P& grundval av de parametrar som har utarbetats av kommissionens
tekniska expertgrupp bor de reviderade riktlinjerna ge ytterligare vagledning till féretagen om hur

31 Artiklarna 77f och 111 i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och utévande av forsakrings- och aterforsakringsverksamhet
32 Uppgifterna galler rakenskapséret 2017 och kommer fran stora foretag som har fler an 500 anstallda och &r noterade pa en reglerad marknad samt fran icke-borsnoterade banker och
forsékringsbolag

33 http://www.europarl.europa.eu/oeil-mobile/fiche-procedure/2016/2898 (RSP)
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de ska formedla klimatrelaterade uppgifter, i linje med slutsatserna fran den arbetsgrupp for
klimatrelaterad finansiell redovisning (TCFD)** som inrattats inom réadet for finansiell stabilitet
samt de klimatrelaterade mattekniker som utvecklats inom ramen for det nya
klassificeringssystemet (se atgard 1). Riktlinjerna kommer senare att kompletteras for att tacka
aven andra miljomassiga och sociala faktorer.

3. Under tredje kvartalet 2018 kommer ett forum kallat European Corporate Reporting Lab
att skapas inom ramen for Efrag (European Financial Reporting Advisory Group), med
malet att framja innovation och utveckling av basta praxis for foretagens redovisning och
rapportering, inklusive i fraga om miljéinformation. | detta forum kommer foretag och
investerare att kunna dela med sig av basta praxis i hallbarhetsfragor, t.ex. rapportering om
klimatinformation i linje med rekommendationerna fran TCFD.

4. Som en del av kommissionens lagstiftningsforslag under atgard 7 foreslas det att
kapitalforvaltare och institutionella investerare ska bli skyldiga att redovisa hur de vager
in hallbarhetsaspekter i sina strategier och investeringsbeslut, sarskilt i friga om exponering
for klimatrelaterade risker.

5. Kommissionen kommer i motiverade fall att uppmana Efrag att beddma vilka
konsekvenser nya eller &ndrade IFRS forvantas f& pa hallbara investeringar.*> Den kommer
ocksa att be Efrag att utforska mojliga alternativa principer for redovisning av verkligt varde for
langsiktiga investeringar i eget kapital eller instrument som kan likstallas med eget kapital. Med
utgangspunkt i Efrags pagaende arbete kommer kommissionen under fjarde kvartalet 2018 att
rapportera om effekterna av IFRS 9 pa langsiktiga investeringar och om mdjligheterna att
forbattra den standard som géller behandling av egetkapitalinstrument.

6. Som en del av sin kontroll av andamalsenligheten i EU:s lagstiftning om offentlig rapportering
fran foretag kommer kommissionen ocksa att se éver relevanta delar av férordningen om de
internationella redovisningsstandarderna. Kommissionen kommer sarskilt att undersoka hur
forfarandet for att anta IFRS-standarder skulle kunna utformas pa sa satt att det ges utrymme
for specifika anpassningar av standarder i fall dar den gallande texten inte bidrar till det
europeiska gemensamma bésta, t.ex. nar en standard riskerar att utgora ett hinder for langsiktiga
investeringsmal.

4.2  Foretagsstyrning  och problemet med alltfor kortsiktigt tdnkande pa
kapitalmarknaderna

God foretagsstyrning kan ge mycket vardefulla bidrag till en hallbar ekonomi genom att bana vag for
langsiktighet, utveckling av ny teknik, robusta affarsmodeller och béttre Iénsamhet. Med god
foretagsstyrning foljer ocksa battre riskhanteringsmetoder och konkurrenskraft. Nya arbetstillfallen
skapas och innovation i ekonomin uppmuntras. Manga foretag utvecklar ocksa styrmedel och
strategier for dessa andamal, men det &r inte alltid latt att gora jamforelser mellan ett foretag och ett
annat.

Trots att manga europeiska foretag anstranger sig, kan marknadstrycket, som ofta skapas genom ett
alltfor kortsiktigt tankande, hindra dem ifran att 6ka langsiktigheten i sitt beslutsfattande. | stallet
kan de som leder verksamheten i stora och medelstora foretag latt bli alltfor inriktade pa kortsiktiga
resultat, och darmed forbise maojligheter och risker som ér kopplade till miljé och samhallsansvar. Pa
sa satt kan en vaxelverkan mellan kapitalmarknadernas forvantningar och foretagsledningarnas
incitament leda till en onddig exponering for langsiktiga hallbarhetsrisker. Kommissionen kommer
att samarbeta med alla bertrda parter for att fullfélja och fordjupa analysen av detta problem.

