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Sijoitukset tuottivat 1,4 miljardia euroa — asiakkaat hyotyvat kustannustehokkuudesta

Raportilla suluissa olevat vertailuluvut ovat 30.9.2024 lukuja, ellei toisin

ole ilmoitettu.
1.1.-30.9.2025 1.1.-30.9.2024 1.1.-31.12.2024

Vakuutusmaksutulo, milj. e 3 225,0 3 269,4 4 378,4
Tammi_snykuu lyhyeSti Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin,
e Kokonaistulos oli 242 (714) miljoonaa euroa. milj. e 14474 2 093,0 2 560,2
e Sijoitustoiminnan nettotuotto oli 4,5 (7,0) prosenttia eli 1,4 miljardia euroa. Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle
Sijoitusten markkina-arvo oli 33,5 (32,4 vuoden 2024 lopussa) miljardia eu- padomalle, % 45 % 7.0 % 8.5 %
roa. Sijoitusten kymmenen vuoden keskituotto oli 5,9 prosenttia. TAma vas-
taa 3,7 prosentin reaalituottoa. 30.9.2025 30.9.2024 31.12.2024
e Kustannustehokkuus parani ja hoitokustannusosalla kustannettavat liikeku- Vastuuvelka, milj. e 28 088,4 26 482,0 26 551,4
lut laskivat 3,8 prosenttia 54 (56) miljoonaan euroon. Vakavaraisuuspagoma, mil. e ” 6 4217 61354 61841
e Vakuutusmaksutulo oli 3,2 (3,3) miljardia euroa. Eldkkeitd ja muita korvauk- suhteessa Vakavarjisuusrajaan 1.4 1.4 1.4
. " e Elikevarat, milj. e ? 34 157,9 32 725,8 33109,4
sia maksettiin 3,6 (3,5) miljardia euroa. % vastuuvelasta ? 1232 % 1231 % 123.0 %
e Vakavaraisuusaste oli 123,2 (123,0 vuoden 2024 lopussa) prosenttia ja vaka- TyEL-palkkasumma, milj. e ¥ 15 372.5 15 808.9 15 799,0
varaisuuspédidoma oli 1,4-kertainen (1,4-kertainen vuoden 2024 lopussa) va- YEL-tystulosumma, milj. e 2 2 0613 2 0115 2 011,9

kavaraisuusrajaan nahden.
1) Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden sdddésten mukaisesti (vastaava periaate koskee myés

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

3) Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja tydtulosummasta
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Toimitusjohtaja Carl Petterssonin katsaus

Vuoden 2025 kolmannella neljannekselld maa-
ilmantalouden kasvunikymat hieman selkey-
tyivat Yhdysvaltojen tullisopimusten myota.

Euroalueen talouskasvu elpyi maltillisesti no-
pean inflaation ja hitaan kasvun vaiheesta.
Suomessa yritysten investointihalukkuus nousi
ja teollisuudessa tuotanto piristyi.

Elon sijoitukset tuottivat 1,4 miljardia (4,5 pro-
senttia) tammi-syyskuussa. Osakemarkkinat
jatkoivat nousuvireisesti ladpi kesdkauden. Va-
kavaraisuusasteemme nousi ja liikekulut laski-
vat edelleen viime vuoden vastaavaan ajanjak-
soon verrattuna.

Kotimaan yritysten ja yrittdjien tilanne ei ole
kohentunut vuoden edetessa. Asiakkaidemme
konkurssien maara pysyi tammi-syyskuussa
korkealla tasolla, joka nakyi myds luottotappi-
oissa. Piristymisen merkkeja talouden kehitty-
misessd on nahtavilld ja toivottavasti tima
kannustaisi yrityksia luottamaan tulevaan.

Olemme pitkdjanteisesti parantaneet kustan-
nustehokkuuttamme, ja kuluvana vuonna
olemme onnistuneet tissa ennakoituakin pa-
remmin. Haluamme siirtda hyddyn asiakkail-
lemme laskemalla hoitomaksua, joka on osa
TyEL-vakuutusmaksua. Maksulla katetaan va-
kuutusten hoidosta ja toimeenpanosta aiheu-
tuvia kustannuksia. TyEL-vakuutuksen
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asiakkaiden vuonna 2026 kuukausittain mak-
sama hoitomaksu laskee keskimaarin 20 %
vuoden 2025 tasosta. Muutoksesta hyotyvat
ty6nantaja-asiakkaat. Jo aiemmin vahvistettu
laskuperuste ensi vuodelle pienentid myds
keskisuurten ja suurten yritysten hoitomaksua
erityisesti pitkdaikaisilla asiakkailla.

