Elon sijoitusten
ilmasto- ja luontoraportti 2024

TCFD- ja TNFD-suositusten pohjalta



Ilmasto ja luonto ovat keskeisiad teemoja Elon sijoitustoiminnassa ja vastuullisuustydssa. Elinvoimainen luonto on valttamatonta
ihmisen olemassaololle ja kaikelle taloudelliselle toiminnalle. Ilmastonmuutoksella ja luontokadolla on kuitenkin merkittavia
vaikutuksia nykyisten ja etenkin tulevien sukupolvien elinolosuhteisiin. Nama ilmidét ovat myds systeemisia riskeja maailmantaloudelle
ja sijoitusympaéristélle. Elon sijoitustoiminta on pitkdjanteista, ja vastuu eldkevaroista ulottuu vuosikymmenien paahan. Eldkevarojen
tuottava ja turvaava sijoittaminen edellyttada ilmaston ja luonnon huomioimista sijoitustoiminnassa.

Ilmastonmuutos ja luonnon monimuotoisuus ovat monin tavoin linkittyneitd toisiinsa. Vahvojen kytkdsten vuoksi Elo raportoi sijoi-
tusten ilmastoon ja luontoon liittyvistd taloudellisista tiedoista samalla raportilla. Raportissa on huomioitu TCFD- ja TNFD-raportoin-
tisuositukset. TCFD (Task Force on Climate-related Financial Disclosures) on luotu yrityksille, sijoittajille ja muille organisaatioille
ilmastonmuutoksen aiheuttamien taloudellisten riskien ja mahdollisuuksien arviointia, huomiointia ja raportointia varten. TNFD
(Taskforce on Nature-related Financial Disclosures) taas keskittyy luontoon liittyviin taloudellisiin tietoihin. Sen tavoitteena on auttaa
organisaatioita ymmartamaan, raportoimaan ja toiminaan luontoon liittyvien riippuvuuksien, vaikutuksien, riskien ja mahdollisuuksien
suhteen. Molemmat suositukset kattavat nelja teemaa: hallinnointi, strategia, riskienhallinta sekd mittarit ja tavoitteet.

Yleiset suositukset

Olennaisuus

Elon sijoitustoiminnassa kestavyystekijéiden
huomiointi pohjautuu kaksinkertaisen olennai-
suuden periaatteeseen. Talla tarkoitetaan sitd,
ettd tarkastelussa ovat vaikutuksen olennai-
suus eli yrityksen liiketoiminnasta ja arvoket-
justa syntyvét kielteiset tai myodnteiset vaiku-
tukset ihmisiin ja ymparistoon seka taloudelli-
nen olennaisuus eli yritykseen kohdistuvat ris-
kit ja mahdollisuudet. Elon sijoituksilla on siis
kestavyysvaikutuksia, ja toisaalta kestavyyste-
kijoilla on taloudellisia vaikutuksia sijoituskoh-
teiden toimintaan ja Elon sijoitustuottoihin.
Vastuullisen sijoittamisen avulla pyrimme tun-
nistamaan myd&s yhteiskunnallisia muutoksia
ja systeemisii riskeja, jotka saattavat vaikut-
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taa sijoituskohteiden liiketoimintamalleihin ja
sijoitusymparistéon.

Raportoinnin laajuus

Tama raportti keskittyy ilmasto- ja luontoteki-
joihin Elon sijoitustoiminnassa. Raportointi
kattaa laajasti Elon sijoitussalkun, mutta jois-
sakin osioissa tarkastelu on rajattu vain tiet-
tyihin omaisuuslajeihin.

Maantieteellinen sijainti

Elon sijoitukset on laajasti hajautettu maan-
tieteellisesti ja eri toimialoille.

Muu kestavyysraportointi

Maaliskuussa 2025 Elo julkaisi ensimmaisen
EU:n kestavyysraportointidirektiivin (CSRD)
mukaisen kestévyysraportin koskien vuotta

2024. Elon kestavyysraportilla kasitellddn
myos ilmastoon ja luontoon liittyvia vaikutuk-
sia ja riskeja Elon sijoitustoiminnassa. Elon
kestavyysraportin ja tdman raportin sisalldissa
on osittain paallekkaisyyksia. Talla raportilla
on kerrottu osin laajemmin etenkin ilmasto- ja
luontotekijdiden tunnistamisesta sekd mitta-
reista ja tavoitteista Elon sijoitustoiminnassa.
Olemme julkaisseet vuosittain sijoituksia kos-
kevan TCFD-raportin raportointivuodesta 2018
lahtien. TNFD-suositusten pohjalta julkai-
semme tiedot nyt ensimmaista kertaa.

Tarkastellut aikavalit

Elo tarkastelee ilmastoon ja luontoon liittyvia
vaikutuksia, riippuvuuksia, riskeja ja mahdolli-
suuksia lyhyella, keskipitkillad ja pitkallda aika-
valilla.
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Sidosryhmat

Aktiivinen omistajuus ja vaikuttaminen ovat
keskeinen osa Elon vastuullista sijoittamista.
Sijoituskohteiden kanssa kaytavan vuoropuhe-
lun tapoihin vaikuttavat omaisuuslaji, sijoitus-
tyyli sekd se, onko sijoitus suora vai rahasto-
sijoitus. Elo tekee yhteisty6ta myés muiden
sidosryhmien kanssa.

Hallinnointi

Hallituksen suorittama valvonta

Elon sijoitustoiminnan tehtédva on sijoittaa
asiakkaidensa tyoeldkevarat tuottavasti ja
turvaavasti. Sijoitustoiminta on pitkdjanteista,
itsendista ja riippumatonta. Elossa vastuullista
sijoittamista ohjaavat Elon strategia, vuosittai-
nen sijoitussuunnitelma ja vastuullisuus-



ohjelma seka vastuullisen sijoittamisen ja
omistajaohjauksen periaatteet ja sijoitusten
ilmastopolitiikka. Nama ovat kaikki hallituksen
hyvaksymia. Sijoitusten vaikuttamispolitiikka,
sijoitusten luonnon monimuotoisuuden tie-
kartta, kotimaisten kiinteistosijoitusten vas-
tuullisuusohjelma sekd omaisuuslajikohtaiset
ohjeet tdydentavit vastuullisen sijoittamisen
toteuttamista.

Elon hallitus hyvaksyy Elon kestavyystavoit-
teet ja -mittarit. Hallitus valitsee keskuudes-
taan jasenet tarkastus- ja riskivaliokuntaan,
joka perehtyy yhtién tilinpaatdkseen, toimin-
takertomukseen ja kestavyysraportointiin.
Tarkastus- ja riskivaliokunnan tehtavana on
valmistella ndma asiat hallitukselle ja arvioida
yhtion kestdvyysraportointia, seurata menet-
telyja raportoinnissa mukaan lukien siind ra-
portoituja vaikutuksia, riskeja ja mahdollisuuk-
sia. Lisdksi valiokunnan tehtaviin kuuluu kes-
tavyysraportointiin liittyvan sdintelyn seu-
ranta ja sen varmennuksen arviointi. Vastuulli-
sen sijoittamisen tavoitteita seurataan sdan-
nollisesti tarkastus- ja riskivaliokunnassa.

Olennaisia kestavyysriskeja kasitellaan Elon
vuosittaisessa riski- ja vakavaraisuusarviossa.
Lisdksi vuosittain laaditussa sijoitustoimintaa
ohjaavassa sijoitussuunnitelmassa kéasitellaan
myo6s kestavyystekijoita.

Johdon rooli

Elon johtoryhma valmistelee kestavyyteen liit-
tyvéat linjaukset hallitukselle ja seuraa niiden
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toteutumista. Johtoryhma valmistelee myds
periaatteet ja politiikat hyvaksyttavaksi halli-
tukselle.

Sijoitusjohtaja vastaa Elon sijoitustoimin-
nasta. Sijoitusjohtoa ja operatiivista sijoitus-
toimintaa tukevat vastuullisen sijoittamisen ja
omistajaohjauksen ohjausryhmat. Vastuullisen
sijoittamisen ohjausryhman tehtavana on ke-
hittda Elon vastuullista sijoittamista, jakaa tie-
toa ja parhaita kaytantoja omaisuuslajien va-
lilla, varmistaa yhtendiset toimintatavat seka
seurata vastuulliseen sijoittamiseen liittyvien
tavoitteiden saavuttamista. Vastuullisen sijoit-
tamisen ohjausryhmaésséa on jasenina sijoitus-
johtoa, omaisuuslajien edustajia seka vastuul-
lisen sijoittamisen toiminto. Elon omistajaoh-
jauksen linjausten valmistelusta ja toimeenpa-
nosta vastaa omistajaohjauksen ohjausryhma.
Taman ohjausryhmaén jasenind on yhtién johtoa
seki sijoitusjohtoa ja sijoitusasiantuntijoita.

