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Elon osavuosiraportti 1.1.-30.6.2025:

Vakuutusten uusmyynti ennatyksellisen vahva ja sijoitustuotto positiivinen turbulentissa ymparistéssa

Raportilla suluissa olevat vertailuluvut ovat 30.6.2024 lukuja, ellei toisin
ole ilmoitettu.

Tammi-kesakuu lyhyesti

2

Kokonaistulos oli -162 (563) miljoonaa euroa.

Sijoitustoiminnan nettotuotto oli 1,5 (5,2) prosenttia eli 492 miljoonaa euroa.

Sijoitusten markkina-arvo oli 32,6 (32,4 vuoden 2024 lopussa) miljardia eu-

roa. Sijoitusten kymmenen vuoden keskituotto oli 5,3 prosenttia. Tama vas-
taa 3,2 prosentin reaalituottoa.

Kustannustehokkuus parani ja hoitokustannusosalla kustannettavat liikeku-
lut laskivat 3,4 prosenttia 37 (38) miljoonaan euroon.

Vakuutusmaksutulo oli 2,1 (2,2) miljardia euroa. Eldkkeita ja muita korvauk-
sia maksettiin 2,4 (2,3) miljardia euroa.

Vakavaraisuusaste oli 122,1 (123,0 vuoden 2024 lopussa) prosenttia ja vaka-

varaisuuspédidoma oli 1,4-kertainen (1,4-kertainen vuoden 2024 lopussa) va-

kavaraisuusrajaan nahden.
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Avainluvut

Vakuutusmaksutulo, milj. e
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin,
milj. e

Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle
paadomalle, %

Vastuuvelka, milj. e
Vakavaraisuuspiioma, milj. e ”
suhteessa vakavaraisuusrajaan
Elakevarat, milj. e 2

% vastuuvelasta ?
TyEL-palkkasumma, milj. e ¥

YEL-tyd6tulosumma, milj. e 3

1) Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden sdadddsten mukaisesti (vastaava periaate koskee myoés

muita vakavaraisuustunnuslukuja)

1.1.-30.6.2025
2117,

491,7

1,5 %

30.6.2025
27 420,7
6 019,5
1,4

33 313,7
1221 %

15 277,7

2 060,0

1.1.-30.6.2024 1.1.-31.12.2024

2 171,6

1560,6

52 %

30.6.2024
26 141,6

5 987,0
1,4

32 292,3
122,8 %
15 888,9
2 004,2

2) STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukainen vastuuvelka + vakavaraisuuspagoma.

3) Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja tyétulosummasta

4 378,4

2 560,2

8,5 %

31.12.2024
26 551,4

6 184,1

1,4

33 109,4
123,0 %

15 799,0

2 011,9



Toimitusjohtaja Carl Petterssonin katsaus

Sijoitusmarkkinoiden epadvarmuus kasvoi vuo-
den 2025 toisella neljannekselld, kun Yhdys-
valtojen hallinto asetti tuontitullit kansainvali-
sille kauppakumppaneilleen. Sijoitusmarkki-
noiden heikkous jai lyhytaikaiseksi, kun odo-
tukset kauppaneuvotteluiden etenemisesta
kdansivat osakemarkkinat takaisin nousuun.
Geopoliittiset jannitteet, kauppasota sekd ko-
honnut inflaatio aiheuttavat edelleen huolta
talouskasvun kestédvyydesta.

Suomen talous piristyi hieman vuoden ensim-
maisen puoliskon aikana. Yritysten investointi-
halukkuus ja kuluttajien luottamus ovat kui-
tenkin edelleen alhaisella tasolla johtuen epa-
varmuudesta maailmantalouden kasvunaky-
massé ja kauppapolitiikassa.

Elon sijoitukset tuottivat lAhes 492 miljoonaa
euroa tammi-kesdkuussa. Osakemarkkinoiden
elpyminen markkinakorjauksesta nosti toisen
kvartaalin sijoitustuoton 1,9 prosenttiin. Elon
vakavaraisuusaste laski, mutta vakavaraisuus-
asema pysyi vakaana ja liikekulut laskivat
edelleen viime vuoden vastaavaan ajanjaksoon
verrattuna.

Kotimaan yritysten ja yrittdjien tilanne on
edelleen tukala. Asiakkaidemme konkurssien
maara pysyi tammi-kesdkuussa korkealla ta-
solla, joka nakyi myoés luottotappioissa. Yritys-
ten tilanne valitettavasti jatkuu haasteellisena
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ellemme nde pysyvdmpaa positiivista kehi-
tystd taloudessa.

Olemme Elossa systemaattisesti parantaneet
kustannustehokkuuttamme, ja tdman ansiosta
asiakkaamme maksavat pienempia hoitomak-
suja. TyEL-vakuutuksen asiakkaiden kuukau-
sittain maksamat hoitomaksut laskivat keski-
maérin 15 prosenttia edellisvuodesta vuoteen
2025 ja uudelleen saman 15 prosenttia vuo-
desta 2025 vuoteen 2026. Huomioimme mak-
suissa pitkdaikaisen asiakkuuden, ja vakuutuk-
senottajat saavat pysyvyysalennuksen, joka
alentaa maksua edelleen.

