


SISÄLLYS

ELO  
Elo lyhyesti 3
Toimitusjohtajan katsaus 4
Vastuullisuus kiteytyy visiossamme 
ja strategiassamme 6
Kokonaiskuva 
Elon toiminnasta 2014 7

LUOMME ELÄKETURVAA 
VAKUUTTAMALLA TYÖTÄ 8
Sujuvaa työeläkevakuuttamista 9
Tavoitteena terveemmät ja 
pidemmät työurat 11
Yritysrahoituksella tuemme 
kasvua 13

SIJOITAMME ELÄKEVARAT 
TUOTTAVASTI JA TURVAAVASTI 14
Pitkäjänteistä ja 
itsenäistä sijoitustoimintaa 15

MYÖNNÄMME JA MAKSAMME 
ELÄKKEET OIKEIN JA AJALLAAN 19
Eläkeajan eloa varten 20
Kuntoutuksella torjutaan 
työkyvyttömyyttä 22

NÄIN TOIMIMME 23
Henkilöstön asiantuntemus 
asiakkaan hyväksi 24
Riskienhallinta Elossa 27
Elon hallinto- ja 
ohjausjärjestelmä 28
Elo mukana uudistamassa 
eläketurvaa 29

TILINPÄÄTÖS 30 
Hallituksen toimintakertomus 31
Tilinpäätöksen  
laatimisperiaatteet 39
Tuloslaskelma 43 
Tase 44
Rahoituslaskelma 46 
Tuloslaskelman liitetiedot 47
Taseen liitetiedot 51
Konsernirakenne 71 
Elon riskienhallinta 72
Hallituksen ehdotus  
voittovarojen käytöstä 79
Tunnusluvut 80
Tunnuslukujen opas 85 
Tilintarkastuskertomus 87

SELVITYS HALLINTO- JA 
OHJAUSJÄRJESTELMÄSTÄ 88
Hallitus 93
Hallintoneuvosto 96
Johtoryhmä 97

Sijoitustoiminnan johtoryhmä 97
Asiantuntijalääkärit 98
Tilintarkastaja 98

2



ELO 
LYHYESTI

87 400 217 000

398 000 19,6 
YEL-vakuutettuja 
yrittäjiä
 

Eläkkeensaajia

Vakuutettuja työntekijöitä Sijoitusomaisuus

mrd. €

KESKINÄINEN TYÖELÄKEVAKUUTUSYHTIÖ ELO  on asiakkaidensa 
omistama työeläkeyhtiö, joka huolehtii asiakasyritystensä työntekijöiden 
ja yrittäjien lakisääteisestä työeläketurvasta. Tuemme asiakkaidemme 
kasvua ja uskomme siihen, että hyvinvoiva työyhteisö on yrityksen kasvun 
edellytys.

Olemme nuori yhtiö, mutta meillä on pitkät perinteet: synnyimme 
1.1.2014, kun Eläke-Fennia ja LähiTapiola Eläkeyhtiö fuusioituivat. Olem-
me Suomen kolmanneksi suurin työeläkeyhtiö ja suurin yrittäjien työeläke-
vakuuttaja. Vastaamme noin 500 000 työntekijän ja yrittäjän tulevista 
eläkkeistä, huolehdimme noin 217 000 eläkkeensaajasta sekä noin 20 
miljardin euron sijoitusomaisuudesta.

2014

PRO  
FORMA 

2013

Yhtiön koko
Vakuutusmaksutulo, milj. e 3 022,9 2 929,0
Eläkkeensaajille maksetut eläkkeet ja korvaukset, milj. e 2 731,9 2 572,9
Maksetut eläkkeet ja muut korvaukset, milj. e *) 3 057,0 2 910,4
Vastuuvelka, milj. e 17 078,6 16 203,5
Tasoitusmäärä, milj. e 463,0 475,3
Sijoitusomaisuus käyvin arvoin, milj. e 19 615,8 18 595,5
TyEL-palkkasumma, milj. e 11 025,9 11 035,9
YEL-työtulosumma, milj. e 1 937,1 1 923,8
TyEL-vakuutuksia 46 100 48 000
TyEL-vakuutettuja 398 000 396 000
YEL-vakuutuksia 87 400 89 400
Eläkkeensaajia 217 000 214 000
Henkilöstö (keskimäärin) 448 432

Tulos

Hoitokustannustulos, milj. e 31,8 28,1

Liikekulut % hoitokustannustulosta 74,3 % 77,5 %

Vakavaraisuuspääoma, milj. e 4 084,0 3 790,1

% vastuuvelasta 25,8 % 25,1 %

Ilman tasoitusmäärää 22,9 % 22,0 %

Suhteessa vakavaraisuusrajaan 2,1

Ilman tasoitusmäärää 1,9
Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle pääomalle, % 6,2 % 7,1 %

TIIVISTELMÄ TUNNUSLUVUISTA 

*) Tuloslaskelman maksetut korvaukset ilman korvaustoiminnan ja työkyvyn ylläpitotoimin-
non hoitokuluja. 

Vuoden 2013 luvut ovat pro forma -lukuja eli Eläke-Fennian ja LähiTapiola Eläkeyhtiön  
yhteenlaskettuja lukuja.
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ELO SYNTYI
ASIAKASTA VARTEN

Työeläkeyhtiö Elo aloitti toimintansa vuoden 2014 en-
simmäisenä päivänä, kun Eläke-Fennia ja LähiTapiola 
Eläkeyhtiö yhdistyivät. Uudelle yhtiölle valitsemamme 
nimi tiivistää hyvin, mikä meille Elossa on tärkeää: 
työnteko, pysyvyys, eläkkeen tuoma turva ja yrittäjyys. 
Nimemme mukaisesti olemme mukana asiakkaidem-
me arjessa koko elinkaaren ajan. Suomen kolman-
neksi suurimpana työeläkeyhtiönä huolehdimme lä-
hes 400 000 Elossa vakuutetun työntekijän ja lähes 
90 000 yrittäjän eläketurvasta sekä noin 217 000 
eläkkeensaajan eläkkeiden maksusta. Vastuullamme 
on noin 20 miljardin euron sijoitusomaisuus.

Elon synnyn takana oli työeläkealan mittakaavas-
sa suuri ja historiallinenkin fuusio, jonka toteuttami-
nen on vaatinut paljon työtä. Tämä työ kannatti tehdä: 
jo sulautumisen valmistelun aikana tehty selvitystyö 

osoitti, että yhdistyminen on asiakkaillemme erin-
omainen ratkaisu. Elon edeltäjäyhtiöt kuuluivat 

työeläkealan tehokkaimpiin yhtiöihin. Yhdis-
tettyämme voimavarat meillä on nyt mahdol-

lisuus tarjota aiempaa kattavampia palve-
luja ja fuusion ylimenovaiheen jälkeen 
myös entistä kilpailukykyisempiä vakuu-
tusmaksualennuksia. Yhdistyminen pa-

rantaa lisäksi työeläkejärjestelmän tehok-
kuutta ja toimintavarmuutta, mikä hyödyttää 

koko suomalaista yhteiskuntaa.
Elon ensimmäinen toimintavuosi oli kokonaisuu-

dessaan varsin onnistunut. Elon toiminta käynnistyi 

heti vuoden alussa suunnitellusti, ja – mikä meille 
tärkeintä – pystyimme huolehtimaan asiakkaidemme 
saumattomasta palvelusta myös muutosten keskellä.

PITKÄN AIKAVÄLIN VASTUU ELÄKEVAROISTA
Onnistuimme vuonna 2014 sijoitustoiminnassam-
me. Elon sijoitusten kokonaistuotto oli 6,2 prosenttia. 
Tuottoa voidaan pitää hyvänä haasteellisessa toimin-
taympäristössä. Etenkin vuoden loppupuolella epä-
varmuus sijoitusmarkkinoilla lisääntyi voimakkaasti. 
Kokonaisuutena maailmantalouden kasvu oli vuonna 
2014 odotuksiakin heikompaa. Erityisen huolestutta-
vaa oli Suomen talouskehitys, joka oli negatiivista jo 
kolmatta vuotta peräkkäin. 

Sijoitustoiminnassamme tärkeintä on saavuttaa pit-
källä aikavälillä hyvä tuotto, jolla kannamme oman vas-
tuumme tulevien eläkkeiden rahoittamisesta. Viiden 
vuoden reaalituottomme oli 3,4 prosenttia ja kymme-
nen vuoden reaalituottomme 3,2 prosenttia.

Vakavaraisuutemme oli vuonna 2014 turvaavalla 
tasolla.

PALVELUJA ASIAKKAIDEN KILPAILUKYVYN  
HYVÄKSI
Ensimmäinen toimintavuosi oli Elossa joka saralla ra-
kentamisen aikaa. Olemme rakentaneet toimintata-
poja yhteistyökumppaniemme Fennian, LähiTapiolan 
ja Turvan kanssa. Kattavan kumppaniverkostomme 
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kautta palvelumme ovat lähellä asiakasta kaikkialla 
Suomessa.

Elossa haluamme tukea asiakkaidemme kilpailu-
kykyä panostamalla sitä vahvistaviin yritysrahoituk-
sen ja työhyvinvoinnin palveluihin. Vuoden 2014 ai-
kana kehitimme rahoitusratkaisuja erityisesti pienille 
ja keskisuurille yrityksille, joiden rahoituksen saantia 
pankkien vakavaraisuussääntelyn tiukentuminen on 
vaikeuttanut. Rakentamamme Elon PK-laina on uuden-
lainen vaihtoehto pienten ja keskisuurten yritysten ra-
hoitustarpeisiin.

Olemme myös yhdessä asiakkaidemme kanssa 
keskustellen kehittäneet Elon työhyvinvointipalveluja. 
Tavoitteenamme on luoda uusia keinoja parantaa asi-
akasyritystemme työntekijöiden hyvinvointia ja ehkäis-
tä työkyvyttömyyttä.

Suomen suurimpana yritysten eläkevakuuttajana 
kannamme huolta yrittäjistä ja yrittäjien sosiaalitur-
vasta. Selvitimme syksyllä yrittäjien työhyvinvointia 
ja yrityksen menestystekijöitä Yrittäjämittari 2014  
-tutkimuksella. Tutkimuksessa nousi esiin onnistumi-
sia, mutta myös haasteita – etenkin nuoret yrittäjät 
kokevat työn ja muun elämän yhteensovittamisen vai-
keaksi. Haluamme Elossa kannustaa yrittäjyyteen ja 
koemme tärkeänä hakea ratkaisuja yrittäjien kokemiin 
haasteisiin. Hyödynnämmekin tuloksia yrittäjille suun-
nattujen palvelujemme kehittämisessä.

ELÄKERATKAISU KANTAA TULEVAISUUTEEN
Suomen väestö vanhenee, ja elämme keskimäärin en-
tistä pidempään. Yhteiskunnan muuttuessa eläkejär-
jestelmäämmekin on kehitettävä, jotta voimme turva-
ta riittävät eläkkeet myös tuleville sukupolville.

Eläkeuudistuksen sisällöstä neuvotelleet työmark-
kinoiden keskusjärjestöt pääsivät syksyllä sopuun työ-
eläketurvaan tehtävistä muutosehdotuksista. Vuoden 

2017 alusta voimaan tulevien muutosten tavoitteena 
on työurien pidentäminen sekä julkisen talouden kes-
tävyysvajeen pienentäminen.

Uudistuksen keskeiset muutokset koskevat van-
huuseläkkeen ikärajoja ja karttumia. Eläkeratkaisu 
kannustaa työskentelemään pidempään, mutta mah-
dollistaa myös kevennetyn työn osittaisella vanhuus-
eläkkeellä. Lisäksi uusi työuraeläke huomioi yksi-
löllisen tarpeen siirtyä raskaista töistä eläkkeelle jo 
ennenaikaisesti.

Uskomme Elossa, että yhteisesti sovitut linjauk-
set ovat onnistuneet ja niillä on mahdollista päästä 
tavoitteisiin. Erityisen hyvää ratkaisussa on se, että 
se poistaa eläkemaksujen korotuspaineita pitkälle tu-
levaisuuteen. Uudistusten vaikuttavuus edellyttää toki 

Haluamme  
tukea asiakkaidemme 

kilpailukykyä
panostamalla sitä  

vahvistaviin  
yritysrahoituksen ja

työhyvinvoinnin  
palveluihin.

sitä, että Suomessa on työtä ja suomalaisilla on työ-
kykyä ja työhalua. 

Elo on muiden työeläkeyhtiöiden tavoin mukana lain 
valmistelussa. Eläkeuudistus on lähivuosina sekä työ-
määrältään että taloudellisesti merkittävä panostus 
meillä Elossa ja koko työeläkealalla. Eläketurvaamme 
kehittävän uudistuksen eteen kannattaa kuitenkin teh-
dä työtä!

UUTTA KOHDEN
Vuosi 2015 on Elossa edelleen uuden luomisen ai-
kaa. Fuusioon liittyvät suuret tietojärjestelmämuutok-
set jatkuvat vielä vuoden 2015 aikana. Asiakkaillem-
me nämä tulevat näkymään entistä nopeampana ja 
parempana palveluna. 

Maailmantaloudessa kasvunäkymät vuodelle 2015 
ovat jonkin verran kulunutta vuotta paremmat. Talous-
alueista vahvimman, Yhdysvaltain, vetoapu on tärkeää 
koko maailmantaloudelle. Suomen talouden näkymät 
vuodelle 2015 ovat valitettavasti kuitenkin hyvin vai-
meat, mikä heijastuu sekä sijoitustoimintaamme että 
asiakkaidemme liiketoimintaan.

Kulunut vuosi oli viimeinen kokonainen vuoteni toi-
mitusjohtajana. Olen urani aikana nähnyt monia uusia 
alkuja ja eläkeuudistuksia. Olen iloinen siitä, että olen 
saanut olla rakentamassa uutta hienoa työeläkeyhtiö-
tä, Eloa.

Kiitän asiakkaitamme, kumppaneitamme, henkilös-
töämme sekä muita Elon sidosryhmiä vuodesta 2014. 
Tästä on hyvä jatkaa eloa yhdessä. 

Lasse Heiniö
toimitusjohtaja
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VASTUULLISUUS KITEYTYY 
VISIOSSAMME JA STRATEGIASSAMME

AVOIMUUS JA LÄPINÄKYVYYS

VASTUU ASIAKKAISTA
Elon missio on olla asiakkaan 

eläkeasialla. Vastuu asiakkaista on 
kaiken tekemisemme lähtökohta. 
Olemme asiakkaan vastuullinen 
ja asiantunteva eläkekumppani. 
Huolehdimme eläkepäätösten 

oikeellisuudesta ja yhdenmukaisuudesta 
sekä eläkkeiden oikea-aikaisesta 
maksamisesta. Yhdessä kattavan 
ja vahvan kumppaniverkostomme 

kanssa olemme lähellä asiakkaitamme 
ja tarjoamme vaivatonta ja 

laadukasta työeläkevakuuttamisen, 
yritysrahoituksen ja työhyvinvoinnin 

kehittämisen palvelua.

VASTUU ELÄKEVAROISTA
Elo on vakavarainen ja vastuullinen 

sijoittaja. Elo kantaa vastuuta 
eläkevaroista sijoitustoiminnalla, jonka 

tavoitteena on saada eläkevaroille 
eläkerahoitusta tukeva hyvä tuotto 

pitkällä aikavälillä riskitaso  
huomioon ottaen.

VASTUU SUOMALAISESTA  
YHTEISKUNNASTA

Elo on suomalaisen työeläkealan 
vastuullinen ja asiantunteva vaikuttaja. 

Vaikutamme työeläkejärjestelmän 
kehitykseen vuorovaikutuksessa eri 
sidosryhmien kanssa. Palvelumme 

tukevat asiakasyrityksiämme ja siten 
edistämme osaltamme yrittäjyyttä, 

työllisyyttä, työelämän hyvinvointia ja 
Suomen talouskasvua.

VASTUU HENKILÖSTÖSTÄ
Elo on arvostettu ja haluttu työpaikka. 
Ammattitaitoinen osaaminen, vahva 
johtajuus, motivoitunut henkilöstö 

ja oikeat ihmiset oikeissa paikoissa 
tukevat liiketoiminnan menestystä 
ja jokaisen elolaisen kasvamista ja 

kehittymistä työssään.

Elon hallintojärjestelmä tukee vahvasti hyvän hallinnon periaatteita. Vastuullisuus- ja eettisyys-
ajattelu on vakiintunut osa toimintaamme. Toimimme avoimesti ja olemme luottamuksen arvoinen 

eläkekumppani. Avoimuus ja läpinäkyvyys ovat Elon yrityskulttuurin perusta.

Visiomme on, että Elo kasvaa ja kehittyy asiakkaidensa suosittelemana, 
kumppaneiden luottamana ja yhteiskunnan arvostamana.  

Strategian mukaisesti vastuullisuutemme ydintä ovat:
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KOKONAISKUVA
ELON TOIMINNASTA 2014

ELÄKKEENSAAJAT

217 000

ASIAKAS- 
HYVITYKSIIN

ELON
TOIMINNAN 
KULUT

SIJOITUS-
TOIMINNAN 
TUOTOT 

RAHASTOIHIN  
TULEVIA  
ELÄKKEITÄ 
VARTEN 

VAKAVARAISUUDEN 
VAHVISTAMISEEN

56
MILJ. €

92
MILJ. €

306
MILJ. €

1 164
MILJ. €

TYÖNANTAJAT 

46 100

TYÖNTEKIJÄT 

398 000

YRITTÄJÄT

87 400

TYÖELÄKE-
VAKUUTUS-
MAKSUT

3 023 
MILJ. €

ELÄKKEIDEN 
MAKSAMINEN

3 057
MILJ. €

676
MILJ. €
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LUOMME ELÄKETURVAA 
VAKUUTTAMALLA TYÖTÄ

ELOSSA AUTAMME ASIAKKAITAMME 
onnistumaan. Sujuvan työeläke-
vakuuttamisen lisäksi tarjoamme 
asiakkaillemme työhyvinvointipalveluja, 
joiden tavoitteena on kehittää ja turvata 
henkilöstön työkykyä ja toimintaedellytyksiä. 
Omassa työssäni sukelsin vuonna 2014 
tutkimaan yrittäjäasiakkaidemme arkea. 
Koska yrittäjää ymmärtää parhaiten toinen 
yrittäjä, kutsuimme yrittäjiä valmennuksiin 
verkostoitumaan sekä kehittämään 
liiketoimintaansa ja hyvinvointiaan.

Annarita Koli
työhyvinvoinnin kehittämispäällikkö

8 TYÖELÄKE- 
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LUOMME ELÄKETURVAA 
VAKUUTTAMALLA TYÖTÄ

Työntekijöiden ja yrittäjien työeläketurva kart
tuu vakuutetusta työstä. Huolehdimme Elosta 
vakuutuksen ottaneiden työnantajien noin 
46 000 työeläkevakuutuksesta ja lähes 90 000 
yrittäjän työeläkevakuuttamisesta niin, että se 
on asiakkaalle mahdollisimman vaivatonta.

Tavoitteenamme on tarjota työnantaja- ja yrittäjä-
asiakkaidemme tarpeet tunnistavaa palvelua hel-
posti ja joustavasti. Kanssamme voi asioida pu-
helimitse, verkossa tai kasvokkain koko maan 
kattavan kumppaniverkostomme kautta.

Elon ensimmäisenä toimintavuotena tarjosim-
me asiakkaidemme käyttöön edeltäjäyhtiöiden 
tutut vakuuttamisen verkkopalvelut, ja hoidimme 
asiakaspalvelua vielä kahden tietojärjestelmän 
avulla. Näin varmistimme, että pystyimme tarjoa-
maan asiakkaillemme katkeamatonta palvelua 
heti Elon toiminnan alkumetreiltä saakka.

Vastasimme vakuutuspalveluissa vuoden aika-
na kaikkiaan noin 120 000 asiakaspalvelupuhe-
luun. Onnistuimme parantamaan puhelinpalvelun 
palvelutasoa alkuvuodesta muuttamalla toiminta-
mallejamme. Vuonna 2014 vastasimme 95 pro-
senttiin puheluista 30 sekunnin odotusajalla.

Kannustamme asiakkaitamme käyttämään 
verkkopalvelujamme, mikä nopeuttaa asiointia 
kanssamme. Yhä useampi asiakkaamme halu-
aakin hoitaa työeläkevakuutusasiansa sähköi-
sesti. Asiakkaiden vuosi-ilmoituksissa sähköisen 
liikenteen osuus oli jo yli 90 prosenttia. Uusista 
YEL- ja TyEL-vakuutushakemuksista saimme yli 70 
prosenttia sähköisenä. Myös verkkopalvelusopi-
musten määrä kasvoi vuonna 2014. Noin 55 pro-
senttia TyEL-asiakkaistamme ja reilu 30 prosenttia 
YEL-asiakkaistamme käyttää verkkopalvelua.

UUSI VERKKOPALVELU KÄYTTÖÖN 2015
Rakensimme vuoden aikana Elon uutta verkkopalve-
lua, joka otetaan käyttöön vuonna 2015. Uusi palve-
lu tarjoaa aiempaa monipuolisemman tavan hoitaa 
vakuutusasioita verkossa. Jatkossa esimerkiksi yrit-
täjäasiakas voi tehdä työtulomuutoksen verkkopal-
velussa, jolloin muutos astuu voimaan välittömästi.

Ensimmäisenä toimintavuonna olemme luoneet 
asiakaspalveluun uutta Elon tapaa toimia: näin 
varmistamme asiakkaille parhaan mahdollisen 
palvelun. Yhdistettyämme edeltäjäyhtiöiden voima-
varat meillä on erinomaiset lähtökohdat kehittää 
asiakkaillemme yhä parempia palveluja.

SUJUVAA 
TYÖELÄKEVAKUUTTAMISTA

ELO-KUVISSA  
TYÖELÄKEASIAT TUTUKSI

Järjestimme loka–marraskuussa 2014 
Elon ensimmäisen asiakaskiertueen. 

Tapasimme asiakasyrityksiämme 
työeläkevakuutusasian äärellä yhdeksällä 
paikkakunnalla. Kiertueelle oli luotu oma 

konsepti sanaleikin avulla: Elo vei asiakkaat 
Elo-kuviin. Elokuvateattereissa järjestetyissä 

tilaisuuksissa ajankohtaista tietoa 
työeläkevakuuttamisesta jaettiin perinteisten 

kalvosulkeisten sijaan muun muassa 
lyhytelokuvien ja näytelmän keinoin. Saimme 

asiakkailta kiertueesta kiitosta: ”Todella 
loistava konsepti! Mielenkiinto säilyi koko 

ajan ja ’luentotorkut’ jäi ottamatta!” 

9 TYÖELÄKE- 
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Vuodelle 2015 tavoitteena on luoda asiakastyy-
tyväisyysmittari, jolla voimme seurata entistä pa-
remmin, kuinka onnistumme palvelemaan asiak-
kaitamme.

PALVELUA MYÖS PAIKALLISESTI
Teemme tiivistä yhteistyötä kumppaneidemme Fen-
nian, LähiTapiolan ja Turvan kanssa ja toimimme 
näiden kaikkien yhtiöiden työeläkevakuutuskump-
panina. Elon palvelut ovat saatavilla kaikkialla Suo-
messa kumppaneidemme kattavan palveluverkos-
ton kautta. 

TEHOKKUUS NÄKYY ASIAKKAALLE
Elon edeltäjäyhtiöt kuuluivat työeläkealan tehok-
kaimpiin yhtiöihin. Integraatiokuluista huolimatta 
toimintamme oli vuonna 2014 kustannustehokas-
ta. Työeläkeyhtiössä tehokkuutta kuvataan hoito-
kustannustehokkuudella eli sillä, kuinka paljon 
vakuutusmaksun hoitokustannusosasta yhtiö käyt-
tää liikekuluihinsa. Elo käytti liikekuluihin 74,3 pro-
senttia vakuutusmaksun hoitokustannustulosta.

Toiminnan tehokkuus ja sijoitustoiminnan tuotot 
näkyvät asiakkaillemme vuotuisten asiakashyvitys-
ten määrässä. Asiakashyvitykset alentavat työnan-
tajan maksamia työeläkemaksuja, jotka ovat muu-
toin samansuuruiset kaikissa työeläkeyhtiöissä.

Vuodelta 2014 Elo siirtää asiakashyvityksiin 
56,4 miljoonaa euroa, mikä on 0,51 prosenttia  
TyEL-palkkasummasta.

3 023

398 000

87 400 46 100

40,8 %* 22,3 %*

Vakuutusmaksutulo

TyEL-vakuutettuja

Markkinaosuus  
YEL-vakuutuksissa

Markkinaosuus  
TyEL-vakuutuksissa

YEL-vakuutuksia TyEL-vakuutuksia

milj. €HUOMIO YRITTÄJÄN 
SOSIAALITURVAAN

Elo on Suomen suurin yrittäjien 
eläkevakuuttaja. Siksi haluamme muistuttaa 

yrittäjiä huolehtimaan sosiaaliturvastaan: 
yrittäjän eläkevakuutuksen työtulo vaikuttaa 

suoraan paitsi siihen, millaista eläkettä 
saa, myös jo ennen eläkeikää maksettaviin 

sosiaaliturvaetuuksiin. Nostimme tätä teemaa 
säännöllisesti esille asiakaspalvelussa  

sekä viestinnässä yhdessä  
kumppaneidemme kanssa.