Vuoropuhelu sidosryhmien kanssa

Vaikuttaminen ja omistajaohjaus ovat keskei-
sid tapoja toteuttaa Elon vastuullista sijoitta-
mista. Vaikuttamisella tarkoitetaan sijoitus-
kohteiden, rahastovarainhoitajien
sekd muiden sidosryhmien
kanssa kaytdvaa vuoro-
puhelua, jonka pyrki-
myksend on parantaa
kaytanteita vas-
tuullisemmiksi.
Elon

sijoitustoiminnan vaikuttaminen kohdistuu eri-
tyisesti salkussa oleviin sijoituskohteisiin.

Teemme vaikuttamista ensisijaisesti aloit-
teiden kautta tai suorana vuoropuheluna, jota
voidaan kayda esimerkiksi yritysten johdon tai
sijoittajasuhdetoiminnon, rahastovarainhoita-
jien, sijoittajatoimikuntien, kotimaisten
kiinteistdsijoitusten sidosryhmien seka valtion
edustajien kanssa. Padasiallisia vaikuttamisen
keinojamme ovat yhtickokouksiin osallistumi-
nen, suora vuoropuhelu esimerkiksi yrityksen
tai rahastovarainhoitajan kanssa seki yhteis-
ty6ssa tehtava vaikuttaminen, kuten yhteis-
tybaloitteet ja ryhmakirjeet.

Ilmastonmuutos ja luontokato vaikuttavat
myds ihmisten hyvinvointiin, kuten terveyteen,
turvallisuuteen sekéa ruoan ja veden saatavuu-
teen. Liséksi oikeudenmukainen siirtyma ja
alkuperaiskansojen oikeuksien turvaaminen
ovat osa ilmasto- ja luontokatoty6ta. Tietyilla
toimialoilla ja maantieteellisilld alueilla on
korostunut riski ihmisoikeusrikkomuksiin. Seu-
raamme aktiivisesti ihmisoikeuksien huomioi-
mista sekd muita sosiaalisia riskeja ja vaikutuk-
sia sijoituskohteissamme. Tarkastelemme ih-

misoikeuksien toteumista osana nor-
mirikeseurantaa ja odotamme
sijoituskohteiden noudat-
tavan kansainvilisia
normeja ja sopimuksia
kansallisen lainsda-
dannodn lisaksi.
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Strategia

Ilmastoriskit ja -mahdollisuudet

Ilmastonmuutos on merkittavd systeeminen
riski maailmantaloudelle ja sijoitusymparis-
tolle. Vaikutusten suuruus on riippuvainen
siitd, kuinka paljon ilmasto lAmpenee ja toi-
saalta, kuinka ilmastonmuutoksen hillinta- ja
sopeutumistoimissa onnistutaan.

Elon merkittdvimmat ja vaikutuksiltaan suu-
rimmat ilmastoriskit ja -mahdollisuudet tule-
vat sijoitustoiminnan kautta. Olemme tunnis-
taneet ilmastonmuutoksen merkittavaksi kes-
tavyysriskiksi, joka voi vaikuttaa sijoituksiin
negatiivisesti. Elon sijoituksiin kohdistuu fyysi-
sid ja siirtymaan liittyvia ilmastoriskeja lyhy-
elld, keskipitkalla seka pitkallad aikavalilla.

Ilmastonmuutoksen fyysisilld riskeilld tar-
koitetaan sdan aari-ilmioditd, kuten tulvia ja
myrskyja sekd vahitellen kehittyvida muutoksia,
kuten merenpinnan kohoamista. Siirtymariskit
aiheutuvat vahahiiliseen yhteiskuntaan siirty-
misestd ja siihen liittyvasta poliittisesta sdan-
telystd. Fyysisten riskien merkitys kasvaa, mi-
kali siirtyméasséa vahahiiliseen yhteiskuntaan
epaonnistutaan.



Luontovaikutukset ja -riippuvuudet

Olemme aloittaneet biologiseen monimuotoi-
suuteen ja ekosysteemeihin liittyvien olen-
naisten vaikutusten, riskien, riippuvuuksien ja
mahdollisuuksien analyysin noteeratuista osa-
kesijoituksista. Analyysit on toteutettu vuoden
2024 aikana. Olemme tarkastelleet suorien
noteerattujen osakesijoitustemme mahdollisia
luontoon liittyvia vaikutuksia ja riippuvuuksia
hyédyntden ENCORE (Exploring Natural Capi-
tal Opportunities, Risks and Exposure) -tydka-
lua. Naiden lisdksi olemme tarkastelleet luon-
non ja biodiversiteetin kannalta olennaisten
toimialojen osuutta salkussa seka altistumaa
biodiversiteetille herkille alueille ja eri bio-
meille. Analyysien tarkoituksina on ymmartaa

paremmin sijoituksien potentiaalisista luonto-
vaikutuksista ja -riskeistd sekd tukea vaikut-
tamisen priorisointia olennaisiin aiheisiin ja
toimialoihin. Pyrkimyksendmme on laajentaa
ja syventda fyysisten, siirtyma- ja jarjestelma-
riskien analysointia sijoitussalkussamme.

Luontovaikutukset

Vuonna 2024 tehdyssa analyysissa tarkastel-
tiin Elon suorien noteerattujen osakesijoituk-
sien mahdollisia vaikutuksia luontokatoon.
Vaikutuksia analysoitiin Hallitustenvélisen
luonnon monimuotoisuus- ja ekosysteemipal-
velupaneelin IPBES:n julkaisemien viiden luon-
tokadon ajurin kautta. Suoran osakesalkun
alatoimialojen luontovaikutuksien tunnistami-
seen kaytettiin muun muassa ENCORE:n

Elon suorien noteerattujen osakesijoitusten altistuma luontokadon
ajureille, % sijoitussalkun arvosta
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Hyvin suuri tai suuri altistuma luontokadon ajureille

julkaiseman tietokannan kesakuussa 2024
paivitettya versiota. ENCORE-indikaattorien
yhdistdmiseen viiteen keskeiseen luontokadon
ajuriin hyddynnettiin Finance for Biodiversity -
sdation julkaisemaa raporttia.

ENCORE kayttda toimialan toiminnan luon-
tovaikutuksien olennaisuusarvioon viisipor-
taista asteikkoa: hyvin suuri, suuri, keskisuuri,
pieni ja hyvin pieni. Toiminnan saama arvio
perustuu joko laadulliseen, maarélliseen tai
yhdistelmaan laadullista ja maarallista arviointia.

Merkittavimmat potentiaaliset altistumat
tulivat saastumisen ja maan- ja merenkaytén
muutosten kautta. Naihin ajureihin kytkeytyvat
vahvasti esimerkiksi maatalous, kaivosteolli-
suus, energiantuotanto ja kemianteollisuus.
Sijoitussalkun toimialajakaumalla on
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vaikutusta siihen, mille luontokadon ajureille
salkku on eniten altistunut. Luontovaikutuk-
sien analyysissa tarkastelimme myds eri toi-
mialojen osuutta salkussa. Talldin Elon suo-
rissa osakesijoituksissa olennaisina toimi-
aloina luontovaikutusten osalta nousivat esi-
merkiksi ladketeollisuus, metsateollisuus,
sahkéntuotanto ja puolijohteet.

Luontoriippuvuudet

Samoin kuin luontovaikutusten osalta, myos
osakesalkun alatoimialojen luontoriippuvuuk-
sien tunnistamiseen kdaytimme ENCORE:n jul-
kaiseman tietokannan kesdkuussa 2024 p&ivi-
tettyd versiota. Vuonna 2024 tehdyn analyysin
perusteella Elon suoran noteeratun osake-
salkun arvosta noin viisi prosenttia on hyvin

Elon suorien noteerattujen osakesijoitusten suurimmat altistumat
luontoriippuvuuksille, % salkun arvosta
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suuresti tai suuresti altistunut luontoriippu-
vuuksille. Maltilliseen osuuteen vaikuttaa to-
dennakoisesti valittu analyysitapa, jossa riip-
puvuudet painotetaan toimialojen jakauman
mukaisesti. Matalan luontoriippuvuuden toi-
mialat, kuten IT-sektori, ovat olleet yleisissa
markkinaindekseissa ylipainossa vaikuttaen
suoraan laskevasti my&s Elon sijoitussalkun
riippuvuuteen. Salkun luontoriippuvuuksista
korostuivat veteen liittyvat ekosysteemipalve-
lut. Naitd olivat eritysesti tulvasuojelu, veden
virtauksen saantely, vesivarat sekd vedenpu-
distus.

Toimialoittain tarkasteltuna salkkupainoilla
painotetussa olennaisuusvertailussa suurim-
mat luontoriippuvuudet olivat lAdketeollisuu-
della, teollisten koneiden valmistuksessa,
metsiteollisuudella ja sdhkdntuotannolla.

