This is a part of “Proposal for a REGULATION OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL on the establishment of a framework to facilitate sustainable investment” I translated recently.

Source:
(9) Offering financial products which pursue environmentally sustainable objectives is an effective way of channelling private investments into sustainable activities. National requirements for marketing financial products or corporate bonds as environmentally sustainable investments, including the requirements set out by Member States and the Union to allow the relevant market actors to use a national label, aim to enhance investor confidence and awareness of environmental impact, to create visibility and to address concerns about “greenwashing”. Greenwashing refers to the practice of gaining an unfair competitive advantage by marketing a financial product as environmentally friendly, when in fact it does not meet basic environmental standards. Currently a few Member States have in place labelling schemes. Those existing schemes build on different taxonomies classifying environmentally sustainable economic activities. Given the political commitments under the Paris Agreement and at Union level, it is likely that more and more Member States will establish labelling schemes or other requirements on financial market participants or issuers in respect of financial products or corporate bonds marketed as environmentally sustainable. In doing so, Member States would be using their own national taxonomies for the purposes of determining which investments qualify as sustainable. If such national requirements are based on different criteria as to which economic activities qualify as environmentally sustainable, investors will be discouraged from investing across borders, due to difficulties in comparing different investment opportunities. In addition, economic operators wishing to attract investment from across the Union would have to meet different criteria in the various Member States in order for their activities to qualify as environmentally sustainable for the purposes of those different labels. The absence of uniform criteria will thus increase costs and create a significant disincentive for economic operators, amounting to an impediment to access cross-border capital markets for sustainable investments. 
The criteria for determining whether an economic activity is environmentally sustainable should be harmonised at Union level, in order to remove barriers to the functioning of the internal market with regard to raising funds for sustainable projects, and prevent their future emergence. With such harmonisation economic operators will find it easier to raise funding for their environmentally sustainable activities across borders, as their economic activities can be compared against uniform criteria in order to be selected as underlying assets for environmentally sustainable investments. It will therefore facilitate attracting investment across borders within the Union. 
(10) Moreover, if financial market participants do not provide any explanation to investors for how the activities they invest in contribute to environmental objectives, or if they use different concepts in their explanation of what is a ‘environmentally sustainable’ economic activity, investors will find it disproportionately burdensome to check and compare different financial products. It has been found that this discourages investors from investing into environmentally sustainable financial products. Furthermore, the lack of investor confidence has major detrimental impacts on the market for sustainable investment. It has further been shown that national rules or market-based initiatives taken to tackle this issue within national borders will lead to fragmenting the internal market. If financial market participants disclose how and to what extent the financial products that they offer are environmentally sustainable actually meet the criteria for environmentally sustainable economic activities under this Regulation, and they use for such disclosures common criteria across the Union, this will help investors compare investment opportunities across borders and will incentivise investee companies to make their business models more sustainable. Additionally, investors will invest in environmentally sustainable financial products with higher confidence across the Union, thereby improving the functioning of the internal market.

Target:

(9)	環境に配慮した持続可能性の目標を追求する金融商品の提供は、民間の投資を持続可能な活動へと振り向ける効果的な方法である。金融商品や社債を環境的に持続可能な投資として売りに出すための国内要件には、該当する市場関係者に国内ラベルの使用を認めるEU加盟国及びEU策定の要件が含まれるが、これは、環境への影響に対する投資家の信頼と認識を高めること、可視性をもたらすこと、そして「グリーンウォッシュ」についての懸念に対応することを目指している。グリーンウォッシュとは、金融商品が実際には基本的な環境基準を満たしていないにもかかわらず、環境に優しい商品としてそれを売り込むことで不当な競争優位を得る行為を指す。現在、複数の加盟国がラベル制度を実施している。これらの既存の制度は、環境的に持続可能な経済活動を分類する異なるタクソノミーを基盤としている。パリ協定やEUレベルで求められる政治的コミットメントを踏まえると、環境的に持続可能として売り出される金融商品や社債に関し、金融市場の参加者や発行体に対しラベル制度や他の要件を設定する加盟国は増えると予想される。加盟国はそうした要件を設定する際に、持続可能とみなされる投資を判断する目的で自国のタクソノミーを使用すると考えられる。そのような国内要件が、経済活動を環境的に持続可能とみなす異なる基準に基づいたものである場合、様々な投資機会を比較することが困難となるため、投資家は国境を超えた投資を手控えるようになるであろう。さらに、EU全体から投資を誘致しようとする経済主体は、その活動がこれらの異なるラベルの適用上環境的に持続可能と認定されるよう、加盟国ごとに異なる基準を満たさなければならなくなる。よって、統一基準がないことによりコストは上昇し、経済主体の意欲が著しく阻害される結果、持続可能な投資のために国境を超えた資本市場にアクセスすることが困難となる。
経済活動が環境的に持続可能か否かを判断する基準は、持続可能なプロジェクトへの資金調達という点で域内市場の機能を阻害する障害を取り除くと同時に、それが将来出現するのを防ぐため、EU全体で調和される必要がある。そうした調和があれば、経済主体の活動を統一基準と比較して環境的に持続可能な投資の原資産として選択できるようになるため、環境的に持続可能な活動に向けた資金の国境を超えた調達が容易となる。したがって、それによりEU域内の国境を超えた投資が促進されるであろう。
(10)	加えて、投資対象の活動が環境目標にいかに貢献するかについて金融市場の参加者が投資家に一切説明しなかったり、「環境的に持続可能」な経済活動とは何かを別の概念を用いて説明したりすれば、さまざまな金融商品をチェックして比較する投資家の負担は不均衡に大きくなる。こうした状況が環境的に持続可能な金融商品への投資から投資家を遠ざけていることが分かっているうえ、投資家の信頼感の欠如が持続可能な投資の市場に重大な弊害ももたらしている。また、この問題に国内で対処するための国内規程や市場ベースのイニシアチブが域内市場の細分化につながることも明らかとなっている。金融市場参加者が、環境的に持続可能であると提供するその金融商品が本規則に基づく環境的に持続可能な経済活動の基準をいかにして、どの程度満たすかを開示し、そうした開示のためにEU全体の共通基準を使用すれば、それが、投資家が国境を超えて投資機会を比較する助けとなり、投資対象の企業がそのビジネスモデルをもっと持続可能なものとするインセンティブとなる。さらに、環境的に持続可能な金融商品に投資する投資家の信頼感がEU全体で高まり、それに伴い域内市場の機能改善が促されるであろう。