Vakuuttava ja vahva tydmme vakuutusten
uusmyynnissa jatkui ja olemme selkeasti
markkinajohtaja uusien vakuutusten myyn-
nissd. YEL-vakuutusten uusmyynnin kumula-
tiivinen markkinaosuutemme oli 38,5 prosent-
tia ja TyELin osalta vastaava luku oli 41,8 pro-
senttia. Siirtokierroksen tuloksissa nakyy kil-
pailukykymme vahvistuminen ja oikeat toi-
menpiteet myynnin tukemisessa. Kokonaisuu-
dessaan YEL-tulos oli positiivinen ja TyEL-tu-
los jai hieman negatiiviseksi.

Yrittdjien elakejarjestelmaa uudistetaan ja sel-
vitystyon takaraja paattyy marraskuussa. Hal-
lituksen puolivaliriihi linjasi lisdksi, etta yritta-
jien elakemaksu maaraytyisi jatkossa selke-
ammin todellisten tulojen mukaan. Nama ovat
hyvid uutisia ja vastaavat yrittajien toiveisiin.

Lisaksi elakemaksujen rahastoinnissa olisi
hyva paasta liikkeelle. Elakejarjestelman tulee
eldd ajassa ja juuri nyt tyéeldma muuttuu
vauhdilla. Jarjestelman tulee lunastaa yritta-
jien luottamus.

Tybokykyjohtaminen on térkea osa liiketoimin-
taa ja vakiintunut toimintatapa isommissa
asiakasorganisaatioissa. Pienemmissa yrityk-
sissd tdssa on vield enemman kehitettavaa ja
siksi lanseerasimme PK-yritysasiakkaillemme
kattavien verkkopalvelujen rinnalle henkil6-
kohtaisen neuvontapalvelun tyokyvyttodmyys-
elake-, kuntoutus- ja tyokykyasioissa. Tukeak-
semme asiakkaidemme vastuullista toimintaa
olemme myds lisinneet verkkopalveluun uu-
tena ominaisuutena tydkyvyn johtamiseen liit-
tyvan datapohjaisen dokumentin, jota yritys
voi hyodyntdd mm. kestavyysraportoinnissa.

Lyhyeksi jaavat tyourat herattavat keskuste-
lua. Ikdantyva vdestd ja nuorten tyollistymisen
vaikeus haastaa yhteiskuntamme. On tarkeaa
pitda naitd ajankohtaisia aiheita esilld, mutta
lisaksi kaivataan konkreettisia ratkaisuja. Palk-
kasimme Eloon tdna vuonna 30 kesatyonteki-
jaa. Toivomme, ettd he saivat tyduransa alku-
matkalle positiivisen kokemuksen, joka kan-
taa. Iso kiitos heille mahtavasta tydpanok-
sesta! Tydurallaan pidemmalle edenneisiin liit-
tyen saimme ensimmaisten yritysten joukossa
Suomessa ikdjohtamisen sertifikaatin. Tavoit-
teena on tietoisuuden kasvattaminen ikaan
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liittyvistad haasteista tydelamassa ja yritys-
maailman herattely aiheen ymparilla.




Talouden toimintaymparisto

Vuoden 2025 ensimmaiselld vuosipuoliskolla
maailmantalous jatkoi maltillista kasvua jaa-
den kuitenkin jalkeen kasvun pitkdn ajan kes-
kivauhdista. Globaali teollisuussuhdanne piris-
tyi, kun amerikkalaisyritykset varautuivat
tuontitulleihin varastojen kasvattamisella.
Tama heikensi kasvua Yhdysvalloissa, mutta
tuki muiden maiden teollisuusvientia Yhdys-
valtoihin. Lisdksi globaalia kasvua edistivat hi-
dastunut inflaatio ja sen my6ta keventynyt ra-
hapolitiikka.

Tuontitullien asettaminen nosti Yhdysvaltojen
inflaatio-odotuksia ja tdma sitoi keskuspankin
pitdmaan ohjauskorkonsa muuttumattomana.
Euroopan keskuspankki signaloi olevansa la-
helld tavoitettaan ohjauskoron tasossa.
Tammi-kesdakuun valilla EKP laski ohjauskor-
koa nelja kertaa. Kiina jatkoi elvytystoimia,
mutta vaikutukset reaalitalouteen ja padoma-
markkinoihin pysyivat vaisuina.

Euroalueella kasvu oli hidasta ja maittain epa-
tasaista. Kasvuerot yksittaisten euromaiden
valilla kilpistyivat pitkalti kotimaisen kysynnan
eroihin. Heikko kasvu antoi Euroopan keskus-
pankille tilaa jatkaa koronlaskujaan. Kehitty-
vissa talouksissa kasvu jatkui, mutta myds
sielld ndkymat heikkenivat Kiinan kiinteis-
tdsektorin ongelmien ja teollisuuden hidastu-
misen myo6ta.