Lokakuussa 2014 postitimme kirjeen kaikille 
yrittäjäasiakkaillemme, joilla on matala  

YEL-vakuutuksen työtulo. Kerroimme yrittäjän 
työttömyysturvaan vuoden 2015 alussa 
tulleista muutoksista. Näin halusimme 

herättää yrittäjät tarkistamaan työtulonsa ja 
korottamaan sen tarvittaessa ajan tasalle, jotta 

he eivät jäisi työttömyysturvan ulkopuolelle.

*Ennakkotieto
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Vakuutusmaksutulo

TyEL-vakuutuksia

*Ennakkotieto

TAVOITTEENA TERVEEMMÄT
JA PIDEMMÄT TYÖURAT

Työhyvinvointipalveluilla tuemme asiakas
yritystemme työhyvinvointia edistävää ja  
työuria pidentävää kehitystyötä.

Elo haluaa auttaa asiakasyrityksiään sairauspoissa-
olojen hallinnassa sekä työkyvyttömyyseläkkeiden 
ennaltaehkäisyssä. Suunnitelmallisella työkyvyn 
johtamisella voidaan pienentää sairauksista aiheu-
tuvia kustannuksia sekä varmistaa henkilöstön kyky 
toimia yrityksen tavoitteiden saavuttamiseksi. 

Olemme yritysjohdon kumppani henkilöriskien 
hallinnassa. Tuemme asiakasyrityksiämme kehit-
tämään ja turvaamaan henkilöstön työkykyä ja 
toimintaedellytyksiä. Työhyvinvoinnin asiantunti-
joidemme työnä on yritysjohdon konsultointi, esi-
miesvalmennus sekä erilaisten palvelujen ja työka-
lujen rakentaminen asiakasyritystemme käyttöön. 

Elon ensimmäisenä toimintavuotena hyödyn-
simme edeltäjäyhtiöiden olemassa olevia palve-
lumalleja sekä rakensimme asiakkaidemme käyt-
töön uusia Elon palveluja. Tavoitteena on ottaa 
vuoden 2015 aikana käyttöön yhdessä asiakkai-
den kanssa suunniteltuja uusia palvelumalleja 
sekä verkkopalveluja.

Kehitystyön 
lähtökohtana on 
aina henkilöstön 

työssäjaksamisen 
nykytilan  

kartoittaminen.

KARTOITUKSESTA LIIKKEELLE
Työkykyjohtaminen alkaa vuosisuunnittelusta, jos-
sa asetetaan toimintaa ohjaava tavoite. Toimenpi-
teet liittyvät sekä työn kehittämiseen että työkyvyn 
tukemiseen. Olemme koonneet verkkosivuillemme 
asiakkaiden käyttöön materiaaleja, joiden avulla 
yritys pääsee hyvään alkuun työkykyjohtamisessa 
ja sairauspoissaolojen hallinnassa. 

Kehitystyön lähtökohtana on aina henkilöstön 
työssäjaksamisen nykytilan kartoittaminen. Tar-
joamme erikokoisten yritysten käyttöön erilaisia 
työssäjaksamisen riskejä kartoittavia työkaluja.

Vuonna 2014 asiakkaamme hyödynsivät erityi-
sesti työhyvinvointikyselyä, jonka avulla yrityksen 
johto voi selvittää henkilöstön työssäjaksamista 
ja sitä haastavia tekijöitä. Saamamme palautteen 
perusteella kysely ja sen etenemissuositukset 
ovat antaneet selkeät lähtökohdat työhyvinvointi-
työn käynnistämiseen ja suuntaamiseen.

KOULUTUKSISTA EVÄITÄ KEHITYSTYÖHÖN
Järjestämme asiakkaillemme maksuttomia työhyvin-
vointikoulutuksia, joiden aiheet rakentuvat asiakas-
yritystemme tarpeiden ja toiveiden pohjalta. Vuonna 
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MITEN SUOMALAINEN YRITTÄJÄ VOI?
Elon työhyvinvointipalvelut tutki yrittäjien työhyvinvointia ja yrityksen menestystekijöitä. 

Elon Yrittäjämittari 2014 -kyselytutkimukseen vastasi 2 300 yrittäjäasiakasta.

Tutkimuksessa selvisi, että iso osa yrittäjistä jaksaa ja viihtyy työssään hyvin. 
Haasteitakin on – eniten nuorilla alle 36-vuotiailla yrittäjillä, joista joka neljäs koki 

työn ja muun elämän yhteensovittamisen vaikeaksi. Parhaiten työssään puolestaan 
jaksavat yli 55-vuotiaat yrittäjät. Tutkimuksen mukaan vain noin puolet yrittäjistä 

hyödyntää vielä työssään sähköisen liiketoiminnan välineitä tai sosiaalista mediaa. 
Moni kaipaisi tukea niiden käyttöönottoon. Yrityksensä tulevaisuuden menestykselle 

tärkeimmäksi tekijäksi yrittäjät nostivat hyvät verkostot ja kumppanit.

Hyödynnämme tuloksia yrittäjille suunnattujen palvelujemme kehittämisessä. 
Pilotoimme syksyllä 2014 uudenlaisia valmennuksia, joiden tavoitteena oli tukea 

yrittäjäasiakkaidemme menestystä kehittämällä liiketoimintaa ja hyvinvointia yhtenä 
kokonaisuutena. Rakensimme myös verkkotyökalun, jolla yrittäjä voi kartoittaa omaa 

hyvinvointiaan ja sitä haastavia tekijöitä sekä saada vinkkejä  
hyvinvoinnin edistämiseen.

2014 koulutusten teemoina oli muun muassa esi-
miestyön haastavien tilanteiden ratkaisu, konfliktien 
ennaltaehkäisy sekä sataprosenttisen vastuunoton 
merkitys liiketoiminnassa, työn sujuvuudessa sekä 
hyvinvoinnin ja työilmapiirin rakentamisessa.

Järjestimme vuoden aikana 27 kaikille asiakkail-
lemme avointa koulutustilaisuutta yhdeksällä eri 
paikkakunnalla ympäri Suomea. Koulutuksiin osal-
listui yhteensä lähes 700 asiakasyritystemme edus-
tajaa – esimiehiä, johtoa, henkilöstöhallintoa, yrittä-
jiä sekä muita työn kehittämisestä kiinnostuneita. 

Asiakkaat kokivat tilaisuudet erittäin hyödyllisik-
si: koulutukset saivat osallistujilta arvosanan 4,3 
asteikolla 1–5. 

ASTEIKOLLA 1–5.

4,3
TYÖHYVINVOINTIKOULUTUKSET SAIVAT  
OSALLISTUJILTA ARVOSANAN

Elon Yrittäjämittariin 
vastanneiden yrittäjien 

arvio omasta työkyvystä 
asteikolla 0–10

8,38 45 %
Elon Yrittäjämittariin vastanneista 
yrittäjistä arvioi hyvät verkostot ja 
kumppanit tulevaisuuden menestyk-
sen kannalta tärkeimmäksi tekijäksi.

12 TYÖELÄKE- 
VAKUUTTAMINEN



YRITYSRAHOITUKSELLA
TUEMME KASVUA

Elo tukee suomalaisten yritysten kasvua ja 
kilpailukykyä tarjoamalla yrityksille monipuolisia 
rahoitusvaihtoehtoja. Elon yritysrahoituksen 
tavoitteena on löytää paras mahdollinen rat
kaisu asiakkaan rahoitustarpeeseen. Yritysten 
toimintaedellytyksiä tukemalla pyrimme myös 
edistämään työllisyyttä.

Mahdollisuudet yritysten rahoittamiseen vahvis-
tuivat oleellisesti Elon aloittaessa, kun kahden 
edeltäjäyhtiön rahoitustoiminnot yhdistettiin. Vuo-
den aikana kehitimme yhteistyötä jakelukanavina 
toimivien LähiTapiolan ja Fennian kanssa rahoi-
tuspalveluiden tarjoamiseksi lähellä asiakkaita 
eri puolilla Suomea. Yhteistyötä kehitettiin myös 
muiden rahoittajien ja pääomasijoittajien kanssa. 
Tarjoamme usein rahoitusta yhdessä muiden ra-
hoituskumppaneiden, kuten pankin, vahinkovakuu-
tusyhtiön, Finnveran tai Garantian kanssa.

Tarjoamme rahoitusta yrityksille muun muas-
sa investointeihin, yrityskauppoihin, omistuksen 
ja rahoituksen uudelleenjärjestelyyn, kansainvä-
listymiseen sekä käyttöpääomatarpeisiin. Rahoi-
tusratkaisut perustuvat aina asiakasyrityksen 
liiketaloudellisen tilan huolelliseen arviointiin. 
Pääasiallisesti tarjottavat rahoitusvaihtoehdot 

ovat sijoituslaina ja takaisinlaina. Elon rahoitusva-
likoimaan kuuluvat myös välirahoitus sekä suorat 
pääomasijoitukset.

Vuoden 2014 aikana kehitimme rahoitusrat-
kaisuja erityisesti pienille ja keskisuurille yrityksil-
le, joiden rahoituksen saantia pankkien vakava-
raisuussääntelyn tiukentuminen on vaikeuttanut. 
Elon PK-laina on uudenlainen vaihtoehto pienten 
ja keskisuurten yritysten rahoitustarpeisiin. Lainan 
voi saada vakiintunut ja kannattava yritys, jonka lii-
kevaihto on vähintään miljoona euroa ja jonka kol-
men viimeisen tilikauden kumulatiivinen tulos on 
positiivinen. Uuden rahoitusmuodon tuotekehitys ja 
lanseeraus toteutettiin yhdessä Finnveran kanssa.

Elon yritysrahoituksen asiantuntijat tuntevat mo-
nien eri toimialojen liiketoimintaa ja voivat auttaa 
asiakkaitamme rahoitusratkaisun rakentamisessa 
myös niissä tapauksissa, joissa Elo ei itse voi tar-
jota rahoitusta. Yritysrahoitus on osa Elon sijoitus-
toimintaa ja sitä koskettavat samat periaatteet kuin 
muutakin työeläkevarojen sijoittamista: eläkevarat 
on sijoitettava tuottavasti ja turvaavasti.

Vuoden 2014 
aikana kehitimme 
rahoitusratkaisuja 
erityisesti pienille 

ja keskisuurille 
yrityksille.
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SIJOITAMME ELÄKEVARAT 
TUOTTAVASTI JA TURVAAVASTI

ELON SIJOITUSTOIMINNASSA HUOLEHDIMME 
osaltamme tulevien eläkkeiden rahoituksesta. 
Sijoitammekin pikavoittojen tavoittelun sijaan 
pitkäjänteisesti. Samalla seuraamme myös 
vakavaraisuuttamme – nopeasti muuttuvassa 
sijoitusympäristössä tarvitaan ennakointia ja 
varautumista. Omassa työssäni saan olla mukana 
sijoittamassa suomalaisten yritysten kasvuun.

Antti Orpana
asiakasrahoitusjohtaja
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SIJOITAMME ELÄKEVARAT 
TUOTTAVASTI JA TURVAAVASTI

PITKÄJÄNTEISTÄ JA 
ITSENÄISTÄ SIJOITUSTOIMINTAA

Elon sijoitustoiminnan tehtävänä on huolehtia 
työeläkevarojen tuottavasta ja turvaavasta 
sijoittamisesta. Vuoden 2014 lopussa Elon 
sijoitusten markkinaarvo oli noin 19,6 miljardia 
euroa. 

Elon sijoitustoiminta on pitkäjänteistä, itsenäistä 
ja riippumatonta. Tavoitteenamme on saavuttaa 
rahastoiduille eläkevaroille kaikissa markkinaolo-
suhteissa mahdollisimman hyvä tuotto määritellyl-
lä riskitasolla. Näin huolehdimme osaltamme tule-
vien eläkkeiden rahoituksesta.

Vuoden 2014 alussa Elon sijoitusorganisaatio 
aloitti toimintansa ripeästi fuusiossa yhdistetyn si-
joitusomaisuuden haltuun ottamiseksi. Keskeise-
nä tavoitteena oli allokaation muokkaaminen Elon 
uuden sijoitusstrategian mukaiseksi vakavaraisuu-
desta huolehtien. 

Elon sijoitusten arvo kehittyi myönteisesti vuoden 
2014 aikana vaatimattomasta globaalista talouske-
hityksestä huolimatta. Haastavassa toimintaympä-
ristössä sijoitusten kokonaistuotto oli 6,2 prosent-
tia. Kaikki omaisuusluokat tuottivat positiivisesti. 

Omaisuusluokista parhaiten tuottivat osakesijoi-
tukset, joiden tuotto ylsi 9,8 prosenttiin. Erityisesti 
noteeraamattomien osakkeiden sekä pääomasijoi-
tusten tuotto oli erinomainen. Noteerattujen osak-

keiden tuotto oli 8,0 prosenttia, noteeraamattomat 
osakkeet tuottivat 26,0 prosenttia ja pääomasijoi-
tukset tuottivat 18,9 prosenttia.

Elon korkosijoitukset tuottivat 3,8 prosenttia ja lai-
nat yrityksille 3,1 prosenttia. Muista omaisuusluokis-
ta hedge-rahastosijoitusten tuotto nousi 7,2 prosent-
tiin ja kiinteistösijoitukset tuottivat 5,4 prosenttia. 

Elon sijoitusvuodesta 2014 on kerrottu yksityis-
kohtaisemmin hallituksen toimintakertomuksen si-
vuilla 34–35.

TEEMME VALTAOSAN SIJOITUKSISTA  
SUORAAN ITSE
Sijoitamme työeläkevarat Elon strategian ja toi-
mintaperiaatteiden mukaisesti. Elon hallitus vah-
vistaa vuosittain sijoitussuunnitelman, jossa mää-
ritellään muun muassa sijoitusten jakauma sekä 
tuotto- ja riskitavoitteet ja -rajoitteet.

Painopisteemme on pitkän aikavälin tuottotavoit-
teessa, ei pikavoittojen tavoittelussa. Elon sijoitus-
ten viiden vuoden keskimääräinen nimellistuotto oli 
5,6 prosenttia ja kymmenen vuoden keskimääräi-
nen nimellistuotto 5,2 prosenttia.

Eri omaisuusluokissa on toimivat ja testatut sijoi-
tusprosessit, joilla on selkeä yhteys yhtiön sijoitus-
strategiaan. Sijoituskanta pidetään selkeänä; eri 

SIJOITUSJAKAUMA 31.12.2014 

SIJOITUSTUOTTOJEN  
KEHITYS 2010–2014  
 

VAKAVARAISUUDEN KEHITYS 
2010–2014 

Lainasaamiset 3,0 %

Tasausvastuusta rinnastettava osa

Tasoitusmäärä

Joukkovelkakirjalainat 34,7 %

Toimintapääoma/ 
Muu vakavaraisuuspääoma

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja 
talletukset sisältäen sijoituksiin 
kohdistuvat saamiset ja velat 5,5 %
Noteeratut osakkeet 27,5 %

Noteeraamattomat osakesijoitukset 
ja pääomasijoitukset 5,3 %

Kiinteistösijoitukset 13,7 %

Muut sijoitukset  
(sis. hedge-rahastosijoitukset) 10,3 %

2010 

2010 

Vuosilta 2010–2013 luvut ovat pro forma 
-lukuja eli Eläke-Fennian ja LähiTapiola  
Eläkeyhtiön yhteenlaskettuja lukuja.

Vuoteen 2012 saakka toimintapääoma laskettuna 
kunakin ajankohtana voimassa olleiden säädösten 
mukaisesti. Vuosilta 2010–2013 luvut ovat pro 
forma -lukuja eli Eläke-Fennian ja LähiTapiola Eläke-
yhtiön yhteenlaskettuja lukuja. 

2011 

2011 

2012 

2012 

2013 

2013 

2014 

2014 

6,2 %
7,1 %

9,6 %

-2,4 %

10,4 % 26,0

19,8

24,9 25,1 25,8

 %
 v

as
tu

uv
el

as
ta
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omaisuusluokissa tavoitteena on riittävä, mutta ei 
liiallinen hajautus. 

Toiminnassa pyrimme kustannustehokkuuteen. 
Teemme eri omaisuusluokissa valtaosan sijoituk-
sista suoraan itse. Sijoituskohteiden syvällinen 
itsenäinen arvonmääritys jokaisessa omaisuus-
luokassa ja sijoitusmarkkinoiden laaja analyysi ko-
rostavat toimintamme vastuullisuutta. 

Omien suorien osake- ja korkosijoitusten lisäk-
si teemme sijoituksia rahastojen kautta. Rahastoja 
käytämme yleensä osa-alueilla, joilla omat resurs-
simme eivät ole riittävät sijoitustoiminnan tehok-
kaaseen toteuttamiseen, esimerkiksi tietyllä maan-
tieteellisellä alueella tai osamarkkinalla.

Pro forma
31.12.2014 31.12.2013

milj. e % Tuotto % milj. e % Tuotto %

Korkosijoitukset 8 467,3 43,2 3,8 7 950,9 42,8 0,8
Lainasaamiset 589,7 3,0 3,1 577,0 3,1 3,3
Joukkovelkakirjalainat 6 806,6 34,7 4,5 6 084,3 32,7 0,6

Julkisyhteisöjen joukkovelkakirjalainat 3 736,1 19,0 3,2 2 640,5 14,2 -4,0
Muiden yhteisöjen joukkovelkakirjalainat 3 070,5 15,7 5,9 3 443,8 18,5 4,1

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja talletukset sisältäen 
sijoituksiin kohdistuvat saamiset ja velat 1 071,0 5,5 0,2 1 289,6 6,9 0,1
Osakesijoitukset 6 447,1 32,9 9,8 6 128,8 33,0 16,5
Noteeratut osakkeet 5 399,0 27,5 8,0 5 373,5 28,9 17,5
Pääomasijoitukset 766,7 3,9 18,9 602,9 3,2 10,7
Noteeraamattomat osakesijoitukset 281,5 1,4 26,0 152,4 0,8 5,6
Kiinteistösijoitukset 2 686,4 13,7 5,4 2 720,4 14,6 9,3
Suorat kiinteistösijoitukset 2 154,6 11,0 4,7 2 198,6 11,8 9,9
Kiinteistösijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 531,8 2,7 8,6 521,7 2,8 6,9
Muut sijoitukset 2 015,0 10,3 7,1 1 795,4 9,7 7,3
Hedge-rahastosijoitukset 2 015,9 10,3 7,2 1 773,7 9,5 7,1
Hyödykesijoitukset 0,3 0,0 - 0,0 0,0 -
Muut sijoitukset -1,2 0,0 - 21,7 0,1 -
Sijoitukset yhteensä 19 615,8 100,0 6,3 18 595,5 100,0 7,2
Sijoitustoiminnan kohdistamattomat tuotot, kulut ja 
liikekulut 1) -0,1 -0,1
Sijoitukset yhteensä 19 615,8 100,0 6,2 18 595,5 100,0 7,1
Jvk-salkun modifioitu duraatio 3,5

SIJOITUSOMAISUUS KÄYVIN ARVOIN 

1) Sisältää mm. sellaiset tuloslaskelman korkoerät, joita ei kirjata sijoitustoiminnan tuottoihin.
Vuoden 2013 luvut ovat pro forma -lukuja eli Eläke-Fennian ja LähiTapiola Eläkeyhtiön yhteenlaskettuja lukuja. 

Sijoittamisessa 
keskitymme pitkän 

aikavälin tuotto
tavoitteeseen, 

emme pikavoittojen  
tavoitteluun.
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Pro forma
31.12.2014 31.12.2013

milj. e % Tuotto % milj. e % Tuotto %

Korkosijoitukset 8 467,3 43,2 3,8 7 950,9 42,8 0,8
Lainasaamiset 589,7 3,0 3,1 577,0 3,1 3,3
Joukkovelkakirjalainat 6 806,6 34,7 4,5 6 084,3 32,7 0,6

Julkisyhteisöjen joukkovelkakirjalainat 3 736,1 19,0 3,2 2 640,5 14,2 -4,0
Muiden yhteisöjen joukkovelkakirjalainat 3 070,5 15,7 5,9 3 443,8 18,5 4,1

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja talletukset sisältäen 
sijoituksiin kohdistuvat saamiset ja velat 1 071,0 5,5 0,2 1 289,6 6,9 0,1
Osakesijoitukset 6 447,1 32,9 9,8 6 128,8 33,0 16,5
Noteeratut osakkeet 5 399,0 27,5 8,0 5 373,5 28,9 17,5
Pääomasijoitukset 766,7 3,9 18,9 602,9 3,2 10,7
Noteeraamattomat osakesijoitukset 281,5 1,4 26,0 152,4 0,8 5,6
Kiinteistösijoitukset 2 686,4 13,7 5,4 2 720,4 14,6 9,3
Suorat kiinteistösijoitukset 2 154,6 11,0 4,7 2 198,6 11,8 9,9
Kiinteistösijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 531,8 2,7 8,6 521,7 2,8 6,9
Muut sijoitukset 2 015,0 10,3 7,1 1 795,4 9,7 7,3
Hedge-rahastosijoitukset 2 015,9 10,3 7,2 1 773,7 9,5 7,1
Hyödykesijoitukset 0,3 0,0 - 0,0 0,0 -
Muut sijoitukset -1,2 0,0 - 21,7 0,1 -
Sijoitukset yhteensä 19 615,8 100,0 6,3 18 595,5 100,0 7,2
Sijoitustoiminnan kohdistamattomat tuotot, kulut ja 
liikekulut 1) -0,1 -0,1
Sijoitukset yhteensä 19 615,8 100,0 6,2 18 595,5 100,0 7,1
Jvk-salkun modifioitu duraatio 3,5

SEURAAMME HUOLELLISESTI  
VAKAVARAISUUTTA
Työeläkeyhtiön sijoitustoiminnan yleisenä tavoit-
teena on saavuttaa mahdollisimman hyvä tuotto 
työeläkejärjestelmän maksajien hyväksymällä ris-
kitasolla. Näin voidaan vähentää vakuutusmaksu-
jen nostopainetta. Työeläkealan yhteisellä vaka-
varaisuusmallilla varaudutaan sijoitustoiminnan 
tappioihin ja pyritään välttämään maksutason äkil-
lisiä muutoksia.

Elon sijoitustoiminnan riskienhallinnan tavoittee-
na on hallituksen hyväksymien riskinoton rajojen 
noudattaminen ja vakavaraisuuden turvaaminen 
kaikissa olosuhteissa. Nopeasti muuttuvassa sijoi-
tusympäristössä on tärkeää kyetä ennakoimaan ja 
varautumaan negatiivisiin kehityskulkuihin tai sijoi-
tustoimintaan liittyviin epätodennäköisiin, mutta to-
teutuessaan hyvin haitallisiin lopputulemiin.

Varaudumme sijoitustoiminnan riskeihin huolel-
lisella kokonaisriskiaseman seurannalla. Seuraam-
me jatkuvasti vakavaraisuuden mittareita, kuten 
vakavaraisuuspääoman määrää sekä eri omaisuus-
lajien riskien tunnuslukuja. 

Elon vakavaraisuus oli turvaavalla tasolla koko 
vuoden 2014 ajan. Vakavaraisuuspääoma kasvoi 
vuoden alusta 293,9 miljoonaa euroa ja oli vuo-
den lopussa 4 084,0 miljoonaa euroa. Vakavarai-
suuspääoman suhde vastuuvelkaan nousi vuoden 
aikana 0,7 prosenttiyksikköä ja oli vuoden 2014 lo-
pussa 25,8 prosenttia. Vakavaraisuuspääoma oli 
2,1-kertainen vakavaraisuusrajaan nähden.

Otamme sijoitus
päätöksissämme 

huomioon niin 
ympäristön, yhteis
kunnan kuin hyvän 

hallintotavan.

VASTUULLISUUSNÄKÖKULMAT MUKANA  
SIJOITUSPÄÄTÖKSISSÄ 
Sijoittamisen vastuullisuus on kiinteä osa Elon si-
joitusprosessia ja sijoituskohteiden valintaa. Vas-
tuullisena sijoittajana otamme vastuullisuuden 
huomioon kaikissa sijoitusprosessin vaiheissa ja 
omaisuuslajeissa omaisuuslajien erityispiirteet 
huomioiden. Salkunhoitajat ja analyytikot otta-
vat perinteisten yritysanalyysin mittareiden lisäk-
si vastuullisuusasiat huomioon yritysanalyysejä 
tehdessään. Vastuullisuuden huomioimisella py-

rimme tuomaan lisäarvoa sijoitustoiminnalle. Us-
komme, että vastuullisesti toimivat yritykset ovat 
liiketaloudellisesti kannattavia ja menestyviä pit-
källä aikavälillä.

Sijoituskohteen vastuullisuutta voidaan arvioida 
monin eri kriteerein. Vastuullisuus on niin lainsää-
dännön ja hyvien markkina- ja muiden käytäntöjen 
noudattamista, sitoutumista kansainvälisten ihmis-
oikeus-, työelämä- ja ympäristösopimusten noudat-
tamiseen kuin omaehtoista vastuullisuutta suhtees-
sa ympäröivään yhteiskuntaan ja eri sidosryhmiin.

