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Elon osavuosiraportti 1.1.-30.9.2026

Elo vahvisti tulostaan ja sijoitti 200 miljoonaa euroa kotimaisiin kasvuyhtiéihin vuonna 2026

Raportilla suluissa olevat vertailuluvut ovat 30.9.2025 lukuja, ellei toisin ole ilmoi- 11.-30.9.2026 1.1.-30.9.2025 1.1.-31.12.2025

tettu. Vakuutusmaksutulo, milj. e 32279 3225,0 4 298,5
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin,
milj. e 2 736,9 14474 2 397,3

Tammi-syyskuu lyhyesti

. . . . Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle
e Kokonaistulos oli 1,1 (0,2) miljardia euroa. J

. L. . o padomalle, % 8,0 % 4,5 % 74 %
e Sijoitustoiminnan nettotuotto oli 8,0 (4,5) prosenttia eli 2,7 miljardia eu-
roa.
o . . g 30.9.2026 30.9.2025 31.12.2025
e Sijoitusten markkina-arvo oli 36,7 (34,4 vuoden 2025 lopussa) miljardia
. . . . ) Vastuuvelka, milj. e 29 604,8 28 088,1 28 609,7
euroa. Sijoitusten kymmenen vuoden keskituotto oli 6,3 prosenttia.
R . . Vakavaraisuuspagoma, milj. e " 77979 6 421,7 6 728,1
Tama vastaa 4,0 prosentin reaalituottoa. . .
. . . . suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,5 1,4 1,4
e Hoitokustannusosalla kustannettavat lilkekulut olivat 56 (54) miljoonaa )
Elakevarat, milj. e 2 37 368,6 34157,9 35 014,7
euroa. . o o ‘ % vastuuvelasta 2 126,4 % 123,2 % 123,8 %
o Vak:u'tusm:ksut'ylo oli 3,2 (3,?)' m|pard|a euroa. Elakkeita ja muita kor- TyEL- palkkasurmnma, milj, e 9 15 667.7 15 3725 15 375.6
vauksia maksettiin 3,5 (3,6) miljardia euroa. VEL-tystulosumma, milj, e 2 092.1 2 0613 2 0605

e Vakavaraisuusaste oli 126,4 (123,8 vuoden 2025 lopussa) prosenttia ja

vakavaraisuuspééoma oli 1,5—kertainen (1,4—kertainen vuoden 2025 lo- 1) Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden sadddsten mukaisesti (vastaava periaate koskee myds
Kk . . shd muita vakavaraisuustunnuslukuja)
pussa) vakavaraisuusrajaan nahden. 2) STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukainen vastuuvelka + vakavaraisuuspédgaoma.

3) Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja ty6tulosummasta
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Toimitusjohtaja Carl Petterssonin katsaus

Elon vuosi jatkui vahvana. Hyva sijoitustulos,
vakaa vakavaraisuus ja liiketoiminnan myodn-
teinen kehitys vahvistivat kykyamme huoleh-
tia asiakkaidemme elaketurvasta seka raken-
taa suomalaisen kasvun edellytyksia pitka-
janteisesti.

Sijoituksemme tuottivat tammi-syyskuussa
erinomaiset 8,0 prosenttia eli 2,7 miljardia eu-
roa. Sijoitustulos saavutettiin toimintaympa-
ristéssa, jota leimasivat geopoliittinen epa-
varmuus ja energiamarkkinoiden hairiét. Osa-
kemarkkinoiden hyva kehitys tuki tuottoja,
vaikka markkinoilla nahtiin vuoden aikana
myo6s merkittavia heilahteluja. Taustalla vai-
kuttivat erityisesti tekodlyinvestointien vauh-
dittama talouskasvu sekai yritysten odotuksia
parempi tuloskehitys.

Heindkuun alussa voimaan tullut eldkeuudis-
tus muutti vakavaraisuussadintelya ja vahvisti
tyoelakeyhtididen riskinkantokykya. Nostimme
sijoitussalkkumme osakepainoa kuluneen vuo-
den aikana yli 10 prosenttiyksikkda. Osakesi-
joitusten osuus sijoitussalkustamme oli syys-
kuun lopussa 68 prosenttia. Muutoksen ta-
voitteena on parantaa eldkevarojen pitkan ai-
kavalin tuotto-odotuksia ja osaltaan hillita
tydelakemaksuihin kohdistuvia korotuspai-
neita.

Saavutimme hyvia tuloksia my6s vakuutuslii-
ketoiminnassa, ja kaikki myyntimittarimme
nousivat positiivisiksi. Olemme onnistuneet
vahvistamaan seka asiakashankintaa etta
asiakaspitoa aktiivisessa siirtomarkkinassa.
Uskon, etta asiakkaat arvostavat erityisesti
sujuvaa asiointia sekad kaytanndnlaheista tu-
kea ty6kyvyn johtamiseen. TyEL-vakuutusten
myyntineton eli siirtoneton ja uusmyynnin yh-
teismaara nousi yli 19 miljoonaan euroon. YEL-
vakuutusten myyntinetto oli 2 658 kappaletta.