Kustannustehokkuuden lisaksi toinen vahva
teemamme kuluvalta vuodelta on vakuuttava
tyémme uusien vakuutusten myynnissa. YEL-
vakuutusten uusmyynnin kumulatiivinen
markkinaosuutemme oli 38,8 prosenttia ja
TyELin osalta vastaava luku oli 41,0 prosenttia.
Siirtokierroksen tuloksissa nakyy oikeat toi-
menpiteet myynnin tukemisessa. Kokonaisuu-
dessaan YEL-tulos oli positiivinen ja TyEL-tu-
los jai hieman negatiiviseksi.

Yrittdjien eldkejarjestelmad uudistetaan ja sel-
vitystyon valmistuminen ldhenee. Selvityksen
tulee olla valmis marraskuussa. Hallituksen
puolivaliriihi linjasi kevaalla, etta yrittajien ela-
kemaksu maaraytyisi jatkossa selkeammin to-
dellisten tulojen mukaan. Tavoitteena on li-
sata jarjestelmin oikeudenmukaisuutta ja en-
nustettavuutta, ja siten vahvistaa yrittdjien
luottamusta eldke- ja sosiaaliturvaansa. Nama
ovat hyvid uutisia ja vastaavat yrittdjien toivei-
siin. Elakejarjestelman tulee eldi ajassa ja lu-
nastaa yrittdjien luottamus. Kuuntelemme
Elossa asiakkaitamme ja kehitdmme palveluita
yhteistydssa. Saamme arvokkaita ndkdkulmia

Eloraadin yli 300 yritysasiakkaaltamme, jotka

auttavat meitd palvelukehityksessamme. Yh-

teisty6lla olemme loytdneet parhaat ratkaisut
jo 12 kehityskohteeseen.

Tyokykyjohtaminen on tarked osa yritysten Llii-
ketoimintaa. Tarjoamme tySkykyjohtamisen
tueksi tutkittua tietoa eri toimialojen ilmidista,
riskeistd ja ratkaisuista Tyokykytietopankissa.
Uusimpana julkaisimme myynti- ja asiakaspal-
velutydn tietopaketin. Kuntoutusapuri puoles-
taan ohjaa henkildasiakasta ammatillisen kun-
toutuksen suunnittelussa ja parantaa kuntou-
tuksen vaikuttavuuden seurantaa.

Olemme yksi aktiivisimmista sijoittajista suo-
malaisessa kasvuyritysmarkkinassa. Viimeisen
kymmenen vuoden aikana olemme tehneet si-
joitussitoumuksia, jotka vastaavat noin 5-6
prosenttia kaikesta pddomasta, jonka suoma-
laiset pddomasijoitusrahastot ovat kerédnneet.
Tama kertoo vahvasta roolistamme innovaati-
oiden, tyollisyyden ja talouskasvun edistdjana.
Suomesta on viime vuosina noussut lukuisia
menestystarinoita, ja lisdd on tulossa.
Olemme sitoutuneet tekemaan oman
osamme, jotta nama menestystarinat ovat to-
dellisia my06s tulevaisuudessa.

Kaynnistadmme Elossa nyt strategiakauden vii-
meisen kvartaalin. Vuoden 2026 aloitamme
uudella strategialla, jota olemme tydstineet

katsauskaudella.
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Talouden toimintaymparisto

Vuoden 2025 kolmannella neljannekselld maa-
ilmantalouden kasvundkymat hieman kohen-
tuivat, kun Yhdysvallat solmi alustavat tulliso-
pimukset keskeisten kauppakumppaniensa
kanssa. Sijoitusmarkkinoiden tunnelmaa vah-
visti erityisesti Yhdysvaltojen keskuspankin
syyskuussa toteuttama ohjauskoron leikkaus.-
Globaalin talouden fokus oli vahvasti Yhdys-
valtojen tydmarkkinoissa, jonka tila osoittautui
aikaisempaa kasitysta heikommaksi. Yhdysval-
tojen talous pysyi hyviassa kasvussa nojaten
tasaisen vahvaan kulutukseen ja yritysinves-
tointien kasvuun. Kiinan kasvu pysyi vaatimat-
tomana ja hallinto pyrki finanssipolitiikallaan
tukemaan kotitalouksien kulutusta.