Olemme sitoutuneet YK:n vastuullisen sijoittami-
sen periaatteisiin (PRI, Principles for Responsible 
Investment). Periaatteiden allekirjoittajana pyrimme 
edistämään ympäristöön, yhteiskuntaan ja hyvään 
hallintotapaan (ESG) liittyviä näkökohtia niin sijoi-
tusanalyyseissä ja -päätöksissä kuin omistajapo-
litiikassa. Teemme yhteistyötä muiden sijoittajien 
kanssa vastuullisuuden edistämiseksi.

Elo on Finsifin eli Suomen vastuullisen sijoitta-
misen yhdistyksen jäsen. Elon edeltäjäyhtiöt Lähi-
Tapiola Eläkeyhtiö ja Eläke-Fennia olivat Finsifin pe-
rustajajäseniä. 

OMISTAJANA EDELLYTÄMME VASTUULLISUUTTA
Elo on aktiivinen osakkeenomistaja. Toteutamme 
vastuullista omistajapolitiikkaa osallistumalla yh-
tiökokouksiin ja edistämällä hyvää hallintotapaa. 
Pyrimme osallistumaan itse kaikkien sijoitussal-
kussamme olevien kotimaisten yritysten yhtiö-
kokouksiin. Suomen ulkopuolisten listattujen 
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KIINTEISTÖSIJOITTAJANA KANNAMME VASTUUTA YMPÄRISTÖSTÄ
Merkittävänä kiinteistösijoittajana Elon vaikutusmahdollisuudet vastuullisuuden toteuttamiseen 

ovat hyvin konkreettisia. Rakennetun ympäristön merkitys on kansantaloudellisesti suuri. 
Sijoituspäätöksiä tehdessämme otamme huomioon niin ympäristön, yhteiskunnan kuin hyvän 

hallintotavan. Esimerkiksi kiinteistöjen osuus hiilidioksidipäästöistä on maasta riippuen  
10–30 prosentin luokkaa, joten hiilidioksidipäästöjen vähentämiseen  

voidaan tuntuvasti vaikuttaa energiatehokkuudella.

Uusien kiinteistösijoituskohteiden on täytettävä sijainnille, tontin käytölle, maaperälle, 
suunnittelulle, energialuokalle, rakentamisen toteutukselle ja hankkeessa käytettäville 
yhteistyökumppaneille asetetut vaatimukset. Seuraamme jatkuvasti omistamiemme 

kiinteistöjen sähkön, veden ja energian kulutusta sekä asetamme tavoitteita kulutuksen 
vähentämiseksi ja hiilijalanjäljen pienentämiseksi. Ympäristövaikutuksia hallitaan  

myös muun muassa kehittämällä jätehuoltoa ja kierrätystä. 

Rakennushankkeet ovat Suomessa ympäristö- ja yhteiskuntavastuuasioiden osalta tarkasti 
säädeltyä ja valvottua toimintaa. Pyrimme Elossa ottamaan tulossa olevat uudet määräykset ja 

normit etukäteen huomioon, jotta määräysten ja normien tullessa voimaan toiminta  
täyttää kaikilta osin uudet vaatimukset. 

Harmaan talouden torjunta on keskeisessä roolissa valittaessa yhteistyökumppaneita 
hankkeisiin. Tarkistamme niin rakennusliikkeiden kuin ylläpidon palveluntarjoajien tiedot 

säännöllisesti, jotta voimme varmistaa yhteistyökumppanin täyttävän yhteiskuntavelvoitteensa. 

Elon suurimpia 

rakennuskohtei-

ta vuonna 2014 

oli Tampereen 

Tornihotelli. Elon 

omistamassa 

kiinteistössä toi-

mii Sokotel Oy. 600
Elon omistamissa tiloissa toimii yli

yritystä.

yritysten yhtiökokouksiin osallistumme yhteistyö-
kumppanien avulla. 

Vaikutamme sijoituskohdeyrityksiimme myös käy-
mällä vuoropuhelua yritysten johdon kanssa. Elon 
sijoituksista vastaavat henkilöt tapaavat johdonmu-
kaisesti vuosittain sekä nykyisten että potentiaalis-
ten sijoituskohteiden johtoa. Tavoitteena on muun 
ohella tuoda tapaamisissa esiin, että vastuullisuu-
den integroiminen osaksi yrityksen toimintaa johtaa 
pitkällä aikavälillä kestävämpiin ja paremmin enna-
koitavissa oleviin tuloksiin.

Jos yhtiö poikkeaa merkittävästi Elon vastuulli-
suusperiaatteista, pyrimme tarkemmalla analyysillä 
ja vaikuttamisella saamaan yhtiön korjaamaan puut-
teet toiminnassaan. Jos yritys ei korjaa toimintaan-
sa, Elo voi luopua sijoituksesta vastuullisuudessa 
havaittujen puutteiden vuoksi, vaikka se muilta osin 
täyttäisikin sijoituskriteerit.

Kuva: AkiRask/Akifoto Oy
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MYÖNNÄMME JA MAKSAMME 
ELÄKKEET OIKEIN JA AJALLAAN

ELÄKEASIAT OVAT IHMISILLE omassa 
elämässään isoja ja ainutkertaisia 
asioita. Elossa haluamme varmistaa, 
että eläkeasiakkaat saavat meiltä hyvää 
ja nopeaa palvelua vastaisuudessakin. 
Olemme uudistamassa Elon korvaus-
järjestelmää. Korvausjärjestelmä 
on työkalu, jolla elolaiset hoitavat 
asiakkaiden eläkeasioita – aina 
eläkehakemuksen vastaanottamisesta 
eläkkeen maksuun. Tehtäväni on 
pitää langat käsissä tässä tärkeässä 
hankkeessa.

Sanna Kärki-Ahola
kehityspäällikkö
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ELÄKEAJAN ELOA VARTEN

Eläkkeelle siirtyminen on yksi suurimmista elä
mänmuutoksista. Me Elossa pidämme huolen, 
että eläkkeelle siirtyvä saa tarvitsemansa tie
don omasta eläketurvastaan ja että eläkeajan 
toimeentulo maksetaan oikein ja ajallaan. 

Eläkepalvelujen päätehtävänä on taata, että eläk-
keet maksetaan oikein ja ajallaan eläkkeensaajil-
le. Kuukauden ensimmäisenä arkipäivänä makset-
tava työeläke on suurimmalle osalle eläkeläisiä 
päätoimeentulo. Jos työeläke jää pieneksi, eläke-
turvaa täydentävät Kelan maksamat takuu- ja kan-
saneläke.

Elo maksaa kuukausittain eläkettä noin 217 000 
eläkkeensaajalle. Maksettavien eläkkeiden määrä 
kuukaudessa on yhteensä noin 228 miljoonaa eu-
roa. Vuonna 2014 Elon eläke- ja korvausmeno oli 
yhteensä 2 732 miljoonaa euroa.

ELÄKEPÄÄTÖKSET ALAN KESKIARVOA  
NOPEAMMIN
Tavoitteenamme on, että asiakkaamme toimeen-
tuloon ei tule katkoksia hänen siirtyessään työ-
elämästä eläkkeelle. Vuonna 2014 päätöksen 
vanhuuseläkehakemukseensa sai eläkkeen alka-
miskuukauden aikana 94 prosenttia hakijoista.

ELÄKEHAKEMUSTEN KÄSITTELYAJAT 2014 
Vrk

ELO Muut TyEL-/YEL-laitokset

Työkyvyttö-
myyseläkkeet 

Ammatillinen
kuntoutus

Osa-aika-
eläke

Vanhuus-
eläke

Perhe-eläke

Lähde: Eläketurvakeskus

MYÖNNETTYJEN  
TYÖKYVYTTÖMYYSELÄKKEIDEN 
LÄÄKETIETEELLISET SYYT 2014

Tuki- ja liikuntaelinsairaudet 34 %
Mielenterveyden häiriöt 26 % 
Sydän- ja verisuonisairaudet 9 %
Muut 31 %

ELÄKEPÄÄTÖSTEN MÄÄRÄ 
ELÄKELAJEITTAIN 2014

Työkyvyttömyyseläkkeet 
10 754 kpl
Vanhuuseläkkeet 8 200 kpl
Osa-aikaeläkkeet 417 kpl
Perhe-eläkkeet 1 965 kpl
Ammatillisen kuntoutuksen 
ennakkopäätökset 1 739 kpl

Huolimatta fuusiosta ja sen tuomista ylimää-
räisistä töistä eläke- ja kuntoutushakemusten kä-
sittely oli selvästi alan keskiarvoa nopeampaa. 
Eläkkeenhakijat saivat vuonna 2014 päätöksen 
eläkehakemuksiinsa keskimäärin noin 7 päivää 
eli 15 prosenttia yksityisen sektorin työeläkealan 
keskiarvoa nopeammin. Eläkepäätöksiä annettiin 
vuonna 2014 yhteensä noin 26 000, joista noin 
3 000 oli eläke-etuuden muutoksia. 

Vuonna 2014 ratkaisimme 10 754 työkyvyttö-
myyseläkepäätöstä. Ratkaisimme ne keskimäärin 
45 päivässä, mikä on 12 päivää alan keskiarvoa 
nopeammin. Myönteinen päätös annettiin 70,7 
prosenttiin uusista työkyvyttömyyseläkehakemuk-
sista. Työkyvyttömyyteen johtavat syyt ovat yleisim-
min tuki- ja liikuntaelinsairauksista sekä mielen-
terveydellisistä syistä johtuvia. 

LAADUKKAITA JA LAINMUKAISIA PÄÄTÖKSIÄ
Eläkepäätöksissä on oleellista, että tehdyt pää-
tökset on ratkaistu lainmukaisesti ja oikein. Tämä 
takaa eläkkeenhakijalle yhdenmukaisen kohtelun 
muiden hakijoiden kanssa. Valvomme päätösten 
oikeellisuutta ja lisäksi seuraamme ratkaisutoi-
minnan yhdenmukaisuutta ja vertaamme ratkai-
sulinjaamme muutoksenhakuelinten päätöksiin. 
Päätösten laadukkuutta kuvaa se, että 82,2 pro-
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ELÄKEAJAN ELOA VARTEN

Lähde: Eläketurvakeskus

”Eläkettä oli helppo hakea Elon verkkopalvelusta ja eläkekäsittelyn etenemisestä  
tiedotettiin hyvin. Sain asiantuntevia neuvoja ja ystävällistä palvelua. Kiitos!”

Yli 84 prosenttia eläkepalveluiden asiakastyytyväisyyskyselyyn vastanneista antoi kiitettävän arvosanan saamastaan 
palvelusta. Erityisesti kiitosta saivat palvelun ja eläkepäätösten saamisen nopeus ja tavoitettavuus sekä palvelu-
asenne, ammattitaito ja palvelun ymmärrettävyys.Työeläkevakuutus 

turvaa toimeentulon 
muun muassa 
vanhuuden tai 

työkyvyttömyyden 
aikana. 

senttia päätöksistä pysyi ennallaan työeläkeasioi-
den muutoksenhakulautakunnassa, kun alan vas-
taava luku oli 79,5 prosenttia.

Henkilöllä on mahdollisuus hakea muutosta 
saamaansa eläkepäätökseen riippumattomasta 
työeläkeasioiden muutoksenhakulautakunnasta 
TELKistä ja sen jälkeen tarvittaessa vakuutusoi-
keudelta. Eläkeyhtiöillä on mahdollisuus oikaista 
tekemiään päätöksiä muutoksenhaun yhteydessä.

 
PALVELUA, JOSSA OSAAMINEN JA ASENNE 
KOHDALLAAN
Eläkeasiat ovat ainutkertaisia ja isoja elämän-
muutoksia ihmisten elämässä. Pidämme tärkeä-
nä, että asiakkaamme saavat meiltä yksilöllistä, 
asiantuntevaa ja elämäntilanteet huomioivaa asia-
kaspalvelua. Näin asiakas voi punnita omaan elä-

mäntilanteeseensa sopivia eläkevaihtoehtoja ja 
työssä jatkamista.

Asiakaspalvelumme on saanut kiitettävää pa-
lautetta. Eläkepalveluissa 95 prosenttiin puheluis-
ta vastattiin keskimäärin noin 5 sekunnissa.

Sähköinen asiointi on kasvussa. Kaikista asiak-
kaille annetuista eläkkeen ennakkolaskelmista 65 
prosenttia annettiin verkon kautta. Myös eläket-
tä haetaan verkossa yhä useammin. Lisäksi eläk-
keensaajat alkavat tottua verkkopalvelun käyttöön, 
ja palveluiden käyttömäärä onkin kasvanut edelli-
sestä vuodesta 55 prosenttia. 

Eläkepalveluissa käynnistettiin vuonna 2014 
useita liiketoimintaprojekteja, jotka tähtäsivät 
asiakaspalvelun laadun parantamiseen sekä eri 
palvelukanavien kehittämiseen. 

MUISTUTAMME TYÖELÄKEOTTEEN  
TARKISTAMISESTA
Työeläkeote on vakuutetun palvelu, jossa on koot-
tuna tulevan eläkkeen määrään vaikuttavia tietoja, 
kuten vuosiansiot ja työsuhdetiedot. Työeläkeote 
annetaan tietojen tarkistamista varten. Vakuute-
tuille, jotka eivät ole valinneet sähköistä työelä-
keotetta, postitetaan työeläkeote kolmen vuoden 
välein. Vuonna 2014 Elo postitti työeläkeotteita 
touko–elokuussa syntyneille sekä kaikille 60 vuot-

ta täyttäneille työntekijöille. Lisäksi työeläkeotteet 
postitettiin kaikille YEL-vakuutetuillemme. Yhteen-
sä työeläkeotteita postitettiin noin 265 000 kap-
paletta.

KOHTI TIETOJÄRJESTELMÄMUUTOKSIA JA 
ELÄKEUUDISTUSTA 
Vuonna 2014 Elossa oli käynnissä useita tieto-
järjestelmähankkeita. Muutaman vuoden sisällä 
Elon korvausjärjestelmä uusitaan ja eläkkeiden 
maksannassa siirrytään yhteen maksantajärjestel-
mään. Myös vuonna 2017 voimaan tuleva eläke-
uudistus tulee olemaan iso ponnistus ja panostus. 
Syksyllä 2014 työmarkkinajärjestöjen hyväksymä 
sopimus eläkeuudistuksen keskeiseksi sisällök-
si otettiin tyytyväisenä vastaan Elossa. Uudistus 
herätti kiinnostusta asiakkaissamme, ja viestintä 
eläkeuudistuksen keskeisistä muutoksista aloitet-
tiin heti eläkesopimuksen synnyttyä. 
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Työeläkekuntoutus on eläkevaroin tuettua am
matillista kuntoutusta. Työeläkekuntoutuksen 
tarkoituksena on torjua pysyvää työkyvyttö
myyttä ja mahdollistaa työskentelyn jatkaminen 
tai työelämään palaaminen sairaudesta, viasta 
tai vammasta huolimatta. 

Yleisimmät työeläkekuntoutuksen keinot ovat työ-
kokeilu ja työhönvalmennus. Elo antoi 1 739 am-
matillisen kuntoutuksen ennakkopäätöstä vuonna 
2014. Kuntoutuksen piirissä oli 2 068 kuntoutujaa 
vuonna 2014. Tuki- ja liikuntaelinsairaudet olivat 
yleisin syy työeläkekuntoutukseen. 

Onnistunut kuntoutus vaatii hyvää ja sujuvaa 
yhteistyötä työntekijän, työnantajan ja työterveys-
huollon välillä. Kuntoutuksen nopea käynnistymi-
nen on oleellista kuntoutuksen onnistumisessa. 
Elon keskimääräinen käsittelyaika ammatillisen 
kuntoutuksen ennakkopäätöksissä oli 27 päivää, 
mikä on 5 päivää alan keskiarvoa parempi.

Eläkepalveluissa valmistauduttiin vuoden 2015 
alusta voimaan tulleeseen lakimuutokseen, jonka 
tarkoituksena on entisestään nopeuttaa ja jouhe-
voittaa kuntoutukseen pääsyä. Työeläkeyhtiön on 
vastaisuudessa annettava työkyvyttömyyseläkerat-
kaisun yhteydessä ennakkopäätös kuntoutukses-
ta, jos kuntoutuksen edellytykset täyttyvät. 

Vuonna 2014 Elossa käynnistettiin projekti, jos-
sa kehitetään ja täsmennetään palvelumallia, jolla 
tuetaan työnantajaa työkyvyttömyysriskin ja työky-
vyttömyyden aiheuttamien kustannusten hallinnas-
sa ja ennakoinnissa.

Työkyvyttömyyden uhan torjuminen on työnan-
tajille tarkoituksenmukaista, sillä se säästää sai-
rauspoissaoloista johtuvia kustannuksia ja auttaa 
pitämään kiinni työvoimasta. Työeläkekuntoutus 
ei vaikuta maksuluokkamallin piiriinkään kuulu-
vissa yrityksissä työeläkemaksun määrään toisin 
kuin työntekijöille toistaiseksi myönnetyt työkyvyt-
tömyyseläkkeet.

KUNTOUTUKSELLA TORJUTAAN 
TYÖKYVYTTÖMYYTTÄ 

PÄIVÄÄ ALAN KESKIARVOA PAREMPI.

5
ELON KESKIMÄÄRÄINEN KÄSITTELYAIKA 

AMMATILLISEN KUNTOUTUKSEN  
ENNAKKOPÄÄTÖKSISSÄ OLI 27 PÄIVÄÄ, 

MIKÄ ON 
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NÄIN 
TOIMIMME

HALUAMME RAKENTAA UUTTA ELOA, jonka 
kulttuuri pohjautuu hyvään hallintoon, avoimuuteen ja 
läpinäkyvyyteen. Tämän eteen teemme tiukasti töitä. 
Vastuullani on ohjata Elon compliance-organisaatiota. 
Elossa compliance tarkoittaa niin lakien, asetusten, 
viranomaismääräysten, alan käytännesääntöjen, 
hyvän vakuutustavan kuin yhtiön sisäisten ohjeiden  
ja periaatteiden noudattamista.

Roope Noronen
compliance officer
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HENKILÖSTÖN ASIANTUNTEMUS 
ASIAKKAAN HYVÄKSI

Elon ensimmäisenä toimintavuotena yksi keskei
simmistä asioista oli yhteisen elolaisen toiminta
tavan rakentaminen. Toimintatapamme pohjaa 
yrityskulttuurin kulmakiviin sekä henkilöstöstra
tegiaan.

Henkilöstöstrategia ohjaa Eloa kehittymään pa-
remmaksi ja tuloksekkaammaksi työyhteisöksi. 
Kun henkilöstö voi hyvin ja on osaavaa ja motivoi-
tunutta, asiakkaamme saavat meiltä laadukasta 
palvelua. Elon henkilöstöstrategian painopistealu-
eiksi on linjattu ammattitaitoinen osaaminen, vah-
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KOULUTUSJAKAUMA 2014

Peruskoulu 4 %
Ylioppilastutkinto 12 %
Ammattiopistotutkinto 9 %
Alempi korkeakoulututkinto 5 %
Ammattikorkeakoulututkinto 13 %
Ylempi korkeakoulututkinto 29 %
Tieteellinen jatkotutkinto 2 %
Tieto puuttuu  26 %

IKÄJAKAUMA 2014, %
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Henkilöstö keskimäärin * 448

31.12.2014
Naisten osuus, % 69 
Miesten osuus, % 31 
Kokoaikaisia työntekijöitä, vakituisista 
työntekijöistä 407
Osa-aikaisia työntekijöitä, vakituisista 
työntekijöistä 45
Määräaikaisia työntekijöitä 49

Työntekijöiden lähtövaihtuvuus,  
vakituisista työntekijöistä, % 4 
Sairauspoissaolojen määrä, pvä/hlö 8
Keskimääräinen eläköitymisikä 62,9

HENKILÖSTÖN TUNNUSLUVUT 2014

* keskimääräinen henkilötyöpanos vuonna 2014

va johtajuus, motivoitunut henkilöstö ja ennakoiva 
henkilöstösuunnittelu. Henkilöstöstrategia tehtiin 
yhteistyössä johdon, esimiesten ja HR:n kanssa. 

Arvojen sijaan määrittelimme Elossa kulttuurin 
kulmakivet, jotka ovat ”Elon asia on minun asi-
ani”, ”Avoimuus ja luottamus” sekä ”Asiakkaat ja 
kumppanit ovat keskiössä”. 

TUKEA MUUTOKSEEN
Fuusio on henkilöstölle suuri muutos, minkä vuok-
si henkilöstötyö painottui vuonna 2014 erityises-
ti työssäjaksamisen tukemiseen. Jo vuoden 2013 

aikana järjestimme koko henkilöstölle muutosval-
mennusta, joka jatkui esimiesten valmennuksilla 
vuonna 2014. Myös Elon ja työterveyshuollon yh-
teistyötä kehitettiin tavoitteena tukea henkilöstön 
jaksamista työyhteisön, työtapojen ja työtehtävien 
muuttuessa. Työtyytyväisyys pysyi pääsääntöisesti 
hyvänä fuusion tuomista muutoksista huolimatta, 
eivätkä esimerkiksi sairauspoissaolot kasvaneet 
merkittävästi. 

Ensimmäisen vuoden aikana rakensimme Elon 
HR-toimintamallin ja kuvasimme Elon HR-proses-
sit. HR-järjestelmähankkeet saatiin pääosin toteu-

Luvut pyöristetty tasalukuun.
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HENKILÖSTÖN ASIANTUNTEMUS 
ASIAKKAAN HYVÄKSI

tettua vuoden 2014 aikana. Lisäksi loimme Elon 
kokonaispalkitsemismallin ja Hay-arviointimallin 
TES-palkkaluokkamallin rinnalle. Rakensimme päi-
vittäisjohtamiselle yhtenäiset käytännöt, joilla py-
rimme varmistamaan henkilöstön työkyvyn ja hy-
vinvoinnin koko yhtiössä muutoksen keskellä. 

OSAAMISTA ASIAKASTA VARTEN 
Elossa ammattitaitoisella osaamisella tarkoite-
taan sitä, että hyödynnämme koko työyhteisömme 
osaamisen asiakkaan eduksi. Haluamme panos-
taa osaamisen kehittämisessä työssä oppimi-
seen, yhteistyöhön sekä tiedon ja parhaiden käy-
täntöjen jakamiseen. Näiden lisäksi esimerkiksi 
yhteiset valmennusohjelmat tukevat liiketoimin-
tastrategiaa ja vuositavoitteita. 

 Elon henkilöstövisiona on 
”Arvostamme avointa työkulttuuria ja yhteistyötä, luottamusta sekä tuloksellisuutta.  
Olemme arvostettu työpaikka, jossa jokainen voi kokea onnistumista ja työhyvinvointia.”

Fuusio on henkilöstölle 
suuri muutos, minkä 
vuoksi henkilöstötyö 

painottui vuonna 2014 
erityisesti työssäjaksa

misen tukemiseen.

TYÖHYVINVOINTI
PEOPLEPOWER-INDEKSIN KEHITYS, Asteikko 0–100, 100=paras

ELO, kevät 2014Nainen ELO, syksy 2014Mies Suomen asiantuntijanormi

PeoplePower-
indeksi

Johto Esimiehet Toimi- 
henkilöt

Sitoutumis- 
indeksi

Johtamis- 
indeksi

Suorituskyky-
indeksi

Engagement-
indeksi

48 
52

55 

45 

72 

28 

61,6
66,1 67,5

63,2
67,6 69,4

61,2 64,3 66,7

55,3
61,1 61,8

69,1
74,0 74,3

SUKUPUOLIJAKAUMA  
ERI TEHTÄVISSÄ, %

Elon ensimmäisenä toimintavuotena rakensim-
me henkilöstön perustoimenkuvat ja tuimme työs-
säoppimista muun muassa laajentamalla työtehtä-
viä sekä mahdollistamalla sisäisen liikkuvuuden.

TUTKIMUKSESTA KEHITYSKOHTEITA  
JOHTAMISEEN
Me Elossa ajattelemme, että innostunut ja hyvin-
voiva työyhteisö on hyvän johtamisen tulos. Kan-
nustavalla ja johdonmukaisella päivittäisjohta-

misella varmistetaan strategian toteutuminen. 
Tavoitteenamme on, että kaikilla esimiehillä ja 
koko johdolla on hyvät esimiesvalmiudet ja vuo-
rovaikutustaidot, halua onnistua sekä taitoa ke-
hittää liiketoiminnan lisäksi johtamistaan. Vahva 
johtaminen perustuu osallistamiseen, avoimeen 
keskusteluun ja viestintään. Tuemme esimiehiä 
tehtävässään HR-partneriverkoston avulla.

Johtamisen ja esimiestyön onnistumista mi-
tataan henkilöstötyytyväisyystutkimuksella sekä 
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seuraamalla kehityskeskustelujen ja kehityssuun-
nitelmien toteutumista. Viime kädessä onnistunut 
johtaminen näkyy liiketoimintatavoitteiden toteutu-
misessa. 

Maaliskuussa, uuden yhtiön rakentamistyön 
ollessa kiivaimmillaan, toteutimme Elon ensim-
mäisen henkilöstötyytyväisyystutkimuksen. Tutki-
muksesta saimme arvokasta tietoa kehittämis-
työn tueksi. Elon vahvuudet löytyivät henkilöstön 
työmotivaatiosta, esimiestyöstä, toiminnan jous-
tavuudesta ja kehitysmyönteisyydestä sekä Elon 
työyhteisöjen keskinäisestä yhteistyöstä. 