Elon hoitomaksu on vuonna 2027 keskimaarin
alan edullisin. Tydnantaja-asiakkaidemme
maksama hoitomaksu alenee keskimaarin noin
7 prosenttia vuonna 2027 vuoden 2026 ta-
sosta. Muutoksesta hyotyvat niin pienet, kes-
kisuuret kuin suuretkin tyénantaja-asiak-
kaamme. Hoitomaksu on osa TyEL-vakuutus-
maksua ja silla katetaan vakuutusten hoidosta
ja toimeenpanosta aiheutuvia kustannuksia.

YEL-jarjestelman uudistaminen on kdynnissa
ja sen keskeisin muutos koskee YEL-tydtulon
maardytymista. Olemme valmistautuneet
muutoksiin ja viestimme niistd asiakkail-
lemme. Uudistus tullee voimaan 1.1.2028.

Suomen talous siirtyi vuoden aikana vahvem-
paan kasvuvaiheeseen. Kasvun pohja on laa-
jentunut viennin ja yritysten tuotannollisten
investointien vahvistuessa, ja myds yksityinen
kulutus on alkanut vahitellen elpya. Elo ra-
kentaa osaltaan suomalaisen kasvun edelly-
tyksia. Sijoitamme kasvuyrityksiin, tarjoamme
toimitiloja sekd dataan perustuvia ratkaisuja
tyokyvyn johtamiseen.

Sijoituksemme suomalaisiin kasvuyrityksiin
ovat noin miljardi euroa, mika vastaa noin
kolmea prosenttia sijoitussalkustamme.
Olemme sijoittaneet tammikuusta lahtien yh-
teensa 200 miljoonaa euroa kasvuyrityksiin ja
-rahastoihin seka listautuviin yrityksiin ank-
kurisijoittajana.

Elon kiinteistdsalkku on yksi Suomen suurim-
mista. Hyvin hajautettu ja hoidettu kiinteis-
tosalkku tuo kassavirtaa ja hajautushyotya.
Eldkeuudistus antaa meille mahdollisuuden
hyddyntaa velkarahoitusta kiinteistosijoituk-
sissa ja vapauttaa siten padomaa osakesijoi-
tuksiin ilman kiinteistéjen myynteja. Toi-
mimme tassdkin pitkdjanteisesti ja sijoitus-
salkun kokonaisuus huomioiden.

Hoitomaksulaskelma on Elon arvio, joka perustuu tydelakevakuutusyhtididen hoitomaksuperusteisiin ja PRH:n dataan Suomen yrityskannan rakenteesta.
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Jatkamme digitaalisten palvelujen ja tyokyvyn
ratkaisujen kehittdmista, sekd datan ja analy-
tilkan hyddyntdmista asiakkaiden arjen hel-
pottamiseksi. Osana edellikavijyyttd Elo hy6-
dyntaa tekoidlyd puhebotissa. Tama vapauttaa
asiantuntijoiden aikaa tilanteisiin, joissa asia-
kas tarvitsee henkilékohtaista palvelua.

Laadukas data ja ennakointi auttavat asiakas-
yrityksid tunnistamaan tydkykyriskeja ajoissa
ja kohdentamaan toimenpiteet sinne, missa
niilld on suurin vaikutus. Katsauskaudella Tyo-
kykytietopankkia tdydennettiin teollisuustoi-
mialan riskeja ja ratkaisuja kasittelevalla tie-
topaketilla. Tyokykyjohtamisen kartta -analyy-
sipalvelu tukee asiakkaiden ty6kyvyttomyys-
riskien ennakointia.




Strategia

Elon strategiakauden tavoitteena on tuottaa
asiakkaille entistd vahvempaa lisdarvoa.

Yhtio kehittdd kaikille asiakkailleen skaalatta-
via ja entistd vaikuttavampia tyokykypalve-
luita, panostaa vahvasti analytiikan ja datan
hyddyntiamiseen, vahvistaa kasvavien yritysten
palvelua niiden eri kasvuvaiheissa ja varmistaa
asemansa YEL-vakuutusten markkinajohta-
jana.

Talouden toimintaymparisté
Maailmantalouden kasvu jatkui vuoden aikana
odotettua vahvempana. Kasvua tukivat erityi-
sesti tekodlyyn liittyvat investoinnit, julkisen
talouden kohdennetut tukitoimet seka kulu-
tuksen sdilyminen vahvana useissa suurissa
talouksissa. Tekodlyinvestoinnit vauhdittivat
maailmankauppaa, teollisuustuotantoa, data-
keskusrakentamista ja valmistuskapasiteetin
laajentamista erityisesti Yhdysvalloissa ja tek-
nologiapainotteisessa Aasiassa. Investointien
voimakas kasvu tuki samalla varallisuutta, ku-
lutusta ja julkisia tuloja, mutta lisdsi myos ta-
louden herkkyytta tekodlyinvestointien tuotto-
odotusten muutoksille.

Suomen talous siirtyi vuoden 2026 aikana
vahvempaan kasvuvaiheeseen. Kasvun pohja
laajeni viennin ja yritysten tuotannollisten in-
vestointien vahvistuessa, ja myds yksityinen
kulutus alkoi vahitellen elpya. Tydomarkkinat
reagoivat talouskehitykseen edelleen viiveella,
minka vuoksi tyottdmyys pysyi korkeana.
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Mydnteisestd talouskehityksestd huolimatta
toimintaymparistdon liittyi merkittavaa epa-
varmuutta. Lahi-iddn konfliktin laajeneminen
ja Hormuzinsalmen liikenteen hiiriét nostivat
energia- ja kuljetuskustannuksia seka vahvis-
tivat inflaatio-odotuksia. Taman seurauksena
markkinakorot nousivat ja rahoitusolot kiris-
tyivat erityisesti kolmannella neljanneksella.
Sijoitusmarkkinoilla ndhtiin myds ajoittaista
voimakasta heiluntaa, kun sijoittajat arvioivat
uudelleen tekodlyinvestointien tuotto-odotuk-
sia.