Ilmasto- ja luontotekijoiden vaikutus
liiketoimintaan

Vastuullisuus on olennainen osa Elon strate-
giaa ja arvoja. Varmistamme riittdvan vakava-
raisuuden kaikissa markkinatilanteissa ja hoi-
damme elakevarallisuutta kustannustehok-
kaasti, pitkajanteisesti ja vastuullisesti.
Tavoitteenamme on, ettd sijoitustuotot ovat
kestavilla pohjalla huomioiden myds kestéa-
vyysriskien vaikutukset rahoitusmarkkinoille ja
sijoituskohteille.

Elon strategian (2023-2025) yksi avainta-
voite on riittdvd vakavaraisuus ja strategian
mukaisena missiona on sijoittaa eldkevarat
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vastuullisesti. Strategian tavoitteissa huo-
mioidaan ulkoisen toimijan arvioon perus-
tuvan sijoitustoiminnan vastuullisuudenarvo-
sanan paraneminen koko sijoitusvarallisuuden
osalta. Elon strategiassa on huomioitu vas-
tuullisuusohjelma seka tavoitteissa hiilijalan-
jaljen pienentaminen.

Olemme tunnistaneet ilmastonmuutokseen
ja luonnon monimuotoisuuteen liittyvid mer-
kittavia kestavyysriskeja, jotka voivat vaikuttaa
sijoituksiin negatiivisesti. Sijoitamme maail-
manlaajuisesti ja eri toimialoille hajauttaen.
Sijoitussalkkuun kohdistuvat ilmastonmuutok-
seen ja luontokatoon liittyvat riskit ovat seka
fyysisia riskeja ettd siirtymariskeja.

Ilmastonmuutokseen liittyvissa asioissa si-
joitustoimintaa ohjaa Elon sijoitusten ilmasto-
politiikka. Laadimme ensimmaisen sijoitusten
ilmastopolitiikan vuonna 2017. Pdivitdmme
Elon sijoitusten ilmastopolitiikkaa sdannolli-
sesti ja olemme asettaneet vilitavoitteet vuo-
sille 2025 ja 2030. Elo on sitoutunut Pariisin
ilmastosopimuksen tavoitteiden mukaiseen si-
joitussalkkuun. Olemme mukana Paris Aligned
Asset Owners -sitoumuksessa, jonka viiteke-
hyksen suositukset olemme huomioineet Elon
sijoitusten ilmastopolitiikassa. Ilmastopoli-
tilkka koskee koko sijoitusvarallisuutta ja to-
teutamme sitd omaisuuslaji ja sijoitustapa
huomioiden.

Toteutamme Pariisin ilmastosopimuksen ta-
voitteiden mukaista sijoitussalkkua pienenta-
malla salkun hiilijalanjalked, viahentamalla fos-
siilisten polttoaineiden tuotannon osuutta

sijoituksissa ja lisdamalla sijoituksia kesta-

van kehityksen ratkaisuihin. Lisdksi huomi-
oimme ilmastonmuutoksen riskit ja mahdolli-
suudet omaisuuslajeissa seki sijoitusstrate-
gia- ja allokaatiotydssid. Tarkastelemme
kuinka linjassa sijoituskohteiden tavoitteet ja
strategiat ovat Pariisin sopimuksen tavoittei-
den kanssa. Vaikuttaminen aktiivisesti yksin ja
yhteistydssa muiden toimijoiden kanssa on il-
mastopolitiikan toteuttamisessa merkitta-
vassd roolissa.

Poissuljemme suorista osake- ja yrityslaina-
sijoituksistamme hiiliyhtiét, joiden liikevaih-
dosta yli 15 prosenttia liittyy kivihiilen tuotan-
toon tai kdyttdéon energiantuotannossa ilman
selkeda strategiaa kivihiilen kdytén vahenta-
miseksi. Vuoden 2024 alusta ldhtien kiris-
timme fossiilisten polttoaineiden salkkurajoit-
teita suorissa noteeratuissa osakkeissa ja yri-
tyslainoissa. Poissuljemnme niista sijoituksista
energiayhtiot, joiden liikevaihdosta yli viisi
prosenttia liittyy arktisen 6ljyn- tai kaasun-
tuotantoon tai 6ljyhiekan hyddyntamiseen
(extraction). Lisdksi emme sijoita néissa yri-
tyksiin, joilla on uusia kivihiili-investointeja.

Elo julkaisi vuoden 2024 alussa tiekartan
luonnon monimuotoisuuden huomioimisesta
sijoitustoiminnassa. Tiekartta koostuu neljasta
vaiheesta: perehtyminen, analyysi, integrointi
ja raportointi. Vaiheet kulkevat rinnakkain ja
vaativat organisaatiolta jatkuvaa perehtymista,
itsearviointia ja kehittdmista. Olemme sijoitus-
ten luonnon monimuotoisuuden tiekartan en-
simmaisessé vaiheessa panostaneet
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ymmarryksen lisddmiseen, aiheeseen perehty-
miseen ja erilaisten standardien, aloitteiden ja
viitekehyksien kartoittamiseen. Toisaalta tieto
luontoriippuvuuksista ja -vaikutuksista lisdan-
tyy ja tdma vaatii jatkuvaa osaamisen paivitta-
mista.

Luontoriskien ja -mahdollisuuksien kartoit-
taminen on osa Elon luonnon monimuotoisuu-
den tiekartan toimenpidesuunnitelmaa.
Olemme aloittaneet olennaisten luontoon liit-
tyvien kestavyysriskien arvioinnin suorista no-
teeratuista osakesijoituksista. Jatkamme kehi-
tystyotd luonnon monimuotoisuuden huomioi-
miseksi sijoitustoiminnassamme tiekartan
mukaisesti.

Vaikuttaminen ja yhteisty6 ovat Elon kes-
keisid tapoja toteuttaa vastuullista sijoitta-
mista. Pyrkimyksendmme on vaikuttaa sijoi-
tuskohteisiin siten, ettd ne omaksuisivat vas-
tuullisempia toimintatapoja ja olisivat tuotta-
vampia pitkalla aikavalilla. PAamaaranamme
on, ettd vaikuttamisen kohteena olevat yrityk-
set ja rahastovarainhoitajat huomioivat peri-
aatteissaan ja toiminnassaan olennaiset il-
masto- ja luontoriskit sekd oman toimintansa
vaikutukset niin lyhyell3, keskipitkalla kuin
pitkallakin aikavalilld. Kannustamme yrityksia
raportoimaan edistymisestdin lapinakyvasti,
avoimesti ja kattavasti. Pd3asiallisia vaikutta-
misen keinojamme ovat yhtidkokouksiin osal-
listuminen, suora vuoropuhelu esimerkiksi yri-
tyksen tai rahastovarainhoitajan kanssa seka
yhteisty6ssa tehtava vaikuttaminen, kuten yh-
teistydaloitteet ja ryhmakirjeet.
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Strategian kestavyys skenaariot
huomioiden

Elo on arvioinut sijoitusomaisuutensa resi-
lienssid ilmastonmuutokseen skenaarioanalyy-
sien avulla. Analyyseissd on tarkasteltu ilmas-
toon liittyvien fyysisten ja siirtymariskien vai-
kutuksia Elon koko sijoitusomaisuuteen.
Toteutimme Elon sijoitusomaisuuden laajan
ilmastoskenaarioanalyysin vuonna 2023. Ana-
lyysin teossa on hyédynnetty ulkoista palvelun-
tarjoajaa. Analyysissa kaytettiin useita eri il-
mastoskenaarioita, jotka kuvaavat erilaisia lam-
penemispolkuja ja yhteiskunnallista kehitysta.
Ihanteellisessa Pariisin sopimusta noudatta-
vassa 1,5 °C skenaariossa kunnianhimoisiin il-
mastotoimiin ryhdytdan ajoissa ja toimien ole-
tetaan kiristyvat asteittain hallitusti ja oikeu-
denmukaisesti. Toinen 1,5 °C skenaario kuvaa
samaa lampdtilan nousua, mutta kehitys ta-
pahtuu myéhemmin ja on maantieteellisesti
sekd toimialasektoreittain vaihtelevaa, mika
johtaa korkeampaan hiilen hinnoitteluun ja
siirtymariskeihin. Analyysissa kaytettiin myos
skenaarioita, joissa ilmastotoimet olisivat riit-
tamattomia, jolloin lAmpdtila nousisi enem-
man kuin 1,5 °C johtaen suurempiin fyysisiin
riskeihin. Rajoitetun toiminnan skenaariossa
ilmastotoimien oletetaan olevan maltillisia.
Korkean lampétilannousun skenaariossa taas
nykyiset poliittiset toimet jatkuvat samalla
kunnianhimon tasolla. Tass& skenaariossa fyy-
siset riskit vaihtelevat alueittain ja kasvavat voi-
makkaasti maailman keskilampdtilan nous-
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tessa. Fyysiset riskit koostuvat kroonisista ja
akuuteista fyysisista riskeistd. Skenaarioissa ei
huomioida niin sanottuja keikahduspisteita (tip-
ping point) tai esimerkiksi muuttoliikkeiden tai
konfliktien aiheuttamia kerrannaisvaikutuksia.