Euroalueella inflaatio hidastui ja talouskasvu
elpyi maltillisesti. Alueen vahvin talouskasvu
loytyi Etela-Euroopasta, jossa mittava Next-
GenerationEU -elvytyspaketti siivitti investoin-
teja.

Suomen talous piristyi hieman. BKT:n kasvu jai
vaatimattomaksi, kun tyottomyyspelot painoi-
vat kotitalouksien kulutusta. Tyollisyys hei-
kentyi entisestddn ja ty6ttdmyysaste nousi.
Positiivisempia nakymia nahtiin teollisuudessa,
jossa tuotanto piristyi. My&s yritysinvestoin-
tien elpyminen jatkui. Rakentamisessa pohja
saavutettiin, mutta elpyminen kaynnistyi hi-
taasti ja rakennusinvestointien taso pysyi ma-
talana. Kauppasodan ja geopoliittisten jannit-
teiden vaikutukset painoivat edelleen myds
Suomen talouskasvua.
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Ajankohtaista ty6eldkejarjestelmasta
Tyomarkkinajarjestdt saavuttivat neuvottelu-
tuloksen tyodeldkejarjestelman kehittimisesta
alkuvuodesta 2025. Sosiaali- ja terveysminis-
terion asettama kolmikantainen tyéryhma jat-
koi hallituksen esityksen valmistelua. Muutok-
set koskevat erityisesti tyteldkeyhtididen si-
joitustoimintaa.

Heindkuussa julkaistun Elaketurvakeskuksen
Eldakebarometrin mukaan suomalaisista noin
55 prosenttia pitda sovittua elakeuudistusesi-
tystd vahintaan melko hyvana. Elakebaromet-
rin mukaan noin puolet suomalaisista luottaa
elakejarjestelmaan, mutta luottamus on las-
kenut edellisiin kyselyihin verrattuna.

YEL-jarjestelméan uudistamisen selvitystyd jat-
kui sosiaali- ja terveysministerion asettaman
selvityshenkilon toimesta. Selvityksen on
maara valmistua marraskuun loppuun men-
nessa.

Elon taloudellinen kehitys

Yhteenlaskettu kdypien arvojen mukainen ko-
konaistulos tammi-syyskuulta oli 242 (714)
miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tulos kay-
vin arvoin oli 272 (715) miljoonaa euroa, va-
kuutusliikkeen tulos oli -35 (-10) miljoonaa
euroa ja muu tulos 1 (5) miljoonaa euroa. Hoi-
tokustannustulolla katettavat liikekulut olivat
54 (56) miljoonaa euroa ja hoitokustannustu-
los oli 3 (4) miljoonaa euroa.

Vakavaraisuuspddoman maara nousi vuoden

2024 lopusta 238 miljoonaa euroa ja se oli
syyskuun lopussa 6 422 (6 184 vuoden 2024
lopussa) miljoonaa euroa. Eldkevarat suh-
teessa vastuuvelkaan eli vakavaraisuusaste oli
123,2 (123,0 vuoden 2024 lopussa) prosenttia.
Vakavaraisuuspadoma oli 1,4-kertainen (1,4-
kertainen vuoden 2024 lopussa) vakavarai-
suusrajaan nahden.

Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin oli
1,4 (2,1) miljardia euroa. Vastuuvelalle hyvitet-
tiin korkoa 786 (727) miljoonaa euroa ja osa-
ketuottosidonnaista lisdvakuutusvastuuta
kasvatettiin 389 (651) miljoonaa euroa.
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Vakavaraisuus
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Vakavaraisuuspadoma

Vakavaraisuuspadoman
enimmaismaara
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Vakavaraisuus

Vakavaraisuusraja, milj. e
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Vakavaraisuusaste, % R

Vakavaraisuusasema 2
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1.1.-30.9.2025 1.1.-30.9.2024 1.1.-31.12.2024

4 625,6 4 262,9 4 359,3
13 876,8 12 788,7 13 077,8
6 421,7 6 135,4 6 184,1
123,2 123,1 123,0
1,4 1,4 1,4