Ajankohtaista ty6elakejarjestelmasta
Tybelakeuudistusta koskeva lainsdaadanto ja
muutokset tydeldkeyhtididen sijoitustoimin-
taan tulivat asteittain voimaan 1.7.2026 al-
kaen. Ensimmaisend muuttuivat vakavarai-
suussadaddkset sekd kiinteistdsijoittamisen
sddadokset. Vakavaraisuussaintelyn muutokset

parantavat tydelakeyhtididen riskinkantokykya.

Vuoden 2027 alusta lukien osaketuottosidon-
nainen tuottovaatimus kasvaa ensin 25 pro-
senttiin ja 1.7.2027 alkaen 30 prosenttiin. El&-
keuudistus vaikuttaa merkittavasti sijoitustoi-
mintaan tulevina vuosina. Uudistuksen tavoit-
teena on vahvistaa tydelakejarjestelman pit-
kan aikavalin rahoituksellista kestavyytta seka
hillita tulevia tyoelakemaksujen korotuspai-
neita parantamalla elakevarojen pitkan aika-
valin tuotto-odotuksia.

YEL-jarjestelman uudistamistyo jatkui kat-
sauskaudella. Vuodesta 2028 alkaen yrittajalla
on mahdollisuus valita eladkemaksunsa perus-
teeksi joko yritystoiminnan veronalaiset

ansiotulot tai nykyisen laskennallisen YEL-
tyotulon. Lisdksi osakeyhtidyrittdjille tulisi
mahdollisuus hyddyntaa tulorekisterissd olevia
palkkatietoja. Siirtymaajan jalkeen tydtulon
tulee jatkossa olla vahintdan 50 prosenttia
yrittdjan veronalaisista ansiotuloista. Uudistus
tullee voimaan 1.1.2028.

Eduskunnan kasittelyssa on myds laki, jonka
tavoitteena on uudistaa tyokyvyttomyyselak-
keen ja tybansioiden yhteensovittamista kos-
kevaa lainsadadantda. Muutosten on tarkoitus
tulla voimaan 1.1.2028.

Katsauskauden aikana jatkui laaja keskustelu
elakejarjestelmasta. Useita eri tahojen selvi-
tyksid julkaistiin niin luottamuksesta eldkejar-
jestelmaan kuin eldkejarjestelman toimeenpa-
noon. Meneilladn on myds selvitys mm. Ruot-
sin rahastoeldkemallin soveltuvuudesta Suo-
meen.

Elaketurvakeskuksen pitkan aikavialin laskel-
mat eldkejarjestelman kehityksesta kertovat,
ettd jarjestelmamme pohja on vahva.

Elon taloudellinen kehitys

Yhteenlaskettu kdypien arvojen mukainen ko-
konaistulos tammi-syyskuulta oli 1 068 (242)
miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tulos kay-
vin arvoin oli 1 073 (272) miljoonaa euroa, va-
kuutusliikkeen tulos oli -4 (-35) miljoonaa eu-
roa ja muu tulos 4 (1) miljoonaa euroa. Hoito-
kustannustulolla katettavat liikekulut olivat 56
(54) miljoonaa euroa ja hoitokustannustulos
oli -5 (3) miljoonaa euroa.
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Vakavaraisuuspadoman maara kasvoi vuoden
2025 lopusta 1 070 miljoonaa euroa ja se oli
syyskuun lopussa 7 798 (6 728 vuoden 2025
lopussa) miljoonaa euroa. Eldkevarat suh-
teessa vastuuvelkaan eli vakavaraisuusaste oli
126,4 (123,8 vuoden 2025 lopussa) prosenttia.
Vakavaraisuuspdaioma oli 1,5-kertainen (1,4-
kertainen vuoden 2025 lopussa) vakavarai-
suusrajaan ndhden.

Elakeuudistuksen sdantelymuutokset alensi-
vat tybeldkeyhtididen vakavaraisuusrajaa ja
vahvistivat niiden riskinkantokykyd. Tama
nosti tyteldkeyhtididen vakavaraisuusasemia
keskimaarin noin 0,4 yksikk6a. Vakavaraisuus-
sdantdihin tehtiin eldkeuudistuksen yhtey-
dessd myos maaraaikainen muutos koskien
vakavaraisuusasemalle maaritettyd enimmais-
maaraa.

Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin oli
2 737 (1 447) miljoonaa euroa. Vastuuvelalle
hyvitettiin korkoa 873 (786) miljoonaa euroa ja
osaketuottosidonnaista lisdvakuutusvastuuta
tdydennettiin 792 (389) miljoonaa euroa.
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Vakavaraisuuspaiaoma

Vakavaraisuuspadoman
enimmaismadra

—&— \akavaraisuusraja

Vakavaraisuusaste, %

—8— Vakavaraisuusasema

Vakavaraisuus

Vakavaraisuusraja, milj. e

Vakavaraisuuspddoman enimmaismaara, milj. e

Vakavaraisuuspadoma, milj. e
1

)

Vakavaraisuusaste, %

Vakavaraisuusasema >

1.1.-30.9.2026
5 033,6

17 617,7
77979

126,4

1,5

1.1.-30.9.2025
4 625,6

13 876,8

6 421,7

123,2

1,4

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

2) Vakavaraisuuspddoma suhteessa vakavaraisuusrajaan
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1.1.-31.12.2025
4 866,1

14 598,3

6 728,1

123,8

1,4



Vakuutustoiminta

Syyskuun lopussa Elon hoidossa oli 45 300
(44 800 vuoden 2025 lopussa) TyEL-vakuu-
tusta ja 83 500 (84 300 vuoden 2025 lopussa)
yrittdjien YEL-vakuutusta. Vakuutettujen tyén-
tekijoiden ja yrittdjien kokonaismaara oli kaik-
kiaan 473 100 (459 100 vuoden 2025 lopussa).
TyEL-vakuutusten myyntinetto heinid-syys-
kuussa oli maksutulolla mitaten nettomaérai-
sesti +19 (+7) miljoonaa euroa. YEL-vakuutus-
ten myyntinetto oli puolestaan nettotuloksel-
taan +2 658 (+2 767) kappaletta. YEL-vakuu-
tusten uusmyynnin kumulatiivinen markkina-
osuus oli 34,6 prosenttia ja TyEL-vakuutusten
vastaava osuus oli 38,9 prosenttia.

Katsauskauden kokonaismaksutulo pysyi edel-
lisen vuoden tasolla ja asiakasyritysten ilmoit-
taman TyEL-palkkasumman muutos oli +1,7
prosenttia. Palkkasumman kasvun odotetaan
olevan koko vuonna +1,9 prosenttia.

Yritysten taloustilanteissa nakyi varovaista ko-
hentumista katsauskaudella, mika heijastui
konkurssien maltillisena vdhenemisena. Luot-
totappioiden ennakoidaan jadvan hieman
edellisvuotta pienemmiksi.

Yrittdjien YEL-ty6tulojen vuotuiset tarkistuk-
set kdynnistyivat kesdkuussa ja jatkuvat vuo-
den loppuun. Tarkistukset kohdistuvat vahin-
tdan kolme vuotta voimassa olleisiin vakuu-
tuksiin, joiden tydtuloa ei ole tarkistettu kol-
meen vuoteen.
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Eldkkeet ja kuntoutus

Elolla oli syyskuun lopussa 255 300 (254 400
vuoden 2025 lopussa) eldkkeensaajaa. Elak-

keitd maksettiin tammi-syyskuussa 3 586

(3 506) miljoonaa euroa. Eldkepiitdksia an-

nettiin hakemuksesta yhteensa 21 296

(20 787) kappaletta. Elakehakemusten kasit-
telyajat olivat erinomaisella tasolla.

Vanhuuselakepaiatdksida annettiin katsauskau-
della 6 122 (6 004) ja perhe-eldkepaatoksia
1766 (1 978). Osittaisen varhennetun van-
huuselakkeen paitoksia annettiin 2 998

(1 798), mika on 67 prosenttia enemman kuin
vastaavana aikana viime vuonna. Pa4atésmaa-
ran kasvua selittdd se, ettd tdna vuonna uusi
ikdluokka tuli osittaisen varhennetun van-
huuselakkeen piiriin.

Elon ammatillisessa kuntoutuksessa olleista
75 prosenttia palasi onnistuneesti tytelamain
ja itse kuntoutusta hakeneista tydhdn palasi
81 prosenttia. Ammatillisen kuntoutuksen ha-
keminen on kdantynyt nousuun ja nousua oli
7 prosenttia verrattuna edellisvuoden vastaa-
vaan ajankohtaan. Kuntoutuspditdksia hake-
muksista annettiin yhteensi 1 086 (1 140) ja
tyokyvyttémyyseldkkeen yhteydessd annettuja
kuntoutuspaatoksia 637 (704).

Tyokyvyttdmyyselidkkeiden hakemusmaara
laski 6 prosenttia edellisvuoden vastaavaan
ajankohtaan verrattuna. Uusien myd&nteisten
tySkyvyttdmyyseldkepddtdosten maara oli

2 379 (2 540) laskussa verrattuna vastaavaan

aikaan viime vuonna.

Tammi-syyskuussa 94 prosenttia koki saa-
neensa eldkepdatoksissd ammattitaitoista
palvelua ja 96 prosenttia koki, etta sai elake-
paatoksensa nopeasti.

Sijoitukset

Sijoitukset tuottivat 8,0 (4,5) prosenttia eli 2,7
miljardia euroa tammi-syyskuussa. Kolmannen
kvartaalin sijoitustuotto oli 1,5 (2,9) prosenttia.
Syyskuun lopussa sijoitusten kymmenen vuo-
den keskim&arainen nimellistuotto oli 6,3 pro-
senttia ja vastaava reaalituotto oli 4,0 pro-
senttia. Viiden vuoden keskimdardinen nimel-
listuotto oli 6,0 prosenttia ja vastaava reaali-
tuotto 2,5 prosenttia.