Atgard 10: Framja héllbar féretagsstyrning och minska de negativa verkningarna av

34 https://www.fsb-tcfd.org/
35 Detta kommer att ske som en del av Efrags analys av kriteriet ”det europeiska gemensamma bésta”.
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kortsiktighet pa kapitalmarknaderna

1. For att framja strategier for foretagsstyrning som i hogre grad gynnar langsiktiga investeringar
kommer kommissionen att under andra kvartalet 2019 utféra analyser och radgivande arbete
tillsammans med berdrda parter for att bedéma i) om det kan vara motiverat att krava att
bolagsstyrelser utarbetar och offentliggor strategier for hallbar utveckling, dar samtliga led i
forsorjningskedjan ges tillracklig uppmarksamhet, eller att kréva att de redovisar matbara
hallbarhetsmal, samt ii) om det behovs tydliga regler for hur foretagsledningar forvéantas
agera i foretagets langsiktiga intresse.

2. Kommissionen uppmanar de europeiska tillsynsmyndigheterna att, senast forsta kvartalet
2019, samla in uppgifter som visar hur kapitalmarknader utsatt foretag for orimligt tryck att
agera kortsiktigt, samt att vid behov Overvaga ytterligare atgarder pa grundval av denna
dokumentation. Kommissionen uppmanar sarskilt Esma att samla in information om otillborlig
kortsiktighet pa kapitalmarknaderna, bl.a. i fraga om i) portfoljers omsattning och innehavstider
for aktieposter hos kapitalforvaltare, ii) huruvida det finns ndgon praxis pa kapitalmarknaderna
som skapar onddigt kortsiktigt tryck i den reala ekonomin.

5 Handlingsplan for genomférandet

En ambitios politik for att mota klimatforandringar, miljoforstoring och utarmning av resurser och
bidra till ett hallbart samhélle forutsétter val avvagda prioriteringar och noggrann planering.

En central prioritet i denna handlingsplan &r darfor att snarast mojligt utforma vad vi hér kallar en
EU-taxonomi for hallbara investeringar, dvs. att skapa enhetliga definitioner som i sin tur banar véag
for tillforlitlig och jamforbar information om sadana investeringar. Detta ar en forutséttning for att
sedan kunna infora t.ex. standarder och markning, och for att kunna kalibrera tillsynskraven och
tillampa riktmarken for koldioxidsnal verksamhet. EU-taxonomin utgor ocksa ett komplement till
arbetet med fornyade informationskrav pa féretag och med finansiell rddgivning®. Arbetet med
taxonomin kommer att borja med aspekter som géller begrénsning av klimatférandringar, darefter
andra miljoaspekter och senare fragor som ror hallbarhet i socialt hanseende. Denna tidsplan
aterspeglar det sarskilt bradskande i att agera mot klimatférandringarna och moéta vara langsiktiga
klimat- och energimal.

For att satta planen i verket kombineras lagstiftningsatgarder, icke lagstiftande atgérder, nya initiativ
och noggrant riktade &ndringsforslag till befintliga bestammelser. Syftet med att komplettera
planerade forslag till ny eller andrad lagstiftning med icke lagstiftande atgarder ar att gora systemet
s& flexibelt som mojligt och minimera den administrativa brdan®’. Kommissionen kommer ocksa att
se till att alla de foreslagna atgardernas effekter pa sektorn for finansiella tjanster analyseras noga vid
konsekvensbedomningarna for de respektive forslagen samt inom ramen for offentliga samrad och
efterhandsutvarderingar, i linje med dokumentet om riktlinjer och verktyg for battre lagstiftning®.

For att handlingsplanen ska kunna genomforas smidigt och dess tre huvudmal foljas upp effektivt
behdvs ett adekvat tekniskt stod och en stabil och val fungerande ledningsstruktur, eftersom
beroendet av expertkunskaper ar stort inom snart sagt alla de sektorer som é&r relevanta for en hallbar
utveckling.

| ett forsta skede uppmanas de europeiska tillsynsmyndigheterna att direkt bidra till genomférandet
av handlingsplanen genom att utfora ett antal specifika uppgifter enligt riktlinjerna i denna strategi.
Bland annat forvantas de ge vagledning om hur hallbarhetsaspekter pa bésta satt kan beaktas vid
utformningen av EU-lagstiftning om finansiella tjanster, samt bidra till att identifiera brister i de

