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Elon osavuosiraportti 1.1.—30.6.2024: Sijoitukset tuottivat
1,6 miljardia euroa eli 5,2 prosenttia

Raportilla suluissa olevat vertailuluvut ovat 30.6.2023 lukuja, ellei toisin ole ilmoitettu.
Tammi-kesakuu lyhyesti

e Kokonaistulos oli 563,4 (48,2) miljoonaa euroa.

e Sijoitustoiminnan nettotuotto oli 5,2 (2,8) prosenttia eli 1,6 miljardia euroa. Sijoitusten
markkina-arvo oli 31,3 (30,0 vuoden 2023 lopussa) miljardia euroa. Sijoitusten kymmenen
vuoden keskituotto oli 5,6 prosenttia. Tama vastaa 3,5 prosentin reaalituottoa.

e Hoitokustannustulolla katettavat liikekulut olivat 37,8 (39,3) miljoonaa euroa.

e Vakuutusmaksutulo oli 2,2 (2,2) miljardia euroa. Eldkkeitd ja muita korvauksia maksettiin 2,3
(2,2) miljardia euroa.

e Vakavaraisuusaste oli 122,8 (121,3 vuoden 2023 lopussa) prosenttia ja vakavaraisuuspdaaoma
oli 1,4-kertainen (1,5-kertainen vuoden 2023 lopussa) vakavaraisuusrajaan nahden.

Avainluvut
1.1.-30.6.2024 1.1.-30.6.2023 1.1.-31.12.2023
Vakuutusmaksutulo, milj. e 2171,6 2 188,2 4397,5
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, milj. e 1560,6 799,3 1707,9
Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle pddomalle, % 52% 2,8% 6,0 %
30.6.2024 30.6.2023 31.12.2023
Vastuuvelka, milj. e 26 141,6 24 959,5 25733,7
Vakavaraisuuspddoma, milj. e ¥ 5987,0 5153,2 5426,2
suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,4 1,5 1,5
Eldkevarat, milj. e ? 32292,3 29730,2 30922,6
% vastuuvelasta 2 122,8 % 121,0 % 121,3%
TyEL-palkkasumma, milj. e 3 15 888,9 16 250,4 16 001,0
YEL-tydtulosumma, milj. e ¥ 2004,2 1866,4 1878,7

1) Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden saad6sten mukaisesti (vastaava periaate koskee myds muita vakavaraisuustunnuslukuja)
2) STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukainen vastuuvelka + vakavaraisuuspddoma.
3) Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja tyétulosummasta
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Toimitusjohtaja Carl Petterssonin katsaus

W -

Elolla oli vahva ensimmainen vuosipuolisko. Sijoitukset tuottivat tammi-kesakuussa 5,2 prosenttia
eli 1,6 miljardia euroa. Parhaiten tuottivat noteeratut osakesijoitukset, joiden tuotto oli 10,5
prosenttia seka hedge-rahastosijoitukset 7,7 prosenttia. Vakavaraisuusaste vahvistui ja liikekulut
alenivat viime vuoden vastaavaan ajanjaksoon verrattuna.

Keskeisissa talouksissa inflaatio hidastui asteittain. Yhdysvaltain talous kasvoi odotuksia nopeammin
ensimmaisen vuosipuoliskon aikana, mika loi pohjan osakemarkkinoiden myonteiselle kehitykselle.
Merkittavin osakemarkkinoiden ajuri oli Al-teema, minka vuoksi tuotot keskittyivat kapealle
tekoalya hyodyntavalle yritysjoukolle seka suurille teknologiayhtidille. Inflaatio pysyi sijoittajien
keskeisend huolenaiheena, ja korkomarkkinoilla odotukset ohjauskorkojen laskusta vaimenivat.
Katsauskauden jalkeen elokuussa epavarmuus lisaantyi sijoitusarkkinoilla ja tilanne tuskin hellittaa
lahiaikoina.

Kuluva vuosi on tarkea vaalivuosi maailmantaloudessa. Euroopan vaalitulokset ja Yhdysvaltojen
tulevat presidentinvaalit lisddavat epavarmuutta talous-, puolustus- ja kauppapolitiikan nakymaan.
Geopoliittiset jannitteet tuovat epavarmuutta yritysten globaaliin toimintaymparistdon seka
sijoitusmarkkinoille ja tama voi nousta sijoitusmarkkinoiden keskiodon Yhdysvaltojen
presidentinvaalien |dhestyessa.

Suomen talous on saavuttamassa pohjan. Korkotason lasku tukee Suomen toipumista ja
ennusteiden mukaan kansainvalisen kysynnan elpyminen piristaa Suomen vientia syksylla.
Paremman talouskasvun edellytyksena on ostovoiman paraneminen ja asuntolainojen korkojen
asteittainen lasku. Investointien osalta kaanne siirtynee ensi vuoteen. Tilastokeskuksen mukaan
yksityisen sektorin kasvu tammi-kesdkuussa oli vain 0,7 prosenttia viime vuoden vastaavaan
ajanjaksoon verrattuna ja etenkin rakentamisen toimialan tilanne on edelleen heikko. Elossa
katsauskauden TyEL-luottotappioiden maara vastasi viime vuoden maaraa vastaavana ajankohtana.
Vuositasolla luottotappioiden maaran odotetaan hieman nousevan edellisesta vuodesta.