Tekodlyinvestointien vahvistama talouskasvu
tuki osakemarkkinaa kasvavasta geopoliitti-
sesta epadvarmuudesta huolimatta. Kesén ai-
kana osakemarkkinoilla nahtiin voimakasta
heiluntaa erityisesti teknologia- ja tekoalytee-
maisissa osakkeissa, vaikka Yhdysvaltojen ja
Euroopan tuloskausi oli kokonaisuutena vahva.
Sijoittajien huomio kohdistui tekoalyinvestoin-
tien tuottavuuteen, pitkdan aikavalin kestavyy-
teen sekd alan turvallisuus- ja sdantelykysy-
myksiin, joiden arvioidaan lisdavan epéavar-
muutta markkinoilla.

Osakkeiden tuotto oli 10,9 (7,1) prosenttia.
Keskeiset osakemarkkinat tuottivat kolman-
nella vuosineljdnnekselld positiivisesti ja Suo-
men vientivetoinen osakemarkkina kehittyi
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laajoja markkinaindekseja paremmin. Pddoma-
sijoitukset tuottivat 4,1 (0,1) prosenttia.

Kevailla alkanut Iranin sota ja Hormuzinsal-
men sulkeminen kasvattivat riskia pitkitty-
neestd hyédykkeiden hintojen noususta, mika
voimisti inflaatiopaineita globaalisti. Inflaatio-
odotusten noustessa keskuspankit siirtyivat
kiristadvampadn rahapolitiikkaan, ja markkina-
korot nousivat nopeasti sekd Euroopassa etta
Yhdysvalloissa. Yrityslainamarkkinoilla luotto-
riskimarginaalit leventyivat alkusyksyn aikana
markkinakorkojen nousun ja kasvaneen epé-
varmuuden seurauksena. Korkosijoitukset
tuottivat 2,8 (1,8) prosenttia.

Kiinteistdjen kayttdasteet siilyivat hyvalla ta-
solla. Inflaatiohuolet ja markkinakorkojen
nousu lisdsivat yleistad epavarmuutta markki-
noilla ja hidastivat kiinteistémarkkinoiden el-
pymista. Elon kiinteistdsalkku on hyvin hajau-
tettu ja pitkan aikavalin nakymat ovat saily-
neet hyvina. Kiinteist6sijoitusten tuotto oli 3,7
(2,8) prosenttia.

Elakeuudistukseen liittyva lainsdadantdé mah-
dollistaa velkarahoituksen kaytdn kiinteistdsi-
joituksissa ja vapauttaa siten pddomaa osake-
sijoituksiin. Elo ei ole tehnyt myynteja suoraan
omistamistaan kiinteistdista.

Muiden sijoitusten tuotto oli 7,6 (0,3) prosent-
tia. Muut sijoitukset muodostuivat pddosin
hedge-rahastosijoituksista, joiden tuottokehi-
tystd paransi hieman dollarin vahvistuminen.
Hedge-rahastot tuottivat 7,1 (-0,2) prosenttia.



Sijoitusten jakauma 30.9.2026

Sijoitustuotot 1.1. — 30.9.2026
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Lainasaamiset

Joukkovelkakirjalainat

Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset
Noteeratut osakkeet

Padomasijoitukset

Noteeraamattomat osakkeet
Kiinteistosijoitukset

Muut sijoitukset

Lainasaamiset
Joukkovelkakirjalainat
® Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset
= Noteeratut osakkeet
m Pidomasijoitukset
Noteeraamattomat osakkeet
= Kiinteist&sijoitukset

= Muut sijoitukset

4,7 %

O e %

0,0 % 4,0 % 8,0 % 12,0 % 16,0 %
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Tuottoriskitaulukko
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Perusjakauma
30.9.2026
milj. e

Korkosijoitukset 6 156,6
Lainasaamiset 416,2
Joukkovelkakirjalainat 4 881,0

Julkisyhteisdjen joukkovelkakirjalainat 1823,9

Muiden yhteistjen joukkovelkakirjalainat 3 057,1
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset sis. sij. kohdistuvat
saamiset ja velat 859,5
Osakesijoitukset 23 006,9
Noteeratut osakkeet 16 362,0
Padomasijoitukset 5 879,6
Noteeraamattomat osakkeet 765,3
Kiinteistosijoitukset 3 889,8
Suorat kiinteistdsijoitukset 2 396,7
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 1493,0
Muut sijoitukset 3 683,2
Hedge-rahastosijoitukset 3683,4
Hyodykesijoitukset 0,7
Muut sijoitukset -1,0
Sijoitukset yhteensa 36 736,4
Johdannaisten vaikutus
Yhteensa 36 736,4

Valuutasta johtuvat tuotot ja kulut on kohdistettu alla olevalle omaisuuserille.

%
16,8
11
13,3
5,0
8,3

2,3
62,6
44,5
16,0

2,1
10,6

6,5

4.1
10,0
10,0

0,0

0,0

100,0

100,0

Riskijakauma
30.9.2026
milj. e
1 738,5
416,2
6 515,9
2 968,9
3 547,0

4 806,5
25 016,5
18 371,5

5 879,6

765,3

3 889,8

2 396,7

1493,0
37823
36834
11,2

87,7

44 427,0
-7 690,6
36 736,4

Tuotto
1.1.-30.9.2026
% %
32,0 2,8
1,1 4,7
17,7 2,8
8,1 0,3
9,7 4,4
13,1 2,1
68,1 10,9
50,0 14,2
16,0 41
2,1 2,4
10,6 3,7
6,5 3,1
41 4,6
10,3 7,6
10,0 7]
0,0 -
0,2 -
120,9 8,0
-20,9
100,0

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

Kokonaistuottoprosentti siséltda sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut. Joukkolainojen modifioitu duraatio on 4,5.