Suurimmat odotukset kohdistuivat työnantaja-
kuvaan sekä johtamis- ja toimintakulttuuriin. Arvi-
ot olivat kokonaisuudessaan sitä myönteisemmät, 
mitä suuremman osan työajasta vastaaja oli työs-
kennellyt fuusioon liittyvissä projekteissa jo vuo-
den 2013 aikana. 

Henkilöstölle ja esimiehille järjestettiin muun 
muutosvalmennuksen lisäksi muutostuki-infoja 
henkilöstötyytyväisyystutkimuksen tulosten purku-
tilaisuuksien yhteydessä.

Keväällä tehdyssä tutkimuksessa henkilöstön 
omistautuneisuutta ja sen edellytyksiä kuvaava 
PeoplePower-indeksi oli Elossa 61,6. Loppuvuo-
desta toteutettiin uusi tutkimus, ja reilussa puo-
lessa vuodessa PeoplePower-indeksi parantui huo-
mattavasti ja oli 66,1. 

Syksyn tutkimuksen suurimmat vahvuudet hen-
kilöstön näkökulmasta olivat työn haastavuus, 
mielenkiintoisuus ja hyödyllisyys sekä kokemus 
siitä, että omaa työpanosta arvostetaan. Suurim-

ELOLAISTEN KESKI-IKÄ ON

43,7
HENKILÖSTÖN TYÖKYKY 

KESKIÖSSÄ
Teemme työkykyjohtamisessa laajaa 
yhteistyötä työterveyshuollon kanssa. 

Elolaiset käyvät säännöllisesti 
ikäkausiterveystarkastuksissa 30 vuoden 

iästä alkaen. Erityisesti kiinnitämme 
huomiota yli 50-vuotiaiden työkyvyn 

tukemiseen ja työkyvyn heikkenemisen 
ennaltaehkäisemiseen. 

Elon ensimmäisenä toimintavuotena 
työterveyshuolto aloitti tapaamiset 

esimiesten kanssa, ja vuoden aikana 
etsimme työterveysneuvotteluissa 

ratkaisuja 17 henkilön alentuneen työkyvyn 
parantamiseksi. Lisäksi työterveyshuolto 

toimi aktiivisesti työsuojelutoimikunnassa. 

Vuonna 2014 elolaiset jäivät eläkkeelle 
keskimäärin 62,9 vuoden iässä.

mat odotukset kohdistuivat yhtiötason asioihin, 
kuten muutosten toteuttamistapaan. 

TAVOITTEENA AVOIN VUOROVAIKUTUS
Elossa tavoitteena on rohkaista henkilöstöä avoi-
meen vuorovaikutukseen ja palautteen antami-
seen oman työn lisäksi koko yhtiön asioista. Ar-
vostamme aloitteellisuutta ja tiedon jakamista.

Elossa kokoontuu neljä kertaa vuodessa hen-
kilöstön ja työnantajan yhteistyöfoorumi sekä 
työsuojelutoimikunta. Elon intranet toimii päivit-
täisenä vuorovaikutuskanavana. Lisäksi loimme 
elolaisille sähköisen henkilöstöjulkaisun, jonka toi-
mitusneuvostossa on edustajia eri puolilta organi-
saatiota. Elossa järjestettiin vuonna 2014 kolme 
henkilöstöinfoa, joita ennen henkilöstöllä oli mah-
dollisuus esittää johdolle kysymyksiä ajankohtai-
sista aiheista. 

VUOTTA.
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RISKIENHALLINTA  
ELOSSA

Elossa riskienhallinta on osa sisäistä valvontaa. 
Sen tarkoituksena on tukea yhtiön strategian to-
teuttamista ja liiketoiminnan tavoitteiden saavut-
tamista, varmistaa liiketoiminnan jatkuvuus sekä 
hallita tavoitteiden saavuttamiseen, toiminnan jat-
kuvuuteen tai maineeseen liittyviä epävarmuuste-
kijöitä tai uhkia. Elon riskienhallinnan lähtökohtana 
on viranomaisten säädösten noudattaminen sekä 
pyrkimys riskienhallinnan parhaisiin käytäntöihin. 

Etukäteen arvioimme vuoden 2014 riskeiksi uu-
den organisaation, uusien toimintamallien sekä 
ICT-järjestelmien muutosten epäonnistumisen. 
Huolellisen etukäteissuunnittelun ja fuusiohank-
keen riskienhallintamenettelyjen ansiosta riskit 
eivät kuitenkaan toteutuneet, vaan Elon toiminta 
käynnistyi kokonaisuutena onnistuneesti.

Elon ensimmäisen toimintavuoden aikana ra-
kensimme yhtiön riskienhallinnan käytäntöjä. Elon 
hallitus hyväksyi vuoden alussa yhtiön riskienhal-
lintapolitiikan ja -suunnitelman ja vuoden lopulla 
sisäisen valvonnan periaatteet. Riskienhallinta-
politiikassa kuvataan riskienhallinnan tavoitteet 
ja periaatteet, riskinkantokyky, riskienhallinnan 
vastuut sekä riskienhallintaprosessin pääpiir-
teet. Vuosittain laadittavassa riskienhallintasuun-
nitelmassa määritetään tarkemmin yhtiön riskin-
ottohalukkuus sekä kuvataan riskikartoituksissa 
havaitut riskit toimenpidesuunnitelmineen ja vas-
tuuhenkilöineen.

Elon hallituksella on kokonaisvastuu sisäisen 
valvonnan ja riskienhallinnan järjestämisestä. Toi-
mitusjohtaja vastaa hallitukselle riskienhallinnan 

järjestämisestä, riskienhallintasuunnitelman val-
mistelusta sekä riskienhallinnan seurannasta. 
Hänen tukenaan näissä tehtävissä on riippumaton 
valvonta, jonka muodostavat riippumaton riskien-
valvonta ja business control, talous ja sijoitusriski-
en valvonta, aktuaaritoimi sekä compliance.

Liiketoimintojen ja tukiyksiköiden johtajat vas-
taavat vastuualueensa sisäisestä valvonnasta, ris-
kienhallintatoimenpiteiden toteuttamisesta ja yh-
tiön riskienhallinnan linjausten ja toimintatapojen 
noudattamisesta. Liiketoiminnot osallistuvat myös 
yhtiön riskienhallintasuunnitelman laadintaan ja 
jatkuvuussuunnitteluun.

Elon riskienhallinnasta on kerrottu tarkemmin 
tilinpäätöksen sivuilla 72–78.
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TYÖELÄKEVAKUUTUSYHTIÖLAKI, VAKUUTUSYHTIÖLAKI, O
SAKEYHTIÖ

LA
KIFINANSSIVALVONTA, SOSIAALI- JA TERVEYSMINISTERIÖ

ELON HALLINTO- JA  
OHJAUSJÄRJESTELMÄ

Elossa hyvä hallinto on nostettu yhdeksi keskei-
seksi toimintaamme ohjaavista tekijöistä. Vuoden 
2014 aikana rakensimme ja veimme käytäntöön 
fuusiovaiheessa sovittuja hallinto- ja ohjausmal-
leja. Valmistelimme ja toteutimme myös vuoden 
2015 alusta voimaan tulleen työeläkevakuutusyh-
tiöitä koskevan lain (TVYL) uudistuksen vaatimat 
ohjeistukset ja toimintamallit.

Elon hallinnointi- ja ohjausjärjestelmä perustuu 
lainsäädäntöön. Elon hyvää hallintotapaa koske-
van ohjeistuksen pohjana ovat listayhtiöiden hal-
linnointi- ja ohjausjärjestelmää määrittävät suosi-
tukset, joita Elossa noudatetaan työeläkeyhtiölle 
soveltuvin osin. Elon hallinnointi- ja ohjausjärjes-
telmän sekä hyvää hallintotapaa koskevan ohjeis-
tuksen hyväksyy Elon hallitus.

Oheisessa kuvassa on esitetty Elon hallinnon 
kokonaisuus sekä toimintaamme valvovat viran-
omaiset sekä lait, asetukset ja määräykset.

Selvitys Elon hallinto- ja ohjausjärjestelmäs-
tä on luettavissa sivuilla 88–92. Olemme jul-
kaisseet myös verkkosivuillamme osoitteessa  
www.elo.fi tietoa Elon hallinnosta ja johdosta.

ELON ORGANISAATIO:
SIJOITUKSET 

VAKUUTUKSET JA ELÄKKEET 
ASIAKKUUDET JA KANAVAT 
TUKI, KEHITYS JA VALVONTA

JOHTORYHMÄ
SIJOITUSTOIMINNAN JOHTORYHMÄ

TOIMITUSJOHTAJA

HALLITUS
NIMITYS- JA PALKITSEMISVALIOKUNTA

TARKASTUSVALIOKUNTA

HALLINTONEUVOSTO
VAALIVALIOKUNTA

YHTIÖKOKOUS
TILINTARKASTAJAT

NEUVOTTELUKUNNAT

COMPLIANCE OFFICER

SISÄINEN TARKASTUS

ELO MUKANA 
UUDISTAMASSA ELÄKETURVAA
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ELO MUKANA 
UUDISTAMASSA ELÄKETURVAA

Lakisääteinen työeläketurva koskettaa jokaista 
suomalaista. Elo on tiiviisti mukana työeläkejärjes-
telmän kehittämisessä. Tällä hetkellä alan suuri yh-
teinen ponnistus on vuoden 2017 eläkeuudistus.

Suomen väestö vanhenee, ja elämme keski-
määrin entistä pidempään. Jotta myös tuleville su-
kupolville voidaan turvata riittävät eläkkeet sekä 
niiden rahoitus, eläkejärjestelmää täytyy uudistaa. 
Eläkeuudistuksen tavoitteena on työurien pidentä-
minen sekä julkisen talouden kestävyysvajeen pie-
nentäminen.

Eläkeuudistuksen sisällöstä neuvotelleet työ-
markkinoiden keskusjärjestöt pääsivät sopuun työ-
eläketurvaan tehtävistä muutosehdotuksista syk-
syllä 2014. Akava jäi sopimuksen ulkopuolelle. 
Muutoksen yksityiskohdat tarkentuvat lain valmis-
telussa, ja laki tulee voimaan vuoden 2017 alusta.

Elo on muiden työeläkeyhtiöiden tavoin mukana 
lain valmistelussa ja osallistuu työeläkealan työryh-
miin, joissa eläkeuudistusta edistetään ja toimeen-
pannaan. Eläkeuudistus tulee olemaan sekä työ-
määrältään että taloudellisesti merkittävä panostus 
niin Elossa kuin koko työeläkealalla. 

Perustimme Elossa oman hankkeen koordinoi-
maan eläkeuudistusta. Syksyllä 2014 painopiste 
oli viestinnässä sekä uuden lain valmistelussa. Ta-
voitteena on, että toimeenpanemme uudistuksen 
tehokkaasti ja kerromme asiakkaillemme selkeästi 
sen vaikutuksista.

VAIKUTTAMISTA TYÖRYHMISSÄ
Elo osallistuu myös muuhun työeläkejärjestelmän 
ja vakuutusalan kehittämiseen ja lainsäädäntömuu-
tosten valmisteluun esimerkiksi Työeläkevakuutta-
jat TELA ry:n, Eläketurvakeskuksen ja Finanssialan 
keskusliiton työryhmissä. Teemme tarpeen mukaan 
aloitteita lainsäädäntömuutosten aikaansaamisek-
si ja ylläpidämme keskusteluyhteyksiä prosessiin 
osallistuviin toimijoihin.

JATKUVAA VUOROPUHELUA
Elossa toimii neljä neuvottelukuntaa, joiden avulla 
edistämme yhteiskunnallista vuorovaikutusta ja ke-
hitämme omaa toimintaamme.

Eläkeasiain neuvottelukunta on Elon ja työmark-
kinajärjestöjen yhteiselin, joka antaa suosituksia 
työkyvyttömyyseläke- ja kuntoutusratkaisuissa sekä 
palautetta Elon eläke- ja ratkaisuprosessista.

Vakuutettujen neuvottelukunta toimii hallintoa 
täydentävänä vuorovaikutuskanavana Elon ja Elos-
sa vakuutettujen työntekijöiden välillä. Neuvottelu-
kunta vaikuttaa osaltaan työntekijöiden eläkelain 
mukaisen vakuutus- ja eläketurvan kehittämiseen. 
Sen tehtävänä on myös antaa palautetta Elon pal-
veluista ja viestinnästä. 

Työnantajien neuvottelukunnan tehtävänä on 
edistää Elosta vakuutuksen ottaneiden työnantaji-
en välistä yhteistyötä, jakaa Elolle oleellista tietoa 
yritystoiminnasta sekä antaa suosituksia ja tehdä 

aloitteita vakuutuksenottajien työeläkevakuutuksia 
koskevissa asioissa.

Yrittäjien neuvottelukunta on Elon yrittäjäasiak-
kaista koostuva neuvotteleva ja neuvoa-antava va-
paamuotoinen yhteistyöelin. Sen tarkoituksena on 
edistää erityyppisten yritysten yhteistyötä sekä vai-
kuttaa osaltaan yrittäjien eläkelain ja yksityisen työ-
eläkealan kehitykseen. 

Neuvottelukuntien jäsenet on kerrottu verkkosi-
vuillamme osoitteessa www.elo.fi.

ELOA YRITTÄJYYTEEN  
JA KULTTUURIIN

Teemme Elossa yhteistyötä useiden 
yleishyödyllisten toimijoiden kanssa. Haluamme 

edistää suomalaista yrittäjyyttä ja yritystoiminnan 
jatkuvuutta sekä innovaatioiden käyttöä 

liiketoiminnan edistämisessä.

Vuonna 2014 olimme mukana Taivas +Helvetti 
-yhteistyössä, NBF Nordic Business Forum 2014 

-tapahtumassa, EY Entrepreneur of the Year 
2014 -kasvuyrittäjäkilpailussa, Fennia Prize 

-muotoilupalkinnossa sekä Kuopio Tanssii ja Soi 
-tanssifestivaalissa. Teemme myös yhteistyötä 

useiden yrittäjäjärjestöjen kanssa.
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HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Keskinäinen Työeläkevakuutusyhtiö Elo aloitti toimin-
tansa 1.1.2014, jolloin Eläke-Fennia sulautui Lähi-
Tapiola Eläkeyhtiöön. Tästä johtuen Elon tilinpäätök-
sessä on käytetty aikaisemmilta vuosilta vertailulukuina 
LähiTapiola Eläkeyhtiön lukuja. 

ELON ALKUTAIVAL 
Vuosi 2014 oli Elossa työntäyteistä aikaa. Vuodenvaih-
teen 2013–2014 jälkeen Elon toiminnan käynnistymi-
nen sujui integraatiosuunnitelmien mukaisesti. Yhtiön 
strategian luominen ja vuoden 2014 tavoitteiden aset-
taminen valmisteltiin hallituksessa vuoden 2013 puo-
lella ja hyväksyttiin heti vuoden 2014 ensimmäisessä 
kokouksessa tammikuussa. Eläkkeiden maksaminen, 
asiakaspalvelu, sijoitusomaisuuden arvostus ja rapor-
tointi sekä talouden seuranta ja ICT-ympäristö tietoverk-
koineen saatiin toimimaan suunnitellusti heti vuoden 
2014 alusta.

Henkilöstö siirtyi vanhoina työntekijöinä Eloon ja sen 
uusiin toimitiloihin sekä osittain myös uusiin tehtäviin. 
Elon vakuutus- ja eläkepalveluissa käytettiin vielä vuo-
den 2014 ajan edeltäjäyhtiöiden erillisiä tietojärjestel-
miä, mutta vakuutus- ja eläkejärjestelmien yhdistämi-
seen liittyvät muutokset ja niihin liittyvät toteutushank-
keet ovat hyvässä vauhdissa. 

Alkuvuonna 2014 toteutettiin Elon tunnettuuden vah-
vistamiseen tähtäävä markkinointikampanja ja raken-
nettiin uusia yhteistyömalleja kumppaneiden eli Lähi-
Tapiolan, Fennian ja Turvan kanssa.

Työeläkealan ja koko finanssisektorin kannalta mer-
kittävän integraation lopputuloksena syntynyt uusi työ-
eläkeyhtiö Elo sai toimintansa hyvin käyntiin ja asiakkai-

den palvelutasosta on pystytty pitämään hyvää huolta 
lukuisista muutoksista huolimatta. 

Elon toimintakulttuurin luomisessa on pyritty hyö-
dyntämään fuusion molempien osapuolien vahvuuksia 
samalla, kun on luotu uutta elolaista toimintatapaa. 
Elon ensimmäinen vuosi on näyttänyt, että asiakkaiden 
ja yhteiskunnan etujen mukainen yhdistyminen piristää 
toimialan kilpailua ja luo uudenlaista palvelukulttuu-
ria työeläkealalle Elon kumppaneiden tarjoaman koko 
maan kattavan palveluverkoston avulla.

TALOUDELLINEN TOIMINTAYMPÄRISTÖ 
Maailmantalouden kasvu oli vuonna 2014 alkuperäisiä 
odotuksia selvästi heikompaa ja jäi alle 4 prosenttiin. 
Odotuksia heikommin talous kehittyi OECD-maista Japa-
nissa ja kehittyvistä talouksista Venäjällä ja Brasiliassa, 
joissa kaikissa päästiin vain lievästi kasvun puolelle. 
Myös Yhdysvaltain talouskehitys oli alkuvuonna vaisua. 
Loppuvuotta kohti Yhdysvaltain talouden kasvuvauhti 
kuitenkin piristyi ja koko vuoden kasvu näytti asettuvan 
2,5 prosentin tienoille. Euroalueen kasvu oli mataliin 
odotuksiinkin nähden lievä pettymys. Kasvu jäi alle pro-
senttiin. Erityisen huolestuttavaa oli se, että Suomen 
kokonaistuotanto oli jo kolmatta vuotta peräkkäin las-
kussa. Suomen talouskasvu on edelleen ratkaisevasti 
riippuvainen viennistä, jossa ei ole juurikaan nähty kas-
vua viime vuosina.

Maailmantalouden heikon kasvun taustalla on laaja-
pohjaisia, pitkävaikutteisia syitä, kuten globalisaation 
ja teknologisen rakennemuutoksen aiheuttamat ongel-
mat työllisyydelle sekä hyvin matalan nimelliskasvun 
ja ylivelkaantumisen muodostaman yhdistelmän jarru 
kulutuskysynnässä. Finanssikriisin jäljiltä Yhdysvallat 

näyttää päässeen jo suhteellisen normaalille talouden 
kasvu-uralle, mutta kaikkialla muualla taloudet näyttivät 
edelleen haurailta. Keskuspankkien aktiivinen toiminta 
tuki sijoitusmarkkinoita edelleen vuonna 2014. 

TYÖELÄKEJÄRJESTELMÄN KEHITYS 
Suomalaiset elävät keskimäärin entistä pidempään, ja 
elinajan ennustetaan kasvavan edelleen.

Tämän johdosta työmarkkinajärjestöt sitoutuivat neu-
vottelemaan eläketurvan kehittämiseksi ratkaisun, joka 
nostaa vuoteen 2025 mennessä keskimääräisen eläk-
keelle siirtymisiän 62,4 vuoteen sekä turvaa riittävät 
eläkkeet ja niiden rahoituksen. Eläkeuudistuksen tavoit-
teeksi asetettiin työurien pidentäminen sekä julkisen 
talouden kestävyysvajeen pienentäminen.

Eläkeuudistuksen sisällöstä neuvotelleet työmark-
kinoiden keskusjärjestöt pääsivät sopuun työeläketur-
vaan tehtävistä muutosehdotuksista 26. syyskuuta 
2014. Työntekijöiden keskusjärjestöistä Akava päätti 
jäädä sopimuksen ulkopuolelle. Keskeiset muutokset 
koskevat vanhuuseläkkeen ikärajoja ja karttumia. Myös 
kaksi uutta eläkettä tulee käyttöön: työuraeläke sekä 
osittainen varhennettu vanhuuseläke. Osa-aikaeläke 
jää eläkelajina pois, mutta maksussa olevat osa-aika-
eläkkeet säilyvät ennallaan. Eläkeuudistus koskee myös 
yrittäjiä. 

Ratkaisun aikaansaaminen osoitti, että suomalai-
sessa kolmikantaisessa järjestelmässä pystytään sopi-
maan tärkeistä uudistuksista. Uudistukselle asetetut 
perustavoitteet on mahdollista saavuttaa ja samalla 
poistaa tulevia eläkemaksujen korotuspaineita. Ratkai-
sua voidaan pitää oikeudenmukaisena, koska suoma-
laiset elävät entistä pidempään ja terveempinä. Uudis-
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tuksen myötä pidentynyt elinaika jakaantuu sekä työhön 
että eläkeaikaan. Ratkaisu kannustaa työskentelemään 
pidempään, mutta mahdollistaa myös kevennetyn työn 
osittaisella vanhuuseläkkeellä sekä huomioi työuraeläk-
keen avulla yksilöllisen tarpeen siirtyä raskaista töistä 
jo ennenaikaisesti eläkkeelle. Eläkeuudistukseen liittyy 
myös työeläkelaitosten rahoitukseen liittyviä muutok-
sia. Muun muassa osakesijoituksiin sidottu vastuun 
osa kasvatetaan 20 prosenttiin. Tämän seurauksena 
järjestelmän vastuulla olevan osakeomaisuuden määrä 
sijoituksista kaksinkertaistuu.

Eläkeuudistuksen yksityiskohdat tarkentuvat lain 
valmistelussa ja tulevat voimaan vuoden 2017 alusta. 
Elo on muiden työeläkeyhtiöiden tavoin mukana lain val-
mistelussa ja osallistuu työeläkealan työryhmiin, joissa 
eläkeuudistusta edistetään ja toimeenpannaan. Eläke-
uudistus tulee olemaan sekä työmäärältään että talou-
dellisesti merkittävä panostus niin Elossa kuin koko 
eläkejärjestelmän toimeenpano-organisaatiossa. Suu-
rimmat kustannukset liittyvät tietojärjestelmien muutok-
siin sekä henkilöstön koulutukseen ja asiakkaiden infor-
mointiin. Elossa perustettiin syksyllä 2014 oma hanke 
koordinoimaan eläkeuudistusta. Hankkeen ensimmäi-
sessä vaiheessa painopiste keskittyy viestintään sekä 
uuden lain toimeenpanon valmisteluun. Tavoitteena on, 
että Elo toimeenpanee uudistuksen tehokkaasti ja ker-
too asiakkaille selkeästi sen vaikutuksista.

Myös työeläkelaitosten hallintosääntelyn uudistami-
sesta päätettiin syksyllä 2014. Muutokset lakiin työ-
eläkevakuutusyhtiöistä tulivat voimaan vuoden 2015 
alusta. Uudistuksen tavoitteena oli lisätä työeläkejärjes-
telmän läpinäkyvyyttä ja avoimuutta sekä vahvistaa sen 
luotettavuutta. Uudistukseen sisältyivät muun muassa 
säännökset työeläkeyhtiön sisäpiiristä ja sisäpiiriin kuu-
luvien henkilöiden arvopaperiomistuksia koskevasta jul-
kisesta rekisteristä sekä omistajaohjauksen julkisista 
periaatteista. Lisäksi uudistukseen sisältyivät työeläke-
yhtiön hallituksen jäsenten ja toimitusjohtajan esteel-

VAKAVARAISUUDEN KEHITYS 2014

Vakavaraisuusaste ja sen rajat

% vastuuvelasta

lisyyssäännökset, säännökset yhtiön johdon ja sen 
lähipiirin kanssa tehtävistä merkittävistä liiketoimista ja 
niiden julkisuudesta sekä säännökset palkitsemisjärjes-
telmistä. 

Lisäksi eduskunnassa on käsiteltävänä laki, jolla 
uudistetaan työeläkeyhtiön vakavaraisuusvaatimuksen 
laskeminen kokonaisuudessaan. Ehdotetun lain mukai-
sessa vakavaraisuuslaskennassa otetaan nykyistä tar-
kemmin ja kattavammin huomioon kaikki eläkelaitosten 
toiminnan kannalta olennaiset laitoksen sijoitustoimin-
nan riskit sekä vakuutusriskit. Uusi vakavaraisuusvaa-
timus on tarkoitus ottaa käyttöön vuoden 2017 alusta.

TULOS JA VAKAVARAISUUS 
Vakavaraisuuspääoman määrä kasvoi vuoden alusta 
293,9 miljoonaa euroa ja oli vuoden lopussa 4 084,0 
miljoonaa euroa. Vakavaraisuuspääoma ilman tasoitus-
määrää oli 3 620,9 miljoonaa euroa. Vakavaraisuuspää-
oman suhde vakavaraisuuslaskennassa käytettävään 
vastuuvelkaan oli vuoden 2014 lopussa 25,8 prosenttia 
eli 0,7 prosenttiyksikköä parempi kuin Elon aloittaessa 
toimintansa. Vastaava suhde ilman tasoitusmäärää 
oli 22,9 prosenttia. Vakavaraisuuspääoma oli vuoden 
lopussa 2,1-kertainen vakavaraisuusrajaan nähden. 
Vakavaraisuuspääoman vähimmäismäärä oli 649,7 
miljoonaa euroa. Asiakashyvitysten laskennassa käytet-
tävä vakavaraisuuspääoma on ilman tasoitusmäärää ja 
ennen siirtoa ositettuun lisävakuutusvastuuseen.

Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin mukaan 
lukien muut tuloslaskelman korkoerät oli 1 163,8 mil-
joonaa euroa. Vastaavalta ajalta laskettu vastuuvelalle 
hyvitettävä tuotto oli 821,8 miljoonaa euroa, josta osa-
ketuottosidonnaisen vastuuvelan osuus oli 150,7 mil-
joonaa euroa. Näin ollen vuoden 2014 sijoitustoiminnan 
tulos käyvin arvoin oli 342,0 miljoonaa euroa kasvat-
taen euromääräistä vakavaraisuuspääomaa. Hoitokus-
tannustulos oli 31,8 miljoonaa euroa. Vakuutusliikkeen 
tulos oli –11,3 miljoonaa euroa. Elon yhteenlaskettu 

käypien arvojen mukainen kokonaistulos oli 362,5 mil-
joonaa euroa.

Vakavaraisuuspääoman ja hoitokustannustuloksen 
perusteella asiakashyvityksiin käytettäväksi siirrettiin 
vuoden 2014 lopussa 56,4 miljoonaa euroa. Hyvitys-
siirto on 0,51 prosenttia vakuutettujen palkkasum-
masta.

Vastuuvelan kate täyttää vakavaraisuusrajan las-
kemisesta ja vastuuvelan kattamisesta säädetyn lain 
sekä Finanssivalvonnan määräykset, ja sen määrässä 
on huomioitu säädösten mukaiset rajoitteet katteeseen 
hyväksyttävään omaisuuteen. Luetteloitua katetta oli 
20 050 miljoonaa euroa eli 17,3 prosenttia yli katetta-
van vastuuvelan.  

 Toimintapääoma/Muu vakavaraisuuspääoma

 Tasoitusmäärä

 Vakavaraisuuspääoman enimmäismäärä

 Vakavaraisuusraja

 Vakavaraisuuspääoman vähimmäismäärä

1.1.2014

11,3

25,1

10,9

25,2

12,6

26,2

13,5

26,4

12,3

25,8

31.3.2014 30.6.2014 30.9.2014 31.12.2014
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VAKUUTUSTOIMINTA 
Vuonna 2014 Elon TyEL-vakuutusten maksutulo oli 
2 600,0 miljoonaa euroa ja TyEL-vakuutettujen palkka-
summa oli 11 025,9 miljoonaa euroa. Yrittäjien YEL-
vakuutusten maksutulo oli 420,7 miljoonaa euroa ja 
YEL-työtulosumma 1 937,1 miljoonaa euroa. Vakuu-
tusmaksuista syntyviä luottotappioita kirjattiin vuoden 
2014 aikana 21,0 miljoonaa euroa. 

Vakuutusten lukumäärässä Elo on markkinajoh-
taja niin TyEL- kuin YEL-vakuutuksissa. Vuoden 2014 
lopussa Elon hoidossa oli 46 103 TyEL-vakuutusta ja 
87 350 YEL-vakuutusta.

Elossa vakuutettujen yrittäjien ja työntekijöiden koko-
naismäärä oli vuoden 2014 lopussa lähes puoli miljoo-
naa eli 485 429 henkilöä.

Vakuutuksenottajat voivat vaihtaa eläketurvaansa 
hoitavan eläkeyhtiön neljä kertaa vuodessa (aikaisin-
taan vuoden päästä edellisestä siirrosta). Vuositasolla 
näitä siirtoja tapahtuu maksutulosta laskettuna noin 
3,8 prosenttia TyEL-vakuutuksissa ja 5,5 prosenttia 
YEL-vakuutuksissa. Nettomääräisesti Elon ensimmäi-
nen vuosi vakuutusten siirtojen osalta oli lievästi tap-
piollinen. 

Elo on edeltäjäyhtiöidensä tavoin kehittänyt sähköi-
siä palveluja, joiden käyttö on lupaavasti kasvussa. 
Tämä yhdessä Elolle valitun, vuonna 2013 käyttöönote-
tun vakuutusten hoitojärjestelmän kanssa mahdollistaa 
vakuutusten myöntö- ja hoitoprosessien nopeuttamisen 
sekä parantaa asiakaspalvelun laatua. Asiakkaiden 
vuosi-ilmoituksissa sähköisen liikenteen osuus oli yli 
90 prosenttia. TyEL- ja YEL-vakuutushakemuksista yli 
70 prosenttia saatiin sähköisesti.

Vuonna 2014 vakuutuspalvelujen toimintakulttuurin 
ja yhteisten pelisääntöjen luominen on edellyttänyt pro-
jektimaista toimintojen kehittämistä sekä henkilöstön 
vahvaa sitoutumista yhteisiin päämääriin. 

Vakuutuksia hoidettiin vuoden 2014 aikana vielä 
edeltäjäyhtiöiden erillisillä tietojärjestelmillä. Integraa-

tiosuunnitelman mukaisesti kevään 2015 jälkeen siir-
rytään yhteisiin TyEL- ja YEL-vakuutusten hoitojärjestel-
miin, kun edellisen vuoden maksuihin liittyvät vuosi- ja 
vastuulaskennat on saatu valmiiksi. 

ELÄKEPALVELUT 
Elon toiminnan käynnistymisen yhteydessä yksi tär-
keimmistä tehtävistä oli huolehtia siitä, että molempien 
edeltäjäyhtiöiden eläkkeensaajien palveluiden jatkuvuus 
turvataan. Elon ensimmäiset eläkkeet maksettiin oikein 
ja ajallaan kaikille asiakkaille. Ensimmäisenä vuotena 
eläkkeiden maksaminen on sujunut vakaasti ilman häi-
riöitä. 

Elo maksaa kuukausittain eläkettä noin 217 000 
eläkkeensaajalle, ja eläkkeiden määrä kuukaudessa on 
yhteensä noin 227,7 miljoonaa euroa. Koko vuodelta 
Elon eläke- ja korvausmeno oli 2 731,9 miljoonaa euroa. 
Vanhuuseläkkeitä maksettiin 2 194,6 miljoonaa euroa 
ja työkyvyttömyyseläkkeitä 329,4 miljoonaa euroa. 

  

Maksetut eläkkeet
Eläkelaji kpl milj. e

Vanhuuseläke 160 663 2 195

Työkyvyttömyyseläke 25 558 329

Perhe-eläke 29 259 187

Osa-aikaeläke 1 963 21

Yhteensä 217 443 2 732

Myös eläkkeiden käsittely- ja ratkaisutoiminta oli laadu-
kasta ja nopeaa. Eläkepäätöksiä annettiin vuonna 2014 
yhteensä 26 000 kappaletta. Eläkepäätösten määrä on 
pysynyt tasaisena verrattuna edeltäjäyhtiöiden vuonna 
2013 tekemiin päätöksiin. Fuusiosta ja sen tuomista 
ylimääräisistä töistä huolimatta Elon eläke- ja kuntou-
tushakemusten käsittely oli jo ensimmäisenä toiminta-
vuotena selvästi alan keskiarvoa nopeampaa. Kaikkiaan 
päätökset annettiin eläkkeen hakijoille vuoden 2014 

aikana keskimäärin noin 7 päivää eli 15 prosenttia yksi-
tyisen sektorin työeläkealan keskiarvoa nopeammin. 

Kaikkien eläkelajien käsittelyajat 
1–12/2014 (vrk)

Eläkelaji
Annetut,  

kpl Elo
Keski-

arvo

Ero alan 
keski-

arvoon

Työkyvyttömyyseläke 10 754 45 57 -12

Ammatillinen kuntoutus 1 739 27 32 -5

Osa-aikaeläke 417 46 57 -11

Vanhuuseläke 8 200 45 49 -4

Perhe-eläke 1 965 19 19 0

Asiakkaiden antama palaute eläkepalveluista oli erit-
täin myönteistä. Yli 80 prosenttia asiakastyytyväisyys-
kyselyyn vastanneista antoi kiitettävän arvosanan pal-
velusta. Palvelun ripeyden lisäksi myös henkilöstön 
asenne ja osaaminen saivat erittäin myönteisen arvion. 
Eläkehakemuksiin liittyvistä tiedusteluista valtaosa 
tulee edelleen puhelimen välityksellä. Puhelinpalvelun 
nopeus oli erittäin hyvällä tasolla, ja noin 95 prosenttiin 
puheluista vastattiin alle viidessä sekunnissa. 

Elo tarjoaa monia helppokäyttöisiä sähköisiä pal-
veluja myös vakuutetuille ja eläkkeensaajille, ja niiden 
käyttö on koko ajan kasvussa. Erityisesti eläkkeen 
ennakkoarvion laskennassa, eläketodistusten tilaami-
sessa ja vanhuuseläkkeen hakemisessa sähköinen asi-
ointi on asiakkaiden suosiossa. Myös työeläkeote on 
mahdollista saada sähköisen palvelun kautta.

Eläkepalveluiden säilyttäminen hyvällä tasolla on ollut 
integraatiosuunnitelman mukainen strateginen valinta. 
Uuden eläkkeiden käsittelyjärjestelmän käyttöönotto 
on loppusuoralla, ja sen jälkeen myös eläkepalveluissa 
siirrytään yhteen tietojärjestelmään. Tämä merkitsee 
kovaa ponnistusta vuonna 2015, koska samaan aikaan 
valmistaudutaan myös vuoden 2017 alussa voimaan 
tulevaan eläkeuudistukseen. 
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Työhyvinvointipalveluiden kysyntä oli Elon asiakkai-
den keskuudessa aktiivista. Elo oli käynnistämässä 
noin 155 yrityksen kanssa työhyvinvoinnin kehittämi-
seen tähtääviä hankkeita. Asiakkailta saatu palaute oli 
lähes poikkeuksetta kiitettävää.

VASTUUVELKA 
Elon vastuuvelka oli vuoden 2014 lopussa 17 078,6 
miljoonaa euroa. Vastuuvelkaan sisältyi työntekijöiden 
maksuosuudesta kertynyt osa noin 2 226,4 miljoonaa 
euroa. 

Vastuuvelka
milj. e 31.12.2014

Vakuutusmaksuvastuu  

Vastaiset eläkkeet 8 211,8

Ositettu lisävakuutusvastuu 56,6

Osittamaton lisävakuutusvastuu 756,1

Osaketuottosidonnainen lisävakuutusvastuu 527,8

9 552,3

Korvausvastuu  

Alkaneet eläkkeet ja tasausvastuu 7 063,3

Tasoitusmäärä 463,0

7 526,3

  

Yhteensä 17 078,6

Korvausvastuuseen sisältyy myös tasoitusmäärä, joka 
vuoden 2014 lopussa oli 463,0 miljoonaa euroa. Perus-
edun osuus tästä oli 452,6 miljoonaa euroa. Tasoitus-
määrä oli turvaava. Vakuutusliikkeen tulos oli vuonna 
2014 kokonaisuutena negatiivinen. Ositettuun lisäva-
kuutusvastuuseen on varattu TyEL-vakuutuksenottajille 
maksettavat hyvitykset. 

Vastuuvelkaan siirrettävä eläkejärjestelmän keski-
määräinen osaketuotto 31.12.2014 oli noin 9,62 pro-
senttia, ja osaketuottosidonnaisen lisävakuutusvastuun 
määrä oli 31.12.2014 noin 527,8 miljoonaa euroa. 

Vastuuvelalle on hyvitetty tuottovaatimus, jonka koko-
naismäärä on 821,8 miljoonaa euroa. Koska sijoitus-
toiminnan nettotuotto on 342,0 miljoonaa euroa tuot-
tovaatimusta suurempi, sijoitustoiminta on kasvattanut 
euromääräistä vakavaraisuuspääomaa. 

SIJOITUSTOIMINTA 
Vuonna 2014 Elon sijoitustoiminnassa keskeisessä 
asemassa oli uuden sijoitusorganisaation toiminnan 
käynnistäminen ja fuusiossa yhdistettyjen sijoitusomai-
suuksien haltuunotto yhtiön vakavaraisuutta korostaen. 
Vaikka globaali talouskehitys oli odotuksia heikompaa, 
kehittyivät yhtiön sijoitusten tuotot kaikissa omaisuus-
lajeissa positiivisesti ja tasaisesti pitkin vuotta vaati-
vassa toimintaympäristössä. Eräissä omaisuusluokissa 
saavutettiin erinomaisia tuloksia. Sijoitusten kokonais-
tuotto nousi 6,2 prosenttiin. 

Korkosalkkua muokattiin alkuvuonna Elon sijoitus-
strategian mukaiseksi. Toiminnan painopisteenä oli 
valtiolainojen tehokas hajauttaminen euroalueen ulko-
puolelle sekä valmistautuminen nouseviin korkoihin. 
Yritysten joukkolainojen tuotto oli edelleen hyvä vuonna 

2014. Varsinkin Euroopassa yrityslainat tuottivat hyvin. 
Tähän vaikuttivat sijoittajien luottamuksen kasvu Euroo-
pan keskuspankin toimiin sekä Etelä-Euroopan maiden 
taloustilanteen parantuminen. Vuoden toisella puolis-
kolla geopoliittiset jännitteet ja laskeva öljyn hinta lisä-
sivät epävarmuutta ja heikensivät korkeamman riskin 
yrityslainojen tuottoja. Korkosijoitusten tuotto vuonna 
2014 oli odotuksiin ja historiallisen alhaiseen korkota-
soon nähden hyvä 3,8 prosenttia.

Myös Elon osakesalkkua kehitettiin ja tehostettiin 
yhtiön osakestrategian mukaiseksi. Vuoden ensim-
mäisellä neljänneksellä käytiin poikkeuksellisen paljon 
kauppaa ja myytiin tiettyjä omistuksia osakesalkusta ja 
rahastosalkusta ylihajautuneiden salkkujen keskittämi-
seksi. Keväästä alkaen lisättiin sijoituksia Yhdysvaltoi-
hin ja kehittyville markkinoille. Eurooppalaisia osakesi-
joituksia vastaavasti vähennettiin. Vuosi oli aktiiviselle, 
yhtiövalintaan perustuvalle salkunhoidolle haastava, 
joten indeksisijoitusten osuutta osakesijoituksissa lisät-
tiin. Osakesijoituksissa parhaat tuotot saatiin Yhdysval-
toihin ja kehittyvään Aasiaan tehdyistä sijoituksista. 
Osakesijoitusten tuotto nousi hyvälle tasolle ja oli 9,8 
prosenttia. Noteerattujen osakkeiden tuotto oli 8,0 pro-
senttia.

Hedge-rahastosijoituksissa keskityttiin heti alkuvuo-
desta Elon sijoitusstrategian kannalta keskeisiin varain-
hoitajiin ja sijoitusstrategioihin tehokasta hajauttamista 
kuitenkaan vaarantamatta. Elon hedge-rahastosijoituk-
sille laaditulla strategialla saavutettiin hyvä 7,2 prosen-
tin tuotto. 

Pääomarahastosijoituksissa rahastosalkkujen 
yhdistäminen ja salkun haltuunotto toteutettiin onnis-
tuneesti. Salkkua kasvatettiin tavoitteiden mukaisesti 
ja sijoituspäätöksiä tehtiin kaikkiaan kymmeneen rahas-
toon. Salkun tuotto nousi ennätyksellisen korkeaksi, 
18,9 prosenttiin. Hyvään tuottoon vaikuttivat rahastojen 
toteuttamat onnistuneet osto- ja myyntipäätökset sekä 
rahastojen omistamien yhtiöiden suotuisa kehitys. Myös 

SIJOITUSJAKAUMA 31.12.2014

 Lainasaamiset 3,0 %

 Joukkovelkakirjalainat 34,7 %

 Muut rahoitusmarkkinavälineet  
ja talletukset sisältäen sijoituk-
siin kohdistuvat saamiset ja  
velat 5,5 %

 Noteeratut osakkeet 27,5 %

 Noteeraamattomat osakesijoituk-
set ja pääomasijoitukset 5,3 %

 Kiinteistösijoitukset 13,7 %

 Muut sijoitukset (sis. hedge-
rahastosijoitukset) 10,3 %

34 TILINPÄÄTÖS



euron heikentyminen muita päävaluuttoja vastaan tuki 
salkun tuottoa.

Yritysrahoitusta kehitettiin aktiivisesti vuonna 2014. 
Elon yritysrahoituksen resurssit vahvistuivat oleellisesti 
fuusiossa, kun kahden yhtiön rahoitustoiminnot yhdis-
tettiin. Elo tarjoaa niin oman kuin vieraan pääoman 
ehtoista rahoitusta yrityksille. Yhteistyö Elon yritysrahoi-
tuksen jakelukanavina toimivien LähiTapiolan ja Fennian 
kanssa organisoitiin ja käynnistettiin heti alkuvuodesta. 
Verkostoyhteistyötä kehitettiin myös eri rahoittajien ja 
pääomasijoittajien kanssa. Elon yritysrahoituksessa 
panostettiin eri asiakassegmenteille tarjottaviin rahoi-
tuspalveluihin. Pienille ja keskisuurille yrityksille kehi-
tettiin uusi lainainstrumentti, jonka tuotekehitys ja 
lanseeraus toteutettiin yhteistyössä Finnveran kanssa. 
Lainasaamiset tuottivat 3,1 prosenttia ja sijoitukset 
noteeraamattomiin yrityksiin 26,0 prosenttia.

Elon kiinteistösijoitusten vuosi oli vilkas. Hallintoa 
ja prosesseja kehitettiin samanaikaisesti kun liike- ja 
toimistotilojen vuokrasopimuksia tehtiin ja uusittiin 
ennätysmäärä. Rakennuskohteita oli tekeillä runsaasti 
ja kiinteistösijoituskohteita myös myytiin paljon. Toimi-
tilojen vuokrausmarkkinat olivat haastavat. Vuokralais-
ten vaikeudet heijastuivat pääasiassa toimistotilojen 
suurena vajaakäyttönä ja liiketilavuokrien alentumisena 
etenkin muilla alueilla kuin pääkaupunkiseudulla ja Tam-
pereella. Tämän seurauksena Elon kiinteistöjen käyvät 
arvot laskivat hieman, mikä vaikutti suorista kiinteistösi-
joituksista saatuun 4,7 prosentin tuottoon. Kansainväli-
set välilliset kiinteistösijoitukset tuottivat hyvin. Parhaat 
tuotot saatiin Iso-Britannian ja Yhdysvaltain nopeasti 
parantuneilta kiinteistömarkkinoilta.

Elon valuuttamääräisiin sijoituksiin kohdistuvaa 
valuuttariskiä hallittiin aktiivisesti läpi vuoden. Yhdys-
valtojen dollarin voimakas vahvistuminen pystyttiin hyö-
dyntämään, mikä paransi Elon sijoitustuottoja.

RISKIENHALLINTA JA -VALVONTA 
Elon toiminnan ensimmäistä vuotta voi pitää riskien-
hallinnan näkökulmasta varsin onnistuneena. Vuoden 
2014 huomattaviksi riskeiksi arvioitiin etukäteen uuden 
organisaation, uusien toimintamallien sekä ICT-järjes-
telmien muutosten epäonnistuminen. Elon toiminta on 
kuitenkin käynnistynyt kokonaisuutena varsin onnistu-
neesti. 

Työeläkeyhtiön vakavaraisuuden riskit määräytyvät 
pitkälti sijoitustoiminnan tuloksen perusteella. Elon 
hallitus hyväksyi vuoden alussa yhtiön sijoitussuunnitel-
man, jossa määritetään muun muassa sijoitusten ylei-
set turvaavuus-, hajautus- ja likviditeettitavoitteet sekä 
vakavaraisuuden hallintaa koskevat periaatteet. Vuoden 
aikana vakiinnutettiin Elon vakavaraisuuden hallinnan 
toimintamalli, joka sisältää hallituksen, toimivan johdon, 
operatiivisen sijoitustoiminnan sekä raportointi- ja val-
vontatoimintojen roolit. Myös Elon analyysityövälineitä 
kehitettiin. Vakavaraisuutta tarkastellaan säännöllisesti 
eri tavoin: viranomaisen määrittämien vakavaraisuuden 
riskilukujen, yhtiössä käytössä olevien omien mallien 
riskilukujen sekä skenaario- ja stressitestien avulla. 
Elon vakavaraisuus vahvistui vuoden 2014 aikana posi-
tiivisten sijoitustuottojen myötä. Sijoitusten kokonaisris-
kissä tai sijoitussalkun riskirakenteessa ei tapahtunut 
merkittäviä muutoksia. Osakeriski kasvoi vuoden aikana 
hieman, vaikka osake- ja luottoriskisijoituksia vähennet-
tiin hieman viimeisen vuosineljänneksen aikana. Koko-
naisriskitaso oli vuoden lopussa alkuvuoden tasolla.

Huolellisella etukäteissuunnittelulla ja fuusiohank-
keen riskienhallintamenettelyillä yhtiön käynnistyminen 
pystyttiin hoitamaan kaikilla toiminnan alueilla ilman 
mainittavia palveluiden tai toiminnan häiriöitä. Laajan 
integraatiohankkeen lukuisten ICT-projektien hallin-
nassa avainasemassa oli yksittäisten projektien syste-
maattinen projektinhallinta sekä yhtiön projektisalkun 
hallinta. Henkilöstön osalta kahden yhtiön yhdistäminen 
näkyi huomattavana työmääränä ja kuormituksena. Sai-

rauspoissaolot eivät kuitenkaan lisääntyneet merkittä-
västi ja henkilöstökyselyn tulokset osoittivat henkilöstön 
tyytyväisyyden kohentuneen vuoden 2014 aikana.

Katsauskaudella rakennettiin Elon riskienhallinnan 
käytäntöjä. Hallitus hyväksyi yhtiön riskienhallintapo-
litiikan ja -suunnitelman ensimmäisessä hallituksen 
kokouksessa tammikuussa 2014. Kesäkuussa hallituk-
selle ja tarkastusvaliokunnalle esiteltiin tilannekatsaus 
riskien ja riskienhallinnan tilanteesta. Yhtiön riskienhal-
linta on järjestetty vakuutusalan Solvenssi II -säädös-
kehikkoa soveltaen kolmen eri tason (niin sanotun puo-
lustuslinjan) mukaisesti, jossa liiketoimintayksiköistä 
riippumattomat valvontatoiminnot hoitavat raportointia 
ja valvontaa. Lisäksi yhtiön governance-järjestelmään 
kuuluu kolme säännöllisesti kokoontuvaa riskienhallin-
nallista työryhmää: riskienhallinnan koordinointiryhmä, 
vakavaraisuuden ja sijoitusriskienhallinnan koordinoin-
tiryhmä sekä turvallisuusryhmä. Vuoden 2014 lopussa 
vahvistettiin yhtiön jatkuvuussuunnitelmat.

Tarkemmin yhtiön riskienhallintaa kuvataan toiminta-
kertomuksen liitteessä Elon riskienhallinta.

KOKONAISLIIKEKULUT 
Kokonaisliikekulut vuodelta 2014 olivat 128,3 miljoo-
naa euroa. Hoitokustannustulolla katettavat liikekulut 
olivat 92,2 miljoonaa euroa ja sijoitustoiminnan tuo-
toilla katettavat liikekulut 22,4 miljoonaa euroa. Vakuu-
tusmaksun työkyvyttömyysosalla kustannettiin työkyvyn 
ylläpitoon liittyviä liikekuluja 4,6 miljoonaa euroa. Koko-
naisliikekuluihin sisältyi 9,1 miljoonaa euroa lakisäätei-
siä maksuja, jotka katetaan omalla maksuosuudellaan. 

Henkilöstökulujen osuus kokonaisliikekuluista oli 
30,4 prosenttia. Hoitokustannustuloa kertyi koko vuo-
delta 122,5 miljoonaa euroa. Hoitokustannustulos oli 
31,8 miljoonaa euroa ylijäämäinen. Liikekulut olivat 
74,3 prosenttia vakuutusmaksun hoitokustannustu-
losta.
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HENKILÖSTÖ JA PALKITSEMINEN
Elon henkilöstön kokonaismäärä vuoden 2014 lopussa 
oli 501 henkilöä, joista vakituisia oli 90 prosenttia ja 
määräaikaisia 10 prosenttia. Henkilöstön keski-ikä oli 
noin 44 vuotta. Henkilöstöstä 69 prosenttia oli naisia 
ja 31 prosenttia miehiä. Elolaisten koulutustausta on 
lukuisista erilaisista työtehtävistä johtuen monipuoli-
nen. 

Elon ensimmäisenä toimintavuonna henkilöstötyön 
lähtökohtana oli ensisijaisesti varmistaa henkilöstön 
hyvinvointi muutoksen keskellä. Henkilöstön työpanos 
on keskeisin yhtiön strategisten tavoitteiden saavutta-
miseksi. Elon henkilöstöstrategia luotiin yhteistyössä 
esimiesten, HR:n ja johdon kesken. Henkilöstöstrate-
gian painopistealueiksi linjattiin ammattitaitoinen osaa-
minen, vahva johtajuus, motivoitunut henkilöstö ja enna-
koiva henkilöstösuunnittelu. 

Ammattitaitoinen osaaminen
Elon henkilöstötyön tavoitteena on varmistaa henkilös-
tön laaja-alainen ja laadukas liiketoimintaosaaminen. 
Pyrimme toimialan parhaaseen osaamiseen ja halu-
amme tehdä työmme niin hyvin, että asiakkaat suosit-
televat meitä. Elon ensimmäisenä toimintavuonna toi-
menkuvien rakentamisen ohella toimenkuvia monipuo-
listamalla sekä tehtäviä vaihtamalla tuettiin osaamisen 
laaja-alaistamista. Asiantuntijaosaamisen kehittämisen 
painopisteenä olikin sisäisen liikkuvuuden mahdollista-
minen ja osaamisen jakaminen työssä oppimisen kei-
noin. Ensimmäisen toimintavuoden aikana varmistettiin 
kehityskeskusteluilla sekä toimihenkilöiden ja yksiköi-
den kehityssuunnitelmilla osaamisen kehittyminen. 