Suomen talous kasvoi vuoden ensimmaisen
puoliskon aikana maltillisesti, noin prosentin
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edellisvuodesta. Kasvua tukivat inflaation hi-
dastuminen, korkojen lasku ja viennin asteit-
tainen elpyminen. Tyémarkkinoilla tilanne py-
syi vaikeana, kun tyollisid oli selvasti edellis-
vuotta vahemman ja tyottdmyysaste oli kor-
kea, yli 9 prosenttia. Kulutuksen kasvu pysyi
edelleen vaimeana tyémarkkinapelkojen takia.
Investointien kasvua verottivat epavarmuus
maailmantalouden kasvuniakymasti ja kaup-
papolitiikan suuntaviivoista sekd kotimaisen
kysynnan hitaasta elpymisesta.

Ajankohtaista tydelakejarjestelmista
Tydmarkkinajarjestdt saavuttivat neuvottelu-
tuloksen tydelakejarjestelman kehittamisesta
alkuvuodesta 2025. Sosiaali- ja terveysminis-
terion asettama kolmikantainen tydryhma on
jatkanut hallituksen esityksen valmistelua.
Muutokset koskevat eldkkeiden rahoitusta ja
siten erityisesti tydeldkeyhtididen sijoitustoi-
mintaa.

Hallituksen puolivéiliriihessa huhtikuussa teh-
tiin yrittajien elakejarjestelmii koskevia paa-
toksia. Puolivaliriihessa linjattiin, ettd YEL-ty6-
tulon maksimikorotus voi olla 4 000 euroa
vuositasolla kahdella ensimmaiselld tyétulon
tarkistuskerralla. Uusi linjaus koskee kaikkia
nykyisid yrittdjia.

YEL-jarjestelman uudistamista selvittdd sosi-
aali- ja terveysministerién asettama selvitys-
henkild ja maaraaika on marraskuun loppu.
Hallituksen puolivéliriihi linjasi myds, ettad yrit-
tdjien elakemaksu maaraytyisi jatkossa

selkedmmin todellisten tulojen mukaan ja
muutos tulisi voimaan vuodesta 2029.

Elon taloudellinen kehitys

Yhteenlaskettu kdypien arvojen mukainen ko-
konaistulos tammi-kesdkuulta oli -162 (563)
miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tulos kay-
vin arvoin oli -136 (560) miljoonaa euroa, va-
kuutusliikkeen tulos oli -29 (-1) miljoonaa eu-
roa ja muu tulos 2 (3) miljoonaa euroa. Hoito-
kustannustulolla katettavat liikekulut olivat 37
(38) miljoonaa euroa ja hoitokustannustulos
oli 1 (3) miljoonaa euroa.

Vakavaraisuuspddoman maéaéra pieneni vuoden
2024 lopusta 165 miljoonaa euroa ja se oli ke-
sdkuun lopussa 6 020 (6 184 vuoden 2024 lo-
pussa) miljoonaa euroa. Eldkevarat suhteessa
vastuuvelkaan eli vakavaraisuusaste oli 122,1
(123,0 vuoden 2024 lopussa) prosenttia. Vaka-
varaisuuspadoma oli 1,4-kertainen (1,4-kertai-
nen vuoden 2024 lopussa) vakavaraisuusra-
jaan nahden.

Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin oli
492 (1 561) miljoonaa euroa. Vastuuvelalle hy-
vitettiin korkoa 526 (475) miljoonaa euroa ja
osaketuottosidonnaista lisdvakuutusvastuuta
kasvatettiin 101 (525) miljoonaa euroa.
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Vakavaraisuuspadoma

Vakavaraisuuspadoman
enimmaismaara

—8&— Vakavaraisuusraja

Vakavaraisuusaste, %

—8— Vakavaraisuusasema
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Vakavaraisuus 1.1.-30.6.2025 1.1.-30.6.2024 1.1.-31.12.2024
Vakavaraisuusraja, milj. e 4 256,4 4 287,2 4 359,3
Vakavaraisuuspddoman enimmaismaara, milj. e 12 769,2 12 861,7 13 077,8
Vakavaraisuuspdidoma, milj. e 6 019,5 5 987,0 6 184,11
Vakavaraisuusaste, % R 122,1 122,8 123,0
Vakavaraisuusasema 2 1,4 1,4 1,4

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

2) Vakavaraisuuspiddoma suhteessa vakavaraisuusrajaan



Vakuutustoiminta

Kesakuun lopussa Elon hoidossa oli 45 000 (45
300 vuoden 2024 lopussa) TyEL-vakuutusta ja
83 700 (83 900 vuoden 2024 lopussa) yritta-
jien YEL-vakuutusta. Vakuutettujen tydnteki-
joiden ja yrittdjien kokonaismaara oli kaikkiaan
480 100 (468 700 vuoden 2024 lopussa). TyEL-
vakuutusten asiakashankinta huhti-kesa-
kuussa oli maksutulolla mitaten nettomaarai-
sesti +14 (-2) miljoonaa euroa. YEL-vakuutus-
asiakashankinta huhti-kesakuussa oli puoles-
taan nettotulokseltaan +2 803 (+3 162) kappa-
letta. YEL-vakuutusten uusmyynnin kumulatii-
vinen markkinaosuus oli 38,5 prosenttia ja
TyELin osalta uusmyynnin kumulatiivinen
markkinaosuus oli 41,8 prosenttia.