Teimme Elossa hienoa tyota uusien vakuutusten myynnissa katsauskaudella! YEL-vakuutusten
uusmyynnin markkinaosuutemme oli 39,3 prosenttia ja TyELin osalta uusmyynnin markkinaosuus oli
36,7 prosenttia. Uusmyynnin markkinaosuudet jatkoivat vield kasvuaan katsauskauden jalkeen.
Kaynnistimme kesakuussa yrittajien tyotulojen tarkistamisen viime vuoden tapaan. Tana vuonna
tarkistukset koskevat alle 25 000 euron tyotuloja ja tarkistimme katsauskaudella noin 5 900 yrittajan
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tyotulot. Vuoden 2023 aikana tarkistettuja tyotuloja oli puolestaan noin 24 200 kappaletta.
Yrittajien tyotulojen tarkistaminen aloitettiin vuonna 2023 ja Elon vakuuttama tydtulosumma on
kasvanut vuoden 2022 lopusta 10,6 prosenttia.

Elon parantunut kustannustehokkuus tarkoittaa asiakkaillemme edullisempia vakuutusmaksuja.
TyEL-vakuutuksen hoitomaksun maardaytymisperuste vuodelle 2025 on jo vahvistettu ja asiakkaiden
kuukausittain maksama hoitomaksuosa alenee keskimaarin 15 prosenttia vuoden 2025 alusta
alkaen. Maksuissa huomioidaan myds pitkdaikainen asiakkuus ja vakuutuksenottajat saavat
pysyvyysalennuksen, joka alentaa maksua edelleen.

Annoimme Elossa enemman eldkepaatoksia kuin edellisvuoden vastaavana ajankohtana. Etenkin
osittaisen varhennetun vanhuuseldkkeen pdaatosten maarat nousivat merkittavasti, 85,1 prosenttia,
viime vuoden vastaavaan ajanjaksoon verrattuna. Eldkepdatdsten nousun taustalla on useampia
syita. Esimerkiksi vuoden 2022 indeksikorotuksen vuoksi moni haki eldketta jo vuoden 2022
puolella, jonka seurauksena alkuvuonna 2023 vanhuuselakepaatoksia annettiin normaalia
vahemman. Kasvun takana on myds hakijoiden lisdantynyt tietoisuus mahdollisuudesta hakea
osittaista vanhuuselaketta ja varhennettua vanhuuselaketta on haettu myds oman taloudellisen
tilanteen helpottamiseen. My6s ammatillisen kuntoutuksen hakemusmaarat nousivat ja muutaman
vuoden kestanyt hakemusten vahenemistrendi taittui. Tyoelamaan palasi 79 prosenttia
kuntoutujista ja kuntoutusta itse hakeneista toihin palasi 86 prosenttia alkuvuonna paattyneissa
kuntoutuksissa.

Elon vastuullisuusohjelman painopisteet — vakuutamme vastuullisesti, rakennamme inhimillista
tyoelamaa ja sijoitamme tulevaisuuteen — kokoavat liiketoimintamme tarkeimmat teemat ja
pohjaavat vahvasti strategiaamme. Valittujen painopisteiden ymparilla kehitamme toimintaamme ja
opimme lisda. Tastd kertoo riped nousu EcoVadis-vastuullisuusarvioinnissa kultatasolle viime
vuoden hopeasijalta. Saaduilla pisteilla kuulumme parhaaseen viiden prosentin joukkoon kaikista
EcoVadisin arvioimista yrityksista.

Kaynnistin kevaallda oman kasvuyrityskiertueeni ja tapaan vuoden aikana useita suomalaisia
kasvuyrityksia. Tavoitteenani on oppia, mita kasvussa onnistuminen vaatii, kuulla haasteista seka
erityisesti ratkaisuista. Kasvuyritysten roolihan on Suomelle merkittava. Tarvitsemme innovatiivisia
yrityksia, investointeja ja kestdavaa talouskasvua. On ollut antoisaa keskustella eri toimialoilla
toimivien seka eri kokoisten yritysten edustajien kanssa ja kuulla upeita tarinoita. On myos hienoa
nahda, miten monin eri tavoin kasvua rakennetaan. Lammin kiitos kaikille, joiden kanssa sain
vaihtaa ajatuksia! Tavoitehan meilla on yhteinen - luoda hyvinvointia Suomeen!

Talouden toimintaymparisto

Inflaatio hidastui asteittain ja samanaikaisesti taloudet kasvoivat. Tyollisyyden kasvun jatkuminen yllapiti
luottamusta seka kulutushaluja, tosin Yhdysvalloissa enemman kuin Euroopassa. Rahapolitiikan
kiristyssyklin jalkeinen taloussuhdanteen lasku ruokki riskinottohalua sijoitusmarkkinoilla ja nosti
osakekursseja. Oleellisista talouskasvun jatkumiselle oli kotitalouksien ostovoiman vahvistuminen
hidastuvan inflaation ja aikaisempaa nopeammin nousseiden palkkojen vanavedessa. Tama auttoi
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erityisesti yksityisia palvelualoja. Teollisen suhdanteen elpyminen jai vaatimattomaksi, mika heijastui
erityisesti teollisuussyklista riippuvaisiin Suomeen ja Saksaan.