Vahva johtajuus 
Johtamis- ja esimiestyön lähtökohtana oli hyvä ja oikeu-
denmukainen päivittäisjohtaminen. Kahden yhtiön 
yhdistyessä muutoksen johtaminen asetti esimiestyölle 
erityisiä haasteita. Esimiesten tukemiseen panostettiin 

erilaisin koulutuskonaisuuksin sekä HR-partner -toimin-
nalla. 

Esimiehille järjestettiin muun muassa Elossa esi-
miehenä -valmennuskokonaisuus, jossa oli yhteensä 8 
tilaisuutta. 

Motivoitunut henkilöstö
Uuden yrityskulttuurin muotoutumisen käynnistyminen 
oli keskeistä, jotta fuusion hyödyt saadaan toteutettua 
tavoitellulla tavalla. Elon yrityskulttuuri rakentuu kol-
melle kulmakivelle, joiden toivotaan ohjaavan toimintaa 
ja toimivan Elon yrityskulttuurin pohjana: Elon asia on 
minun asiani, Avoimuus ja Luottamus sekä Asiakkaat ja 
kumppanit ovat keskiössä. 

Työtyytyväisyyttä mitattiin ensimmäisenä toiminta-
vuonna kaksi kertaa Yhteiseloa-tutkimuksella. Koko-
naistyytyväisyyttä kuvaava PeoplePower-indeksi kehittyi 
myönteisesti vuoden aikana tehtyjen kehittämistoimen-
piteiden ansiosta ja oli loppuvuodesta miltei samalla 
tasolla tutkimuksen vertailuaineiston eli Suomen asian-
tuntijanormin kanssa. 

Vuoden aikana kehitettiin Elon ja työterveyshuollon 
yhteistyötä tukemaan henkilöstön työhyvinvointia muu-
toksen keskellä. Työterveyshuolto aloitti tapaamiset 
esimiesten kanssa, ja vuoden aikana oli 17 työterveys-
neuvottelua koskien muun muassa haasteellisia työ-
kykytapauksia. Lisäksi työterveyshuolto oli aktiivisesti 
mukana työsuojelutoimikunnassa. Etätyömahdollisuutta 
hyödynnettiin eri yksiköissä työn tehostamiseksi sekä 
työhyvinvoinnin tukemiseksi. 

Pelastusryhmätoiminta käynnistettiin keväällä, jolloin 
ryhmälle järjestettiin paloturvallisuus- ja alkusammutus-
koulutusta. Pelastusryhmään kuuluu 35 elolaista. Koko 
henkilöstöä koskevia poistumisturvallisuuskoulutuksia 
järjestettiin yksikkö- tai tiimikohtaisesti. 

Ennakoiva henkilöstösuunnittelu 
Henkilöstösuunnittelun lähtökohtana on saada hen-
kilöstön rakenne, määrä ja osaaminen vastaamaan 
strategian toteuttamisen tarpeita. Resurssitarpeisiin 
vastattiin ensisijaisesti yhtiön sisäisin järjestelyin. Hen-
kilöstöä kannustettiin myös sisäiseen liikkuvuuteen ja 
yksiköiden välisen yhteistyön lisäämiseen. Myös elä-
köitymisen yhteydessä on kiinnitetty huomiota muun 
muassa osaamisen siirtämiseen ja tehtävien uudelleen-
järjestelyyn. 

Resurssitilanne vaihteli vuoden aikana yksiköittäin, 
useammassa yksikössä resurssit olivat tiukoilla, mikä 
pääsääntöisesti johtui meneillään olevista uuden yhtiön 
rakentamiseen liittyvistä projekteista. Projektit sitovat 
henkilöstöresursseja myös tulevina vuosina.

Palkitseminen Elossa
Vuoden alussa Elon hallitus hyväksyi Elon palkitsemis-
politiikan. Palkitsemisen tavoitteena on edistää Elon 
strategisten tavoitteiden saavuttamista. Palkka- ja pal-
kitsemisjärjestelmien avulla kehitetään työn tuloksel-
lisuutta sekä henkilöstön osaamista ja sitoutumista. 
Palkitsemispolitiikan mukaisesti Elolle rakennettiin oma 
asiantuntijatehtävien vaativuudenarviointijärjestelmä 
(Hay).

Elossa käytössä olevat rahalliset palkitsemismuodot 
peruspalkan lisäksi ovat eri henkilöstöryhmille samoilla 
periaatteilla määritellyt tavoitepalkkiot sekä ns. kerta-
palkkiot. 

Elon henkilöstön tavoitepalkkiojärjestelmän piiriin 
kuuluvat kaikki elolaiset, jotka eivät kuulu jonkin erillis-
palkitsemisjärjestelmän piiriin. Tavoitepalkkio muodos-
tuu kahdesta osasta, yhtiökohtaisten tavoitteiden saa-
vuttamisesta (50 prosenttia palkkiosta) ja prosesseille 
asetettujen tavoitteiden saavuttamisesta (50 prosenttia 
palkkiosta). Tavoitepalkkion maksimimäärä on 10 pro-
senttia vuosipalkasta.
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Johdon palkitseminen perustuu Elon strategian tavoit-
teisiin ja tulokseen vaikuttaviin elementteihin. Jokai-
selle johtajalle on vahvistettu asetettujen tavoitteiden 
paino-osuudet, joiden avulla korostetaan eri tavoitteiden 
tärkeysjärjestystä. Palkkion maksimimäärä vaihtelee 
vastuualueesta riippuen 4–10 kuukauden palkkaan. 

Sijoitusjohdon ja -organisaation tavoitepalkkiojärjes-
telmän tavoitteet muodostuvat yhtiön ja sijoitustoimin-
nan strategisista tavoitteista sekä omaisuuslaji- tai tii-
mikohtaisista ja henkilökohtaisista tavoitteista. Vuonna 
2015 tavoitepalkkion maksimimäärä on vastuualueesta 
riippuen 2–10 kuukauden palkka. Sijoitusallokaation 
riskillisyys rajoittaa sijoitustoiminnan osalta palkkion 
määrää. 

Riippumattoman riskienvalvonnan ja raportoinnin 
tavoitepalkkiojärjestelmän tavoitteet on johdettu halli-
tuksen asettamista yhtiökohtaisista tavoitteista, riskien-
hallinnan kehittämistavoitteista sekä henkilökohtaisista 
tavoitteista. Palkitsemisjärjestelmän tavoitteet ja mitta-
rit ovat riippumattomia valvottavan kohteen tuloksesta. 
Tavoitepalkkion maksimimäärä on vastuualueesta riip-
puen 2–4 kuukauden palkka.

Myynnin tavoitepalkkiojärjestelmän palkkiot määräy-
tyvät asetettujen alueellisten ja henkilökohtaisten myyn-
titavoitteiden saavuttamisen perusteella. 

Elon palkka- ja palkkioselvityksessä kerrotaan yksi-
tyiskohtaisemmin Elon palkitsemisesta ja palkitsemisen 
perusteista. Dokumentti on luettavissa ajantasaisena 
Elon verkkosivuilla osoitteessa www.elo.fi.

HALLINTO JA JOHTAMINEN 
Elon hallinnon kokoonpano vahvistettiin LähiTapiola 
Eläkeyhtiön ja Eläke-Fennian hallitusten maaliskuussa 
2013 hyväksymässä yhdistymistä koskevassa puiteso-
pimuksessa.

Elon hallitus muodostuu työmarkkinaosapuolten, 
molempien edeltäjäyhtiöiden asiakkaiden ja sidosryh-
mien edustajista. Hallitukseen kuuluu kuusitoista var-

sinaista jäsentä ja neljä varajäsentä. Vuonna 2014 hal-
lituksen puheenjohtajana toimi Harri Miettinen ja vara-
puheenjohtajina toimivat Ann Selin ja Pekka Sairanen. 
Hallituksen nimitys- ja palkitsemisvaliokuntaan kuului-
vat vuonna 2014 Harri Miettinen, Ann Selin ja Pekka 
Sairanen. Hallituksen tarkastusvaliokunnan muodosti-
vat Jari Karlson, Heikki Kauppi ja Jussi Mustonen.

Elon hallintoneuvosto muodostettiin yhdistämällä 
sulautuvien yhtiöiden hallintoneuvostot. Elon hallin-
toneuvoston jäsenet valitaan varsinaisessa yhtiö-
kokouksessa. Vuonna 2014 hallintoneuvostoon kuului 
56 jäsentä ja sen puheenjohtajana toimi Klaus Saari-
kallio ja varapuheenjohtajina Håkan Nystrand ja Ilkka 
Brotherus.

Hallintoneuvoston vaalivaliokuntaan kuuluivat 
vuonna 2014 vakuutuksenottajien ehdottamina jäse-
ninä Klaus Saarikallio, Jouko Vehmas ja Ilkka Brotherus 
sekä vakuutettujen ehdottamina jäseninä Jaana Ylitalo, 
Håkan Nystrand ja Mika Varjonen. Vaalivaliokunnan 
puheenjohtajana toimi Klaus Saarikallio ja varapuheen-
johtajana Håkan Nystrand.

Elon toimitusjohtajana aloitti 1.1.2014 puitesopi-
muksen mukaisesti Lasse Heiniö ja varatoimitusjohta-
jana ja toimitusjohtajan sijaisena Satu Huber. Hallitus 
nimitti 8.1.2014 yhtiön johtoryhmän ja muuta johtoa. 
Johtoryhmään kuuluivat vuonna 2014 Heiniön ja Hube-
rin lisäksi Keijo Kouvonen (vakuutukset ja eläkkeet), 
Matti Carpén (asiakkuudet ja kanavat, ICT), Hanna Hii-
denpalo (sijoitukset), Mika Ahonen (lakiasiat, suunnit-
telu ja viestintä, compliance), Mikko Karpoja (aktuaari-
toimi, vastuullinen vakuutusmatemaatikko), Erja Ketko 
(riippumaton riskienvalvonta ja business control) sekä 
Sarianne Kirvesmäki (talous ja sijoitusriskien valvonta).

Elon varsinainen yhtiökokous valitsi 23.4.2014 
uusina jäseninä hallintoneuvostoon Olli Vormiston, 
Markku Holmin ja Vesa Aallosvirran. Erovuorossa ole-
vista jäsenistä valittiin uudelleen Antti Hakala, Maria 
Hanho, Kaarlo Julkunen, Tero Jussila, Pekka Kampman, 

Ismo Kokko, Tapio Kuittinen, Kalle Kujanpää, Reijo Mesi-
mäki, Timo Mäki-Ullakko, Terhi Penttilä, Kimmo Simberg, 
Keijo Tarnanen, Hannu Tarsaranta, Jouko Vehmas ja 
Katja Veirto. 

Elon hallintoneuvosto valitsi 18.11.2014 hallituksen 
varsinaiseksi jäseneksi Antti Rinteen tilalle Jorma Mali-
sen ja Timo Lindholmin tilalle Antti Neimalan. Hallituk-
sen varajäseniksi valittiin Mikko Merivirran tilalle Antti 
Aho ja Janne Metsämäen tilalle Katja Veirto 1.1.2015 
alkaen.

Varsinainen yhtiökokous valitsi Elon tilintarkastajaksi 
tilintarkastusyhteisö Ernst & Young Oy:n, jossa päävas-
tuullisena tilintarkastajana toimii KHT Ulla Nykky.

Finanssivalvonta antoi 10.11.2014 Elon edeltäjäyh-
tiö LähiTapiola Keskinäinen Eläkevakuutusyhtiön toimin-
taa koskevan valvontakirjeen, jossa kiinnitettiin huomi-
ota LähiTapiola Eläkeyhtiön toiminnassa havaittuihin 
moitittaviin menettelytapoihin. Moitteet kohdistuivat 
lähinnä puutteisiin luotettavan hallinnon periaatteiden 
noudattamisessa. Valvontakirjeessä Finanssivalvonta 
myös kutsui Elon hallituksen puheenjohtajan ja yhtiön 
toimitusjohtajan tapaamiseen käymään läpi luotettavan 
hallinnon periaatteita. Tapaaminen toteutui joulukuussa. 
Tapaamisen lisäksi valvontakirjeessä edellytettiin, että 
Elon hallitus toimittaa Finanssivalvonnalle 31.12.2014 
mennessä selvityksen niistä konkreettisista toimenpi-
teistä, joihin Elon hallitus on ryhtynyt valvontakirjeessä 
esitetyn johdosta. Elon hallitus antoi selvityksen määrä-
ajassa. Elon hallitus on ryhtynyt asiassa Finanssivalvon-
nan edellyttämiin toimenpiteisiin, jotka on suunniteltu 
ja aikataulutettu. Finanssivalvonta totesi selvitykseen 
antamassaan vastauksessa, että selvitys on riittävä. 

Elo antaa tilinpäätöksen ja toimintakertomuksen 
yhteydessä erillisen selvityksen hallinto- ja ohjausjärjes-
telmästään.
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ELON OMA PÄÄOMA JA YLIJÄÄMÄ 
Elon oma pääoma muodostui 31.12.2014 sido-
tusta omasta pääomasta, johon kuului pohjarahasto 
6 693 879,47 euroa sekä vapaasta omasta pääomasta, 
johon kuuluivat varmuusrahasto 60 760 058,84 euroa, 
käyttörahasto 29 091 990,32 euroa sekä edellisten tili-
kausien voitto 1 841 728,24 euroa. Elolla ei ole takuu-
pääomaa. 

Tilikauden ylijäämä oli 2 940 027,32 euroa. 
Hallitus ehdottaa, että tilikauden ylijäämä 

2 940 027,32 euroa siirretään varmuusrahastoon. 

ELON KONSERNI 
Elo on keskinäinen vakuutusyhtiö, jonka yhtiökokouk-
sissa äänivaltaa käyttävät vakuutuksenottajat ja vakuu-
tetut. 

Vuoden 2014 lopussa Elon konserniin kuuluivat emo-
yhtiön lisäksi tytäryhtiöt Elkes Oy (omistusosuus 100,0 
prosenttia) ja Tapra Ky (omistusosuus 100,0 prosenttia) 
sekä 115 asunto‐ ja kiinteistöyhtiötä tytäryhtiöinä. Elkes 
Oy:llä ja Tapra Ky:llä ei ole operatiivista toimintaa. Kon-
serniin kuului alakonserni Probus Holding Oy, josta Elon 
osakkeiden ja äänten omistusosuus oli 70,5 prosenttia. 
Elo omisti osakkuusyhtiöidensä Tyvene Oy:n osakkeista 
ja äänistä 40,0 prosenttia, Avara Oy:n osakkeista ja 
äänistä 49,1 prosenttia, Amblus Holding Oy:n osak-
keista ja äänistä 49,1 prosenttia, Vakuutusneuvonta 
Aura Oy:n osakkeista ja äänistä 33,3 prosenttia, Vakuu-
tusneuvonta Pohja Oy:n osakkeista ja äänistä 33,3 
prosenttia, Suomen Metsäsijoitus Oy:n osakkeista ja 
äänistä 25,0 prosenttia, Exilion Capital Oy:n osakkeista 
ja äänistä 49,0 prosenttia, Glasnost Oy:n osakkeista ja 
äänistä 33,33 prosenttia, Kampintorni Oy:n osakkeista 
ja äänistä 50 prosenttia ja Pohjayhtymä Oy:n osakkeista 
ja äänistä 50 prosenttia. 

TULEVAISUUDEN NÄKYMÄT 
Maailmantalouden kasvunäkymät vuodelle 2015 ovat 
jonkin verran paremmat kuin vuonna 2014. Talousalu-
eista vahvimman, Yhdysvaltain talouden vetoapu on 
tärkeää koko maailmantaloudelle. Muilla talousalueilla 
niiden oma talouspolitiikka, ennen kaikkea hyvin elvyt-
tävä rahapolitiikka on omiaan tukemaan kasvua. Öljyn 
hinnan voimakas, yli 50 prosentin lasku vuoden 2014 
kesästä on merkittävä tekijä vauhdittamaan globaalia 
talouskasvua. Öljyn hinnan rajuilla muutoksilla on kui-
tenkin myös voimakkaasti kasvua eriyttäviä vaikutuksia 
öljyn tuottajien ja öljyn tuojien välillä. Talouksien kehi-
tystä eri suuntiin vetäviä piirteitä on näkyvillä muuten-
kin erityisesti euroalueella ja myös kehittyvien maiden 
kesken. Talouksien kehittyminen eri suuntiin näkyy myös 
talouspolitiikan erilaisuutena sekä valuuttamarkkinoi-
den suurina liikkeinä.

Huomattavimpia riskejä talouskehitykselle ovat 
monien kehittyvien maiden rakenteelliset ongelmat ja 
Kiinan pyrkimykset talouskasvun mallin muuttamiseen. 
Yhdysvaltain odotettavissa oleva rahapolitiikan kiris-
täminen saattaa hidastaa myös kehittyvien maiden 
talouskasvua, koska niiden rahoituksen saatavuus ja 
ehdot seuraavat usein Yhdysvaltain rahoitusmarkkinoi-
den kehitystä. Japanissa kasvu näyttää olevan edelleen 
kovin haurasta ja rahapoliittisen elvytyksen varassa. 
Euroalueen sisäiset rakenteelliset ongelmat ovat myös 
riski, ja Euroopan keskuspankin aktiivinen rooli on avain-
asemassa Euroopan lähiajan talouskehitykselle. Vuoden 
2015 alussa odotukset globaalista talouskasvusta jää-
vät noin 3 prosenttiyksikön tuntumaan. Suomen talou-
den näkymät ovat vuodelle 2015 valitettavasti hyvin 
vaisut, jopa heikommat kuin euroalueella keskimäärin.

Sijoitustoiminnan näkymät ovat vuodelle 2015 koh-
tuullisen hyvät euroalueen kasvunäkymien piristyessä. 
Talouskehitys on kuitenkin suuressa osassa maailman-
taloutta talouspolitiikasta riippuvaista ja häiriöaltista. 

Sijoitusmarkkinoiden epävarmuuden ja tätä heijastavan 
volatiliteetin odotetaan olevan edelleen nousussa. 

Korot euroalueella ovat painuneet historiallisen 
matalalle tasolle. Yritysriskilliset sijoituskohteet ovat 
arvostukseltaan historiallisesti tarkasteltuna kalliita ja 
alttiita markkinakorjauksille, jos esimerkiksi kasvu- tai 
inflaationäkymät muuttuvat. Vallitseva korkotaso ja odo-
tukset sen muutoksista muodostavat pohjan kaikkien 
omaisuusluokkien hinnoittelulle. Sijoitusmarkkinoiden 
pidemmän aikavälin tuotto-odotukset näyttävät viime 
vuosina toteutuneisiin tuottoihin verrattuna vaatimatto-
milta.

Elon toiminta lähti hyvin liikkeelle heti ensimmäi-
sestä päivästä lähtien. Asiakaspalveluun ja toiminnan 
kehittämiseen on pystytty panostamaan samaan aikaan 
kun integraatioon liittyviä järjestelmähankkeita on viety 
vahvasti eteenpäin. Vuoden 2015 aikana yhdistetään 
vakuutusten hoitojärjestelmät, mikä lisää toimintojen 
automatisointia ja tehostaa palvelua entisestään. Eläke-
korvausten hoitojärjestelmä uusitaan vuodenvaihteessa 
2015–2016, jonka jälkeen kaikki integraation kannalta 
merkittävät hankkeet on saatu päätökseen. Vakuutus- 
ja eläkejärjestelmien yhdistämisen jälkeen voidaan luo-
pua kaksien tietojärjestelmien ylläpidosta. Sen ansiosta 
pystytään saamaan merkittäviä kustannushyötyjä sekä 
takaamaan yhtenäinen palvelumalli vakuutuksenotta-
jille, vakuutetuille ja eläkkeenhakijoille.

Elon hallitus kiittää yhtiön henkilöstöä ja toimivaa 
johtoa vuoden 2014 aikana tehdystä työstä. 
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TILINPÄÄTÖKSEN LAATIMISPERIAATTEET

Tilinpäätös on laadittu kirjanpitolain ja -asetuksen, osa-
keyhtiölain, työeläkevakuutusyhtiöistä annetun lain ja 
vakuutusyhtiölain mukaisesti. Tilinpäätöksessä on nou-
datettu sosiaali- ja terveysministeriön asetusta vakuu-
tusyhtiön tilinpäätöksestä ja konsernitilinpäätöksestä, 
sosiaali- ja terveysministeriön vahvistamia laskuperus-
teita sekä sosiaali- ja terveysministeriön ja Finanssival-
vonnan antamia määräyksiä ja ohjeita.

Tilinpäätöskäytäntöjä on yhtenäistetty vastaamaan 
Elon käsittelyä.

KONSERNITILINPÄÄTÖS 
Elon konsernitilinpäätökseen on yhdistelty tytäryhtiöt, 
joissa konsernin osuus äänivallasta on yli puolet. Elon 
konserniin vuonna 2014 yhdisteltiin tytäryhtiöinä Elkes 
Oy, Tapra Ky, 115 asunto- ja kiinteistöyhtiötä, jotka on 
esitetty liitetiedoissa, sekä Probus Holding Oy -konserni. 

Konsernitilinpäätös on laadittu emoyrityksessä nou-
datettujen tilinpäätösperiaatteiden mukaisesti emo- ja 
tytäryhtiöiden tuloslaskelmien ja taseiden yhdistelminä. 
Sisäiset tuotot ja kulut, voitonjako, saamiset, velat 
sekä keskinäinen osakeomistus on eliminoitu. Tilikau-
den aikana hankitut tytäryhtiöt yhdistellään hankinta-
hetkestä lähtien ja myydyt tytäryhtiöt luovutushetkeen 
saakka. 

Vähemmistön osuus tuloksesta ja omasta pää-
omasta on erotettu omaksi eräkseen. 

Konsernin sisäinen osakeomistus on eliminoitu 
hankintamenomenetelmää käyttäen. Syntynyt konser-
niaktiiva on jaettu tytäryhtiöiden omaisuuserille niiden 
käypien arvojen sallimissa rajoissa. Konserniaktiivan 
poistossa noudatetaan vastaavan omaisuuserän suun-
nitelman mukaisia poistoja. Konserniosakkeisiin aikai-

sempina tilikausina tehdyt arvonkorotukset on konser-
nitaseessa merkitty tytäryhtiön omistaman kiinteistön 
arvonkorotukseksi. 

Osakkuusyritykset eli yritykset, joiden äänivallasta 
konserni omistaa 20–50 prosenttia, on yhdistelty 
konsernitilinpäätökseen pääomaosuusmenetelmällä. 
Asunto- ja kiinteistöyhtiömuotoisia osakkuusyhtiöitä 
ei ole yhdistelty konsernitilinpäätökseen, koska niiden 
vaikutus konsernin tulokseen ja vapaaseen omaan pää-
omaan on vähäinen. Elon konsernitilinpäätökseen ei ole 
yhdistelty Vakuutusosakeyhtiö Garantiaa, jonka omistus-
osuus osakkeista ja äänistä oli 22,9 prosenttia, koska 
omistus on väliaikainen. Garantiasta on tehty sitova 
ostotarjous joulukuussa 2014, ja kauppa toteutetaan 
2015 aikana.

Konsernitilinpäätöksen jäljennökset on saatavissa 
osoitteesta Revontulentie 7, Espoo.

VAKUUTUSMAKSUTULO 
TyEL-maksutulo määräytyy vakuutettujen TyEL-kokonais-
palkkasumman ja maksuprosentin mukaan. Tilikau-
den aikana perittyä, palkkasumma-arvioon perustuvaa 
ennakkomaksua on oikaistu tilinpäätöksessä tarkistus-
maksuarviolla. Tilikauden maksutuloon on kirjattu myös 
edellisen vuoden arvioidun ja toteutuneen tarkistusmak-
sun aiheuttamat erot.

YEL-vakuutusmaksutulo määräytyy yrittäjien työtulo-
jen ja maksuprosentin perusteella.

Maksuperusteinen vakuutusmaksutulo muutetaan 
tilinpäätöksessä suoriteperusteiksi.

KORVAUSKULUT 
Korvauskulut muodostuvat eläkkeensaajille makse-
tuista eläkkeistä, kuntoutuskuluista, vastuunjakokor-
vauksista, työkyvyn ylläpitotoimintaan ja korvaustoimin-
taan kohdistuvista liikekuluista sekä korvausvastuun 
muutoksesta.

SIJOITUSTEN KIRJANPITOARVO

Kiinteistösijoitukset 
Rakennukset ja rakennelmat esitetään taseessa suun-
nitelman mukaisilla poistoilla vähennetyn hankintame-
non määräisinä, tai ne on kirjattu sitä alempaan käy-
pään arvoon. 

Kiinteistöihin tehdyt arvonalennukset ja arvonalen-
nusten palautukset on kirjattu tulosvaikutteisesti. Myy-
tyihin kiinteistöihin on tehty tulosvaikutteiset arvonalen-
nusten palautukset ennen myyntivoittojen kirjaamista. 
Tilivuonna 2014 kiinteistöjen kirjanpitoarvoihin ei ole 
tehty arvonkorotuksia.