Kaytetyt skenaariot ovat tulevaisuuteen
suuntautuvia ja ilmastotietoon perustuvia. Nii-
den avulla voidaan arvioida ilmastonmuutok-
sen vaikutusta sijoitussalkkujen odotettuun
riskiin ja tuottoon eri ilmastopoluilla. Polut
heijastavat neljdd mahdollista tapaa saavuttaa
tietyt lampdotilatavoitteet, vaikka todellisuu-
dessa monet erilaiset ilmasto- ja siirtymaske-
naariot ovat mahdollisia samalle lampé&tilan-
nousulle. Skenaarioissa keskitytdan kahteen
toisiinsa liittyvaan ilmastoriskiin: politiikan ja
teknologisen muutosten siirtymaan liittyvat
riskit ja mahdollisuudet, seka ilmaston ldmpe-
nemisestd johtuvat fyysiset riskit, kuten maa-
talouden ja tyévoiman tuottavuuden vahene-
minen seka darimmaisiin sdailmiodihin liittyvat
taloudelliset menetykset.

Analyysien avulla tarkastelimme Elon sijoi-
tustuottojen ja vakavaraisuuden kehitysta
omaisuuslajeittain eri ilmastoriski-skenaa-
rioissa. Eri polut ottavat huomioon 1,5-4,2 °C
nousun keskilampotilassa vuoteen 2100 men-
nessid. Skenaarioissa kaytetyt aikavalit olivat
10 ja 40 vuotta. Ilmastonmuutokseen liittyvat
riskit pienentavat keskimaaraisia sijoitustuot-
toja molemmilla tarkastelussa olevilla aika-
valeilla. Skenaarioissa kuitenkin loy-
tyi suhteellisia voittajia ja havigjia

omaisuuslajeittain, maantieteellisesti ja eri in-
dekseja kayttaen.

Kun eri omaisuuslajien tuottoeroja verra-
taan toisiinsa eri skenaarioissa, oli noteerattu-
jen osakkeiden tuotoilla suurin vaikutus suh-
teessa skenaarioon, jossa ilmastoon liittyvia
tekijoitad ei huomioitu. Taman vuoksi olemme
tarkastelleet vield toisen palveluntarjoajan
skenaarioanalyysin avulla Elon suoria notee-
rattuja osakesalkkuja. Ilmastonmuutoksen ta-
loudellisia riskeja ja mahdollisuuksia analysoi-
tiin eri maantieteellisilld alueilla. Seka siirty-
mariskien etta fyysisten riskien suuruudessa
oli maantieteellisid eroja. Taloudellisten ris-
kien ja mahdollisuuksien lisdksi tarkaste-
limme, kuinka linjassa sijoitukset ovat Pariisin
sopimuksen tavoitteiden kanssa. Tassa hyo6-
dynsimme muun muassa Implied Temperature
Rise (ITR) -mittaria, joka kuvaa celsiusasteella
(°C) mitattuna, millaisella lampenemispolulla
yritykset ovat.

Lisdksi olemme laatineet Elon suorista koti-
maisista kiinteistosijoituksista erillisen ilmas-
toriskianalyysin. Kiinteistésalkun ilmastoris-
kiarvioinnissa kaytettiin skenaarioanalyysia
tunnistamaan fyysiset ja siirtymariskit seka
mahdollisuudet. Siirtymariskeja arvioitiin 1,5 °C
skenaariolla (RCP1.9) ja fyysisid riskeja RCP8.5-
skenaariolla. Riskit arvioitiin altistumisen, haa-
voittuvuuden, todennakdisyyden, keston ja

vaikutusten vakavuuden perusteella. Li-
sdksi arvioitiin riskien ja mahdolli-
suuksien taloudellisia vaiku-
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tuksia. Kyselytutkimus, jonka toteutti ulko-
puolinen konsultti, tdydensi analyysia. Riskit
arvioitiin TCFD:n riskiluokituksen perusteella
ja jaettiin (0-1 vuotta), keskipitkdn (1-10
vuotta) ja pitkdn (10-40 vuotta) aikavalin aika-
horisontteihin.

Fyysiset riskit korostuvat skenaariossa,
jossa paastot kasvavat voimakkaasti, mika
johtaisi Suomessa merkittaviin laAmpotilojen ja
sademadrien nousuihin seka saan aari-ilmioi-
den lisddntymiseen. Taloudelliset vaikutukset
voivat olla merkittavia, kuten materiaalivahin-
got, terveysongelmat ja vakuutusmaksujen
nousu. Kiinteistdt ovat osa laajempaa infra-
struktuuria, jossa yhden jarjestelman vikaantu-
minen voi aiheuttaa ketjuuntuvia vaikutuksia.

Siirtymariskit korostuvat skenaariossa, jossa
ilmaston lAmpeneminen rajoitetaan 1,5 °C:seen.
Taloudelliset kustannukset voivat olla huo-
mattavia, riippuen esimerkiksi lainsdadan-
nosta, sidosryhmien vaatimuksista ja markki-
noiden muutoksista. Esimerkiksi tiukentuva
regulaatio ja materiaalikustannusten nousu
voivat olla merkittavia riskeja.

Hallitsemme Elon kiinteistésalkun altistu-
mista ja herkkyyttd ilmastoriskeille huolehti-
malla salkun hyvasta laadusta seka aktiivi-
sesta energia- ja vastuullisuusjohtamisesta.
Useat siirtymariskit, kuten muuttuvat asiakas-
preferenssit ja sidosryhmien odotukset, tar-
joavat myds merkittavid mahdollisuuksia. N&i-
den mahdollisuuksien hyddyntamiseen ja ta-
loudellisen hyddyn saavuttamiseen liittyvat



muun muassa energiatehokkuustoimenpiteet,
uusiutuva energia ja proaktiivinen toiminta
markkinatoimijoiden joukossa.

Skenaarioanalyysien taloudellisten ilmasto-
riskien ja -mahdollisuuksien mallintamiseen
liittyy epavarmuutta ja rajoitteita, joten niiden
tuloksia tarkastellaan suuntaa antavina. Haas-
teina ovat muun muassa vaikeasti ennustetta-
vat niin kutsutut keikahduspisteet, kuten iki-
jaan sulaminen, jotka voivat laukaista suurem-
man ja pysayttamattdman muutoksen ilmas-
ton lAmpenemiseen. Myds monien yhteiskun-
nallisten tekijoiden, kuten muuttoliikkeiden,
tyévoiman saatavuuden tai poliittisen epavar-
muuden, vaikutusten arvioiminen on hyvin
haastavaa.

Ihmiset ja talous ovat vahvasti riippuvaisia
luontopddomasta ja ekosysteemipalveluista,
joten luonnon monimuotoisuuden hupenemi-

nen aiheuttaa myds sijoittajalle riskeja. Si-

joittajalle luontoon liittyvien riskien ja
mahdollisuuksien taloudellisten vai-
kutusten mittaaminen on kuiten-
kin viela haasteellista, silla nii-
hin Lliittyvat sijoitussalkun
skenaarioanalyysit ovat
vasta kehitysvaiheessa. Jat-
kamme toimintamme kehit-
tdmistd ja seu-
raamme il-
maston ja
luonnon
moni-
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muotoisuuteen liittyvien sijoittajille suunnattu-
jen tyokalujen, datan ja viitekehysten kehitysta.

Maantieteellinen altistuma

TNFD suosittelee alueellisen altistumisen tun-
nistamisen vihimmaistarkkuudeksi biomeja.
Biomi tarkoittaa laaja-alaisia ekosysteemeista
muodostuvia kokonaisuuksia, joiden kasvilli-
suus ja ilmasto ovat samankaltaisia. Tallaisia
ovat esimerkiksi tundra, taiga ja trooppinen
sademetsd. Vuonna 2024 tehdysséa analyysissa
tarkastelimme Elon suoran noteeratun osake-
sijoitussalkun merkittavimpia biomialtistumia.
Arvioinnissa datan saatavuus rajoittui yritysten
padkonttorien sijainteihin. Koska luontoriskit
ovat hyvin paikallisia, yritysten toimipaikkojen
sijaintiin perustuva analyysi antaisi tarkempaa
tietoa altistumista. Paikkatietojen saatavuus
on kuitenkin vield heikkoa. Usein merkittavim-
mat luontoriskit tulevat yritysten alihankinta-
ketjuista, joista datan saatavuus on vieldkin
haastavampaa. Seuraamme aktiivisesti tycka-
lujen ja datan kehitysta kehittdessiamme omaa
analyysiamme.

