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Climate Change 2021
The Physical Science Basis

lImastonmuutos pitkan aikavalin haasteena

Hallitustenvalisen ilmastonmuutospaneelin IPCC:n kuudennen
raportin kaksi jo ilmestynytta osaa esittelevat synkan nakyman:

 Arviot tarkentuneet edellisesta raportista. Maapallon lampdtila on noussut 1,1°C
esiteolliseen aikaan verrattuna: paasyyna ihmisten toiminta ince

NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN climate change

« +1,5 celsiusasteen lampenemisen taso ylitetdan 2030-luvun alkupuolella Climate Change 2022
Impacts, Adaptation and Vulnerability

Summary for Policymakers

 Hiilidioksidipaastot lisaantyvat, merenpinnan taso nousee,
jaatikot sulavat osittain, saan aari-ilmiot voimistuvat s e

—

* Noin 3,3-3,6 miljardia ihmista elaa olosuhteissa, jotka ovat erittain herkkia
IImastonmuutokselle

« Suuri osa lajeista on alttiita ilmastonmuutokselle
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https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg2/

Keskuspankin rooli ilmastonmuutoksen torjumisessa

Nakemysten kehitys:

* ’llimastonakbkohdat eivat ole
keskuspankin vastuulla; sen tulisi
keskittya yksinomaan hintavakauteen”

» "Keskuspankin on osallistuttava _
IImastokysymysten ratkomiseen (vain)
slind maarin Kuin ne vaikuttavat
hintavakaustavoitteeseen ja
rahoitusmarkkinoiden vakauteen”

» "Keskuspankkien on osallistuttava
aktiivisesti iIlmastonmuutoksen
torjlumiseen”
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Powell says climate change is not a
main factor in the Fed’s policy

all e i

€he New Pork Times
Why the Fed, Long Reticent, Has Started
to Talk About Climate Change

THE WALL STREET JOURNAL.

MARKETS

Central Banks Jump Into Climate-Change
Policy Fray
Some say regulators are going beyond their remits with focus on risks to financial systems and
economies
i REUTERS
o |

U.S. MARKETS NOVEMBER 20, 2020 / 3:12 PM / UPDATED 9 MON

ECB has no mandate for direct role in
climate change fight: Weidmann

responsible
invgstor

Categories: Hot Topics > Data & Disclosure | Institutions > Central banks & regulators | Environmental > Climate change

Bundesbank chief u-turns on climate-tilting ECB
bond purchases

President Jens Weidmann also joins call for mandatory climate change disclosure

o
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Suomen Pankki toimii osana eurojarjestelmaa

* Toimimme:
« Paatdksentekijana rahapolitiikassa
« Rahoitusvakauden edistajana

« Sijoittajana mm. valuuttavarannon osalta

« Keskuspankkien eturintamassa (omat ilmastotavoitteet sijoitustoiminnalle)

 Sitoutunut YK:n tukemiin vastuullisen sijoittamisen periaatteisiin
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Miten ilmastonmuutos koskettaa keskuspankkeja

ILMASTORISKEJA VAIKUTUSTA USEISIIN MUUTTUIJIIN

LUONNOLLINEN

KORKO
TODELLINEN JA
AARI- POTENTIAALINEN TUOTOS
SAAILMIOITA TUOTTAVUUS
4> VAHITTAINEN OSAKEPAAOMA

LAMPENEMINEN TASEET JA

RAHOITUSMARKKINAT

TUOTANTO JA INFLAATIO
SIIRTYMARISKEJA T

ODOTUKSET
SUHTEELLISET
HINNAT

Oikealla vaikutus on pidempi tummemmalle (vihredlld) pohjalla oleviin muuttujiin
Lahde: NGFS (internal)

Muokattu lahteesta: https://www.ngfs.net/en/climate-change-and-monetary-policy-initial-takeaways

g
; SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK
15.3.2022 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 5 EUROJARJESTELMA% EUROSYSTEMET



Hintavakaus on EKP:n ensisijainen tavoite

* lImaston lampeneminen, epavarmuus ja ilmastopolitiikka vaikuttavat hintavakauteen

« Suoria ja valillisia hintavaikutuksia monen eri kanavan kautta
« Seka lyhyen etta pitkan aikavalin hintavaikutuksia
* Inflaation vaihtelun lisdantyminen

« Siirtyminen vahahiiliseen talouteen edellyttaa suhteellisten hintojen muutoksia
« Hiili-intensiivisten hintojen noustava suhteessa vahahiilisten tuotteiden ja tuotantopanosten hintoihin
« Muutoksen tulisi olla vakaa ja asteittainen