Yhdysvaltojen talous ja sijoitusmarkkinoiden kehitys pysyi Eurooppaa vahvempana. Syita tdhan olivat
hyvin kasvanut Yhdysvaltojen kysynta ja teknologiayhtididen nousun jatkuminen. Euroaluetta ja Suomea
painoi erityisesti Kiinan tuonnin vaimeus. Vaikka Kiinan teollisuussuhdanne elpyi viennin avulla, syntyi
euroalueelle aikaisempaa vahemman kysyntaa. Tama selitti Suomen osakemarkkinan heikkoa suhteellista
kurssikehitysta vuoden toisella neljanneksella. Kehittyneiden markkinoiden rahapolitiikassa nahtiin
kaanne, kun Sveitsin, Ruotsin, Kanadan ja euroalueen keskuspankit leikkasivat ohjauskorkoaan toisella
vuosineljannekselld. Pitkat korot nousivat maltillisesti paamarkkinoilla, mutta nousu tasoittui kesaan
tultaessa.

Ajankohtaista tydeldkejarjestelmasta

Elaketurvakeskus ETK:n elakebarometrin mukaan luottamus elakejarjestelmaan on sailynyt korkealla
tasolla. Barometrin mukaan 60 prosenttia suomalaisista pitad tyoperdistd maahanmuuttoa hyvana
keinona vahvistaa eldkkeiden rahoitusta. Kolmasosan mukaan toiseksi mieluisin vaihtoehto on
elakemaksujen korottaminen. Pyrkimys kasvattaa eldkevarojen tuottoja lisddmalla riskinottoa
sijoitustoiminnassa oli kolmanneksi suosituin vaihtoehto. Vastaajista lahes 30 prosenttia ajatteli keinon
olevan hyva tai melko hyva, mutta suurin piirtein yhtd moni arvioi vaihtoehdon vahintdaan melko
huonoksi. Elakkeiden leikkaamiseen suhtauduttiin kielteisesti.

Yrittdjan eldkelainsdadantd muuttui vuoden 2023 alusta ja tyoeldkeyhtiot ovat velvollisia tarkastamaan
yrittdjan vahvistetun tyotulon kolmen vuoden vélein. Elo jatkoi katsauskaudella lakisaateisten YEL-
tyotulojen tarkistuksia viime vuoden tapaan. Tana vuonna tarkistetaan niiden yrittdjien YEL-tyotulot,
joiden tyotulo on alle 25 000 euroa ja tyotuloa ei ole paivitetty tai sitd ei ole tarkistettu kolmeen vuoteen.

Hallitusohjelman mukaiset neuvottelut tyoeldkejarjestelman kehittdmiseksi ovat jatkuneet
kolmikantaisesti ja neuvottelutuloksen tulee olla valmis tammikuussa 2025. Uudistuksen pitkan aikavalin
tavoitteina ovat julkisen talouden vakauttaminen 0,4 prosenttiyksikkda suhteessa
bruttokansantuotteeseen, tyoeldkejarjestelman taloudellinen kestavyys ja riittava etuustaso. Sosiaali- ja
terveysministerio asetti tydryhman selvittamaan tyoeldkejarjestelman uudistamista syksylla 2023.

Elon taloudellinen kehitys

Yhteenlaskettu kdypien arvojen mukainen kokonaistulos tammi-kesakuulta oli 563,4 (48,2) miljoonaa
euroa. Sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin oli 560,1 (34,1), vakuutusliikkeen tulos oli-1,3 (7,7) miljoonaa
euroa ja muu tulos 2,6 (2,9) miljoonaa euroa. Hoitokustannustulolla katettavat liikekulut olivat 37,8 (39,3)
miljoonaa euroa ja hoitokustannustulos oli 2,1 (3,5) miljoonaa euroa.

Vakavaraisuuspadoman maara kasvoi vuoden 2023 lopusta 560,8 miljoonaa euroa ja se oli kesdakuun
lopussa 5 987,0 (5 426,2 vuoden 2023 lopussa) miljoonaa euroa. Eldkevarat suhteessa vastuuvelkaan eli
vakavaraisuusaste oli 122,8 (121,3 vuoden 2023 lopussa) prosenttia. Vakavaraisuuspadoma oli 1,4-
kertainen (1,5-kertainen vuoden 2023 lopussa) vakavaraisuusrajaan nahden.
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Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin oli 1 560,6 (799,3) miljoonaa euroa. Vastuuvelalle hyvitettiin
korkoa 475,2 (470,4) miljoonaa euroa ja osaketuottosidonnaista lisdvakuutusvastuuta kasvatettiin 525,2
(294,8) miljoonaa euroa.
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Vakavaraisuus
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Vakavaraisuus 1.1.-30.6.2024 1.1.-30.6.2023 1.1.-31.12.2023
Vakavaraisuusraja, milj. e 4287,2 3441,3 3739,1
Vakavaraisuuspdgdoman enimmadismaara, milj. e 12 861,7 10 323,8 11217,4
Vakavaraisuuspadoma, milj. e 5987,0 5153,2 5426,2
Vakavaraisuusaste, % 122,8 121,0 121,3
Vakavaraisuusasema ? 1,4 1,5 1,5

1) Eldkevarat suhteessa STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukaiseen vastuuvelkaan.
2) Vakavaraisuuspadoma suhteessa vakavaraisuusrajaan
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Vakuutustoiminta

Elo on sdilyttanyt asemansa markkinajohtajana YEL-vakuutuksissa ja tydnantajayrityksista lahes joka
kolmas vakuuttaa tyontekijansa Elossa. Kesdakuun lopussa Elon hoidossa oli 45 000 (46 400 vuoden 2023
lopussa) TyEL-vakuutusta ja 83 400 (83 500 vuoden 2023 lopussa) yrittdjien YEL-vakuutusta.
Vakuutettujen tyontekijoiden ja yrittdjien kokonaismaara oli kaikkiaan 508 200 (493 200 vuoden 2023
lopussa). TyEL-vakuutusten asiakashankinta oli maksutulolla mitaten nettomaardisesti -2 (+27) miljoonaa
euroa. YEL-vakuutusasiakashankinta oli puolestaan nettotulokseltaan +3 162 (+2 281) kappaletta.