Riskienhallinta

Ilmastoon ja luontoon liittyvien vaiku-
tusten, riippuvuuksien, riskien ja
mahdollisuuksien tunnistaminen
Ilmastoon ja luontoon liittyvid vastuullisuu-

teen ja kestdvyyteen liittyvid aiheita tunnis-
tamme osana sijoituskohteiden analyysia ja

huolellisuusprosesseja (due diligence). Vas-
tuullisuuden ja kestdvyyden analyysiin hy6-
dynnadmme esimerkiksi palveluntarjoajien da-
taa, keskusteluja sijoituskohteiden kanssa ja
tietoja kolmansilta osapuolilta.

Seuraamme ilmastovaikutuksia sijoituksissa
omaisuuslajeittain. Suorien osake- ja yrityslai-
nasijoitusten osalta ilmastoon ja luontoon liit-
tyvissa vaikutuksissa ja riskeissad tunnistamme
sektorikohtaisen ja maantieteellisen olennai-
sen vaikutuksen. Olemme tunnistaneet erityi-
sesti korkeapaastoisten ja siirtymariskeille al-
tistuvien toimialojen, kuten 6ljy- ja kaasuteol-
lisuuden, sahkdn- ja liammodntuotannon, auto-
ja kuljetusteollisuuden, valmistavan teollisuu-
den seka kaivosteollisuuden ilmastovaikutuk-
sia. Seuraamme naiden toimialojen hiilijalan-
jaljen vahentamistavoitteiden kunnianhimoa ja
suunnitelmia. Osana ilmastoriskien arviointia
tarkastelemme osake- ja korkosijoitusten si-
joituskohteidemme fossiilisen ja uusiutuvan
energiantuotannon osuuksia seka niihin teh-
tyja investointeja.

Valtionlainasijoituksissa olemme kehitta-
neet sisdisen analyysityékalun ilmastonmuu-
toksesta aiheutuvien riskien ja mahdollisuuk-
sien kartoittamista varten. Valtioiden mahdol-
lisuudet siirtyad vahahiiliseen yhteiskuntaan
eroavat suuresti toisistaan muun muassa ta-
louden rakenteiden ja kehitysvaiheiden osalta.
Ilmastoriskin nakdkulmasta analysoitavia asi-
oita ovat muun muassa ymparistopolitiikka,
talouden haavoittuvuus aariolosuhteissa, ta-
louden riippuvuus fossiilisen energian
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tuotannosta ja viennistad seki toisaalta mah-
dollisuudet ja kyky onnistua siirtymassa vaha-
hiiliseen yhteiskuntaan.

Elon suorien kiinteistdsijoitusten ilmasto-
vaikutuksia ja -riskeja tunnistamme ja ar-
vioimme seka sijoitussalkku- ettd kohdeta-
solla. Kiinteistdjen pitkajanteiselld yllapito- ja
korjaustoiminnalla parannamme kohteiden re-
silienssid ymparistdn fyysisten riskien kasva-
essa. Ilmastoriskien arviointeja suoritetaan
EU-taksonomian mukaisesti yksittdisille kiin-
teistoille. Ndissa tilanteissa arvioinnin toteut-
taa ulkopuolinen konsultti. Kiinteistékohtais-
ten ilmastoriskiselvitysten avulla tunnistamme
kuhunkin rakennukseen kohdistuvia riskeja,
jotka voivat liittyd esimerkiksi lampdétilaan tai
veteen, ja saadaan toimenpide-ehdotukset
kiinteistékohtaisen resilienssin paranta-
miseksi. Ilmastoriskien kasvavan merkityksen
takia arvioimme koko kotimaisen suoran kiin-
teistosalkkumme ilmastoriskit ja -mahdolli-
suudet kevailla 2024.

Rahastosijoituksissa selvitimme osana due
diligence -prosessia, miten ilmastonmuutos
on huomioitu rahastovarainhoitajien sijoitus-
toiminnassa. Lisdksi seuraamme rahastova-
rainhoitajien vastuullisen sijoittamisen kaytan-
teitd muun muassa vuosittaisella kyselylla.
Vuonna 2024 kartoitimme osana vuosittaista
kyselya rahastovarainhoitajien ilmastoon ja
luonnon monimuotoisuuteen Lliittyvid tavoit-
teita ja periaatteita. Vastausaktiivisuus nousi
edellisestd vuodesta. Kyselyyn vastasi noin 97
prosenttia rahastoista, kun edellisend vuonna
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vastausprosentti oli noin 90. Noin 72 prosen-
tilla vastanneista oli ilmastopolitiikka, -peri-
aatteet tai vastaavat, jotka kattoivat Elon ra-
hastosijoitukset. Vastaava luku luonnon moni-
muotoisuudesta oli noin 39 prosenttia. Noin
35 prosenttia vastanneista oli sitoutunut Parii-
sin ilmastosopimuksen tavoitteiden mukai-
seen sijoitussalkkuun tai muihin nettonollata-
voitteisiin. Tieteeseen perustuva paastoviahen-
nystavoite oli noin 15 prosentilla vastanneista.

Ilmastoon ja luontoon liittyvien vaiku-
tusten, riippuvuuksien, riskien ja
mahdollisuuksien hallinta

Elon sijoitustoiminta on pitkadjanteista, itse-
naista ja riippumatonta. Sijoitussalkku on ha-
jautettu laajasti eri omaisuusluokkiin riittavan
tuoton varmistamiseksi ja sijoitusmarkkinoi-
den riskien hallitsemiseksi. Varmistamme
riittdvan vakavaraisuuden kaikissa markkina-
tilanteissa ja hoidamme eldkevarallisuutta
kustannustehokkaasti ja vastuullisesti. Ilmas-
toon ja luontoon liittyvat riskit ja mahdollisuu-
det on huomioitu osana arvonmaaritysta ja
koko sijoitusprosessia.

Elossa vastuulliseen sijoittamiseen ja kesta-
vyysriskien hallintaan on monia eri keinoja,
jotka vaihtelevat omaisuuslajista ja sijoitusta-
vasta riippuen. Olemme tunnistaneet jokai-
selle omaisuuslajille olennaiset kestdvyysriskit
seka niiden hallintaan Lliittyvat vastuullisen si-
joittamisen keinot. Nama paivitetdan vuosit-
tain. Hallitsemme kestavyysriskeja esimerkiksi
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aktiivisella valinnalla, poissulkemisilla, hajaut-
tamalla seka sijoituskohteiden kansainvilisten
normien mukaisen toiminnan seurannalla. Vai-
kuttaminen ja aktiivinen omistajuus on kes-
keista ilmastoriskien hallinnassa.
Ilmastonmuutoksen Lliittyvissa tekijoissa si-
joitustoimintaamme ohjaa Elon sijoitusten
ilmastopolitiikka, jossa on huomioitu Paris
Aligned Asset Owners -sitoumuksen viite-
kehyksen suositukset. Luonnon monimuotoi-
suuteen liittyvien riippuvuuksien, vaikutusten,
riskien ja mahdollisuuksien huomioimiseksi si-
joitustoiminnassa olemme laatineet tiekartan.
Noteeratuissa osake- ja yrityslainasijoituk-
sissa vahenndmme suurimpia paastdjen ai-
heuttajia ja fossiilisista energialahteista riip-
puvaisia yhti¢ita, joilla ei ole selkedaa kasvi-
huonekaasupaistdjen vahentdmissuunnitel-
maa. Huolehdimme silti tasapainoisesta toi-
mialahajautuksesta sijoitussalkussa.
Kiinteistosijoituksilla on merkittava rooli il-
mastonmuutokseen liittyvien vaikutusten ja
riskien hallinnassa. Kiinteistdsijoituksiin liitty-
vid ilmastoriskeja hallitsemme huolellisella
kohdeanalyysilld ja arvioimme osana riskien-
hallintaa. Elossa suorien kotimaisten kiinteis-
tdsijoitusten vastuullisuusty6ta johdetaan ja
seurataan kiinteistosijoitusten vastuullisuusoh-
jelman tavoitteiden ja mittareiden mukaisesti.
Rahastosijoituksissa seuraamme alan par-
haita kaytanteitd. Sijoituspaatdsta tehdessa
selvitdimme osana due diligence -prosessia,
miten kestavyystekijat on huomioitu rahasto-
varainhoitajien sijoitustoiminnassa. Pyrimme

vaikuttamaan rahastovarainhoitajiin, jotta ne
huomioisivat ilmastoon ja luontoon liittyvat
vaikutukset, riskit ja mahdollisuudet sijoitus-
toiminnassaan. Pddomarahastosijoituksissa
pyrimme hallitsemaan ilmastoriskeja suosi-
malla rahastoja, joiden sijoitukset kohdistuvat
tyypillisesti sellaisille toimialoille, joilla ilmas-
toriskin maara on rajattu tai pieni.