Osakkeet ja osuudet 
Osakkeet ja osuudet on merkitty taseeseen hankinta-
menoon tai sitä alempaan käypään arvoon. Osakkeisiin 
ja osuuksiin aiempina vuosina tehdyt arvonalennukset 
palautetaan tulosvaikutteisesti hankintamenoon käyvän 
arvon nousua vastaavalta osalta. Osakkeet ja osuudet 
on merkitty kirjanpitoon keskihintamenetelmää käyt-
täen. 

Rahoitusmarkkinavälineet 
Rahoitusmarkkinavälineisiin kuuluvat joukkolainat ja 
rahamarkkinainstrumentit. Rahoitusmarkkinavälineiden 
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tasearvona on hankintameno, joka lasketaan keskihin-
taa käyttäen. Hankintameno on oikaistu nimellisarvon 
ja hankintamenon jaksotetulla erotuksella. Nimellisar-
von ja hankintamenon erotus jaksotetaan korkotuoton 
vähennykseksi tai lisäykseksi rahoitusmarkkinavälineen 
juoksuaikana. Hankintamenoon sisällytetty vastaerien 
määrä on ilmoitettu taseen liitetiedoissa.

Korkotason vaihtelusta aiheutuvia ja muita tilapäisiä 
arvonmuutoksia ei ole kirjattu. Muista syistä aiheutu-
neet arvonalennukset on kirjattu. 

Lainasaamiset, muut saamiset ja talletukset
Lainasaamiset, muut saamiset ja talletukset on arvos-
tettu nimellisarvoon tai sitä alempaan todennäköiseen 
arvoon.

Johdannaissopimukset 
Johdannaisia käytetään Elossa sijoitusriskien pienentä-
miseen ja suojaamiseen, markkinariskin lisäämiseen ja 
sijoitustoiminnan tehostamiseen. 

Tilikauden aikana sopimusten sulkemisesta tai rau-
keamisesta syntyneet voitot ja tappiot on kirjattu tilikau-
den tuotoksi tai kuluksi.

Kirjanpidollista suojauslaskentaa sovelletaan vain 
niihin johdannaissopimuksiin, jotka täyttävät Finanssi-
valvonnan ohjeistuksen tälle asettamat edellytykset. 
Johdannaissopimukset, joihin on sovellettu suojauslas-
kentaa, on arvostettu kokonaisuutena suojattavan erän 
kanssa. Suojaamistarkoituksessa tehdyt johdannais-
sopimukset arvostetaan kokonaisuutena suojattavan 
tase-erän kanssa. Jos suojattavasta tase-erästä ei kir-
jata arvonmuutosta, ei myöskään suojaavasta sopimuk-
sesta tehdä tulosvaikutteista kirjausta tilinpäätökseen, 
ellei sen negatiivinen arvonmuutos ylitä suojattavan 
tase-erän positiivista arvonmuutosta. Jos suojauksen 
kohteesta kirjataan arvonalennuksen palautusta, kirja-
taan käytetyn johdannaisen arvonmuutos kokonaisuu-
dessaan kuluksi. 

Muiden kuin suojaamistarkoituksessa tehtyjen joh-
dannaissopimusten realisoitumaton tappio kirjataan 
tuloslaskelmaan kuluksi. Realisoitumatonta voittoa ei 
kirjata tuotoksi.

VAKUUTUSMAKSUSAAMISET 
Vakuutusmaksusaamiset koostuvat tarkistusmaksuar-
viosta ja tilivuoden päättyessä maksamattomina ole-
vista erääntyneistä vakuutusmaksuista. Erääntyneistä 
vakuutusmaksuista on kirjattu luottotappioiksi maksu-
esteellisiksi todetut saamiset sekä sellaisten yhtiöiden 
saamiset, joiden konkurssi on alkanut. Lisäksi luotto-
tappioihin on kirjattu vahvistettujen yrityssaneerauksien 
leikatut saamiset. Lisäksi vuodenvaihteessa kesken 
olevista merkittävistä saneerauksista kirjataan arviope-
rusteisesti luottotappio.

YEL:n vakuutusmaksusaamisista luottotappiot kirja-
taan pääsääntöisesti vanhenemisen johdosta. 

Vakuutusmaksusaamiset merkitään taseeseen 
nimellisarvoon tai tätä alempaan todennäköiseen 
arvoon.

POISTOT JA LASKENTAPERIAATTEET  
– YLEINEN PERIAATE 
Kuluvan omaisuuden hankintameno on aktivoitu ja se 
kirjataan vaikutusaikanaan suunnitelman mukaisina 
poistoina kuluksi. Myös kuluvan omaisuuden tuloutetut 
arvonkorotukset poistetaan suunnitelman mukaisesti.

Aineettomina oikeuksina esitetyt tietokoneohjelmien 
lisenssit sekä järjestelmähankkeisiin liittyvät muut pit-
kävaikutteisten menojen hankintamenot on aktivoitu ja 
kirjataan vaikutusaikanaan suunnitelman mukaan pois-
toina kuluksi.

Tasapoistoina lasketut poistot tehdään alkuperäi-
sestä hankintahinnasta seuraavien taloudellisten käyt-
töaikojen mukaan:
• Asuin-, toimisto- ja liikerakennukset 50 v
• Teollisuus- ja varastorakennukset  40 v

• Hotellit 50 v
• Aineettomat oikeudet 5 v
• Autot 5 v
• Atk-laitteet 3 v
• Kalusto 10 v
• Konttorikoneet  3 v
• Muut pitkävaikutteiset menot 3–10 v 

Menojäännöspoistoina lasketut poistot alkuperäisestä 
hankintahinnasta: 
• Rakennusten tekniset laitteet,  

koneet ja kalusto 20 %

SIJOITUSTEN KÄYVÄT ARVOT

Kiinteistösijoitukset 
Suorat kiinteistösijoitukset on arvioitettu kokonaisuu-
dessaan ulkopuolisen auktorisoidun kiinteistöarvioijan 
toimesta lukuun ottamatta vuoden 2014 aikana valmis-
tuneita uudisrakennuksia ja peruskorjauksessa ollutta 
kohdetta. Arviot on tehty kaikista kiinteistösijoituksista 
arvohetkellä 31.12.2014.

Toimitilakohteet on arvioitu tuottoarvomenetelmällä 
10 vuoden kassavirtamenetelmää soveltaen. Perus-
korjauksessa olevat kiinteistöt ja uudisrakennukset 
on arvioitu kustannusarvomenetelmällä. Tontit ja niille 
tehdyt hankesuunnitelmat on arvioitu kokonaisuutena 
rakennusoikeuden arvo ja kirjanpitoon aktivoitavat kes-
keneräiset työt huomioiden. Asunnot (suoraan omiste-
tut ja tytäryhtiössä olevat suorat asunto-omistukset) on 
arvioitu sekä tuottoarvomenetelmällä kassavirtapohjai-
sesti että kauppa-arvomenetelmällä kokonaisarvonkor-
jaus huomioiden siten, että markkina-arvo on määritetty 
näillä menetelmillä saatujen arvojen väliltä. Asuntokoh-
teen markkina-arvo ei saa ylittää kauppa-arvomenetel-
män mukaista markkina-arvoa.
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Osakkeet ja osuudet
Noteerattujen osakkeiden sekä sellaisten arvopape-
reiden, joille on olemassa markkinat, käypänä arvona 
käytettävä kauppanoteeraus on osakkeen päätöshuu-
tokaupan perusteella määräytynyt päätöskurssi. Mikäli 
osakkeella ei käydä kauppaa päätöshuutokaupassa, on 
päätöskurssi viimeisimmän toteutuneen kaupan hinta-
noteeraus.

Noteeraamattomien osakkeiden ja osuuksien käy-
pänä arvona on käytetty todennäköistä luovutushintaa, 
hankintahintaa tai substanssiin pohjautuvaa arvoa.

Käyttöomaisuusosakkeet on arvostettu taseessa 
hankintamenoon, koska tämän katsotaan vastaavan 
niiden käypää arvoa. 

Osake- ja korkorahastojen osalta noteeraukset 
perustuvat pääasiassa rahastoyhtiön julkisessa hinnan-
seurantajärjestelmässä ilmoittamaan rahasto-osuuden 
arvoon.

Pääomasijoitusrahastojen käypänä arvona on käy-
tetty hankintamenoa tai hallinnointiyhtiön ilmoittamaa 
arviota rahaston käyvästä arvosta.

Hedge-rahastojen käypänä arvona käytetään rahas-
ton markkina-arvoa, joka perustuu rahaston säilytysyh-
teisöltä saatavaan rahaston arvostukseen.

Rahoitusmarkkinavälineet 
Rahoitusmarkkinavälineiden, joukkolainojen ja raha-
markkinainstrumenttien, käypä arvo perustuu ensisijai-
sesti markkinahintoihin. Ellei markkinahintaa ole saa-
tavissa tai sijoituksen käypä arvo ei ole luotettavasti 
määritettävissä, käytetään ulkopuolisten tahojen anta-
mia arvostuksia tai käypä arvo lasketaan käyttäen ylei-
sesti hyväksyttyjä markkinahinnan laskentamalleja tai 
käypänä arvona käytetään jaksotettua hankintahintaa.

Johdannaissopimukset
Johdannaissopimusten käypänä arvona käytetään pää-
sääntöisesti päätöshuutokaupan perusteella määräy-

tynyttä päätöskurssia tai viimeisintä hintanoteerausta. 
Johdannaissopimusten käyvät arvot, vastuut sekä joh-
dannaiskaupan vakuudeksi saadut ja annetut vakuudet 
esitetään liitetiedoissa. 

Katetta, vakavaraisuuspääomaa ja vakavaraisuus-
vaadetta laskettaessa sijoitusriskiä pienentävinä joh-
dannaisina on käsitelty valuuttajohdannaiset.

ULKOMAANRAHANMÄÄRÄISET  
SAAMISET JA VELAT 
Ulkomaanrahan määräiset saamiset ja velat on muu-
tettu euroiksi Euroopan Keskuspankin tilinpäätöspäi-
vänä julkaisemaan kurssiin. 

Muiden sijoitusten osalta on käytetty hankinta-
ajankohdan kurssia tai sitä alempaa tilinpäätöspäivän 
kurssia kuitenkin siten, että arvostuksessa huomioi-
daan myös arvopaperin markkinahinnan muutoksen 
vaikutus. Mikäli tilinpäätöspäivän käypä arvo on alku-
peräistä hankintamenoa alempi, sijoituksesta on tehty 
arvonalennus.

Kohdistetut valuuttakurssierot on käsitelty kyseisten 
tulojen ja menojen oikaisuina.

Tilikaudella syntyneet kohdistamattomat valuutta-
kurssierot on kirjattu sijoitustoiminnan muihin tuottoihin 
ja kuluihin.

TOIMINTOKOHTAISET LIIKEMENOT JA POISTOT 
Yhtiön liikekulut on jaettu toiminnoille Finanssivalvon-
nan määräysten mukaisesti liitetiedoissa esitetyllä 
tavalla. Kaluston ja pitkävaikutteisten menojen poistot 
sisällytetään toimintokohtaisesti tuloslaskelman eriin. 
Korvaustoiminnan ja työkyvyn ylläpitotoiminnan hoitoku-
lut sisältyvät tuloslaskelmassa maksettuihin korvauk-
siin. Sijoitusten hoitamiseen liittyvät kulut sekä raken-
nusten suunnitelmapoistot sisältyvät sijoitustoiminnan 
kuluihin. Liikekuluina esitetään vakuutusten hankinnan 
ja hoidon sekä hallinnon kulut. Lakisääteiset maksut on 
sisällytetty hallintokuluihin.

VÄLITTÖMÄT VEROT 
Tuloslaskelmaan merkitään tilikauden ja aikaisempien 
tilikausien välittömät verot suoriteperusteisesti. 

VARAUKSET JA VEROVELKA 
Sijoitusten arvostuseroista, jotka on esitetty liitetietona, 
ei ole laskettu laskennallista verovelkaa. Tuloutetut 
arvonkorotukset ovat veronalaista tuloa. Konsernitilin-
päätöksessä kertynyt poistoero ja vapaaehtoiset varauk-
set on jaettu laskennallisen verovelan muutokseen ja 
tilikauden tulokseen sekä laskennalliseen verovelkaan 
ja omaan pääomaan.

MUUT VELAT
Muut velat kuin vakuutustekninen vastuuvelka merki-
tään taseeseen nimellisarvoon.

ELÄKEJÄRJESTELYT 
Henkilöstön lakisääteinen eläketurva on järjestetty TyEL-
vakuutuksella. Lisäeläketurva on järjestetty osalle hen-
kilöstöä. Lisäeläke kartuttaa eläkettä vuosittain pää-
sääntöisesti 0,2 prosenttia TyEL:n mukaisen eläkkeen 
perusteena olevasta vuosiansiosta. Lisäedun piirissä 
ovat kaikki viiden palveluvuoden jälkeen lisäeläkkee-
seen oikeutetut. Lisäeläkkeeseen oikeutettuja ovat Kes-
kinäinen Työeläkevakuutusyhtiö Elon (aiemmin LähiTa-
piola Eläkeyhtiön) henkilöt, joiden työsuhde on alkanut 
ennen 1.1.2013. Lisäeläkettä karttuu koko palvelus-
ajalta. Osalle Eläke-Fenniasta sulautumisen yhteydessä 
siirtyneelle henkilöstölle lisäeläketurva on järjestetty 
TEL-lisäeläkevakuutuksella ja osalle sijoitusjohtajista 
on järjestetty lisäeläketurva vapaamuotoisella eläke-
järjestelyllä. Toimitusjohtajalla on ollut oikeus siirtyä 
TEL-lisäeläkevakuutuksen tai vastaavan muun lisäelä-
kejärjestelyn perusteella vanhuuseläkkeelle 60 vuotta 
täytettyään. Eläkevakuutusmaksut on kirjattu suorite-
perusteisesti.
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VAKUUTUSTEKNINEN VASTUUVELKA 
Vakuutussopimuksista aiheutuva vastuu on kirjattu 
vastuuvelaksi. Vastuuvelka lasketaan sosiaali- ja ter-
veysministeriön vahvistamien laskuperusteiden mukai-
sesti. Vastuuvelka koostuu vakuutusmaksuvastuusta ja 
korvaus vastuusta. 

Vakuutusmaksuvastuu muodostuu vastaisten eläk-
keiden vastuusta, ositetusta lisävakuutusvastuusta, 
joka sisältää vakuutuksenottajille annettaviin asiakas-
hyvityksiin varatun määrän, sekä osittamattomasta 
lisävakuutusvastuusta, joka luetaan mukaan vakava-
raisuuspääomaan. Vakuutusmaksuvastuuseen sisäl-
tyy myös osaketuottosidonnainen lisävakuutusvastuu, 
jonka määrä riippuu eläkelaitosten osakesijoitusten 
keskimääräisestä tuotosta. 

Korvausvastuu muodostuu alkaneiden eläkkeiden 
vastuusta, tasausvastuusta ja tasoitusmäärästä, joka 
luetaan vakavaraisuuspääomaan.

Vakavaraisuusvastuuvelkaa laskettaessa vastuusta 
vähennetään osittamaton lisävakuutusvastuu ja yrittä-
jän eläkelain vakuutusmaksuvastuu.

Tuloslaskelmalla on esitetty vakuutusmaksuvastuun 
muutos siten, että erässä sulautumisen osuus on Eloon 
fuusioituneen Eläke-Fennian vakuutusmaksuvastuu 
31.12.2013 ja erässä vakuutusmaksuvastuun muutos 

sulautumisen jälkeen on Elon 31.12.2014 vakuutus-
maksuvastuun ja LähiTapiola Eläkeyhtiön vakuutusmak-
suvastuun 31.12.2013 erotus. Näin vakuutusmaksu-
vastuun muutos vastaa Elon vastuun kasvua vuonna 
2014 ja Eläke-Fenniasta tullut osuus menee suoraan 
taseeseen. Korvausvastuu on esitetty vastaavalla 
tavalla. Vastaavia termejä käytetään myös tunnusluku-
jen tulosanalyysissä.

VAKAVARAISUUSPÄÄOMA 
Vakavaraisuuspääoma on määrä, jolla yhtiön varat käy-
piin arvoihin arvostettuina ylittävät yhtiön velat. Vaka-
varaisuuspääomaan sisältyvä tasoitusmäärä puskuroi 
vakuutusliikkeen muutoksia ja muu osa on tarkoitettu 
riskien kattamiseen. Vakavaraisuuspääoma ilman 
tasoitusmäärää muodostuu yhtiön omasta pääomasta, 
omaisuuden käypien arvojen ja kirjanpitoarvojen ero-
tuksesta, vastuuvelkaan kuuluvasta osittamattomasta 
lisävakuutusvastuusta sekä mahdollisesta poistoerosta 
vähennettynä taseen aineettomilla hyödykkeillä.

TILIKAUDEN VOITTO 
Elon tilikauden voitto määräytyy sosiaali- ja terveysmi-
nisteriön etukäteen vahvistamien Elon hakemien lasku-
perusteiden mukaisesti. 

TUNNUSLUVUT JA ANALYYSI 
Taloudellista kehitystä kuvaavat tunnusluvut ja analyysit 
on laskettu ja esitetty Finanssivalvonnan liitetietoja kos-
kevien määräysten mukaisesti.

Keskeisimpien tunnuslukujen määritelmät ja lasken-
tatavat kuvataan liitetietojen kohdassa Tunnuslukujen 
opas.

YEL:N VASTUUNJAON MAHDOLLINEN  
KORJAAMINEN
Tilinpäätöstä laadittaessa tilinpäätöskäytänteiden 
mukaista toimintatapaa YEL:n kustannustenjaon saata-
van/velan tilinpäätösarvion määräämisessä jouduttiin 
muuttamaan. Kyseinen toimintatapa on ollut käytössä 
toisessa taustayhtiössä useiden vuosien ajan, ja tässä 
tilinpäätöksessä ei ole aiempien vuosien virheitä voitu 
arvioida. Arvioitaessa kustannustenjaon saatavaa/vel-
kaa tarvitaan kokonaismaksutulo tilivuodelta. Toiminta-
tapa koski kokonaismaksutulon määräämistä.
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Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni
1 000 euroa 2014 2013 2014 2013

Vakuutustekninen laskelma

Vakuutusmaksutulo 3 022 886 1 602 705 3 022 886 1 602 705

Sijoitustoiminnan tuotot 2 024 887 1 312 637 2 090 757 1 296 269

Korvauskulut

Maksetut korvaukset -3 084 357 -1 611 912 -3 084 357 -1 611 912

Korvausvastuun muutos -217 453 -217 453

Sulautumisen osuus 3 204 239 3 204 239

Korvausvastuun muutos sulautumisen jälkeen -3 544 810 -3 544 810

Vakuutusmaksuvastuun muutos -174 677 -174 677

Sulautumisen osuus 3 763 004 3 763 004

Vakuutusmaksuvastuun muutos sulautumisen jälkeen -4 297 569 -4 297 569

Liikekulut -78 512 -43 419 -78 512 -43 420

Sijoitustoiminnan kulut -1 002 669 -861 742 -1 037 687 -845 871

Vakuutustekninen tulos 7 098 6 139 37 952 5 641

Muu kuin vakuutustekninen laskelma

Muut tuotot 952 92 592 92

Muut kulut -17 -328 -17 -328

Osuus osakkuusyritysten voitosta/tappiosta 2 057 107

Tilinpäätössiirrot

Poistoeron muutos -327 0

Tuloverot

Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot -4 768 -3 275 -10 322 -3 275

Laskennalliset verot -2 945 -170

Voitto/tappio varsinaisesta toiminnasta 27 318 2 068

Vähemmistöosuus tilikauden tuloksesta -9 354 69

Tilikauden voitto 2 940 2 628 17 964 2 137

TULOSLASKELMA
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Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni
1 000 euroa 2014 2013 2014 2013
VASTAAVAA
Aineettomat hyödykkeet

Aineettomat oikeudet 11 807 1 446 11 870 3 566
Muut pitkävaikutteiset menot 16 092 10 104 16 092 11 550

27 899 11 550 27 962 15 116
Sijoitukset

Kiinteistösijoitukset
Kiinteistöt ja kiinteistöosakkeet 757 235 373 077 1 543 957 821 378
Lainasaamiset saman konsernin yrityksiltä 825 150 391 314 70 805

1 582 385 764 392 1 614 763 821 378
Sijoitukset saman konsernin yrityksissä ja omistusyhteysyrityksissä

Osakkeet ja osuudet saman konsernin yrityksissä 17 17
Osakkeet ja osuudet osakkuusyrityksissä 11 571 4 065 20 883 4 183

11 588 4 082 20 883 4 183
Muut sijoitukset

Osakkeet ja osuudet 8 600 917 4 301 612 8 606 439 4 306 219
Rahoitusmarkkinavälineet 5 461 176 3 414 016 5 461 176 3 414 016
Kiinnelainasaamiset 130 709 124 727 130 709 79 727
Muut lainasaamiset 416 281 295 086 416 281 295 086
Muut sijoitukset 2 109

14 609 083 8 135 441 14 616 714 8 095 048
16 203 056 8 903 915 16 252 359 8 920 608

Saamiset
Ensivakuutustoiminnasta

Vakuutuksenottajilta 180 092 62 520 180 092 62 520
Muut saamiset

Muut saamiset 402 714 108 087
Laskennalliset verosaamiset 414 139 108 009 3 580 1 252

594 231 170 529 586 386 171 859
Muu omaisuus

Aineelliset hyödykkeet
Koneet ja kalusto 4 833 2 740 4 833 2 740
Muut aineelliset hyödykkeet 387 97 387 97

5 220 2 837 5 220 2 837
Rahat ja pankkisaamiset 493 535 192 598 527 778 210 866

498 755 195 434 532 998 213 703
Siirtosaamiset

Korot ja vuokrat 80 702 59 398 80 263 59 687
Muut siirtosaamiset 39 235 29 663 42 267 29 830

119 938 89 061 122 530 89 516
Vastaavaa yhteensä 17 443 880 9 370 489 17 522 235 9 410 803

TASE
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TASE
Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni

1 000 euroa 2014 2013 2014 2013

VASTATTAVAA

Oma pääoma
Pohjarahasto 6 694 1 648 6 694 1 648
Rakennusrahasto 86
Lainojenlyhennysrahasto 233
Arvonkorotusrahasto 185 101
Muut rahastot 89 852 57 622 90 168 57 711
Edellisten tilikausien voitto/tappio 1 842 -27 141 -11 936
Tilikauden voitto/tappio 2 940 2 628 17 964 2 137

101 328 61 899 88 188 49 660

Vähemmistöosuus 70 119 12 401

Tilinpäätössiirtojen kertymä
Poistoero 617 0

Konsernireservi 1 322 1 782

Vakuutustekninen vastuuvelka
Vakuutusmaksuvastuu 9 552 291 5 254 722 9 552 291 5 254 722
Korvausvastuu 7 526 311 3 981 501 7 526 311 3 981 501

17 078 602 9 236 223 17 078 602 9 236 223

Pakolliset varaukset 9 9 6 586 9

Velat
Ensivakuutustoiminnasta 12 211 3 444 12 211 3 444
Laskennalliset verovelat 6 023 927
Muut velat 131 630 60 321 131 580 97 116

143 842 63 766 149 814 101 488

Siirtovelat 119 483 8 593 127 605 9 240

Vastattavaa yhteensä 17 443 880 9 370 489 17 522 235 9 410 803
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RAHOITUSLASKELMA
Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni

1 000 euroa 2014 2013 2014 2013

Liiketoiminnan rahavirta
Voitto/tappio varsinaisesta toiminnasta ennen satunnaisia eriä 7 098 6 139 37 952 5 113
Oikaisut

Vakuutusteknisen vastuuvelan muutos 7 842 379 392 130 7 842 379 392 130
Sulautumisen osuus -6 967 243 -6 967 243

Sijoitusten arvonalentumiset ja arvonkorotukset 121 591 16 307 152 351 16 223
Suunnitelman mukaiset poistot 5 949 3 110 5 949 21 432
Myyntivoitot ja -tappiot -968 069 -126 566 -968 071 -126 566

Rahavirta ennen käyttöpääoman muutosta 41 705 291 119 103 317 308 332
Käyttöpääoman muutos:

Lyhytaikaisten korottomien liikesaamisten muutos -454 579 53 323 -445 275 54 855
Sulautumisen osuus 299 117 247 241

Lyhytaikaisten korottomien velkojen muutos 190 966 -18 930 168 173 -18 738
Sulautumisen osuus -54 182 -72 230

Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseriä ja veroja 23 027 325 513 1 226 344 449
Maksetut välittömät verot -4 768 -3 275 -10 322 -3 275
Liiketoiminnan muiden erien rahavirta 936 -235 575

Liiketoiminnan rahavirta 19 195 322 002 -8 521 341 174

Investointien rahavirta
Investoinnit sijoituksiin ja luovutusvoitot -6 452 663 -354 013 -6 497 583 -368 433

Sulautumisen osuus 6 535 487 6 609 613
Aineettomien ja aineellisten hyödykkeiden sekä muun  
omaisuuden investoinnit ja luovutustulot -24 682 -7 450 -21 178 -8 299

Sulautumisen osuus 4 216 4 280
Investointien rahavirta 62 358 -361 462 95 131 -376 732