YEL-ty6tulosumman kasvu oli tammi-kesa-
kuussa 2,4 prosenttia, johtuen muun muassa
tyotulotarkistuksista. TyEL-palkkasumma
muuttui —4,4 prosenttia vertailukauteen ver-
rattuna. Palkkasumman kasvun odotetaan el-
pyvan ja olevan koko vuonna -3,3 prosenttia.
Katsauskauden kokonaismaksutulo muuttui
-2,5 prosenttia.

Yrittajien YEL-ty6tulojen vuotuiset tarkistuk-
set alkoivat kesdkuussa ja jatkuvat vuoden
loppuun saakka. Tdna vuonna tarkistetaan
tydtulot, joita ei ole piivitetty tai tarkistettu
kolmeen vuoteen ja YEL-vakuutuksen alkami-
sesta on kulunut tdman vuoden aikana véhin-
tdan kolme vuotta.

Tammi-kesakuussa konkurssien maariat ovat
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pysyneet korkealla tasolla ja ovat hieman
nousseet viime vuoden vastaavasta ajankoh-
dasta. Konkurssien maara nakyi myods TyEL-
luottotappioissa. Talouden odotettua kdan-
nettd parempaan ei ole vield ndkdpiirissa ja
nain ollen luottotappioiden maardn odotetaan
pysyvan lahes samalla tasolla kuin viime
vuonna.

Elon asiakkaat ovat tyytyvaisid saamaansa
palveluun. Verkkopalveluiden NPS oli 67 ja pu-
helinpalveluiden 79.

Elakkeet ja kuntoutus

Elolla oli kesdkuun lopussa 254 000 (253 900
vuoden 2024 lopussa) eldkkeensaajaa. Elak-
keitd maksettiin tammi-kesdkuussa 2 334

(2 261) miljoonaa euroa. Eldkep&d&atoksia annet-
tiin hakemuksesta yhteensi 15 057 (14 838)
kappaletta.

Katsauskaudella osittaisen varhennetun van-
huuselakkeen paidtésmaarat laskivat ja van-
huuselakkeen nousivat. Paatoksia osittaisesta
varhennetusta vanhuuseldkkeesta annettiin
1374 (2 780) ja vanhuuseldkkeestd 4 721

(3 174). Paatoksia perhe-eliakkeestd annettiin
1331 (1 349).

Ammatillisen kuntoutuksen hakeminen on
laskussa. Kuntoutuspdatoksia hakemuksista
annettiin yhteensa 794 (938) ja tyokyvytto-
myyseldkkeen yhteydessd annettuja kuntou-
tuspaatoksia 457 (522).

Tyokyvyttomyyseldkkeiden hakemusmaarat
ovat samalla tasolla kuin vuonna 2024. Tydky-
vyttémyyseldkkeiden mydntdémaarat ovat nou-
sussa ja uusia myodnteisid tyokyvyttdmyysela-
kepaatoksia annettiin 1 703 (1 650) kappaletta.
Se on kolme prosenttia enemman kuin vas-
taavaan aikaan viime vuonna.

Enemmistd Elon asiakkaista koki elakepaatok-
siin liittyvan palvelun ymmarrettavaksi ja no-
peaksi. Tammi-kesakuun aikana kysymyksiin
vastanneista asiakkaista 95 prosenttia koki
saaneensa elidkepidiatoksissd ammattitaitoista
palvelua ja 96 prosenttia koki, ettd sai elake-
paitoksensa nopeasti.

Sijoitukset

Vuosi 2025 alkoi sijoitusmarkkinoilla positiivi-
sena, mutta markkinoiden epavarmuus kasvoi
merkittavasti huhtikuun alussa, kun Yhdysval-
tojen asettamat kauppatullit aiheuttivat kor-
jausliikkeen osakemarkkinoilla. Hintojen kor-
jaus jai lyhytaikaiseksi, kun optimismi kauppa-
neuvotteluista kdansi osakemarkkinat takaisin
nousu-uralle. Raakadljyn hintaa nosti hetkelli-
sesti Israelin ja Iranin vilinen sotilaallinen yh-
teenotto. Dollarin heikentyminen lapi katsaus-
kauden heikensi sijoitustuottoja eurosijoittajan
nakokulmasta.