Kasittelemme olennaisia kestavyysriskeja
vuosittaisessa riskiarviossa. Myos sisdinen val-
vonta, mukaan lukien ulkoisten ja sisdisten
sdanndsten noudattamisen valvonta (compli-
ance), on téarkeé osa Elon vastuullisuutta.

Vaikutamme sijoituskohteisiimme seka yk-
sin ettd yhteistydssd muiden sijoittajien ja si-
dosryhmien kanssa. Kdymme vuoropuhelua si-
joituskohteiden ja rahastovarainhoitajien
kanssa ja kannustamme huomioimaan olen-
naiset kestavyystekijat strategiassa, toimin-
nassa ja johdon palkitsemisessa seka rapor-
toimaan niistd avoimesti.

Vuonna 2024 Elo oli mukana useissa ilmas-
toon ja luontoon liittyvissa instituutiosijoitta-
jien kansainvilisissa yhteistydhankkeissa. Jat-
koimme yhteistydvaikuttamista Climate Action
100+ -, Nature Action 100 seka Net Zero Enga-
gement Initiative -yhteistydaloitteissa, joissa
vaikuttamisen kohteina on ilmasto- ja luonto-
vaikutuksiltaan maailmanlaajuisesti merkitta-
vimpid yrityksid. Yhteisty6 jatkui myds metaa-
nipddstdjen vahentidmiseen keskittyvassa si-
joittajien vaikuttamishankkeessa. Vuoden 2024
alussa liityimme tukijaksi PRI Spring -aloittee-
seen, joka on instituutionaalisten sijoittajien
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yhteistydaloite luontokadon torjumiseksi. Li-
saksi osallistuimme sijoittajien kirjeeseen, joka
koski lentoliikenteesta aiheutuvia muita kuin
hiilidioksidipaastdja. Kuten aiempina vuosina,
myd&s vuonna 2024 osallistuimme CDP:n Non-
Disclosure -kampanjaan, jossa kannustetaan
yrityksia raportoimaan ilmastonmuutokseen,
vesivaroihin ja metsédkatoon liittyvista riskeista
ja niiden hallinnoinnoista.

Osallistuimme myds paattijille suunnattui-
hin julkisiin yhteiskirjeisiin. 2024 Global Inves-
tor Statement to Governments on the Climate
Crisis -yhteiskirjeessd vedotaan hallituksia to-
teuttamaan kokonaisvaltaisia ilmastotoimia,
jotta ilmaston ldmpeneminen saataisiin rajat-
tua ilmastosopimuksen tavoitteiden mukai-
seen 1,5 °C:seen. Kirjeessa korostettiin muun
muassa yksityisten pddomavirtojen ohjaa-
mista kohti ilmastokestévai ja luontopositii-
vista taloutta seki kéasittelem&an ilmas-
tonmuutoksesta aiheutuvia luonto-,
vesi- ja biodiversiteettihaasteita. Lisdksi
olimme mukana EU:n paattdjille suunna-
tussa yritysjohdon ja sijoittajien yhteiskir-
jeessa Business and Investor Sign on Letter
Calling on the EU to Set a Greenhouse Gas
Emissions Reduction Target of at least 90 % by
2040.

Vastuullisen sijoittamisen kehittdmisesta
vastaa vastuullisen sijoittamisen toiminto yh-
teisty6ssa salkunhoidon, talouden ja riskien-
hallinnan kanssa. Vastuullisen sijoittamisen
kdytdnnon soveltamista toteuttaa jokainen



sijoitusorganisaation tydntekija paivittdisessa
tydssaan. Lisdksi Elo kdyttaa sijoitustoimin-
nassa useita ulkoisia palveluntarjoajia muun
muassa arvopaperihallinnossa ja kiinteistosi-
joitusten hallinnoinnissa.

Tutkimme jatkuvasti uusia tapoja arvioida
ilmasto- ja luontotekij6itd yha syvillisemmin
sijoitusprosessissa ja riskienhallinnassa. Esi-
merkiksi syksylld 2024 osallistuimme Sitran
koulutukseen, jonka tarkoituksena oli kasvat-
taa rahoitusalan osaamista luonnon moni-
muotoisuudesta seka tukea TNFD-viitekehikon
kdyttéonotossa. Jatkuva kehittdminen ja vii-
meisimpaan tieteelliseen tietoon perehtymi-
nen ovat iso osa sijoitusten ilmasto- ja luon-
non monimuotoisuuden tiekarttojen toteutta-
mista.

Mittarit ja tavoitteet

Ilmastomittarit ja kasvihuonekaasu-
paastot

Elo raportoi laajasti hiilijalanjaljen eri mitta-
reista sijoitustoiminnassaan. Julkaisemme no-
teerattujen osake- ja korkosijoitusten hiilija-
lanjaljen ja raportoimme laajasti kiinteistosi-
joitustemme ymparistévaikutuksista. Lisdksi
raportoimme metsasijoitustemme hiilinielun ja
hiilivaraston maaran.

Olemme julkistaneet sijoitustemme hiilija-
lanjaljen vuodesta 2016 lahtien. Mittarit ovat
tarkentuneet metodologian ja laskentatapojen
kehittyessa. Eroavaisuuksien takia tuloksia
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tulee tarkastella timan hetken parhaina
arvioina.

Eri mittarit antavat tietoa salkun hiilijalan-
jaljestd eri nakokulmista ja niitd voidaan kayt-
taa eri kayttotarkoituksiin. Hiili-intensiteetti
on yrityksen liikevaihtoon suhteutettu hiilija-
lanjalkimittari, joka helpottaa eri kokoisten
yhtididen vertaamista toisiinsa. Absoluuttisten
paastdjen vertailu edellisvuosiin tai muihin
toimijoihin on hankalaa, silld salkkujen jakau-
mat ja koot vaihtelevat. Hiilijjalanjalki on
vakiintunut tapa mitata sijoitussalkun ilmas-
toriskeja- ja mahdollisuuksia. Mittari on taak-
sepdin katsova ja pohjautuu yritysten rapor-
toimaan tai palveluntarjoajien arvioimaan da-
taan. Hiilijalanjalkilaskennan lisdksi kdytdmme
arvioinnissa myd&s tulevaisuuteen katsovia
mittareita, kuten skenaarioanalyyseja seka
fyysisten ja siirtymariskien arviointia seki ar-
vioimme kestavien ratkaisujen osuutta sijoi-
tuksissa.

Sijoituskohteiden scope 1 -kasvihuonekaa-
supaastoilla tarkoitetaan yritysten suoria
padstdja, jotka ovat perdisin yritysten omista-
mista tai kontrolloimista lahteist3, kuten itse
tuotetusta energiasta. Sijoituskohteiden scope
2 -paastoihin kuuluvat yritysten hankkimasta
energiasta aiheutuvat epasuorat paastot. Si-
joituskohteiden scope 3 -padstdt kattavat yri-
tysten koko arvoketjun epdsuorat paastot.

Sijoitusten paastojen laskennassa nouda-
tamme PCAF:n (Partnership for Accounting Fi-
nancials) sekd TCFD:n suosituksia. Pad3stéjen
laskennassa kaytetaan yhteismitallistettuja

hiilidioksidiekvivalentteja, jotka kuvaavat eri
kasvihuonekaasujen yhteenlaskettua ilmastoa
lAmmittavaa vaikutusta. Noteerattujen yritys-
ten paastoluvut perustuvat uusimpiin saata-
villa oleviin tietoihin. Mikali julkista varmen-
nettua tietoa ei ole ollut saatavilla, on lasken-
nassa kaytetty palveluntarjoajan mallin mu-
kaista arviointia. Elon sijoitusomaisuus on las-
kettu vuoden viimeiseltd kaupankayntipaivalta.