36 Av bilaga I framgar hur EU-taxonomin ska tjana som en utgangspunkt for atgarderna i handlingsplanen.
37 1 bilaga 11 &terges tidsplanen och turordningen for de viktigaste atgarderna i handlingsplan.
38 https://ec.europa.eu/info/better-requlation-guidelines-and-toolbox_sv
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befintliga bestammelserna. Tillsynsmyndigheterna bor ocksa framja en battre samordnad tillampning
av de hallbarhetsaspekter som utgor del i denna lagstiftning. Kommissionen kommer att berakna de
framtida finansieringsbehoven for de europeiska tillsynsmyndigheterna som en del av arbetet med
den flerdriga budgetramen for perioden efter 2020. Pa kort sikt bér dessa myndigheter ges en viktig
roll for att identifiera och rapportera om de risker som faktorer kopplade till hallbarhet utgor for den
finansiella stabiliteten. En mojlighet ar att utveckla en gemensam EU-metod for analys av olika
scenarier, vilken senare skulle kunna vidareutvecklas till klimat-/miljobaserade stresstester.

For att kunna vaga in effekterna av det nya klassificeringssystemet (taxonomin) pa genomférandet av
denna handlingsplan och skapa utrymme for anpassning 6ver tiden planerar kommissionen att pa sikt
utveckla en stabilare styrningsstruktur, som kan omsattas i praktiken nér de réattsliga ramarna for
taxonomin har antagits. Denna styrningsstruktur skulle utgbras av en gemensam offentlig-privat
plattform som for samman sakkunniga, marknadsaktérer och offentliga organ sasom de europeiska
tillsynsmyndigheterna, Europeiska miljobyran, Europeiska investeringsbanken (EIB) och Eurostat.
En av huvuduppgifterna for denna gemensamma plattform skulle bli att folja viktiga
utvecklingstendenser och se till att EU-taxonomin for hallbar utveckling successivt byggs ut och
anpassas. Med tiden kan plattformen ocksa komma att tilldelas andra funktioner som ar nédvandiga
for att uppna malen med denna handlingsplan. Vidare kan den bista kommissionen med radgivning
om framtida initiativ for hallbar finansiering, samt bli ett forum for diskussion mellan t.ex. politiska
beslutsfattare och andra berdrda aktorer. En specialiserad plattform som bidrar till 6kad kunskap och
medvetenhet och darmed underlattar det fortsatta arbetet skulle fa fragan om hallbarhet att blir ett
staende inslag i utarbetandet av framtida politik och atgarder.

6 Foljande steg

Handlingsplanen blir ett viktigt verktyg nar EU ska fullgora sina ataganden enligt Parisavtalet om
klimatférandringar och de mal kopplade till hallbar utveckling som tas upp i kommissionens
meddelande “Nésta steg for en hallbar europeisk framtid: EU-atgérder for héllbarhet”. I sitt tal om
tillstdndet i unionen 2017 uttryckte kommissionens ordférande Jean-Claude Juncker ambitionen att
Europa bor inta en ledande roll i kampen mot klimatférandringar. Efter Forenta staternas beslut att
dra sig ur 2015 ars Parisavtal har behovet av ett globalt ledarskap for en hallbar utveckling blivit an
mer akut. EU ar val lampat for denna ledarroll, vilken ocksa kan fora med sig att Europa blir en
naturlig destination for hallbara investeringar, t.ex. i utslappssnal teknik.

Kommissionen &r val medveten om finanssektorns centrala roll for att grundlaggande miljomal och
sociala mal ska kunna uppnas, eftersom det kravs stora summor i privat kapital for att kunna
astadkomma de nédvandiga forandringarna. Det dr ocksa kommissionens stravan att minimera de
nya risker for den finansiella stabiliteten som kan folja av miljorisker och sociala risker, bade i form
av pafrestningar pa finanssystemet och pa enskilda som drabbas av betydande negativa effekter av
klimatférandringarna. Dessa anstrangningar kommer ocksa att hjalpa de europeiska foretagen att
forbli konkurrenskraftiga i en globaliserad ekonomi i standig foréandring.

En varaktig forandring kan dock inte uppnas av EU pa egen hand — det kommer att kravas kraftfulla
och vél samordnade insatser pa global niva. I och med att kommissionen genom denna handlingsplan
satter ett riktmarke for hur hallbarhetsfragor bor vagas in i politik och atgarder avseende
finanssektorn uppmanar den samtidigt andra aktérer, inklusive medlemsstater®®, tillsynsmyndigheter,
den privata sektorn och de viktigaste tredjelanderna att agera beslutsamt for att stddja och ta ledande
roller i denna omvandlingsprocess. Denna handlingsplan ar avsedd som en modell for framtida
diskussioner i internationella forum, med malet att ge hallbarhetsfaktorerna en mer central roll vid
styrning och forvaltning av framtidens finanssystem. Kommissionen kommer att verka for att denna

39 Kommissionen kommer att inrétta en sarskild expertgrupp om héllbar finansiering med féretradare fér medlemsstaterna.
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handlingsplan tas upp till diskussion i befintliga forum, sdsom radet for finansiell stabilitet (FSB),
G20, G7, FN och Internationella organisationen for vardepapperstillsyn (losco).