Elon sijoitukset tuottivat 1,5 (5,2) prosenttia
eli 492 miljoonaa euroa tammi-kesdkuussa.
Toisen kvartaalin sijoitustuotto oli 1,9 (1,8)
prosenttia. Kesdkuun lopussa sijoitusten kym-
menen vuoden keskimaardinen nimellistuotto

e

oli 5,3 prosenttia ja vastaava reaalituotto oli
3,2 prosenttia. Viiden vuoden keskimaariinen
nimellistuotto oli 6,8 prosenttia ja vastaava
reaalituotto 3,2 prosenttia.

Osakesijoitusten tuotto oli 2,7 (8,0) prosenttia.
Osakemarkkinoiden elpyminen huhtikuun alun
markkinakorjauksesta nosti noteerattujen
osakesijoitusten tuotot positiiviseksi ja niiden
tuotto oli 4,7 (10,5) prosenttia. Suomalaisten
ja eurooppalaisten osakkeiden tuotto oli kat-
sauskauden lopussa positiivinen huhtikuun
osakemarkkinalaskusta huolimatta. PAdomasi-
joitukset tuottivat -0,9 (4,5) prosenttia dolla-
rin heikentymisen vaikutuksesta.

Odotukset talouskasvun heikkenemisesta ja
toteutuneen inflaation pysyminen maltillisena
laskivat lyhyitd markkinakorkoja Yhdysval-
loissa. Sijoittajien huoli liittovaltion velkatasa-
painosta piti pidemmat markkinakorot korke-
alla jyrkentden nain korkokayraa.

Tuontitullien aiheuttama markkinaepavarmuus
nosti luottoriskimarginaaleja erityisesti ame-
rikkalaisissa korkeamman riskin yrityslai-
noissa. Marginaalit palautuivat kuitenkin no-
peasti takaisin alhaisille tasoille. Elon korkosi-
joitukset tuottivat 0,5 (1,5) prosenttia.

Korkotason laskun mydta kiinteistdsijoitus-
markkinoilla odotetaan varovaista elpymistd
vuoden 2025 aikana, vaikka talousymparistén
kehittymiseen liittyy edelleen epdvarmuutta.
Elon kiinteistdsijoituksissa saavutettiin hyvia
onnistumisia mm. toimitilojen



vuokrauksessa, ja myds toimitilakiinteistdjen
asiakaskokemus nousi erinomaiselle tasolle
(NPS 67). Kiinteistosijoitusten tuotto oli 1,8
(0,9) prosenttia.

Muiden sijoitusten tuotto oli -2,0 (7,7) pro-
senttia. Muut sijoitukset koostuivat padosin
hedge-rahastosijoituksista, joiden tuottokehi-
tys kdantyi negatiiviseksi Yhdysvaltojen dolla-
rin heikentymisen vuoksi. Hedge-rahastot
tuottivat -2,4 (7,7) prosenttia.
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Sijoitusten jakauma 30.6.2025

Sijoitustuotot 1.1. — 30.6.2025

Lainasaamiset

Joukkovelkakirjalainat

Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset
Noteeratut osakkeet

Pddomasijoitukset

Noteeraamattomat osakkeet

Kiinteistdsijoitukset

Lainasaamiset
Joukkovelkakirjalainat
B Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset
B Noteeratut osakkeet
m Pddomasijoitukset
Noteeraamattomat osakkeet
= Kiinteistdsijoitukset

= Muut sijoitukset

32%
0,2%
0,9 %
I a7
-0,9% [
e
S e %

Muut sijoitukset -2,0% _

-3%

-2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5%

6%
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Tuottoriskitaulukko 30.6.2025

Perusjakauma

milj. e

Korkosijoitukset 8 207,3
Lainasaamiset 466,7
Joukkovelkakirjalainat 6 399,8

Julkisyhteisdjen joukkovelkakirjalainat 2 4391

Muiden yhteisdjen joukkovelkakirjalainat 3 960,7
Muut rahoitusmarkkinavéilineet ja talletukset sis. sij. kohdistuvat saamiset
ja velat 1340,8
Osakesijoitukset 17 1711
Noteeratut osakkeet 10 880,1
Padomasijoitukset 5 588,1
Noteeraamattomat osakkeet 702,9
Kiinteistosijoitukset 4 026,4
Suorat kiinteistosijoitukset 2 646,6
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 13798
Muut sijoitukset 3157,4
Hedge-rahastosijoitukset 3159,8
Hyddykesijoitukset 0,0
Muut sijoitukset -2,4
Sijoitukset yhteensa 32 562,2
Johdannaisten vaikutus
Yhteensa 32 562,2

Valuutasta johtuvat tuotot ja kulut on kohdistettu alla olevalle omaisuuserille.