Avoin valuuttapositio on 34,3 % markkina-arvosta.

Elon osavuosiraportti

Volatiliteetti

%

2,8

10,0

4,6

44



Henkil6osto

Katsauskauden henkiléstomaara oli keskimaa-
rin 495 (vuoden 2025 lopussa 493) ja henkil6-
tyopanos keskimaarin 467 (vuoden 2025 lo-
pussa 462) henkilotydvuotta. Henkildstokulut
olivat 31,8 (31,0) miljoonaa euroa.

Suositteluhalukkuus Elosta ty6nantajana
(eNPS) on yksi strategian toteutumisen mitta-
reista. Indeksi pysyi edelleen hyvalla tasolla
ollen 47 (vuoden 2025 lopussa 47). Henkilos-
tdn kokemus omasta tyokyvysta jatkoi nousu-
aan ja oli 8,55 (8,49).

Hallinto

Verkkosivuilta loytyy ajantasainen listaus hal-
linnon luottamustoimista seka selvitys hal-
linto- ja ohjausjarjestelmastd, joka perustuu
hallinnointikoodin suosituksiin.

Vastuullisuus
EcoVadis-vastuullisuusarvioinnissa Elo saa-
vutti platinatason (87/100 pistettd) ja kuuluu
kansainvélisesti parhaan prosentin joukkoon
EcoVadisin arvioimista yrityksista.

Elo on merkittava kiinteistbomistaja, jonka ta-
voitteena on vahentdi kiinteistosalkun ympa-
ristbkuormitusta, parantaa kayttijadkokemusta
sekd varmistaa kiinteistdjen houkuttelevuus ja
arvo myos tulevaisuudessa. Tyota ohjaa kat-
sauskaudella julkaistu kotimaisten kiinteisto-
sijoitusten vastuullisuusohjelma 2026-2030,
joka on luettavissa verkkosivuilla.

9 Elon osavuosiraportti

Osakesijoituksissa vastuullisuus nakyy erityi-
sesti aktiivisena omistajuutena ja omistajaoh-
jauksena. Elo vaikuttaa yhtidihin jatkuvan vuo-
ropuhelun, yhtiékokouksiin osallistumisen
sekd nimitystoimikuntatydn kautta. Vuoden
2026 aikana Elo on osallistunut yli 1 000 yh-
tiokokoukseen Suomessa ja kansainvilisesti.

Syyskuussa Elo osallistui YK:n kestdvan kehi-
tyksen liputuspaivaan kertomalla, mitka kes-
tavan kehityksen tavoitteista ovat toiminnan

kannalta keskeisia ja kuinka niitd edistetdan

kdytannossa.

Yhtié on ollut mukana Kaikille kone -kampan-
jassa vuodesta 2017 lahtien ja lahjoittanut
vuosien varrella satoja kaytettyja yritystieto-
koneita nuorille. Koneet saavat uuden elaman
niitd tarvitsevien nuorten opiskeluvalineina.

Riskienhallinta ja compliance

Elon riskejad on arvioitu laajasti ja niistd mer-
kittavimmaksi on tunnistettu vakavaraisuuden
heikkeneminen. Sijoitusten riskitaso on suh-
teutettu riskinkantokykyyn, ja vakavaraisuus
sdilyi katsauskaudella turvaavalla tasolla. Hal-
litus arvioi kvartaaleittain riski- ja vakavarai-
suusarvio ORSAN keskeiset analyysit. Kolman-
nen kvartaalin arviossa hallituksen niakemys
oli, ettei Elon riskitilanteessa ole tapahtunut
merkittavid muutoksia ORSAan verrattuna.
Katsauskaudella kdynnistettiin myds ORSAN
vuosittainen pdivitys, jossa huomioitiin erityi-
sesti sijoitusuudistuksen muutokset.

Hallitukselle ja sen tarkastus- ja riskivaliokun-
nalle esitettiin sddnnénmukaiset Compliance-
ja riskienhallintatoimintojen puolivuotisrapor-
tit. Ndihin ei sisdltynyt kriittisid havaintoja yh-
tion riskitilanteesta tai toteutuneista riskeista.

Liiketoiminnot ja niitd tukevat yksikot arvioivat
operatiiviset riskinsa puolivuosittaisissa riski-
kartoituksissa. Panostus tietoturvan kehityk-
seen jatkuu edelleen ja varautuminen kybe-
ruhkiin on aktiivista.

Toimintaymparistéon nakymat
Tekodlyinvestointien tukeman taloudellisen
toimeliaisuuden arvioidaan sailyvan vahvana
loppuvuonna 2026 ja maltillistuvan vuonna
2027. Suurten pilvipalvelu- ja teknologiayhtidi-
den investointiaikomukset tukevat nakymaa,
vaikka markkinoiden konsensusennusteissa
investointien kasvu hidastuu ensi vuonna. Nii-
den makrotaloudellinen vaikutus sdilyy silti
merkittavana, silld kokonaisinvestointien arvi-
oidaan ylittavan biljoona Yhdysvaltain dollaria.