» lImastopolitiikkatoimet voivat vaikuttaa hintoihin monella tavalla
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lImastonmuutos vaikuttaa tuottavuuteen ja talouden
tasapainokorkoon ja siten myos rahapolitiikan pelivaraan

Euroalueen reaalisen tasapainokoron arvioita

—Holston-Laubach-Williams Estimates derived from market prices*
3 %, real interest rate
\/ e \
1 \/’/J\ /\
-1 /1 \
-2

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
*5-year rate 5 years ahead, difference between interest rate swap and inflation swap.
Sources: Macrobond, Bloomberg and calculations by the Bank of Finland. 3242s@NIR
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Keskuspankit tukevat vihreaa kasvua

 Huomattavat investointitarpeet
» Hinta- ja rahoitusvakaus tukevat investointeja

* lImastonmuutoksen ja siirtyman aiheuttamien riskien tunnistaminen ja
lieventaminen
« Kestavaa rahoitusta omaisuuserien ostojen kautta

» Eurojarjestelma on jo ostanut lahes neljanneksen vakuuskelpoisista vihreista
joukkolainoista

« Esim. Suomen Pankki on tehnyt yksinomaan teemasijoituksia yli 500 milj. dollarilla

g
; SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK
15.3.2022 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 8 EUROJARJESTELMA% ssssssssssss



lImastonmuutoksen huomiointi yrityslainaostoissa

« Keskuspankkien tarkea tukea myaos niiden yritysten rahoitusoloja, joiden tulisi
Investoida enemman vihreisiin projekteihin

* Yritysten hiilidioksidipaastoja tulisi arvioida suhteessa niiden oman sektorin
muihin yrityksiin
« Tama lahestymistapa on kaytdossa Englannin keskuspankilla

« Ostoja kohdennetaan niihin yrityksiin, jotka toimivat ilmastoystavallisimmin omalla sektorillaan
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EKP uudisti rahapolitiikan strategiansa

* [Imastonmuutos oli osa kesalla 2021 toteutettua EKP:n
rahapolitiikan strategian uudelleenarviointia

 Strategia-arvon muita osa-alueita esimerkiksi:

« Hintavakauden maaritelma (symmetrinen 2 prosentin inflaatiotavoite)
« Rahapolitiikan valineet ja niiden tehokkuus

* Taloudellinen ja rahatalouden analyysi

« EKP:n viestintapolitiikka
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EKP:n ilmastonmuutoksen toimintasuunnitelma

Rahapolitiikan strategiaan sisallytetyt ilmastonmuutosnakokohdat:

1. Kehitetaan uusia makrotalouden malleja ja analyyseja

2. Kehitetaan uusia indikaattoreita riskien analysointia varten

3. llmastotietojen julkistaminen vakuus- ja ostokelpoisuuden edellytyksena

4. Riskiarvioinnin painottaminen

5. llmastonmuutosriskien sisallyttaminen vakuuskaytantoon

6. llmastonmuutosriskien huomioon ottaminen yrityssektorin velkapaperien ostoissa

Toimet pannaan taytantoon viimeistaan vuonna 2024
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EKP:n ilmastonmuutokseen liittyvien toimien
eteneminen lahivuosina

« Ensimmainen tavoite: Luotettava tietoaineisto

* llmastonmuutosriskien analysoimiseen tarvittavien tietojen kerdaminen
« Mallien mukauttaminen ja ilmastonmuutoksen sisallyttaminen malleihin

« Toinen tavoite: Tietdmys

 Omaan toimintaan kohdistuvien ilmastoriskien arvioiminen

* Yrityksiin ja pankkeihin kohdistuvien ilmastoriskien arvioiminen

* |lImastoriskien julkistamisesta ensisijainen tavoite

 Arvioidaan, kuinka luottoluokituksissa otetaan huomioon ilmastoriskit

« Kolmas tavoite: Kaytannon toimet

* llmastoriskien sisallyttaminen vakuuskaytantoon
« Omat arvopaperiostot entista vinreammiksi
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Suomen Pankin sijoitustoiminta ja ilmastotavoitteet

suomenpankKi.fi



Paatoksenteko riippuu sijoitussalkusta

Yhteinen paatoksenteko

Oma
rahoitusvarallisuus

" MEN PAN FINLANDS BA
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Sijoitustoiminnan tavoitteet

«\Likvidiys
Euromaarainen
varallisuus ja e Turvallisuus
pitkan aitkavalin
sijoitukset e Vastuullisuus
 Tuotto