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

2) Vakavaraisuuspddoma suhteessa vakavaraisuusrajaan



Vakuutustoiminta

Syyskuun lopussa Elon hoidossa oli 45 600 (45
900) TyEL-vakuutusta ja 84 200 (83 800) yrit-
tajien YEL-vakuutusta. Vakuutettujen tyénte-
kijoéiden ja yrittdjien kokonaismaara oli kaikki-
aan 473 400 (468 700 vuoden 2024 lopussa).
TyEL-vakuutusten asiakashankinta heina-
syyskuussa oli maksutulolla mitaten netto-
maaraisesti -4 (-18) miljoonaa euroa. YEL-va-
kuutusasiakashankinta heini-syyskuussa oli
puolestaan nettotulokseltaan +2 722 (+2 873)
kappaletta. YEL-vakuutusten uusmyynnin ku-
mulatiivinen markkinaosuus oli 38,8 prosent-
tia ja TyELin osalta uusmyynnin kumulatiivi-
nen markkinaosuus oli 41,0 prosenttia.

Katsauskauden kokonaismaksutulo muuttui
-1,4 prosenttia ja asiakasyritysten ilmoittaman
TyEL-palkkasumman muutos oli —3,3 prosent-
tia. Palkkasumman kasvun odotetaan elpyvan
ja olevan koko vuonna -2,7 prosenttia.

Yrittdjien YEL-ty6tulojen vuotuiset tarkistuk-
set alkoivat kesdkuussa ja jatkuvat vuoden
loppuun saakka. Tdna vuonna tarkistetaan
tyotulot, joita ei ole pdivitetty tai tarkistettu
kolmeen vuoteen ja YEL-vakuutuksen alkami-
sesta on kulunut tdméan vuoden aikana vahin-
tdan kolme vuotta. YEL-ty6tulosumman kasvu
oli tammi-syyskuussa 2,5 prosenttia

Yritysten taloustilanne jatkuu edelleen haas-
tavana ja konkurssien maara jatkoi kasvua
viime vuodesta. Tadma nakyi Elossa TyEL-luot-
totappioiden maardssa. Vuoden 2025 osalta
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luottotappioiden maaran arvioidaan olevan la-
hes samalla tasolla kuin vuonna 2024.

Elon asiakkaat ovat tyytyvaisid saamaansa
palveluun. Verkkopalveluiden NPS oli 63 ja pu-
helinpalveluiden 79. Yrittdjien ty6tulojen vuo-
tuiset tarkistukset kdynnistyivat katsauskau-
della.

Eldkkeet ja kuntoutus

Elolla oli syyskuun lopussa 254 319 (253 900
vuoden 2024 lopussa) eldkkeensaajaa. Elak-
keitd maksettiin tammi-syyskuussa 3 506 (3
396) miljoonaa euroa. Eldkepaatoksid annettiin
hakemuksesta yhteensa 20 787 (22 541) kap-
paletta. Elakehakemusten kasittelyajat olivat
erinomaisella tasolla.

Tyokyvyttomyyseldkkeiden hakeminen kaantyi
hieman laskuun. Uusien myoénteisten tyoky-
vyttomyyseldkepdatdsten maara nousi hieman
ja oli 2 540 (2 464).

Ammatillisen kuntoutuksen hakeminen on
laskussa. Kuntoutuspaatoksia hakemuksista
annettiin yhteensa 1140 (1 373) ja tyokyvytto-
myyseldkkeen yhteydessa annettuja kuntou-
tuspaatoksia 704 (760).

Ty6elamaan palasi 75 prosenttia kuntoutujista
ja kuntoutusta itse hakeneista tydhdn palasi
81 prosenttia alkuvuonna paattyneissa kun-
toutuksissa.

Enemmistd Elon asiakkaista koki elakepaatok-
siin liittyvan palvelun ymmarrettavaksi ja

nopeaksi. Tammi-syyskuun aikana kysymyksiin
vastanneista asiakkaista 95 prosenttia koki
saaneensa eldakepaditdksissd ammattitaitoista
palvelua ja 96 prosenttia koki, etta sai eldke-
paatoksensa nopeasti.

Sijoitukset

Elon sijoitukset tuottivat 4,5 (7,0) prosenttia
eli 1,4 miljardia euroa tammi-syyskuussa. Kol-
mannen kvartaalin sijoitustuotto oli 2,9 (1,7)
prosenttia. Syyskuun lopussa sijoitusten kym-
menen vuoden keskimaaridinen nimellistuotto
oli 5,9 prosenttia ja vastaava reaalituotto oli
3,7 prosenttia. Viiden vuoden keskimaariinen
nimellistuotto oli 6,8 prosenttia ja vastaava
reaalituotto 3,3 prosenttia.