YEL-tyotulosumman kasvu oli tammi-kesdkuussa 6,7 prosenttia, johtuen muun muassa
tyotulotarkistuksista. Puolen vuoden aikana TyEL-palkkasumman kasvu oli 0,3 prosenttia suurempi kuin
vertailukautena vuonna 2023. Palkkasumman kasvun odotetaan kuitenkin hiipuvan ja olevan koko vuonna
-0,7 prosenttia. Katsauskauden kokonaismaksutulo muuttui -0,8 prosenttia.

TyEL-luottotappioiden maara katsauskaudella oli 10 miljoonaa euroa, joka vastasi viime vuoden maaraa
vastaavana ajankohtana. Monien yritysten taloustilanne jatkuu edelleen haastavana, erityisesti
rakentamisen toimialan yritysten osalta. Luottotappioiden maaran odotetaan hieman nousevan
edellisestd vuodesta.

Elakkeet ja kuntoutus

Elolla oli noin 251 200 (249 800 vuoden 2023 lopussa) eldakkeensaajaa kesdakuun lopussa. Eldkkeita
maksettiin 2 261,3 (2 088,3) miljoonaa euroa tammi-kesdkuussa. Elakepadtoksia annettiin hakemuksesta
yhteensa 14 838 (13 739). Osittaisen varhennetun vanhuuseldkkeen hakemusmaaran kasvu jatkui
edelleen. Pdatoksia osittaisesta varhennetusta vanhuuseldkkeesta annettiin 2 780 (1 502) ja paatokset
nousivat 85,1 prosenttia viime vuoden vastaavasta ajankohdasta. Vanhuuseldkkeestd annettiin paatoksia
3174 (2 960) ja perhe-eldkkeestd 1 349 (1 543).

Ammatillisen kuntoutuksen hakemusmaarat nousivat ja muutaman vuoden kestdanyt hakemusten
vahenemistrendi taittui. Kuntoutuspaatoksia hakemuksista annettiin yhteensa 938 (886) ja
tyokyvyttomyyseldkkeen yhteydessa annettuja kuntoutuspdatoksia 522 (588). Tydelamaan palasi 79
prosenttia kuntoutujista ja kuntoutusta itse hakeneista tydhon palasi 86 prosenttia alkuvuonna
paattyneissa kuntoutuksissa. Tyokyvyttdmyyseldkkeiden hakemusmaérat olivat samalla tasolla kuin
vuonna 2023, mutta tyokyvyttomyyselakkeiden myontdomaarat sen sijaan laskivat. Uusia myonteisia
tyokyvyttomyyseldkepadatoksia annettiin 1 650 (2 040) kappaletta, mikd on 19 prosenttia vahemman kuin
vastaavaan aikaan viime vuonna. Vuonna 2023 annettiin eniten tydkyvyttomyyselakepaatoksia Elon
historiassa.

Sijoitukset

Yhdysvaltain talous kasvoi odotuksia nopeammin ensimmaisen vuosipuoliskon aikana, mika loi pohjan
osakemarkkinoiden myonteiselle kehitykselle. Inflaatio pysyi sijoittajien keskeisena huolenaiheena, ja
korkomarkkinoilla odotukset ohjauskorkojen laskusta vaimenivat. Isossa kuvassa osakemarkkinoille riitti
kuitenkin suunta alenevasta inflaatiosta.

Elon sijoitukset tuottivat 5,2 (2,8) prosenttia eli 1,6 miljardia euroa ensimmaisella vuosipuoliskolla. Toisen
kvartaalin sijoitustuotto oli 1,8 (1,2) prosenttia. Kesakuun lopussa Elon sijoitusten kymmenen vuoden
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keskimaardinen nimellistuotto oli 5,6 prosenttia ja vastaava reaalituotto oli 3,5 prosenttia. Viiden vuoden
keskimaardinen nimellistuotto oli 6,0 prosenttia ja vastaava reaalituotto 2,5 prosenttia.

Elon osakesijoitusten tuotto oli 8,0 (4,3) prosenttia. Parhaiten tuottivat noteeratut osakesijoitukset,
joiden tuotto oli 10,5 (6,7) prosenttia. Pddomasijoitukset tuottivat 4,5 (1,7) prosenttia. Al-teema toimi
merkittavimpana osakemarkkinoiden ajurina, minka vuoksi tuotot keskittyivat kapealle tekoalya
hyddyntavalle yritysjoukolle ja suurille teknologiayhtidille. Suuret yhtiot tuottivat pienia paremmin
vahvemman rahoitusaseman turvin. Yhdysvalloissa osakemarkkinat tuottivat parhaiten alkuvuonna, kun
taas Euroopassa tuotot tasaantuivat hyvan ensimmaisen vuosineljanneksen jalkeen. Euroopassa
epavarmuus Ranskan parlamenttivaalien lopputuloksesta aiheutti sijoitusmarkkinoilla huomattavaa
kurssiheiluntaa. Aasiassa tuotot olivat hyvia Japanin, tekodlypainotteisen Taiwanin seka toisella
neljanneksellad piristyneen Kiinan osakemarkkinan myota.