Kommissionen kommer att rapportera om genomforandet av denna handlingsplan under 2019. Den
strategi som utgor en del av handlingsplanen ar ett forsta viktigt steg mot 6kad hallbarhet, men maste
ocks& kompletteras med atgarder p& andra omraden®. Det kommer att kravas samordnade insatser
fran alla berorda aktorer for att atgarderna i strategin ska na sin fulla potential.

40 Politikomraden som milj6 (daribland naturkapital), sociala aspekter, marina resurser och jordbruk.
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Bilaga | — EU-taxonomins roll vid genomférandet av handlingsplanen
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Bilaga Il - Tidsschema for genomfdrandet
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Bilaga 111 — Tidsschema for initiativen i denna handlingsplan

Denna bilaga &r en dversikt over de initiativ som ingar i handlingsplanen. I tabellerna anges ocksa,
savitt det annu &r bestamt, om en given atgard ska ta form av ett lagstiftningsforslag (L), ett forslag

till rattsakt pa niva 2” (L2) eller en icke lagstiftande atgérd (IL).

1. ETT ENHETLIGT KLASSIFIKATIONSSYSTEM FOR

HALLBAR VERKSAMHET
Beroende pad konsekvensbedémningen och kommissionens 2
planerade lagstiftningsforslag: utveckling av en EU-taxonomi L kvar-talet
for héllbarhet, dar verksamheter beddoms utifran aspekterna 2018
klimat, miljé och samhéllsansvar
Rapport fran kommissionens tekniska expertgrupp om en l:a
taxonomi for verksamheter som bidrar till att begrdnsa (IL) kvartalet
klimatférandringarna 2019
Rapport fran kommissionens tekniska expertgrupp om en 2a
taxonomi for verksamheter som underlattar anpassning till L kvar-talet
klimatférandringarna samt for andra verksamheter inom 2019
miljéomradet

2. UTVECKLA STANDARDER OCH MARKNING FOR
GRONA FINANSIELLA PRODUKTER

Rapport fran kommissionens tekniska expertgrupp for 2:a
utveckling av en standard for grona obligationer (IL) kvartalet
2019
Kommissionen planeras anta en delegerad akt om innehallet i 2:a
prospekt for gréna obligationer (L2) kvartalet
2019
Bedoémning av méjligheten att tillimpa EU:s miljoméarke pé Fran 2:a
vissa finansiella produkter (IL) kvartalet
2018

3. FRAMJA INVESTERINGAR | HALLBARA PROJEKT

Med utgangspunkt i de pagdende insatserna for att starka den radgivande kapaciteten,

vilka bl.a. syftar till att utveckla hallbara infrastrukturprojekt, kommer kommissionen
att vidta ytterligare atgarder for att effektivisera och oka den positiva inverkan av de
instrument som inrattats till stod for hallbara investeringar i EU och i partnerlander

4. INFOGA HALLBARHETSASPEKTER VID
INVESTERINGSRADGIVNING

Beroende pa resultaten av  konsekvensbedémningen: 2:a
kommissionens delegerade akter om I&mplighetsbedémningar (L2 kvartalet
(avseende MIFID och direktivet om forsakringsdistribution) 2018
Esma planerar att gora hallbarhetsfaktorer till en integrerad del 4:e
av sina riktlinjer fér 1amplighetsbedémning (IL) kvartalet
2018
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5. UTVECKLA RIKTMARKEN FOR HALLBARHET

Kommissionen planerar att anta delegerade akter som ska sékra 2:a
att metoden for att utveckla riktmérken &r tydlig och dppen, (L2) kvartalet
samt for att precisera vad riktmarkena ska besta i 2018
Med forbehdll for resultaten av konsekvensbedomningen .
AT s . - 2:a
planeras ett initiativ for att inratta en sarskild kategori av
Lo i . . . S (L/IL) kvartalet
riktmarken for emittenter som finansierar koldioxidsnal
2018
verksamhet
Rapport fran kommissionens expertgrupp om utformningen och 2:a
metoden for riktmarken for koldioxidsnél verksamhet (IL) kvartalet
2019