Osakemarkkinat jatkoivat nousuvireisesti lapi
kesdakauden, kun alustavat tullisopimukset
saatiin neuvoteltua Yhdysvaltojen ja keskeis-
ten kauppakumppanien valilla. Osakemarkki-
noiden nousua veti etenkin suuret yhdysvalta-
laiset teknologiayhtidt. Koronlaskuodotusten
voimistuminen tuki osakemarkkinaa ja Elon
osakkeiden tuotto oli 7,1 (10,1) prosenttia.
Suomalaisten ja eurooppalaisten osakkeiden
tuotto oli niin ikd4n vahvaa. Paddomasijoitukset
tuottivat 0,1 (4,3) prosenttia.

Yhdysvalloissa tydllisyyskehitys oli odotuksia
heikompaa, jonka takia markkinaodotukset
ohjauskoron laskusta kasvoivat. Tama heijas-
tui lyhyisiin markkinakorkoihin niita laskien.
Odotetusti Fed leikkasi ohjauskorkoaan syys-
kuun kokouksessa. Luottoriskimarginaalit
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pysyivat historiallisesti alhaisilla tasoilla. Elon
korkosijoitukset tuottivat 1,8 (4,0) prosenttia.

Katsauskauden aikana ndhtiin varovaisia
merkkeja kiinteistdsijoitusmarkkinoiden mal-
tillisesta elpymisestd. Transaktiovolyymi nousi
viime vuoteen verrattuna, mutta oli edelleen
historiallisen alhaisella tasolla. Elon omista-
mien asuntojen ja toimitilojen kayttdaste pysyi
hyvallad tasolla. Markkinan varovainen elpymi-
nen nakyi positiivisesti yksittdisten rahasto-
muotoisten sijoitusten tuotoissa. Kiinteistdsi-
joitukset tuottivat 2,8 (1,9) prosenttia.

Muiden sijoitusten tuotto oli 0,3 (6,3) prosent-
tia. Muut sijoitukset koostuivat pddosin
hedge-rahastosijoituksista, joiden tuottokehi-
tystd heikensi dollarin heikkous. Hedge-rahas-
tot tuottivat -0,2 (6,4) prosenttia.



Sijoitusten jakauma 30.9.2025

Sijoitustuotot 1.1. — 30.9.2025

Lainasaamiset

Joukkovelkakirjalainat

Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset
Noteeratut osakkeet

Padomasijoitukset

Noteeraamattomat osakkeet
Kiinteistosijoitukset

Muut sijoitukset
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Tuottoriskitaulukko 30.9.2025

Perusjakauma

milj. e

Korkosijoitukset 7 906,7
Lainasaamiset 456,0
Joukkovelkakirjalainat 6 033,6

Julkisyhteistjen joukkovelkakirjalainat 2736,9

Muiden yhteisdjen joukkovelkakirjalainat 3296,7
Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset sis. sij. kohdistuvat saamiset
ja velat 14171
Osakesijoitukset 18 296,6
Noteeratut osakkeet 11 988,6
Padomasijoitukset 5 594,3
Noteeraamattomat osakkeet 713,6
Kiinteistdsijoitukset 4 074,2
Suorat kiinteistdsijoitukset 2 666,1
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 14081
Muut sijoitukset 3 232,4
Hedge-rahastosijoitukset 3232,6
Hyodykesijoitukset 0,0
Muut sijoitukset -0,2
Sijoitukset yhteensa 33 509,9
Johdannaisten vaikutus
Yhteensa 33 509,9

Valuutasta johtuvat tuotot ja kulut on kohdistettu alla olevalle omaisuuserille.

%
23,6
1,4
18,0
8,2
9,8

4,2
54,6
35,8
16,7

2,1
12,2
8,0

4,2
9,6
9,6
0,0
0,0
100,0

100,0
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Riskijakauma Tuotto Volatiliteetti
milj. e % % %
14 600,2 43,6 1,8

456,0 1,4 4,7

912911 27,2 1,8 3,6

5526,0 16,5 1,7
3603,2 10,8 1,9

5 015,2 15,0 1,0
18 578,1 55,4 71
12 270,2 36,6 11,1 9,3

5 594,3 16,7 0,1

713,6 2,1 4,7
4 074,2 12,2 2,8
2 666,1 8,0 2,4

14081 4,2 3,4

3232,4 9,6 0,3
3232,6 9,6 -0,2 4,7
0,0 0,0 -
-0,2 0,0 -
40 485,0 120,8 4,5 3,8
-6 975,1 -20,8
33 509,9 100,0

Valuuttajohdannaisten tuotto on arvioitu omaisuuslajeille raportointikauden aikana keskimaardisen valuuttamairidisen omaisuuden suhteessa.