Muutokset ohjauskoron laskuodotuksissa nostivat markkinakorkoja ja painoivat valtiolainasijoitusten
tuotot negatiivisiksi ensimmaiselld vuosipuoliskolla. Korkotason nousuvauhti tosin hiipui toisen
neljanneksen aikana. Euroopan keskuspankki laski odotetusti ohjauskorkoaan kesakuussa, mutta
pidattaytyi toistaiseksi sitoutumasta tuleviin koronleikkauksiin. Kehittyvien markkinoiden lainojen
positiivisesta tuotosta huolimatta Elon valtiolainasijoitusten tuottovaikutus oli kokonaisuudessaan
negatiivinen.

Luottoriskimarginaalit kaventuivat alkuvuoden aikana etenkin Euroopassa, vaikka kesakuun puolivalissa
marginaalit leventyivat akillisesti johtuen Ranskan parlamenttivaaleihin liittyvasta epavarmuudesta.
Yritysten velanhoitokyky sailyi hyvalla tasolla, ja luottohdirididen maara pysyi matalana. Elon
luottoriskisijoitukset tuottivat positiivisesti korkean riskin yrityslainojen ja lainamuotoisten sijoitusten
hyvan tuottokehityksen ansiosta. Elon korkosijoitukset tuottivat 1,5 (2,2) prosenttia.

Kiinteistosijoitusmarkkinoilla kaupankaynti jatkui alkuvuoden ajan hiljaisena. Korkotason alenemisen
odotetaan lisdavan sijoittajakysyntaa ja pienia merkkeja markkinan piristymisesta oli havaittavissa jo
alkukesalla. Kiinteistdjen kayttdasteet ovat sdilyneet hyvalla tasolla. Kiinteistdsijoitusten tuotto oli 0,9
(0,2) prosenttia.

Muiden sijoitusten tuotto oli 7,7 (2,0) prosenttia. Muut sijoitukset koostuivat padosin hedge-
rahastosijoituksista, jotka tuottivat erityisesti hyvan rahasto- ja strategiavalinnan ansiosta erinomaisesti
7,7 (2,6) prosenttia.
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Sijoitusten jakauma 30.6.2024
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Tuottoriskitaulukko 30.6.2024

Volati-
Perusjakauma Riskijakauma Tuotto liteetti
milj. e % milj. e % % %

Korkosijoitukset 8086,0 25,8 8 695,9 27,8 1,5
Lainasaamiset 560,0 1,8 560,0 1,8 3,7
Joukkovelkakirjalainat 64715 20,7 7 081,3 22,6 1,3 3,9

Julkisyhteisojen joukkovelkakirjalainat 2094,7 6,7 2703,6 8,6 -1,1

Muiden yhteisdjen joukkovelkakirjalainat 4376,7 14,0 4377,7 14,0 2,5
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset sis.
sij. kohdistuvat saamiset ja velat 1054,6 3,4 1054,6 3,4 1,7
Osakesijoitukset 16 246,2 51,9 16 589,9 53,0 8,0
Noteeratut osakkeet 10162,4 32,5 10 506,1 33,6 10,5 12,0
Padomasijoitukset 5439,8 17,4 5439,8 17,4 4,5
Noteeraamattomat osakkeet 644,0 2,1 644,0 2,1 -0,9
Kiinteistosijoitukset 3967,0 12,7 3967,0 12,7 0,9
Suorat kiinteistosijoitukset 2 645,8 8,5 2 645,8 8,5 2,0
KiinteistOsijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 1321,2 4,2 1321,2 4,2 -1,3
Muut sijoitukset 3007,5 9,6 3007,5 9,6 7,7
Hedge-rahastosijoitukset 3004,2 9,6 3004,2 9,6 7,7 4,1
Hyodykesijoitukset 0,0 0,0 0,0 0,0 -
Muut sijoitukset 3,4 0,0 3,4 0,0 -
Sijoitukset yhteensa 31306,8 100,0 32260,4 103,0 5,2 3,9
Johdannaisten vaikutus -953,5 -3,0
Yhteensa 31306,8 100,0 31306,8 100,0

Valuuttajohdannaisten tuotto on arvioitu omaisuuslajeille raportointikauden aikana keskiméaaraisen valuuttamaardisen omaisuuden suhteessa.
Kokonaistuottoprosentti sisaltaa sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut. Joukkolainojen modifioitu duraatio on

4,6.

Avoin valuuttapositio on 30,9 % markkina-arvosta.

Henkilosto

Katsauskauden henkildstomaara oli keskimaarin 471 (469 vuoden 2023 lopussa) ja henkildtydpanos
keskimaarin 437 (434 vuoden 2023 lopussa) henkilotyovuotta. Henkilostokulut olivat 20,5 (20,8)
miljoonaa euroa.