6. BATTRE INTEGRERA HALLBARHETSASPEKTER |
KREDITBEDOMNING OCH MARKNADSFORSKNING

Kommissionens avdelningar rapporterar om framstegen i 3e
arbetet med kreditvarderingsinstituten (IL) kvartalet
2019
Esma kommer enligt plan att utvdrdera radande praxis pa 2
S . , a
kreditvarderingsmarknaden Information om aspekter som ror
) s S - (IL) kvartalet
miljo, samhéllsansvar och foretagsstyrning integreras i dess 2019
riktlinjer for kreditvéarderingsinstitut
Planerad  studie ~ om  hallbarhetsbedémningar  och 2:a
marknadsforskning (IL) kvartalet
2019
7. TYDLIGARE SKYLDIGHETER FOR
INSTITUTIONELLA INVESTERARE OCH
KAPITALFORVALTARE
Med forbehdll for resultaten av konsekvensbedomningen
planerar kommissionen lagstiftningsforslag for att klargoéra de 2
TR . oo a
institutionella investerarnas och kapitalforvaltarnas L kvartalet
skyldigheter i hallbarhetsfragor och nar det géller att informera 2018

icke-professionella investerare om sina strategier och
exponeringar pa klimatomradet

8. ATT GORA HALLBARHETSASPEKTER TILL EN
INTEGRERAD DEL AV TILLSYNSKRAVEN

Arbete for att inforliva Kklimatrisker i institutionernas | Fraganar
riskhantering och for att utforma en kalibrering av bankernas diSLJk'LdS;fon

kapitalkrav enligt kapitalkravsforordningen och | somendel 2018-
kapitalkravsdirektivet, som skulle innebéra att &ven klimatrisker av det 2019
vdgs in samtidigt som man tryggar den finansiella stabiliteten |a533?§1?g;sf

och ser till att det rader en samstammighet med EU:s taxonomi. Orfarandet
Kommissionen kommer att uppmana Europeiska forsakrings- 3:
och tjanstepensionsmyndigheten att bedéma hur tillsynsregler (IL) kva r.tzl ot
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paverkar forsakringsforetag i fraga om hallbara investeringar 2018

9. SKARPTA INFORNATIONSKRAV OM HALLBARHET OCH
MER ROBUSTA REDOVISNINGSBESTAMMELSER

Offentliggorande av slutsatserna fran kontrollen av systemet for

offentlig rapportering fran foretag (kontroll av systemets 2:a

andamalsenlighet). Detta kommer att bilda underlag for (IL) kvartalet

eventuella framtida lagstiftningsatgarder fran kommissionens 2019

sida.

Andring av riktlinjerna om icke-finansiell information — 2:a

klimatrelaterad information. (IL) kvartalet
2019

Med forbehall for resultatet av konsekvensbedomningen:

forslag med krav pad Kkapitalforvaltare och institutionella 2:a

investerare att redovisa hur de tar hansyn till hallbarhetsfaktorer (L) kvartalet

vid sina investeringsbeslut (som en del av forslaget under atgard 2018

7.

Inrattande av ett European Corporate Reporting Lab som en del 3e

av Efrag (IL) kvartalet
2018

Kommissionen kommer att uppmana Efrag i att sina

rekommendationer  systematiskt bedéma den potentiella (L) kv;r.t?ilet

effekten av nya eller andrade IFRS-standarder pa hallbara 2018

investeringar

Kommissionen uppmanar Efrag att utforska méjliga alternativa 22

principer for redovisning av verkligt varde av langsiktiga (L kvar.talet

investeringar i eget kapital eller instrument som kan likstallas 2018

med eget kapital

Kommissionen kommer att l&gga fram en rapport om effekterna 4:e

av IFRS 9 pa langsiktiga investeringar. (IL) kvartalet
2018

10. FRAMJA HALLBAR FORETAGSSTYRNING OCH
MINSKA DE NEGATIVA VERKNINGARNA AV
KORTSIKTIGHET PA KAPITALMARKNADERNA

Beddmning av mojliga satt att framja foretagsstyrning som 2:a
battre gynnar hallbar finansiering (IL) kvartalet
2019
De europeiska tillsynsmyndigheterna kommer att samla in la
dokumentation om hur kapitalmarknader satt foretag under (L) kvartalet
orimligt tryck, samt dvervaga ytterligare atgarder pa grundval 2019

19



av denna dokumentation.
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Bilaga IV — Diagram Gver planerade atgarder
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