%
25,2
1,4
19,7
7,5
12,2

4
52,7
33,4
17,2

2,2
12,4

8,1

4,2
9,7
9,7
0,0
0,0
100,0

100,0

e

Riskijakauma Tuotto Volatiliteetti
milj. e % % %
10 649,0 32,7 0,5

466,7 1,4 3,2

8 207,7 25,2 0,2 3,6
4 150,8 12,7 0,0
4 056,9 12,5 0,4

1974,7 6,1 0,9

17 41,3 53,5 2,7
11120,3 34,2 4,7 9,6

5 588,1 17,2 -0,9

702,9 2,2 2,8
4 026,4 12,4 1,8
2 646,6 8,1 1,6

1379,8 4,2 2,0
3157,4 9,7 -2,0
3159,8 9,7 -2,4 4,8
0,0 0,0 -
-2,4 0,0 -
35 2441 108,2 1,5 3,9
-2 681,9 -8,2
32 562,2 100,0

Valuuttajohdannaisten tuotto on arvioitu omaisuuslajeille raportointikauden aikana keskiméaardisen valuuttamaardisen omaisuuden suhteessa.

Kokonaistuottoprosentti sisdlta sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja lilkekulut. Joukkolainojen modifioitu duraatio on 5.

Avoin valuuttapositio on 23,2 % markkina-arvosta.

8 Elon osavuosiraportti



Henkil6osto

Katsauskauden henkiléstémaara oli keskimaa-
rin 489 (vuoden 2024 lopussa 474) ja henkil6-
tyopanos keskimaarin 459 (vuoden 2024 lo-
pussa 443) henkilotydvuotta. Henkildstokulut
olivat 22 (21) miljoonaa euroa.

Suositteluhalukkuus Elosta ty6nantajana
(eNPS) on yksi strategian toteutumisen mitta-
reista. Indeksissa positiivinen trendi jatkui ja
eNPS oli 44 (vuoden 2024 lopussa 32). Henki-
l6stokokemusta mittaavan Pulssi-kyselyn ko-
konaisindeksi jatkoi myds noususuuntaista
trendia ja oli 3,42, kun asteikko on 1-4 ja Suo-
men asiantuntijanormi 3,29.

Elolle mydnnettiin ensimmaisten yritysten
joukossa Suomessa ikdjohtamisen sertifi-
kaatti. Sertifikaatin my&ta Elo sai ulkopuolisen
arvioinnin ikdjohtamisen kaytanteista seka ke-
hitysideoita jatkoon.

Hallinto

Hallitus valitsi 20.1.2025 hallituksen puheen-
johtajan ja varapuheenjohtajat vuodelle 2025.
Hallituksen puheenjohtajisto muodostaa nimi-
tys- ja palkitsemisvaliokunnan ja sen puheen-
johtajana toimii hallituksen puheenjohtaja. Li-
saksi hallitus valitsi tarkastus- ja riskivalio-
kunnan jasenet ja puheenjohtajan vuodelle
2025.

Hallintoneuvosto valitsi 18.3.2025 hallituksen
varsinaiseksi jaseneksi 1.6.2025 alkaen Am-
mattiliitto Pron puheenjohtajan Niko Simolan.

9 Elon osavuosiraportti

Varsinainen yhtiokokous pidettiin 28.4.2025.
Elon verkkosivuilla on ajantasainen listaus
hallinnon luottamustoimista seka selvitys hal-
linto- ja ohjausjirjestelmastd, joka perustuu
hallinnointikoodin suosituksiin.

Vastuullisuus

Elo julkaisi ympéaristévastuun periaatteet, jo-
hon on koottu ympéristdaiheiset kirjaukset
useista politiikoista ja periaatteista. Tallaisia
ovat mm. hankintaperiaatteet, Supplier Code
of Conduct, matkustussdanto, sijoitusten il-
mastopolitiikka, sijoitusten luonnon monimuo-
toisuuden tiekartta seka kotimaisten kiinteis-
tdjen vastuullisuusohjelma. Ympéaristdvastuun
periaatteet lisddvat toiminnan lapindkyvyytta
Elon sidosryhmille ja ovat tukena erilaisissa
arvioinneissa.

Elo on laatinut sijoitusten ilmasto- ja luonto-
raportin, jossa huomioidaan ilmastoon ja luon-
toon liittyvia taloudellisia riskeja. Raportti pe-
rustuu TCFD:n (TaskForce on Climate-related
Financial Disclosures) ja TNFD:n (Taskforce on
Nature-related Financial Disclosures) suo-
situksiin.

Omistajaohjaus on keskeinen osa sijoitustoi-
minnan vastuullisuutta. Elo on omistajana 97
kotimaisessa pdrssiyhtiossa ja osallistui kesa-
kuun loppuun mennessa kaikkien omista-
miensa yhtididen yhtickokouksiin. Elo danesti
neljdssatoista yhtikokouksessa vahintdan
yhta esityslistalla ollutta esitystad vastaan. Esi-
tyksistd suurin osa liittyi palkitsemiseen.

Elon vastuullisuusohjelman mukaisesti tu-
emme nuorten kiinnittymista tyéelamaan.
Eloon palkattiin jalleen 30 kesatydntekijaa.

Elo julkaisee vuodelta 2025 CSRD-raportin ja
on aloittanut siihen valmistautumisen. Ensim-
maisen kerran Elo julkaisi vuoden 2024 kesta-
vyystiedot European Sustainability Reporting
Standards (ESRS) -standardin mukaisesti
osana tilinpaatdsta ja toimintakertomusta.