Noteerattujen osakkeiden ja tavanomaisten
yrityslainasijoitusten kasvihuonekaasujen
(tCO.e) paastolaskennassa Elon omistukset
suhteutetaan yhtién yritysarvoon (EVIC, enter-
prise value including cash). Datan laatu perus-
tuu PCAF-standardin mukaiseen arviointias-
teikkoon, jossa huomiocidaan muun muassa,
onko datan ldhteend kaytetty raportoitua
dataa vai jotakin estimaattia. Painotettu hiili-
intensiteetti (WACI, weighted average carbon
intensity) lasketaan kertomalla yrityksen hiili-
intensiteetti sen painolla sijoitussalkussa.
Yrityksen hiili-intensiteettiluku lasketaan jaka-
malla yrityksen kasvihuonekaasut sen liike-
vaihdolla 2e/M<€). Vuonna 2024 Elon noteerat-
tujen osakesijoitusten painotettu hiili-
intensiteetti (scope 1+2) oli 94 tCO,e/M£, ja
se laski 35 prosenttia edellisestd vuodesta.
Noteerattujen yrityslainojen vastaava luku oli
86 tC0O,e/M£, ja se laski edelliseen vuoteen
verrattuna 33 prosenttia. Olemme vuosien
2016-2024 valilla pienentaneet noteerattujen
osakesijoitusten painotettua hiili-intensiteet-
tiad (scope 1+2) 68 prosenttia ja yrityslainojen
78 prosenttia. Sijoitusten hiilijalanjaljen
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vdhentamistavoitteen vertailuvuodeksi on ase-
tettu 2019. Vuosien 2019-2024 vililla paino-
tettu hiili-intensiteetti on pienentynyt 59 pro-
senttia noteerattujen osakesijoitusten osalta
ja 60 prosenttia yrityslainojen osalta.
Seuraamme Elon suorien kiinteistdsijoitus-
ten hiilijalanjiljen kehittymista vuosittain.
Vuonna 2024 suoran kotimaisen kiinteistékan-
nan hiilidioksidipaastot pienenivat merkitta-
vasti. Padstdintensiteetti laski tasolle
5,1 kgCO,e/m?2. Vuonna 2023 paistdintensi-
teetti oli 14,3 kgCO,e/m?2. Suorien kiinteistosi-
joitusten sijoitusomaisuudella normalisoitu
hiilijalanjalki laski vuonna 2024 tasolle
1,6 tCO,e/M€, mika alitti selvasti vuoden 2023.
Vuonna 2024 hiilijalanjaljen laskenta kattoi
noin 45 prosenttia koko Elon sijoitusomaisuu-
desta.
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Elon osake- ja yrityslainasijoitusten kasvihuonekaasupaastot, 2024

Datan laatu

Markkina- AAst0
Osuus koko Paastot (tCO2e) @ s = B Benal) Datan kattavuus
arvo o
salkusta
(mrd. euroa) scope 1+2 scope 3 scope 1+2 scope 3 scope 1+2 scope 3
10,4 32 % 508 022 5 224 841 2,3 2,4 99 % 99 %
1,9 6 % 94 473 685 430 2,7 2,7 100 % 94 %
Elon metsasijoitusten hiilinielu
2024 2023
282 000 264 000
7 050 000 6 592 000

ELON SIJOITUSTEN ILMASTO- JA LUONTORAPORTTI 2024
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Elon suorien kotimaisten kiinteistosijoitusten ymparistétunnusluvut

2024 2023
144 554 141 474
3426 9 549
1,6 4,5
5,1 14,3
648 028 604 188

Elon suorien kotimaisten kiinteist6-
sijoitusten energiatehokkuus

Asunnot ominaiskulutusten muutos
2019=>2024

Sahkdé kWh/m?3/a -11,0 %
Limp6é kWh/m?3/a -13,1%

Toimitilat ominaiskulutusten muutos
2019=>2024

Sihkoé kWh/mé3/a -13,7 %

Lampd kWh/m3/a -9,7 %

Ldhde: Elon energianhallintajdrjestelmd



Seuraamme sijoituskohteiden paasto-
vdahennystavoitteita, niiden toteutumista ja
kuinka linjassa ne ovat Pariisin sopimuksen
tavoitteiden kanssa. Vuonna 2024 yritysten
asettamat paastdéviahennystavoitteet kattoivat
noin 89 prosenttia suorista noteeratuista
osakkeista. Science Based Targets -aloitteen
vahvistama tieteeseen perustuva tavoite oli
noin 48 prosentilla suorista noteeratuista
osakkeista.

Suorista noteeratuista osake- ja yrityslaina-
sijoituksista julkaisemme kestévien ratkaisu-
jen mittarin, joka kuvaa sijoituskohteiden kes-
tavien ratkaisujen toiminnan osuutta suh-
teessa niiden koko liikevaihtoon. Salkkutason
luku on painotettu keskiarvo. Kestéavilla ratkai-
suilla tarkoitetaan sellaista toimintaa, jolla pyri-
tdan vastaamaan merkittaviin yhteiskunnallisiin
ja ekologisiin haasteisiin. Ilmaston osalta naita

Kestavien ratkaisujen osuus Elon suorien noteraattujen osake- ja
yrityslainasijoitusten liikevaihdosta (%)

25%

20%

15%

10%

5%

0%

2024* 2023

Suorat noteeratut osakesijoitukset

2022 2021
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*Vuoden 2024 yrityslainojen kestdvien ratkaisujen toteumaan on laskettu mukaan ensimmdistd kertaa
sosiaaliset ja kestdvyyteen sidotut joukkovelkakirjalainat (yht. 4,5 prosenttia).

Ldhde: MSCI, Elo
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voivat olla sellaiset tuotteet ja palvelut, jotka
kohdistuvat energiatehokkuuteen, vaihtoehtoi-
seen energiaan tai vihredan rakentamiseen.
Vuonna 2024 suorissa noteeratuissa osake-
sijoituksissa kestavien ratkaisujen osuus yri-
tysten liikevaihdosta oli 14,2 prosenttia ja yri-
tyslainoissa 23,7 prosenttia. Yrityslainojen
osalta vihreét, sosiaaliset ja kestédvat joukko-
velkakirjalainat huomioidaan laskelmassa erik-
seen. Vuoden 2024 yrityslainojen luvussa on
laskettu mukaan ensimmaista kertaa sosiaali-
set ja kestavyyteen sidotut joukkovelkakirja-
lainat (4,5 prosenttia) eli vuosien 2021-2023
laskelmissa niitd ei ole huomioitu.

Luontoon liittyvien riippuvuuksien,
vaikutusten, riskien ja
mahdollisuuksien mittarit

TNFD on tunnistanut sijoittajille kaksi mittaria
sijoitussalkun luontovaikutuksien ja -riippu-
vuuksien mittaamiseen: altistuma luontoon
liittyville olennaisille sektoreille ja altistuma
luonnolle herkille alueille.

Olemme tarkastelleet noteerattujen osake-
sijoitustensa osuutta toimialoilla, joilla on
TNFD:n maaritelman mukaan olennaisia luon-
toon liittyvia riippuvuuksia ja vaikutuksia.
Tehdyn analyysin perusteella Elon suorien
noteerattujen osakesijoituksien markkina-
arvosta 32 prosenttia kohdistui TNFD:ssa
maaritellyille olennaisille toimialoille vuoden
2024 lopussa. Elon noteeratuista osake-
sijoituksista suurimpia luonnon kannalta

e

olennaisia toimialoja olivat puolijohde-,
ladke-, metsd- seka Oljy- ja kaasuteollisuus.

Luonnon monimuotoisuudelle herkkia
alueita ovat alueet, jotka ovat erityisen tar-
keitd luonnon monimuotoisuudelle tai ekosys-
teemipalveluille. Herkkiin alueisiin voi lukeu-
tua myds alueet, joiden ekosysteemit ovat eri-
tyisen eheitd tai niiden eheys on heikentynyt
voimakkaasti.

Elon suorien noteerattujen osakesijoituksien
markkina-arvosta noin 69 prosenttia kohdis-
tuu yrityksiin, joilla voi olla osittain toimintaa
luonnon monimuotoisuuden kannalta herkilla
alueilla. Elon sijoitusomaisuus on laskettu
vuoden viimeiseltd kaupankayntipiivalta ja
yrityskohtaiset tiedot perustuvat viimeisim-
pdin saatavilla olevaan tietoon.

Samoin kuin ilmastoratkaisut, ovat luontoon
liittyvat ratkaisut osana Elon kestdvien ratkai-
sujen mittaria ja tavoitetta. Luontoon liittyvat
kestdvat ratkaisut voivat olla sellaisia yritys-
ten tuottamia tuotteita tai palveluja, joilla
pyritddn loytdmaan ratkaisuja saastumisen
vihentimiseen, kestdvain maatalouteen tai
kestavadn vedenkulutukseen.

Ilmasto- ja luontotavoitteet

Elo on sitoutunut Pariisin ilmastosopimuksen
tavoitteiden mukaiseen sijoitussalkkuun.
Tavoitteiden saavuttaminen vaatii kokonais-
valtaista ldhestymistapaa: paastdjen vahenta-
mistd, hallitun ja oikeudenmukaisen siirtyman
tukemista, ilmastonmuutoksen hillinnan ja
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sopeutumisen ratkaisuja seka vaikuttamista ja
yhteisty6ta. Olemme sitoutuneet Paris Aligned
Asset Owners -aloitteeseen, jonka tavoitteet
on huomioitu Elon sijoitusten ilmastopolitii-
kassa. Viitekehyksen suositukset ja eri omai-
suuslajien kattavuus kehittyvat jatkuvasti.