Elo on sitoutunut vastuullisen tydpaikan ja kesdduunin periaatteisiin ja on mukana Vastuullinen
tydnantaja -yhteisossa. Vastuullinen tydpaikka -tutkimukseen osallistuneiden elolaisten kokemus
tybnantajan vastuullisuudesta parantui edellisestd mittauskerrasta ja sai arvosanan 4,03 arviointiasteikolla
1-5. Henkilostokokemusta mittaavan Pulssi-kyselyn kokonaisindeksi oli 3,28, kun asteikko on 1-4. Elon
henkildstokokemuksen tulos on sama kuin Suomen asiantuntijanormi. Suositteluhalukkuus Elosta
tyonantajana (eNPS) on yksi Elon strategian toteutumisen mittareista. Vuonna 2023 alkanut positiivinen
trendi jatkui ja eNPS oli 24 (vuoden 2023 lopussa 14).



Elon osavuosiraportti 12 (15)

Hallinto

Elon hallitus valitsi hallituksen puheenjohtajan ja varapuheenjohtajat vuodelle 2024. Hallituksen
puheenjohtajana jatkaa Aava Terveyspalvelut Oy:n toimitusjohtaja Antti Aho. Ensimmaisena
varapuheenjohtajana jatkaa Akava ry:n puheenjohtaja Maria Lofgren ja toisena varapuheenjohtajana
Teknologiateollisuus ry:n varatoimitusjohtaja Minna Helle. Hallituksen puheenjohtajisto muodostaa
nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan, ja sen puheenjohtajana toimii hallituksen puheenjohtaja. Tarkastus- ja
riskivaliokunnan puheenjohtajana on Minna Alitalo ja jasenina ovat Janne Makkula, Sinikka Naatsaari ja
Timo Viherkentta. Elon verkkosivuilla on ajantasainen listaus hallinnon luottamustoimista seka selvitys
hallinto- ja ohjausjarjestelmastd, joka perustuu hallinnointikoodin suosituksiin.

Elon varsinainen yhtiokokous pidettiin 22.4.2024. Yhtidkokous vahvisti tilinpaatoksen ja
konsernitilinpaatoksen, paatti voiton kaytosta hallituksen esityksen mukaisesti seka myonsi
vastuuvapauden hallintoneuvoston ja hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle. Hallintoneuvoston
jasenmaara paatettiin sailyttda 36:ssa.

Uusiksi hallintoneuvoston jaseniksi toimikaudelle 2024-2027 valittiin Heimo J. Aho (hallituksen
puheenjohtaja, toimitusjohtaja, kauppaneuvos, TWP Group Oy), Jenni Karsio (puheenjohtaja, Sosiaalialan
korkeakoulutettujen ammattijarjesto Talentia ry, Akava), Minna Vanhala-Harmanen (toimitusjohtaja,
Perheyritysten liitto), Antti Vuonokari (toimitusjohtaja, Pihla Group Oy). Erovuorossa olevista jasenista
valittiin uudelleen seuraavalle kolmivuotiskaudelle 2024—-2027 llkka Brotherus, Antti Hakala, Veli-Matti
Kuntonen, Antti M&atta, Antti Rantalainen, Mikko Salo, Olli Sarekoski ja Jaana Ylitalo.

Yhtiokokous paatti, etta hallintoneuvoston jasenten palkkiot pysyvat ennallaan.

Yhtiokokous valitsi tilintarkastajaksi tilikaudelle 2024 tilintarkastusyhteiso Ernst & Young Oy:n.
Paavastuullisena tilintarkastajana jatkaa KHT, KRT Heikki llkka. Kestavyysraportoinnin varmentajaksi
valittiin tilintarkastusyhteiso Ernst & Young Oy. Pddvastuullisena kestdvyysraportoinnin varmentajana
toimii KHT, KRT Heikki llkka.

Vastuullisuus

EcoVadis-vastuullisuusarviointiin Elo osallistui toista kertaa ja sai vastuullisuustydsta kultatason
tunnustuksen. Saaduilla pisteillda Elo kuuluu parhaaseen viiden prosentin joukkoon kaikista EcoVadisin
arvioimista yrityksista. Vastuullisuustoimintaa parannettiin esimerkiksi periaatteita tdydentamalla,
tehdyilla toimenpiteilla ja niiden todentamisella. Tama nakyi erityisesti hankintojen arvioinnin
pistemaaran reippaana nousuna. Elo on sitoutunut WWF:n Green Office -ymparistojarjestelman
mukaiseen toimintaan. Elo |apaisi jarjestelmaan kuuluvan auditoinnin kesakuussa ja uusi Green Office -
sertifikaatin. Sertifikaatti on tunnustus siitd, etta Elon toiminta vastaa ulkoisesti asetettuja kriteereja ja
jatkuvaan parantamiseen on sitouduttu.

Omistajaohjaus on keskeinen osa sijoitustoimintamme vastuullisuutta. Elo on omistajana noin 100
kotimaisessa porssiyhtiossa ja osallistuu paasadntoisesti kaikkien omistamiensa yhtididen yhtiékokouksiin
Suomessa. Kesakuun loppuun mennessa Elo osallistui 96 yhtidkokoukseen ja kokouksiin osallistuminen oli
99 prosenttia. Yhdeksdssa yhtiokokouksessa Elo ddnesti vahintdan yhta esityslistalla ollutta esitysta
vastaan. Esityksista seitseman liittyi palkitsemiseen, yksi hallituksen valintaan ja yksi yhtidjarjestyksen
muutokseen.
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Elo on tanadkin vuonna mukana CDP:n Non Disclosure -kampanjassa, jossa kannustetaan yrityksia
raportoimaan riskeista ja niiden hallinnoinnista liittyen ilmastoon, metsakatoon ja veteen.