Kokonaistuottoprosentti sisdltaa sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut. Joukkolainojen modifioitu duraatio on 5,7.

Avoin valuuttapositio on 23,6 % markkina-arvosta.
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Henkil6sto

Katsauskauden henkiléstémaara oli keskimaa-
rin 491 (vuoden 2024 lopussa 474) ja henkil6-
tyopanos keskimaarin 462 (vuoden 2024 lo-
pussa 443) henkilotydvuotta. Henkildstokulut
olivat 31,0 (28,4) miljoonaa euroa.

Suositteluhalukkuus Elosta ty6nantajana
(eNPS) on yksi strategian toteutumisen mitta-
reista. Indeksissa positiivinen trendi jatkui ja
eNPS nousi jo kahdeksatta kertaa perdkkain
ollen 48 (vuoden 2024 lopussa 32). Myds hen-
kilostdon kokemus omasta tyokyvystd nousi ja
oli 8,51 (8,48). Henkilostokokemusta mittaavan
Pulssi-kyselyn kokonaisindeksi pysyi hyvalla
tasolla ja oli 3,42, kun asteikko on 1-4.

Hallinto

Elon verkkosivuilla on ajantasainen listaus
hallinnon luottamustoimista seka selvitys hal-
linto- ja ohjausjarjestelmastd, joka perustuu
hallinnointikoodin suosituksiin.

Vastuullisuus

Elo saavutti EcoVadis-vastuullisuusarvioin-
nista Kulta-tason pistein 77/100. Vuoden 2024
tasosta nousua tapahtui nelja pistetta ja vuo-
den 2023 lahtotasosta on otettu 10 pisteen
parannusloikka. Kulta-taso tarkoittaa sit3,
ettd Elo kuuluu parhaaseen viiden prosentin
joukkoon kaikista EcoVadiksen arvioimista yri-
tyksista.

Elo osallistui kattavaan UN Global Compactin
Business & Human Rights -koulutusohjelmaan.
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Ohjelmasta saatiin tukea ihmisoikeusvaikutus-
ten arviointiin.

Luontokadon huomioimista sijoituksissa jat-
kettiin luonnon monimuotoisuus -tiekartan
mukaisesti. Analyysid laajennettiin kattamaan
koko listatut osake- ja yrityslainasijoitukset,
mika parantaa sijoitusten luontovaikutusten
kokonaiskuvaa. Samalla syvennettiin riskitoi-
mialojen sekd salkun kannalta olennaisten
teemojen tarkastelua, kuten toimialojen vai-
kutus metsdkatoon luonnolle herkille alueille
ja ymparistén saastuminen. Tuloksista kerro-
taan lisda vuodenvaihteen raporteilla.

Riskienhallinta ja compliance
Tybeldakeyhtitssa vaikuttavuudeltaan huomat-
tavin riski kohdistuu vakavaraisuuden merkit-
tavaan 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-
SAn keskeiset analyysit. Kolmannen kvartaalin
arviossa hallituksen ndkemys oli, ettei Elon
riskitilanteessa ole tapahtunut merkittavia
muutoksia suhteessa riski- ja vakavaraisuus-
arvio ORSAan nidhden. Kvartaalin aikana kayn-
nistimme myo&s vuosittaisen ORSAN paivityk-
sen.

Compliance- ja riskienhallintatoiminnot esitti-
vat hallitukselle ja sen tarkastus- ja riskivalio-
kunnalle sddnnénmukaiset puolivuotisraport-
tinsa, joihin ei sisdltynyt yhtion riskitilannetta

tai toteutuneita riskejad koskevia kriittisid ha-
vaintoja.

Liiketoiminnot ja tukipalvelut arvioivat opera-
tiiviset riskinsa puolivuosittaisissa riskikartoi-
tuksissa. Panostus tietoturvan kehitykseen
jatkuu edelleen ja varautuminen kyberuhkiin
on aktiivista.

Lahiajan nakymat

Loppuvuoden talousnakymat ovat varovaisen
positiiviset. Pohjan odotuksille antaa kotita-
louksien reaalitulojen elpyminen inflaation hi-
dastuttua. Yhdysvaltain tullimaksut tosin var-
jostavat tuotanto- ja vientindkymia ja aiheut-
tavat yrityksille kustannus- ja marginaalipai-
neita.