SASB-standardeja (Sustainability Accounting
Standards Board) hyddynnettiin sijoitusten
osalta kaksoisolennaisuusanalyysin paivityk-
sessd. Standardit auttavat tunnistamaan toi-
mialakohtaisia taloudellisesti merkittavia kes-
tavyysaiheita ja ne lisdavat sijoittajien ymmar-
rystd yritysten kestavyysriskien ja -mahdolli-
suuksien taloudellisista vaikutuksista.

Riskienhallinta ja compliance
Tyoelakeyhtiossa vaikuttavuudeltaan huomat-
tavin riski kohdistuu vakavaraisuuden merkit-
tdvaan heikkenemiseen. Elon sijoitusten koko-
naisriski on suhteutettu riskinkantokykyyn,
jolloin vakavaraisuusasema ja -aste ovat pysy-
neet turvaavalla tasolla. Elon hallitus arvioi
kvartaaleittain riski- ja vakavaraisuusarvio OR-
SANn keskeiset analyysit. Elo paivitti toisella
kvartaalilla riski- ja vakavaraisuusarvio ORSAN
yhteenvedon ja johtopaatdkset. Liiketoiminnot
ja tukipalvelut arvioivat operatiiviset riskinsa
puolivuosittaisissa riskikartoituksissa. Panos-
tus tietoturvan kehitykseen jatkuu edelleen ja
varautuminen kyberuhkiin on aktiivista.

e

Lahiajan nakymat

Loppuvuoden 2025 talousodotukset ovat va-
rovaisen positiiviset, mutta kasvuodotukset
ovat herkkia Yhdysvaltojen tullipolitiikalle.
Globaalin talouskasvun ennustetaan hidastu-
van, mutta taantuma véltetdan paamarkki-
noilla. Kasvua tukevat rahapolitiikan kevene-
minen, inflaation hidastuminen ja kuluttajien
ostovoiman vahvistuminen.

Suomen osalta kasvua tukevat erityisesti kor-
kojen lasku, euroalueen elpyminen ja rakenta-
misen piristyminen. Epavarmuutta puolestaan
aiheuttavat heikko tuottavuuskehitys, vdestdn
ikdadntyminen ja julkisen talouden kestavyys-
ongelmat. Viennin ndkymat ovat riippuvaisia
erityisesti Saksan ja Ruotsin talouskehityk-
sesta.

Strategiansa mukaan Elo jatkaa tydeldkejar-
jestelman tehokasta toimeenpanoa ja panos-
taa tyokykypalveluiden edelldkavijyyteen.
Tehtavana on varmistaa riittdva vakavaraisuus
ja hyvat tuotot sijoituksille pitkalla aikavalilla.
Paraikaa Elossa on kdynnissa strategian paivi-
tys vuosille 2026-2030.



Sijoitusjakauma kayvin arvoin
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Korkosijoitukset

Lainasaamiset "

Joukkovelkakirjalainat

Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset "2
sis. sij. kohdistuvat saamiset ja velat

Osakesijoitukset
Noteeratut osakkeet )
Paaomasijoitukset 4
Noteeraamattomat osakkeet
Kiinteistosijoitukset
Suorat kiinteistdsijoitukset
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset
Muut sijoitukset

Hedge-rahastosijoitukset ©)

Hyodykesijoitukset
Muut sijoitukset K

Sijoitukset yhteensa

Johdannaisten vaikutus ¥

Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa

Jvk-salkun modifioitu duraatio

1) Sisaltaa kertyneet korot

2) Sisaltda rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaamiset ja -velat

3) Sisaltdd myds sekarahastot, jos niitéd ei voida kohdistaa muualle

30.6.2025
milj. e
8 207,3
466,7
6 399,8

1340,8
17 1711
10 880,1
5 588,1
702,9

4 026,4
2 646,6
1379,8
3 157,4
3159,8
0,0

-2,4

32 562,2

32 562,2

5,0

4) Sisaltaa padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infratruktuurisijoitukset

5) Sisaltada myds noteeraamattomat kiinteistdsijoitusyhtiot

6) Sisaltaa kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta

7) Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin

Elon osavuosiraportti

%
25,2
1,4
19,7

41
52,7
33,4
17,2

2,2
12,4

8,1

4,2

9,7

9,7

0,0

0,0

100,0

100,0

Perusjakauma
30.6.2024
milj. e
8 086,0
560,0
6 471,5

1054,6
16 246,2
10 162,4

5 439,8

644,0

3 967,0

2 645,8

1321,2
3 007,5

3 004,2

0,0
3,4
31 306,8

31 306,8

8) Riskijakauma voidaan esittad vertailukausilta sitd mukaan kun tietoa kertyy (ei taannehtivasti).