Kesatyontekijoilla on merkittava yhteiskunnallinen rooli. Nuoret edistavat tydmarkkinoita, tuovat tuoreita
nakemyksia ja toimintatapoja tydpaikoille. Eloon palkattiin jalleen lahes 30 kesatyontekijaa. Osana
vastuullisuusohjelmaa jarjestettiin Job Shadow -paiva, jonka aikana nuoret tutustuivat tyéelamaan
kaytannossa. Paivan rakentamisessa hyoddynnettiin kokemuksia Nuorten yrittdjyys ja talous NYTin kanssa
toteutetusta Job Shadow -ohjelmasta.

Riskienhallinta ja compliance

Tyoelakeyhtiossa vaikuttavuudeltaan huomattavin riski kohdistuu vakavaraisuuden merkittavaan
heikkenemiseen. Elon sijoitusten kokonaisriski on suhteutettu riskinkantokykyyn, jolloin
vakavaraisuusasema ja -aste ovat pysyneet turvaavalla tasolla. Hallitus arvioi kvartaaleittain riski- ja
vakavaraisuusarvio ORSAn keskeiset analyysit. Toisen kvartaalin arviossa hallituksen nakemys oli, ettei
Elon riskitilanteessa ole tapahtunut merkittavia muutoksia suhteessa riski- ja vakavaraisuusarvio ORSAan
nahden. Toukokuussa johtoryhma harjoitteli vakavaraisuudenhallintaa kriisitilanteen
jatkuvuusharjoituksessa. Liiketoiminnot ja tukipalvelut arvioivat operatiiviset riskinsd puolivuosittaisissa
riskikartoituksissa. Panostus tietoturvan kehitykseen jatkuu edelleen ja varautuminen kyberuhkiin on
aktiivista.

Lahiajan nakymat

Yhdysvallat oli vield alkuvuonna maailmantalouden kysynnan kasvun moottori, kun puolestaan Eurooppa
sekd Kiina jaivat talouden alisuoriutujiksi. Yhdysvalloissa heikomman kulutuskysynnan ja heikentyvan
tyomarkkinakehityksen riski on kasvanut. Mikali taantuman merkit toteutuvat Yhdysvaltojen taloudessa,
saatetaan rahapolitiikan tukea kaivata nopeammin.

Euroopan ja Suomen kotitalouksien kuluttamisen lisdantyminen edellyttda vahvempaa luottamusta
talousnakymiin. Talousennusteiden mukaan kansainvalisen kysynnan elpyminen alkaa piristaa Suomen
vientia syksylld ja vuonna 2025 Suomen talouden ennustetaan kasvavan maltillisesti. Ostovoiman
paraneminen ja asuntolainojen korkojen asteittainen lasku ovat edellytyksena parempaan talouskasvuun.
Investointien osalta kdanne siirtynee ensi vuoteen. Tyottomyys kasvaa Suomessa vield tand vuonna.
Kotitalouksien ja yritysten luottamuksen taytyy kohentua ja vetoavun maailmalta lisdantya, jotta Suomen
noin 1,5 prosentin talouskasvu toteutuisi ensi vuonna.

Elo jatkaa tydeldkejarjestelman tehokasta toimeenpanoa ja haluaa strategian mukaisesti kasvattaa
markkinaosuutta TyEL-vakuutuksissa seka sdilyttda asemansa YEL-vakuutusten markkinajohtajana. Elo
panostaa edelleen tydkykypalveluiden kehittdmiseen ja luo asiakkaille lisdarvoa tydkykyriskien
alentamiseksi. Strategian mukaan Elo varmistaa riittavan vakavaraisuuden ja pyrkii saavuttamaan hyvat
tuotot sijoituksilleen pitkalla aikavalilla.
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Sijoitusiakauma kavyvin arvoin

Korkosijoitukset

Lainasaamiset ¥

Joukkovelkakirjalainat

Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset V2
sis. sij. kohdistuvat saamiset ja velat
Osakesijoitukset

Noteeratut osakkeet 3)

Padomasijoitukset ¥

Noteeraamattomat osakkeet *
Kiinteistosijoitukset

Suorat kiinteistosijoitukset
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset
Muut sijoitukset

Hedge-rahastosijoitukset ©

Hyoédykesijoitukset

Muut sijoitukset 7

Sijoitukset yhteensa

Johdannaisten vaikutus ®

Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa

Jvk-salkun modifioitu duraatio

1) Sisaltaa kertyneet korot

2) Sisaltdd rahat ja pankkisaamiset sekd kauppahintasaamiset ja -velat

3) Sisaltaa myos sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle

4) Siséltaa pddomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infratruktuurisijoitukset

5) Sisdltaa myos noteeraamattomat kiinteistosijoitusyhtiot
6) Sisaltaa kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta
7) Sisaltaa erét, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin

Perusjakauma

30.6.2024
milj. e %
8086,0 25,8
560,0 1,8
6 471,5 20,7
1054,6 3,4
16 246,2 51,9
10162,4 32,5
5439,8 17,4
644,0 2,1
3967,0 12,7
2 645,8 8,5
1321,2 4,2
3007,5 9,6
3004,2 9,6
0,0 0,0
34 0,0
31306,8 100,0
31306,8 100,0