Olemme asettaneet hiilijalanjialjen vdhen-
tdmistavoitteita sijoitustoiminnassamme.
Noteerattujen osake- ja yrityslainasijoitusten
osalta tavoitteena on viahentdi salkkujen pai-
notettua hiili-intensiteettia (WACI) vuoden
2019 tasosta 25 prosenttia vuoden 2025 lop-
puun mennessi sekd 60 prosenttia vuoden
2030 loppuun mennessa. Tavoite kattaa sijoi-
tuskohteiden suorat ja epasuorat scope 1ja 2
-paastot.

Pyrkimyksendmme on, ettd salkkujen hiili-
intensiteettien trendi on laskeva, vaikka yksit-
tdisten vuosien valilld olisi vaihtelua. Hiilijalan-
jaljen laskentaan voi vaikuttaa salkkumuutosten

ja yritysten hiilijalanjaljen liséksi esimerkiksi
muutokset kohdeyritysten liikevaihdossa ja
osakekursseissa. Etenkddn noteeraamatto-
mien omaisuuslajien osalta yritykset eivat
vield laajasti raportoi hiilijalanjaljestdan, mika
aiheuttaa epatarkkuutta salkkutason hiilijalan-
jaljen laskennassa. Seuraamme kehitysta
aktiivisesti ja tavoitteenamme on laajentaa
hiilijalanjaljen mittaamista muihin omaisuus-
lajeihin.

Suorien kotimaisten kiinteistdsijoitusten
tavoitteena on hiilineutraali energiankaytt6
vuoteen 2027 mennessd. Olemme mukana
kiinteistdalan TETS- ja VAETS- energiatehok-
kuussopimuksissa. Lisdksi tavoitteenamme on
sddstaa energiankulutuksesta viisi prosenttia
sdhkdn ominaiskulutuksesta ja kymmenen
prosenttia lLAmmaon ominaiskulutuksesta vuoden
2019 tasosta vuoteen 2025 mennessa. Kaikki
Elon ostama sidhko on ollut hiilineutraalia jo

Painotettu hiili-intensiteetti WACI,
sijoituskohteiden scope 1 + 2
(tCO.e/milj. euroa liikevaihtoa)

Takautuva Tavoitteet
Perusvuosi 2024 Muutos Tavoite Tavoite
2019 2019-2024 2025 2030
Noteeratut osakesijoitukset 228 -59 % -25 % -60 %
Noteeratut yrityslaina- 216 60 % 225 % 260 %

sijoitukset

Léhde: MSCI, Elo
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vuodesta 2020 lahtien ja uusiutuvaan kauko-
lAmpdon siirrymme asteittain.

Lisdksi tavoitteenamme on hyddyntéda koh-
teissa tuotettua uusiutuvaa energiaa 30 pro-
sentissa kotimaisista suorista kiinteistdsijoi-
tuksista vuoteen 2030 mennessa. Kasva-
tamme omaa energiantuotantoamme vahin-
tdan yhdelld uusiutuvan energian hankkeella
vuodessa. Sertifioinnin osalta tavoitteenamme
on, ettd 15 toimitilakiinteistélldmme on ympa-
ristésertifiointi vuoteen 2030 mennessi ja
omaan asuntotuotantoon otamme kayttoon
ymparistdsertifioinnin vuoteen 2025 men-
nessid. Toimitilojen osalta sertifiointitavoite
toteutui jo vuonna 2024. Kiinteistdsijoituksista
ja niiden ilmastotavoitteista on kerrottu tar-
kemmin Elon kotimaisten kiinteistosijoitusten
vastuullisuusohjelmassa.

Kannustamme yrityksia sitoutumaan
Science Based Targets -aloitteen (SBTi) mu-
kaisiin tai vastaaviin tieteeseen perustuviin ta-
voitteisiin ja tiekarttaan. Suorien noteerattujen
osakesijoitusten osalta tavoitteena on, ettd
suurimmalla osalla on tieteeseen perustuva
paistdévahennystavoite vuoteen 2030 men-
nessa.

Elo pyrkii edistamaan YK:n kestavan kehi-
tyksen tavoitteiden toteutumista. Tavoit-
teenamme on lisata sijoituksia sellaiseen toi-
mintaan, jolla vastataan yhteiskunnallisiin ja
ekologisiin haasteisiin. Ymparistoon liittyvat
ratkaisut ovat osa kestavien ratkaisujen tavoi-
tetta ja mittaria. Suorien noteerattujen osake-

e

ja yrityslainasijoitusten osalta tavoitteenamme
on kaksinkertaistaa sijoitukset kestaviin rat-
kaisuihin vuoteen 2030 mennessa vuoden
2021 tasosta. Uusiutuvaan energiaan sijoitta-
minen on keskeinen osa Elon infrastruktuuri-
sijoituksia, ja tavoitteenamme on lisata sijoi-
tuksia kestaviin ratkaisuihin.

Paivitamme sijoitusten ilmasto- ja luonnon
monimuotoisuuden tiekarttoja seka niiden ta-
voitteita sdanndllisesti ja asetamme tarkem-
mat omaisuuslajikohtaiset tavoitteet vaiheit-
tain. Tutkimme jatkuvasti uusia tapoja arvioida
ilmastonmuutokseen ja luontokatoon liittyva
vaikutuksia, riskeja ja mahdollisuuksia yha sy-
villisemmin eri omaisuusluokissa, toimialoilla
ja yhtidissa.

Tadma raportti on varmentamaton.
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Noteeratut osakkeet ja
yrityslainat:

WACI —60 %

Suorat: kestavat
ratkaisut x 2

Elon sijoitusten ilmasto-
tiekartta 2023-2030

WACI -25 %

Suorat kotimaiset

Suorat noteeratut osakkeet:

Suorat kotimaiset  Kiinteistot: suurimmalla osalla SBT
kiinteistot: oman asunto- Suorat kotimaiset
ey

5 ./0 §ahkon tuotannon Suorat kotimaiset kiinteistot:
ominaiskulutus  ymparists- kiinteistot: Vahintaan 15

=10 % ldmmdn  sertifioinnin
ominaiskulutus  kayttéénotto

hiilineutraali
energiankaytto

toimitilakiinteistoa
ymparistosertifioitu

2025 2026 2027 2030
CDP:n Liittyminen Sijoitustoimin-  Liittyminen Liittyminen Liittyminen
sijoittaja- IIGCC:n sijoit- nan ensimmai- IIGCC:n Paris CLC:n Paris Aligned
jaseneksi tajien yhteis- nen TCFD-ra- Aligned Invest- yhteistyo- Asset Owners
) tyoverkostoon  portti ment Initiative  verkostoon -sitoumukseen
Sitouduttu seki Climate -aloitteeseen L
mittaamaan ja Action 100+ iilijg::itslt(gtt-lmalset
iclgelnslinkEl -aloitteeseen ostettu sihké
Sijortusten 100 % uusiutu-
hiilijalanjaljesta Elon sijoitusten ®
vuosittain ensimmainen vaa
(PRI Montréal ilmastopoli-
Pledge) tiikka
Jatkuva kehittaminen
¢ Vaikuttaminen * Palveluntarjoajien ja tydkalujen kartoitus + Kohdeanalyysit + Sadntely
* Yhteistyo » Skenaarioanalyysit + Sisdiset analyysitytkalut + Sijoitusorganisaation koulutus
* Yhtitkokousaanestaminen » Riskienhallinta * Tarkennettu toimialaseuranta * Palkitseminen
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Disclaimer: Certain information contained herein (the “Information”) is sourced from/copyright of MSCI Inc., MSCI ESG Research LLC, or their affiliates (“MSCI”), or information providers (together the “MSCI Parties”) and may have been used to
calculate scores, signals, or other indicators. The Information is for internal use only and may not be reproduced or disseminated in whole or part without prior written permission. The Information may not be used for, nor does it constitute, an
offer to buy or sell, or a promotion or recommendation of, any security, financial instrument or product, trading strategy, or index, nor should it be taken as an indication or guarantee of any future performance. Some funds may be based on or
linked to MSCI indexes, and MSCI may be compensated based on the fund’s assets under management or other measures. MSCI has established an information barrier between index research and certain Information. None of the Information in
and of itself can be used to determine which securities to buy or sell or when to buy or sell them. The Information is provided “as is” and the user assumes the entire risk of any use it may make or permit to be made of the Information. No MSCI
Party warrants or guarantees the originality, accuracy and/or completeness of the Information and each expressly disclaims all express or implied warranties. No MSCI Party shall have any liability for any errors or omissions in connection with
any Information herein, or any liability for any direct, indirect, special, punitive, consequential or any other damages (including lost profits) even if notified of the possibility of such damages.