Elo jatkaa strategiansa mukaan tyoelakejarjes-
telman tehokasta toimeenpanoa ja panostaa
tyokykypalveluiden edelldkavijyyteen. Tehta-
vana on varmistaa riittdva vakavaraisuus ja
hyvat tuotot sijoituksille pitkalla aikavalilla.
Elo on paivittanyt strategiansa vuosille 2026-
2030 ja julkaisee sen Q4 aikana.

Vuoden 2026 osalta teollisuuden nakymat Eu-
roopassa ja Suomessa ovat aiempaa valoisam-
mat, kun Saksa ilmoitti uusista infrastruk-
tuuri- ja puolustusinvestointien lisdyksista.
Suomessa yksityistd kulutusta tulevat tuke-
maan kuluvaa vuotta reippaammat palkanko-
rotukset ja ansiotuloverotuksen aleneminen.
Piristynyt Euroopan kasvunakyma vauhditta-
nee yrityssektorin investointeja. Myos
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rakennusinvestointien odotetaan elpyvan.

Keskeiset riskit liittyvat geopolitiikkaan, jossa
tilanne on sotien ja konfliktien takia erittdin
muutosherkka. Lisdksi Yhdysvaltojen hallinnon
toimet yllapitavat epdvarmuutta maailmanta-
loudessa.

Suuret taloudet, erityisesti Yhdysvallat ja
Kiina, ajavat aikaisempaa voimallisemmin omia
intressejaan, jolloin pienemmat taloudet voi-
vat joutua dkisti sopeutumaan muuttuneisiin
markkinatilanteisiin. Suomen sopeutumisky-
kya varjostavat julkisen talouden kestavyyson-
gelmat ja talouden heikko kasvupotentiaali.
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Sijoitusjakauma kayvin arvoin

Perusjakauma Riskijakauma 8
30.9.2025 30.9.2024 31.12.2024 30.9.2025 30.9.2024 31.12.2024
milj. e % milj. e % milj. e % milj. e %'? milj. e % 10 milj. e %'”
Korkosijoitukset 7 906,7 23,6 8 2521 25,8 8 408,6 25,9 14 600,2 43,6 9 038,0 28,2 9 791,0 30,2
Lainasaamiset " 456,0 1,4 551,6 1,7 527,3 1,6 456,0 1,4 551,6 1,7 527,3 1,6
Joukkovelkakirjalainat 6 033,6 18,0 6 537,9 20,4 6 456,2 19,9 9129,1 27,2 7 935,7 24,8 7 927,2 24,4
Muut rahoitusmarkkinavéalineet ja talletukset v2)
sis. sij. kohdistuvat saamiset ja velat 14171 4,2 1162,6 3,6 1425,1 4,4 5 015,2 15,0 550,8 1,7 1336,5 4,1
Osakesijoitukset 18 296,6 54,6 16 848,1 52,6 16 873,0 52,0 18 578,1 55,4 17 095,2 53,4 16 965,9 52,3
Noteeratut osakkeet ¥ 11 988,6 35,8 10 781,8 33,7 10 498,4 32,4 12 270,2 36,6 11 028,9 34,4 10 591,3 32,7
Padomasijoitukset 4 5594,3 16,7 5 422,6 16,9 5691,9 17,6 5594,3 16,7 5 422,6 16,9 5691,9 17,6
Noteeraamattomat osakkeet > 713,6 2,1 643,7 2,0 682,6 2,1 713,6 2,1 643,7 2,0 682,6 2,1
Kiinteistosijoitukset 4 074,2 12,2 3 980,5 12,4 3 982,3 12,3 4 074,2 12,2 3 980,5 12,4 3 982,3 12,3
Suorat kiinteistosijoitukset 2 666,1 8,0 2 664,8 8,3 2 614,9 8,1 2 666,1 8,0 2 664,8 8,3 2 614,9 8,1
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 1408,1 4,2 1315,6 4,1 1367,4 4,2 14081 4,2 1315,6 41 1367,4 4,2
Muut sijoitukset 32324 9,6 2 954,6 9,2 3163,0 9,8 32324 9,6 2 954,6 9,2 3163,0 9,8
Hedge-rahastosijoitukset ® 3232,6 9,6 2 952,7 9,2 3158,4 9,7 3 232,6 9,6 2 952,7 9,2 3158,4 9,7
Hyddykesijoitukset 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Muut sijoitukset K -0,2 0,0 2,0 0,0 4,6 0,0 -0,2 0,0 2,0 0,0 4,6 0,0
Sijoitukset yhteensa 33 509,9 100,0 32 035,3 100,0 32 426,8 100,0 40 485,0 120,8 33 068,4 103,2 33 902,1 104,5
Johdannaisten vaikutus ¥ -6 9751 -20,8 -1033,1 -3,2 -1475,3 -4,5
Sijoitukset kayvin arvoin yhteensa 33 509,9 100,0 32 035,3 100,0 32 426,8 100,0 33 509,9 100,0 32 035,3 100,0 32 426,8 100,0
Jvk-salkun modifioitu duraatio 5,7
1) Sisaltaa kertyneet korot 8) Riskijakauma voidaan esittaa vertailukausilta sitd mukaan kun tietoa kertyy (ei taannehtivasti).
2) Siséltda rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaamiset ja -velat Mikali luvut esitetdan vertailukausilta ja kaudet eivat ole tdysin vertailukelpoisia tulee téstd antaa tieto.
3) Sisaltaa myos sekarahastot, jos niitd ei voida kohdistaa muualle 9) Sisaltaa johdannaisten vaikutuksen riski- ja perusjakauman erotukseen. Johdannaisten vaikutus voi olla +/-.
4) Sisaltda paddomarahastot ja mezzanine-rahastot seki infratruktuurisijoitukset Eron korjauksen jalkeen riskijakauman loppusumma tédsmé&a perusjakaumaan.
5) Sisédltaa myds noteeraamattomat kiinteistdsijoitusyhtiot 10) Suhteellinen osuus lasketaan kayttden jakajana "Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensd" -rivin loppusummaa.