Vastuullinen sijoittaminen Suomen Pankissa

A
& 0,
Otamme ,3 4 9 Sijoitamme
ESG-tekijoita ‘SJ Z vihreisiin,
huomioon w Z  yhteiskunnallisiin
sijoituksen ‘ Z  jakestavan
kaikissa kehityksen
vaiheissa Lahestymistavat kohteisiin
vastuullisuuteen
% g
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%, N
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A, &
/Nslv 90\ « YK:n Global Compact
TARKASTE\-U B « ILO:n tybeldman
Vaadimme peruskonventiot
sijoituskohteiltamme + OECD:n ohjeet
kansainvalisten normien monikansallisille yrityksille
noudattamista dadddaaddds + Kiistanalaiset aseet
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Suomen Pankin vastuullisen sijoittamisen kehitysaskeleet

Aiemmin tehtyja toimenpiteita

Sisainen vastuullisen sijoittamisen tyoéryhma (2015)

Vastuullisen sijoittamisen periaatteet ja
normipohjainen tarkastelu (2015/ 2017)

NGFS-jasenyys (2018)

YK:n tukemien vastuullisuusperiaatteiden (PRI)
allekirjoittaminen (2019)

Jasenyys Finsifissa (2020)

Normipohjaisen tarkastelun laajennus varainhoitajiin
ja vastapuoliin (2020)

Hiili-intensiteettilaskennat (2020-2021)

Oman sijoitustoiminnan ilmastotavoite ja ensimmaiset
valitavoitteet (2021)

Taman vuoden / tulevia toimenpiteita

» Laajan ilmastodatan hankinta ja
kayttoonotto (2021-2022)

» Eurojarjestelman yhteiset tavoitteet
ilmastoriskien laskennasta ja julkistamisesta

* TCFD-raportointikehikon laajempi
hyddyntaminen ilmastoriskien ja -
mahdollisuuksien raportoimisessa

 Aktiivisen tyoryhmatyoskentelyn jatkaminen
kv. tyoryhmissa vastuullisuuden
edistamiseksi (eurojarjestelma, NGFS)
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Suomen Pankin sijoitustoiminnan ilmastotavoitteet

 Laaja tavoite, joka kattaa koko oman sijoitussalkun (aluksi pl. kulta)

 Hillineutraalius viimeistaan vuonna 2050

 Aluksi huomioimme suorat p&aastot ja ostetun energian epasuorat paastot (scopet 1 ja 2).
Laskennan, menetelmien ja kattavuuden kehittyessa voidaan huomioida myds muut
epasuorat paastot (scope 3)

« Valitavoitteet omaisuuslajeittain, tiekartta kohti hiilineutraalisuutta

» Raja-arvot suorille sijoituksille fossiilisiin polttoaineisiin

« Maaralliset paastovahennystavoitteet osakesijoituksille (viidessa vuodessa -50%)

« Laadulliset tavoitteet ulkopuolisille rahastonhoitajille ja valtiosidonnaisille sijoituksille
« Saannollinen valitavoitteiden tarkastelu ja raportointi

g
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Rahoitusvarallisuuden jakaantuminen eri luokkiin

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus 31.12.2021 31.12.2020

Milj. euroa Milj. euroa
Kulta 2537 2434
Valuuttavaranto 6719 6 261
SDR 690 574
USD-médrgiset korkosijoitulset 4 255 4 200
GBP-ma&iriiset korkosijoifukset T 732
JPY-midrdiset korkosijoitukset 732 754
Korkorahastot 264 0
EUR-maaraiset korkosijoitukset 0 61
Osakerahastot 1513 1135
Kiinteistérahastot 176 119
Yhteensa 10 946 10 010

Lihde: Suomen Pankdi.
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Suomen Pankin korkosijoitusvarallisuus Allokaatio Allokaatio
31.12.2021 31.12.2020

(%) (%)

Valtioiden velkakirjat ja keskuspankkitalletukset 52.2 56.1
Valtiosidonnaiset velkakirjat 29.9 25.7
Katetut velkakirjat 4.9 1.0
Yritysten velkakirjat 114 10.7
Kéteinen 1.6 0.6
Yhteensa 100 100

SUOMEN PANKKI

EUROJARJESTELMA
~

FINLANDS BANK

EUROSYSTEMET



Yleista keskuspankkien ilmastotavoitteista

* [Imastotavoitteita on asetettu vasta
vahan keskuspankeissa.

» Aiheesta kaydaan aktiivista
keskustelua ja kehitystyota
tehdaan globaalisti.

« Suomen Pankki on julkaissut
hillineutraalisuustavoitteen
ensimmaisena keskuspankkina.
MyOs ensimmaiset valitavoitteet
(tiekartta) ovat julkisia.