Kulutus siilynee vakaana, mutta sen kasvu hi-
dastuu ja vaihtelee alueittain. Euroalueella ku-
lutusta tukee reaalitulojen koheneminen. Aa-
siassa finanssipoliittiset toimet ovat vaimen-
taneet energiasokin vaikutuksia. Tasta huoli-
matta kotitalouskysynta on Kiinassa edelleen
erittidin heikkoa ja Japanissa odotettua vai-
sumpaa. Yhdysvalloissa ja suurimmassa
osassa euroaluetta tydttdmyys on yha va-
haistd, mutta palkkojen nousun hidastuminen
ja sitked inflaatio rajoittavat ostovoiman kas-
vua.

e

Kotitalouksien taseet ovat kokonaisuutena
vahvat ja velkaantuneisuus hallinnassa. Talou-
delliset puskurit jakautuvat kuitenkin epata-
saisesti, jolloin osakeomistusten keskittymi-
nen tukee varakkaiden kotitalouksien kulu-
tusta, kun taas pienituloisten ostovoimaa hei-
kentadvat valttamattémyyshyddykkeiden ja ra-
hoituksen kohonneet kustannukset.

Maailmantalouden mydnteisen kasvundkyman
keskeisin riski on Lahi-idan kriisin pitkittymi-
nen. Oljyn, 8ljyjalosteiden ja kaasun korkeat
hinnat voivat kiihdyttaa inflaatiota, pitda korot
korkealla ja lisata sijoitusmarkkinoiden epavar-
muutta.

Suomessa vienti on vahvan talouskasvun sel-
kdranka. Teollisuuden ja vientiin suuntaavan
palvelusektorin tuotannolliset investoinnit jat-
kavat kasvuaan. Erityisesti euroalueen kysynta
tukee kotimaisten yritysten vientindkymia.
My6s rakennusinvestoinnit ovat kdadntyneet
kasvuun. Asuinrakentaminen piristyy jo p&a-
kaupunkiseudun ulkopuolella, ja datakeskus-
hankkeet, uusien hankkeiden rakennusluvat ja
energiatuotannon lisdkapasiteetintarve viittaa-
vat rakentamisen suhdanteen kdantyneen pi-
dempiaikaisesti.

Suomen viennin ja investointien vetaman kas-
vun odotetaan jatkuvan ripednda myds ensi
vuonna. Nakyma tukee kotimaisten yritysten
toimintaymparistéa ja tyoeldkeyhtion sijoitus-
mahdollisuuksia. Kasvun kestavyys edellyttda
kuitenkin yksityisen kulutuksen vahvistumisen
lisdksi sita, etteivat energiashokki tai



geopoliittinen epavarmuus heikenna kysyntaa
ja rahoitusoloja merkittavasti.

Elon ndkymat

Eldkeuudistus mahdollistaa sijoitusriskin as-
teittaisen kasvattamisen ja osakepainon nos-
tamisen pitkalla aikavalilla. Elossa osakepai-
noa on vuoden aikana nostettu yli 10 prosent-
tiyksikolla ja samalla sijoituksia vihennetdan
vaiheittain niistd omaisuusluokista, jotka ovat
perinteisesti toimineet osakeriskin hajautta-
jina. TAman seurauksena sijoitusten arvon-
vaihtelun odotetaan olevan aiempaa suurem-
paa.

Suomen talouden asteittainen elpyminen tu-
kee myoss tydeldkevakuuttamisen toimintaym-
pariston kehitystd. Tyobllisyyden, palkkasum-
man ja yritysten toimintaympariston kehityk-
selld on keskeinen vaikutus tydeldkevakuutta-
misen kasvuun ja maksutulon kehitykseen. Elo
jatkaa strategiansa toimeenpanoa vahvista-
malla asiakasarvoa tyokyvyn tukemisen palve-
Luilla, digitaalisten palvelujen kehittamiselld
seka datan ja analytiikan hyddyntadmisella.

10 Elon osavuosiraportti
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Sijoitusjakauma kayvin arvoin

30.9.2026
milj. e %
Korkosijoitukset 6 156,6 16,8
Lainasaamiset " 416,2 11
Joukkovelkakirjalainat 4 881,0 13,3
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset n2
sis. sij. kohdistuvat saamiset ja velat 859,5 2,3
Osakesijoitukset 23 006,9 62,6
Noteeratut osakkeet % 16 362,0 44,5
Pasomasijoitukset ¥ 5879,6 16,0
Noteeraamattomat osakkeet 765,3 2,
Kiinteistosijoitukset 3 889,8 10,6
Suorat kiinteistdsijoitukset 2 396,7 6,5
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 1493,0 4,
Muut sijoitukset 3 683,2 10,0
Hedge-rahastosijoitukset © 36834 10,0
Hyodykesijoitukset 0,7 0,0
Muut sijoitukset n -1,0 0,0
Sijoitukset yhteensa 36 736,4 100,0
Johdannaisten vaikutus %
Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa 36 736,4 100,0
Jvk-salkun modifioitu duraatio 4,5