%
25,8
1,8
20,7

3,4
51,9
32,5
17,4

2,1
12,7

8,5

4,2

9,6

9,6

0,0

0,0

100,0

100,0

31.12.2024
milj. e
8 408,6
527,3
6 456,2

14251
16 873,0
10 498,4

5691,9

682,6
3 982,3

2 614,9

1367,4

3 163,0

3158,4

0,0
4,6
32 426,8

32 426,8

%
25,9
1,6
19,9

4,4
52,0
32,4
17,6
2,1
12,3
8,1
4,2
9,8
9,7
0,0
0,0
100,0

100,0

30.6.2025
milj. e
10 649,0
466,7
8 207,7

1974,7
17 41,3
11120,3
5 588,1
702,9

4 026,4
2 646,6
1379,8
3 157,4
3159,8
0,0

-2,4

35 244,1
-2681,9
32 562,2

10)

32,7
1,4
25,2

6,1
53,5
34,2
17,2

2,2
12,4

8,1

4,2

9,7
9,7
0,0
0,0
108,2
=32
100,0

Riskijakauma ®
30.6.2024

milj. e
8 695,9
560,0
7 081,3

1054,6
16 589,9
10 506,1

5 439,8

644,0

3 967,0
2 645,8

1321,2
3 007,5
3 004,2

0,0
3,4
32 260,4

-953,5

31 306,8

Mikali luvut esitetddn vertailukausilta ja kaudet eivat ole tdysin vertailukelpoisia tulee téstd antaa tieto.

9) Sisaltdd johdannaisten vaikutuksen riski- ja perusjakauman erotukseen. Johdannaisten vaikutus voi olla +/-.

Eron korjauksen jalkeen riskijakauman loppusumma tdsmé&a perusjakaumaan.

10) Suhteellinen osuus lasketaan kayttden jakajana "Sijoitukset kayvin arvoin yhteensa" -rivin loppusummaa.

%

10)

27,8
1,8
22,6

3,4
53,0
33,6
17,4

2,1
12,7

8,5

4,2

9,6

9,6

0,0

0,0

103,0
-3,0
100,0

31.12.2024
milj. e
9 791,0
527,3
7 927,2

1336,5
16 965,9
10 591,3

5691,9

682,6

3 982,3

2 614,9

1367,4

3 163,0

3158,4

0,0

4,6

33 902,1
-1475,3

32 426,8

10)

30,2
1,6
24,4

4
52,3
32,7
17,6

2,1
12,3

8,1

4,2

9,8
9,7
0,0
0,0
104,5
-4,5
100,0



Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle paaomalle

e

Sijoitusten
nettotuotot Sitoutunut Tuotto-% Tuotto-% Tuotto-%
kayvin arvoin, pasoma 2 sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle

milj. e® milj. e padomalle padomalle padomalle

1.1.-30.6.2025 1.1.-30.6.2025 1.1.-30.6.2025 1.1.-30.6.2024 1.1.-31.12.2024
Korkosijoitukset 42,8 8 142,2 0,5 1,5 5,2
Lainasaamiset ” 16,7 519,3 3,2 3,7 7,3
Joukkovelkakirjalainat 15,9 6 502,5 0,2 1,3 5,4
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset "2 10,2 1120,4 0,9 1,7 3,1
Osakesijoitukset 459,7 16 847,6 2,7 8,0 11,2
Noteeratut osakkeet ¥ 493,2 10 466,2 4,7 10,5 14,0
Pasomasijoitukset ¥ -52,4 5 701,2 -0,9 4,5 7.2
Noteeraamattomat osakesijoitukset 9 18,9 680,2 2,8 -0,9 41
Kiinteistosijoitukset 69,9 3 987,7 1,8 0,9 2,2
Suorat kiinteistdsijoitukset 42,2 2 626,1 1,6 2,0 2,8
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 27,7 1361,6 2,0 -1,3 1,1
Muut sijoitukset -67,6 3 327,6 -2,0 7,7 12,9
Hedge-rahastosijoitukset © -79,8 3338,0 -2,4 7.7 13,1
Hyodykesijoitukset 0,0 0,0 = - -
Muut sijoitukset 7 12,3 -10,5 = - -
Sijoitukset yhteensa 504,9 32 305,1 1,6 5,2 8,6
Sijoitustoiminnan kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut -13,1 0,0 0,0 -0,1
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 491,7 32 3051 1,5 5,2 8,5

1) Sisaltaa kertyneet korot 6) Sisaltad kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta

2) Sisaltédd rahat ja pankkisaamiset seké kauppahintasaamiset ja -velat 7) Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin
3) Sisaltdd myos sekarahastot, jos niitd ei voida kohdistaa muualle 8) Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen muutos - kauden aikana tapahtuneet kassavirrat
4) Sisaltdd padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infratruktuurisijoitukset Kassavirralla tarkoitetaan myyntien/tuottojen ja ostojen/kulujen erotusta

5) Sisaltada myds noteeraamattomat kiinteistdsijoitusyhtiot 9) Sitoutunut padoma=Markkina-arvo raportointikauden alussa+paivittdin/kuukausittain aikapainotetut kassavirrat
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