15.3.2022 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU

20

ReclaimFinancen tutkimus:

Assessment of G20 and Eurosystem central banks’ SRI policies

SRI policy
Very weak SRI to be
" P o be
policy significantly .
improved

Member of the
G20 and the
Eurasystern

Mo SRl policy

Member of the
Eurosystemn

Tutkimus tehty ennen vélitavoitteiden
julkaisemista.



Ensimmaiset valitavoitteet, tiekartta hiilineutraalisuuteen

Suorat sijoitukset Epésuorat sijoitukset

Valtiot Valtiosidonnaiset Yrityslainat Osakkeet Kiinteistot Muut

Yllapitaa julkista Toimialakohtaiset 50% péaastovahennystavoite*

'| tkeSkUS:eLua i Kannustaa valtiosidonnaisia Tkevaintorajoitteet hiiele, oljylle Sijoittaa tuotteisiin tai  Sijoittaa tuotteisiin tai
Ensimmaisen L;nnisu(s)tnarguslijtgn ?/thi?)ijtz likkeeseenlaskioita 12 kaasulle. Epatyypilliseen 6liyn-  gjjoittaa tuotteisiin tai sellaisten varainhoitajien Se”ti'z':teef?s‘ifiirﬁ'o'm;';?'en
vaiheen it it AVia T — ja kaasuntuotantoon otetaan sellaisten varainhoitajien tuotteisiin, joilla on otk lIn, JjotliEd
valitavoite kase alllr'n'aatn ¥ 't?v!? iimastotavoitteita omalle <23 vuoden 2022 aikana, kun - otteisiin, joilla on riittévén fittavan lagja ja Ml Bl
ansallisia tavoitteita - - L e A ianhimoi
e e | e T _ saatavilla on tarvittavaa lagja ja kunnianhimoinen ~_ kunnianhimoinen . kunnlan'h|m0|r?en
P iimastodataa. Rajoitteet otetaan iimastotavoite/-vaikutus ilmastotavoite/-vaikutus. ilmastotavoite/-vaikutus,
mukaisesti, kayttdon vuoden 2022 aikana. :
Mahdollisia - : - : Uusia toimialakohtaisia
Maaréllinen tavoite Maaréllinen tavoite 1. o . T T .
seuraavan esimerkiksi salkun vaiheessa asetettuien rajoituksia (uusia toimialoja, Paastbvahennystavoitteen
vaiheen ) nykyisten rajoitusten kiristaminen.

painotuksia muuttamalla. tavoitteiden perusteella.

vélitavoitteita kiristamista).

Seuraava tarkastelupiste ~ Seuraava tarkastelupiste Seuraava tarkastelupiste  Seuraava tarkastelupiste Seuraava tarkastelupiste

Alkataulu viimeistaan 2025. viimeistaan 2025. SRUEENE el TsE At viimeistadn 2025. viimeistaan 2025. viimeistadn 2025.
* Lasketaan salkun painotettuna hiili-intensiteettina kansainvalisen suosituksen mukaisesti oy
. SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK
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Paatelmat

* [Imastonmuutos on pitkan aikavalin ilmig, joka muuttaa keskuspankkien
toimintaymparistéa pysyvasti.

 EKP:n uudessa strategiassa korostetaan ilmastonmuutokseen liittyvia seikkoja.

« Suomen Pankki on asettanut hiilineutraalisuustavoitteen ja tiekartan omalle
sijoitustoiminnalleen.

g
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Miten Venajan hyokkays Ukrainaan vaikuttaa
Ilmastokysymyksiin?

 Ainakin akuutisti ilmastokysymykset voivat joutua taka-alalle

 Jos sota ja pakotteet heikentavat oleellisesti talouskehitysta, se vol
vahentaa ilmastoinvestointien rahoitusta

« Pakotteet ja muut tarjontahairiot energiamarkkinoilla johtavat
nintojen nousuun ja lyhyella aikavalilla myas kivihiillen kayton
Kasvuun

* Pidemmalla aikavalilla pyrkimys kasvattaa energiaomavaraisuutta
vol kuitenkin kithdyttaa siirtymaa uusiutuvaan energiaan

; SUOMEN PANKKI > FINLAND S BANK
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Mita eri paastoluokilla tarkoitetaan?

Tt
- AL ; rr
CO3 2al3 : et SFy
Scope 2 Scope 1
cbnanerciis Suorat
ot paastot

ks @i

Ostetut
tuott Ostettu sahkO, hoyry,
ect ja Iammitys ja j@ahdytys
PR (omaan kayttoon)

Paéstolahteet raportoivan
organisaation jadlkeen
(downstream)

Paastolahleet ennen raportolvaa Raportoiva
organisaatiota (upstream) organisaatio

Lahde: ilmastorintama.net
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