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

7) Sisaltaa erét, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin
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Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle p

Korkosijoitukset
Lainasaamiset "

Joukkovelkakirjalainat

Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset R
Osakesijoitukset

Noteeratut osakkeet ¥
Padomasijoitukset 4
Noteeraamattomat osakesijoitukset 5
Kiinteistosijoitukset

Suorat kiinteistosijoitukset
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset
Muut sijoitukset

Hedge-rahastosijoitukset &

Hyodykesijoitukset

Muut sijoitukset K

Sijoitukset yhteensa

Sijoitustoiminnan kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut

Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin

1) Sisaltaa kertyneet korot

2) Sisaltaa rahat ja pankkisaamiset sekd kauppahintasaamiset ja -velat

3) Sisaltad myos sekarahastot, jos niitd ei voida kohdistaa muualle

4) Sisaltaa padomarahastot ja mezzanine-rahastot seké infratruktuurisijoitukset

5) Sisaltda myods noteeraamattomat kiinteistdsijoitusyhtiot
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Sijoitusten
nettotuotot Sitoutunut Tuotto-% Tuotto-% Tuotto-%
kéyvin arvoin, paszoma 2 sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle
milj. e® milj. e padomalle padomalle padomalle
1.1.-30.9.2025 1.1.-30.9.2025 1.1.-30.9.2025 1.1.-30.9.2024 1.1.-31.12.2024
150,8 8 155,8 1,8 4,0 5,2
23,3 494,9 4,7 5,7 7,3
14,3 6 405,8 1,8 4.1 5,4
13,1 1255,0 1,0 2,7 3,1
1197,0 16 819,7 71 10,1 1,2
1161,5 10 465,9 1,1 141 14,0
3,5 5672,3 0,1 4,3 7,2
32,0 681,5 4,7 -0,7 4.1
109,7 3 9741 2,8 1,9 2,2
63,8 2 620,8 2,4 2,9 2,8
46,0 1 353,3 3,4 -0,1 1,1
10,3 3 291,7 0,3 6,3 12,9
-7,5 3 304,0 -0,2 6,4 13,1
0,0 0,0 - - -
17,8 -12,2 - - -
1467,8 32 241,3 4,6 7,0 8,6
-20,4 -0,1 0,0 -0,1
1447,4 32 241,3 4,5 7,0 8,5

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

7) Sisaltaa erét, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin

8) Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen muutos - kauden aikana tapahtuneet kassavirrat
Kassavirralla tarkoitetaan myyntien/tuottojen ja ostojen/kulujen erotusta

9) Sitoutunut padoma=Markkina-arvo raportointikauden alussa+paivittdin/kuukausittain aikapainotetut kassavirrat

e