4,6

30.6.2023

milj. e %
8537,2 29,5
531,8 1,8

6 634,0 22,9
1371,4 4,7
13773,4 47,5
8208,1 28,3
4942,4 17,1
622,8 2,1
3927,3 13,5
2677,5 9,2
1249,8 4,3
2749,1 9,5
2754,9 9,5
0,0 0,0

-5,8 0,0
28987,0 100,0
28987,0 100,0

31.12.2023

milj. e %
8642,3 28,8
546,3 1,8
6958,9 23,2
1137,1 3,8
14 855,5 49,4
9114,4 30,3
5110,1 17,0
631,0 2,1
39224 13,1
2581,3 8,6
13411 4,5
2 626,5 8,7
2623,7 8,7
0,0 0,0

2,9 0,0
30046,7 100,0
30046,7 100,0

Riskijakauma ®

30.6.2024

mili.e %9

8 695,9 27,8
560,0 1,8

7 081,3 22,6
1054,6 3,4
16589,9 53,0
10 506,1 33,6
5439,8 17,4
644,0 2,1
3967,0 12,7
2 645,8 8,5
1321,2 4,2
3007,5 9,6
3004,2 9,6
0,0 0,0

3,4 0,0
32260,4 103,0
-953,5 -3,0
31306,8 100,0

30.6.2023

milj.e % 9
8672,3 29,9
531,8 1,8
6718,6 23,2
1421,8 4,9
13403,3 46,2
7 838,1 27,0
4942,4 17,1
622,8 2,1
3927,3 13,5
2677,5 9,2
1249,8 4,3
2749,1 9,5
2754,9 9,5
0,0 0,0

-5,8 0,0

28 752,1 99,2
2349 0,8
28987,0 100,0

8) Riskijakauma voidaan esittaa vertailukausilta sitd mukaan kun tietoa kertyy (ei taannehtivasti).
Mikali luvut esitetdan vertailukausilta ja kaudet eivat ole tdysin vertailukelpoisia tulee tdstd antaa tieto.

9) Siséltaa johdannaisten vaikutuksen riski- ja perusjakauman erotukseen. Johdannaisten vaikutus voi olla +/-.
Eron korjauksen jdlkeen riskijakauman loppusumma tdsmaa perusjakaumaan.
10) Suhteellinen osuus lasketaan kdyttaen jakajana "Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensd" -rivin

loppusummaa.
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31.12.2023

milj.e %%

9 607,2 32,0
546,3 1,8
8616,0 28,7
4449 1,5
14982,9 49,9
9241,9 30,8
5110,1 17,0
631,0 2,1
3922,4 13,1
2581,3 8,6
1341,1 4,5
2 626,5 8,7
2623,7 8,7
0,0 0,0

2,9 0,0
31139,1 103,6
-1092,4 -3,6
30046,7 100,0
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Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle paiomalle

Sijoitusten Sitoutunut padaoma Tuotto-% Tuotto-% Tuotto-%
nettotuotot kayvin 9 sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle
arvoin, milj. e ® milj. e padomalle padomalle padomalle
1.1.-30.6.2024 1.1.-30.6.2024 1.1.-30.6.2024 1.1.-30.6.2023 1.1.-31.12.2023
Korkosijoitukset 123,8 8 356,5 1,5 2,2 6,7
Lainasaamiset ! 20,9 557,7 3,7 3,3 6,9
Joukkovelkakirjalainat 85,2 6 756,9 1,3 2,3 7,4
Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset V2 17,7 1042,0 1,7 1,4 3,3
Osakesijoitukset 1201,5 15 085,7 8,0 4,3 8,6
Noteeratut osakkeet 3 972,1 9238,7 10,5 6,7 12,4
Pidomasijoitukset ¥ 235,4 5196,6 4,5 1,7 3,8
Noteeraamattomat osakesijoitukset * -6,0 650,5 -0,9 -5,1 -1,2
Kiinteistosijoitukset 34,1 3942,0 0,9 0,2 -2,4
Suorat kiinteistosijoitukset 51,6 2601,0 2,0 1,7 -1,9
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset -17,5 1341,0 -1,3 -3,0 -3,4
Muut sijoitukset 210,9 2749,8 7,7 2,0 4,4
Hedge-rahastosijoitukset ® 211,8 2746,4 7,7 2,6 4,8
Hyodykesijoitukset 0,0 0,0 - - -
Muut sijoitukset 7 -0,9 3,4 - - -
Sijoitukset yhteensa 1570,4 30134,1 5,2 2,9 6,1
Sijoitustoiminnan kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut -9,8 0,0 0,0 -0,1
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 1560,6 30134,1 5,2 2,8 6,0

1) Sisaltad kertyneet korot 6) Sisaltdd kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta
7) Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin
2) Sisaltaa rahat ja pankkisaamiset sekd kauppahintasaamiset ja -velat sijoituslajeihin

3) Sisaltaa myos sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle 8) Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen muutos - kauden aikana tapahtuneet kassavirrat

4) Sisaltaa padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infratruktuurisijoitukset Kassavirralla tarkoitetaan myyntien/tuottojen ja ostojen/kulujen erotusta

5) Sisdltaa myos noteeraamattomat kiinteistosijoitusyhtiot 9) Sitoutunut paddoma=Markkina-arvo raportointikauden alussa+pdivittdin/kuukausittain aikapainotetut kassavirrat