1) Siséaltaa kertyneet korot

2) Siséltaa rahat ja pankkisaamiset sekd kauppahintasaamiset ja -velat

3) Sisaltdaa myods sekarahastot, jos niitéd ei voida kohdistaa muualle

4) Sisaltdd padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infratruktuurisijoitukset

5) Sisaltdd myds noteeraamattomat kiinteistosijoitusyhtiot

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

7) Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin

1 Elon osavuosiraportti

Perusjakauma
30.9.2025
milj. e
7 906,7
456,0
6 033,6

1417,2
18 296,6
11 988,6
5594,3
713,6
40742
2 666,1
14081
32324
32326
0,0

-0,2
33509,9

33 509,9

%
23,6
1,4
18,0

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

31.12.2025
milj. e
7 833,8
440,1
6102,4

1291,3
19 358,4
12 975,5

5 624,6

758,3

3 756,4
2 346,8
1409,6
3435,2
3 436,0
0,0

-0,8

34 383,8

34 383,8

22,8
1,3
17,7

3,8
56,3
37,7
16,4

2,2
10,9

6,8

4,1
10,0
10,0

0,0

0,0

100,0

100,0

30.9.2026
milj. e
11 738,5
416,2
6 515,9

4 806,5
25 016,5
18 371,5

5 879,6
765,3
3889,8
2 396,7
1493,0
3782,3
36834
11,2
87,7

44 427,0
-7 690,6
36 736,4

910)
32,0
1,1
17,7

13,1
68,1
50,0
16,0
2,1
10,6
6,5
4,
10,3
10,0
0,0
0,2
120,9
-20,9

100,0

Riskijakauma 8

30.9.2025
milj. e
14 600,2
456,0
9129,1

5 015,2
18 578,1
12 270,2

5 594,3
713,6
40742
2 666,1
14081
32324
32326
0,0

-0,2

40 485,0
-6 975,1
33509,9

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

Mikali luvut esitetdan vertailukausilta ja kaudet eivat ole taysin vertailukelpoisia tulee tdstd antaa tieto.

)

10)

43,6
1,4
27,2

15,0
55,4
36,6
16,7
2,1
12,2
8,0
4,2
9,6
9,6
0,0
0,0
120,8
-20,8
100,0

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

Eron korjauksen jalkeen riskijakauman loppusumma tasmé&a perusjakaumaan.

10) Suhteellinen osuus lasketaan kayttaen jakajana "Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa" -rivin loppusummaa.

31.12.2025
milj. e
13 878,6
440,1
8 664,5

4774,0
19 204,8
12 821,9
5 624,6
758,3
3756,4
2 346,8
1409,6
34352
3 436,0
0,0

-0,8

40 275,0
-5 891,2
34 383,8

%10)
40,4
1,3
25,2

13,9
55,9
37,3
16,4
2,2
10,9
6,8
4.1
10,0
10,0
0,0
0,0
17,1
-17,1

100,0

e



Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle paaomalle

Korkosijoitukset

Lainasaamiset "

Joukkovelkakirjalainat
Julkisyhteisdjen joukkovelkakirjalainat
Muiden yhteistjen joukkovelkakirjalainat

Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset ” 2

Osakesijoitukset

Noteeratut osakkeet ¥

Pasomasijoitukset ¥

Noteeraamattomat osakesijoitukset *

Kiinteistosijoitukset

Suorat kiinteistdsijoitukset

Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset

Muut sijoitukset

Hedge-rahastosijoitukset 8

Hyodykesijoitukset

Muut sijoitukset ?

Sijoitukset yhteensa

Sijoitustoiminnan kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut

Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin

1) Siséltaa kertyneet korot
2) Sisaltaa rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaamiset ja - velat

)
3) Sisaltaa myds sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle
4)Sisaltda padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infratruktuurisijoitukset
)

5) Sisaltaa myds noteeraamattomat kiinteistosijoitusyhtiot

12 Elon osavuosiraportti

Sijoitusten
nettotuotot
kayvin arvoin,
milj. e ®
1.1.-30.9.2026
201,9
20,4
161,4
7,6
153,7

20,2
2 146,1
1899,3
228,8
18,0
138,9
73,1
65,9
267,0
248,6
-1,0
19,4

2 754,0
17,1

2 736,9

Sitoutunut

paaoma 9
milj. e

1.1.-30.9.2026

7192,8

430,4

5 793,2

2 309,9

3 483,3

969,2
19 712,2
13 334,9

5623,4

753,8

3780,8

2 344,6
1436,2
3512,9
3 525,6

0,5

-13,2
34 198,7

34 198,7

Tuotto-%
sitoutuneelle

padomalle

1.1.-30.9.2026
2,8
4,7
2,8
0,3
4.4

2,1
10,9
14,2

4,1

2,4

3,7

3,1

4,6

7,6

71

8,1
0,0
8,0

Tuotto-%
sitoutuneelle

padomalle

1.1.-30.9.2025
1,8
4,7
1,8
1,7
1,9

1,0
71
11,1
0,1
4,7
2,8
2,4
3,4
0,3
-0,2

4,6
-0,1
4,5

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

7)Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin

Tuotto-%
sitoutuneelle

padomalle

1.1.-31.12.2025
3,2
5,8
3,4
3,2
3,5

1,4
1,6
17,2

0,7
15,3

2,7

1,9

4,3

3,0

2,4

7,5
-0,1
7,4

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
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