Rahoituksen rahavirta
Oman pääoman vähennys -127 -127
Takuupääoman korot ja takaisinmaksu -854 -10

Rahoituksen rahavirta -127 -854 -127 -10

Rahavarojen muutos 81 427 -40 314 86 484 -35 568

Rahavarat tilikauden alussa 192 598 232 912 210 866 246 434
Sulautumisen osuus 219 511 230 428

Rahavarat tilikauden lopussa 493 535 192 598 527 778 210 866
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TULOSLASKELMAN LIITETIEDOT
Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni

1 000 euroa 2014 2013 2014 2013

VAKUUTUSMAKSUTULO
Ensivakuutus

TyEL:n mukainen eläkevakuutus
Työnantajan osuus 1 951 430 1 049 511 1 951 430 1 049 511
Työntekijän osuus 648 598 329 951 648 598 329 951

2 600 027 1 379 462 2 600 027 1 379 462
TEL:n mukainen lisäeläkevakuutus 2 159 1 067 2 159 1 067
YEL:n vähimmäisturvan mukainen vakuutus 420 699 222 176 420 699 222 176

Vakuutusmaksutulo 3 022 886 1 602 705 3 022 886 1 602 705

Vakuutusmaksutulosta vähennetyt erät
Luottotappiot vakuutusmaksusaamisista

TyEL / TEL-L 16 537 10 434 16 537 10 434
YEL 4 451 2 331 4 451 2 331

20 988 12 765 20 988 12 765

MAKSETUT KORVAUKSET
Ensivakuutus

Maksettu eläkkeensaajille
TyEL:n mukainen perusvakuutus 2 353 662 1 296 738 2 353 662 1 296 738
TEL:n mukainen lisäeläkevakuutus 31 338 15 956 31 338 15 956
YEL:n vähimmäisturvan mukainen vakuutus 345 170 176 663 345 170 176 663
YEL:n mukainen lisäeläketurva 1 739 1 046 1 739 1 046

2 731 909 1 490 403 2 731 909 1 490 403
Maksettu/saatu vastuunjakokorvauksia

TyEL-eläkkeet 391 069 136 903 391 069 136 903
YEL-eläkkeet (*) 83 382 44 301 83 382 44 301

Osuus työttömyysvakuutusrahaston (TVR) vakuutusmaksusta ja palkattomien  
aikojen perusteella karttuneiden eläkeosien kustannustenjaosta -119 378 -57 611 -119 378 -57 611
YEL:n valtion osuus -29 678 -15 351 -29 678 -15 351
VEKL:n valtion korvaus -335 -144 -335 -144

325 060 108 097 325 060 108 097
3 056 969 1 598 499 3 056 969 1 598 499

Korvaustoiminnon hoitokulut 22 756 11 315 22 756 11 315
Työkyvyn ylläpitotoiminnon hoitokulut 4 632 2 098 4 632 2 098
Maksetut korvaukset yhteensä 3 084 357 1 611 912 3 084 357 1 611 912

(*) Sisältää arvion YEL:n vastuunjakosaamisesta. Lopullinen vastuunjakosaaminen voi täsmentyä mahdollisen korjauksen vuoksi.
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Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni
1 000 euroa 2014 2013 2014 2013

SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTON ERITTELY

Sijoitustoiminnan tuotot
Tuotot sijoituksista omistusyhteysyrityksiin

Osinkotuotot 601 75 -1 343 -180
Tuotot kiinteistösijoituksista

Korkotuotot
Saman konsernin yritykset 26 212 24 456
Muut 222 431 5 423 177

Muut tuotot
Muut 160 601 87 717 250 469 95 598

187 635 112 679 254 548 95 595
Tuotot muista sijoituksista

Osinkotuotot 190 795 95 083 187 712 95 084
Korkotuotot 157 817 212 554 160 723 212 812
Muut tuotot 297 956 42 453 297 089 42 453

646 568 350 091 645 524 350 349
Yhteensä 834 203 462 770 900 072 445 944

Arvonalentumisten palautukset 99 865 87 463 99 865 87 921
Myyntivoitot 1 090 819 762 404 1 090 821 762 404
Yhteensä 2 024 887 1 312 637 2 090 757 1 296 269

Sijoitustoiminnan kulut
Kulut kiinteistösijoituksista -98 606 -81 368 -71 368 -46 042
Kulut muista sijoituksista -540 743 -39 424 -572 659 -50 915
Korkokulut ja muut vieraan pääoman kulut -19 114 0

Saman konsernin yritykset
Muut 0 -464 -19 115 -464

 -658 464 -121 256 -663 141 -97 421
Arvonalentumiset ja poistot

Arvonalentumiset -219 024 -103 770 -221 036 -104 493
Rakennusten suunnitelmapoistot -2 432 -878 -30 760 -17 433

-221 456 -104 648 -251 796 -121 927
Myyntitappiot -122 749 -635 838 -122 749 -635 838
Yhteensä -1 002 669 -861 742 -1 037 687 -855 185

Sijoitustoiminnan nettotuotto ennen arvonkorotuksia ja niiden oikaisua 1 022 217 450 895 1 053 071 441 084

Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa 1 022 217 450 895 1 053 071 441 084
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Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni
1 000 euroa 2014 2013 2014 2013

TULOSLASKELMAN ERÄ LIIKEKULUT
Vakuutusten hankintamenot

Ensivakuutuksen palkkiot 7 714 707 7 714 707
Muut vakuutusten hankintamenot 11 408 12 248 11 408 12 248

19 122 12 955 19 122 12 955
Vakuutusten hoitokulut 35 416 16 858 35 416 16 858
Hallintokulut

Lakisääteiset maksut
ETK:n kustannusosuus 7 940 3 851 7 940 3 851
Oikeushallintomaksu 757 401 757 401
FIVA:n valvontamaksu 373 187 373 187

9 069 4 439 9 069 4 439
Muut hallintokulut 14 905 9 168 14 905 9 169

Yhteensä 78 512 43 419 78 512 43 420

KOKONAISLIIKEKULUT TOIMINNOITTAIN
Maksetut korvaukset

Korvaustoiminnon hoitokulut 22 756 11 315 22 756 11 315
Työkyvyn ylläpitotoiminnon hoitokulut 4 632 2 098 4 632 2 098

27 388 13 413 27 388 13 413
Liikekulut 78 512 43 419 78 512 43 420
Sijoitustoiminnan kulut

Kulut kiinteistösijoituksista 5 490 2 052 5 546 3 590
Kulut muista sijoituksista 16 914 9 314 16 914 9 314

22 404 11 366 22 460 12 904
Muut kulut 17 328 17 328
Yhteensä 128 321 68 525 128 377 70 065
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Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni
1 000 euroa 2014 2013 2014 2013

HENKILÖSTÖÄ JA TOIMIELINTEN JÄSENIÄ KOSKEVAT LIITETIEDOT

Henkilöstökulut
Palkat ja palkkiot 30 912 12 021 30 969 12 021
Eläkekulut 5 632 2 679 5 632 2 679
Muut henkilösivukulut 1 748 623 1 748 623
Yhteensä 38 293 15 324 38 349 15 324

Johdon palkat ja palkkiot
Toimitusjohtaja ja varatoimitusjohtaja 1 182 685 1 182 685
Hallituksen jäsenet ja varajäsenet 547 167 581 167
Hallintoneuvosto 103 45 103 45
Yhteensä 1 832 897 1 866 897

Toimitusjohtaja Lasse Heiniön maksuperusteiset palkat ja palkkiot olivat 454 654,62 euroa.
Toimitusjohtajalla on ollut oikeus siirtyä eläkkeelle 60-vuotiaana TEL:n mukaisen lisäeläkejärjestelyn tai vastaavan muun järjestelmän perusteella.

Hallintoneuvoston ja hallituksen jäsenille ei ole annettu eläkesitoumuksia, rahalainoja eikä vakuuksia.

Henkilöstön keskimääräinen lukumäärä tilikauden aikana
Konttorihenkilöstö 413 183 413 183
Myyntihenkilöstö 26 - 26 -
Kiinteistöhenkilöstö 8 - 8 -

Tilintarkastajille maksetut palkkiot
Ernst & Young Oy:lle maksetut palkkiot

Tilintarkastus 186 250
Veroneuvonta 54 55
Muut palvelut 122 131

PricewaterhouseCoopers Oy:lle maksetut palkkiot
Tilintarkastus 29 80 29 80
Veroneuvonta 20 45 20 45
Muut palvelut 19 19
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Jäljellä oleva Jäljellä oleva
hankintameno Kirjanpitoarvo Käypä arvo hankintameno Kirjanpitoarvo Käypä arvo

1 000 euroa 2014 2014 2014 2013 2013 2013

SIJOITUSTEN KÄYPÄ ARVO JA ARVOSTUSERO, EMOYHTIÖ

Kiinteistösijoitukset
Kiinteistöt 56 494 56 494 73 203 6 032 6 032 6 900
Kiinteistöosakkeet saman konsernin yrityksissä 519 611 533 343 938 023 263 837 264 677 455 879
Muut kiinteistöosakkeet 164 539 167 398 349 030 102 369 102 369 120 736
Lainasaamiset saman konsernin yrityksiltä 825 150 825 150 825 150 391 314 391 314 391 314

Sijoitukset saman konsernin yrityksissä
Osakkeet ja osuudet 17 17 17 17 17 17

Sijoitukset omistusyhteysyrityksissä
Osakkeet ja osuudet 11 571 11 571 22 379 4 065 4 065 4 065

Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 8 600 917 8 600 917 10 469 631 4 301 612 4 301 612 5 342 913
Rahoitusmarkkinavälineet 5 461 176 5 461 176 5 712 935 3 414 016 3 414 016 3 455 961
Kiinnelainasaamiset 130 709 130 709 130 709 124 727 124 727 124 727
Muut lainasaamiset 416 281 416 281 416 281 295 086 295 086 295 086

16 186 466 16 203 056 18 937 359 8 903 075 8 903 915 10 197 598

Rahoitusmarkkinavälineiden jäljellä 
oleva hankintameno sisältää:

korkotuotoiksi (+) tai niiden vähennykseksi (-) 
jaksotettua nimellisarvon ja hankintamenon erotusta -37 506 -25 735

Kirjanpitoarvo sisältää
Tuloutettuja arvonkorotuksia 16 591 840

Arvostusero (käyvän arvon ja kirjanpitoarvon erotus) 2 734 303 1 293 683

Ei-suojaavien johdannaisten arvostusero 56 509 28 330

TASEEN LIITETIEDOT
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Jäljellä oleva Jäljellä oleva
hankintameno Kirjanpitoarvo Käypä arvo hankintameno Kirjanpitoarvo Käypä arvo

1 000 euroa 2014 2014 2014 2013 2013 2013

SIJOITUSTEN KÄYPÄ ARVO JA ARVOSTUSERO, KONSERNI

Kiinteistösijoitukset
Kiinteistöt 1 338 966 1 352 698 1 734 499 713 901 718 926 945 234
Kiinteistöosakkeet omistusyhteysyrityksissä 207 207 112 1 442 1 442 1 353
Muut kiinteistöosakkeet 188 193 191 053 372 684 101 010 101 010 117 074
Saamiset kiinteistöyhtiöiltä 70 805 70 805 70 805

Sijoitukset omistusyhteysyrityksissä
Osakkeet ja osuudet 20 883 20 883 22 379 4 183 4 183 4 183

Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 8 606 439 8 606 439 10 475 152 4 306 219 4 306 219 5 347 520
Rahoitusmarkkinavälineet 5 461 176 5 461 176 5 712 935 3 414 016 3 414 016 3 455 961
Kiinnelainasaamiset 130 709 130 709 130 709 79 727 79 727 79 727
Muut lainasaamiset 416 281 416 281 416 281 295 086 295 086 295 086
Muut sijoitukset 2 109 2 109 2 109

16 235 768 16 252 359 18 937 666 8 915 584 8 920 608 10 246 137

Rahoitusmarkkinavälineiden jäljellä 
oleva hankintameno sisältää:

korkotuotoiksi (+) tai niiden vähennykseksi (-) 
jaksotettua nimellisarvon ja hankintamenon erotusta -37 506

Kirjanpitoarvo sisältää
Tuloutettuja arvonkorotuksia 16 591 5 025

Arvostusero (käyvän arvon ja kirjanpitoarvon erotus) 2 685 307 1 325 528

Ei-suojaavien johdannaisten arvostusero 56 509 28 330
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1 000 euroa Emoyhtiö 2014 Emoyhtiö 2013 Konserni 2014 Konserni 2013

JOHDANNAISET

Ei-suojaavat johdannaiset
Muut saamiset

Johdannaiset, kirjanpitoarvo 87 749 0 87 749

Muut velat
Johdannaiset, kirjanpitoarvo 64 073 0 64 073
Johdannaiset, arvonmuutokset 34 133 0 34 133

Muut siirtosaamiset ja -velat
Johdannaiset -97 868 -3 621 -97 868 -3 621

Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni
Kiinteistöt ja Lainasaamiset saman Kiinteistöt ja Lainasaamiset 

kiinteistöosakkeet konsernin yrityksiltä kiinteistöosakkeet kiinteistöyhtiöiltä
1 000 euroa 2014 2014 2014 2014

KIINTEISTÖSIJOITUKSET

Kiinteistösijoitusten muutokset
Hankintameno 1.1. 431 802 391 314 1 060 183

Sulautumisen osuus 381 339 436 819 967 393 63 876
Lisäykset 115 285 98 111 314 243 11 409
Vähennykset -34 524 -101 094 -302 800 -4 480
Siirrot erien välillä 6 369 22 759

Hankintameno 31.12. 900 270 825 150 2 061 778 70 805

Kertyneet poistot 1.1. 0 -163 363
Sulautumisen osuus -12 545 -169 085
Vähennysten ja siirtojen kertyneet poistot -4 059 -11 960
Tilikauden poistot -2 432 -34 079

Kertyneet poistot 31.12. -19 035 -378 487

Arvonalentumiset 1.1. -61 874 -82 776
Sulautumisen osuus -60 399 -63 958
Tilikauden arvonalentumiset -19 858 -19 844
Arvonalentumisten palautukset 1 541 1 541

Arvonalentumiset 31.12. -140 590 -165 038

Arvonkorotukset 1.1. 840 101
Sulautumisen osuus 15 751 25 602

Arvonkorotukset 31.12. 16 591 25 703
Kirjanpitoarvo 31.12. 757 235 825 150 1 543 957 70 805
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1 000 euroa Emoyhtiö 2014 Konserni 2014

OMASSA KÄYTÖSSÄ OLEVAT KIINTEISTÖT JA KIINTEISTÖOSAKKEET

Jäljellä oleva hankintameno 15 090 15 090
Kirjanpitoarvo 15 090 15 090
Käypä arvo 15 135 15 135

1 000 euroa Emoyhtiö 2014 Konserni 2014

OSAKKEET JA OSUUDET SAMAN KONSERNIN YRITYKSISSÄ

Osakkeet ja osuudet
Hankintameno 1.1. 17
Hankintameno 31.12. 17

OSAKKEET JA OSUUDET OMISTUSYHTEYSYRITYKSISSÄ

Osakkeet ja osuudet
Hankintameno 1.1. 4 065 4 183

Sulautumisen osuus 2 728 11 221
Lisäykset 6 850 7 743
Vähennykset -2 072 -2 264

Hankintameno 31.12. 11 571 20 883
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1 000 euroa Tilikauden
Oma pääoma voitto/tappio

Nimi Kotipaikka Omistusosuus 31.12.2014 31.12.2014

OSAKKEET JA OSUUDET SAMAN KONSERNIN YRITYKSISSÄ, EMOYHTIÖ

Elkes Oy Espoo 100 % 8 -1
Tapra Espoo 100 % 8 -1

OSAKKEET JA OSUUDET OMISTUSYHTEYSYRITYKSISSÄ, EMOYHTIÖ

Exilion Capital Oy Helsinki 49 % 160 12
Suomen Metsäsijoitus Oy Espoo 25 % 8 667 611
Vakuutusneuvonta Aura Espoo 33 % 11
Vakuutusneuvonta Pohja Espoo 33 % 11
Vakuutusosakeyhtiö Garantia Espoo 23 % 29 806 4 218
Tyvene Oy Helsinki 40 % 7 2
Avara Oy Helsinki 49 % 553 251
Amplus Holding Oy Helsinki 49 % 42 478 3 568

OSAKKEET JA OSUUDET OMISTUSYHTEYSYRITYKSISSÄ, KONSERNI

Exilion Capital Oy Helsinki 49 % 160 12
Suomen Metsäsijoitus Oy Espoo 25 % 8 667 611
Vakuutusneuvonta Aura Espoo 33 % 11
Vakuutusneuvonta Pohja Espoo 33 % 11
Vakuutusosakeyhtiö Garantia Espoo 23 % 29 806 4 218
Tyvene Oy Helsinki 40 % 7 2
Avara Oy Helsinki 49 % 553 251
Amplus Holding Oy Helsinki 49 % 42 478 3 568
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Osuus kaikista Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa osakkeista % 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

MUUT SIJOITUKSET, EMOYHTIÖ

Kotimaiset ei-noteeratut osakkeet ja osuudet
3Step IT Group Oy 17,31 7 278 16 173 Suomi
Aina Group Oyj A 14,89 4 260 4 260 Suomi
Aina Group Oyj K 14,89 152 152 Suomi
Anvia Oyj 0,00 1 2 Suomi
Arek Oy 12,13 1 700 1 700 Suomi
Certeum Oy 3,43 6 850 6 850 Suomi
Fingrid Oyj 4,51 5 046 31 875 Suomi
Futurice Oy 19,02 4 838 4 838 Suomi
Keskinäinen Vakuutusyhtiö Turva 6,63 702 702 Suomi
Keski-Pohjanmaan Kirjapaino A 3,31 306 359 Suomi
Keski-Pohjanmaan Kirjapaino K 3,31 9 11 Suomi
Kestopalkki LPJ Oy 2,21 6 6 Suomi
Kustannus Oy Demari 4,73 25 113 Suomi
Lalli Oy 4,48 24 24 Suomi
Lapuan Yrittäjähotelli Oy 0,32 2 2 Suomi
Liguirix Topco Holding Oy 19,95 1 391 2 524 Suomi
Meri-Teijo Golf Oy 0,09 2 2 Suomi
Midinvest Oy 8,61 466 818 Suomi
Mitron Group Oy 16,13 1 500 1 825 Suomi
Oy G.W.Sohlberg Ab 0,21 25 25 Suomi
Oy NordGolf Ab 0,12 13 13 Suomi
Oy Pickala Golf Ab 0,07 27 27 Suomi
Oy Sea-Golf Ab 0,10 2 2 Suomi
Oy Wedeco Ab 8,89 956 1 473 Suomi
Rederiaktiebolaget Eckero 0,64 248 513 Suomi
Sato Oyj 12,89 42 680 91 005 Suomi
Seligson & Co Oyj 11,81 1 017 1 959 Suomi
S-Pankki Oyj 1,50 5 832 5 832 Suomi
Startex Oy 4,50 34 34 Suomi
Suomi Power Networks SHL 8,17 % 7,50 76 227 76 227 Alankomaat
Suomi Power Networks TopCo B.V. 7,50 12 878 12 878 Alankomaat
TA-Yhtymä Oy B 14,53 566 566 Suomi
Teknikum-Yhtiöt Oy 19,60 2 470 2 470 Suomi
ThermiSol Oy 10,00 20 20 Suomi
Tieto-Tapiola Oy 9,49 110 110 Suomi
Vierumäki Golf Oy 0,31 12 12 Suomi
Kotimaiset ei-noteeratut osakkeet ja osuudet yhteensä 177 673 265 401
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Osuus kaikista Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa osakkeista % 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Kotimaiset noteeratut osakkeet ja osuudet
Alma Media Oyj 2,45 5 095 5 095 Suomi
Amer-Sports Oyj 2,58 26 691 49 144 Suomi
Aspo Oyj 0,19 341 341 Suomi
Atria Yhtymä Oyj 0,66 836 836 Suomi
Caverion Corp 1,07 3 852 8 941 Suomi
Componenta Oyj 5,04 3 504 3 504 Suomi
Elektrobit Corp 0,38 901 1 680 Suomi
Elisa Oyj 0,29 7 491 11 147 Suomi
Fortum Oyj 0,52 69 243 83 036 Suomi
F-Secure Oyj 4,89 15 369 17 483 Suomi
HKScan Oyj A 2,30 3 737 3 737 Suomi
Ilkka-Yhtymä Oyj 1,96 802 802 Suomi
Ilkka-Yhtymä Oyj 1 2,16 279 279 Suomi
Kesko Oyj B 1,75 25 653 36 004 Suomi
Kone Oyj B 0,68 55 056 114 973 Suomi
Lassila & Tikanoja Oyj 1,58 4 377 9 297 Suomi
Lemminkäinen Oyj 0,25 563 563 Suomi
Metso Oyj 0,91 33 934 33 934 Suomi
Metsä Board B 0,17 1 802 2 184 Suomi
Neste Oil Oyj 0,58 19 237 29 751 Suomi
Nokia Oyj 0,51 103 047 125 296 Suomi
Nokian Renkaat Oyj 1,09 28 446 29 421 Suomi
Orion Oyj 0,72 4 073 7 329 Suomi
Orion Oyj B 0,50 9 558 10 308 Suomi
Outotec Oyj 1,59 12 776 12 776 Suomi
Pöyry Oyj 3,87 6 145 6 145 Suomi
Raisio Plc 0,96 2 799 5 292 Suomi
Rapala VMC Oyj 0,40 730 730 Suomi
Restamax Oyj 1,66 950 950 Suomi
Sampo Oyj A 0,49 72 776 105 979 Suomi
Siili Solutions Oyj 1,49 196 383 Suomi
Solteq Oyj 13,34 2 200 2 660 Suomi
Soprano Oyj 9,83 960 1 132 Suomi
Suominen Oyj 5,70 11 338 11 440 Suomi
Tieto Oyj 0,28 2 897 4 399 Suomi
Tulikivi Oyj 9,03 886 886 Suomi
UPM-Kymmene Oyj 1,24 72 731 90 028 Suomi
Vaahto Group Oyj 0,47 6 6 Suomi
Wulff-Yhtiöt Oyj 5,30 345 345 Suomi
Wärtsilä Oyj B 1,09 57 986 79 376 Suomi
YIT Oyj 2,62 14 242 14 242 Suomi
Kotimaiset noteeratut osakkeet ja osuudet yhteensä 683 849 921 852
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Osuus kaikista Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa osakkeista % 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Ulkomaiset noteeratut osakkeet
Adidas AG 0,11 13 829 13 829 Saksa
Amadeus IT Holding SA 0,20 25 087 29 115 Espanja
Antofagasta Plc 0,40 37 726 37 726 Iso-Britannia
Atlas Copco AB 0,17 26 163 33 598 Ruotsi
Axa Sa 0,05 20 862 21 126 Ranska
BASF SE 0,03 14 848 20 964 Saksa
BNP Paribas 0,04 26 269 27 093 Ranska
CaixaBank 0,04 10 903 10 903 Espanja
Daimler Ag 0,04 30 155 32 968 Saksa
Deutsche Bank Ag-Registered 0,04 12 493 12 493 Saksa
Deutsche Lufthansa AG 0,23 14 452 14 452 Saksa
E.ON Ag 0,11 30 270 31 555 Saksa
Evonik Industries AG 0,09 10 850 10 850 Saksa
FibroGen Inc 0,17 576 2 166 Amerikan yhdysvallat
Gemalto NV 0,57 33 965 33 965 Alankomaat
Getinge Ab B 0,22 6 431 9 464 Ruotsi
Golar LNG Ltd 0,77 21 628 21 628 Bermuda
Heineken Nv 0,03 9 432 9 432 Alankomaat
Hennes & Mauritz Ab B 0,07 21 173 35 704 Ruotsi
Indivior Plc 0,04 440 575 Iso-Britannia
ING Groep Nv -CVA 0,06 27 075 27 075 Alankomaat
Intesa Sanpaolo SpA 0,03 10 314 10 899 Italia
Lloyds Tsb Group Plc 0,04 19 685 31 150 Iso-Britannia
Loreal Sa 0,04 16 490 33 432 Ranska
Nestle Sa 0,02 25 553 37 616 Sveitsi
Nordea Bank Ab 0,18 57 160 68 890 Ruotsi
Novartis Ag 0,01 23 987 24 193 Sveitsi
Novo-Nordisk A/S B 0,03 15 524 27 969 Tanska
Novozymes A/S B 0,29 11 878 26 520 Tanska
Nuance Communications Inc 0,62 23 507 23 507 Amerikan yhdysvallat
Partners Group Ag 0,49 12 717 31 300 Sveitsi
Pershing Square Holdings Ltd. 1,39 48 191 65 831 Caymansaaret
Petroleum Geo-Services Asa 1,71 17 419 17 419 Norja
Reckitt Benckiser Group Plc 0,04 19 046 20 067 Iso-Britannia
Roche Holding Ag 0,02 16 688 29 181 Sveitsi
Shire Ltd 0,03 9 816 11 639 Irlanti
Siemens Ag 0,03 21 750 21 750 Saksa
Sika Ag -Bearer 0,23 7 445 12 209 Sveitsi
Standard Chartered Plc 0,05 16 073 16 073 Iso-Britannia
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Osuus kaikista Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa osakkeista % 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Statoil Asa 0,01 6 094 6 094 Norja
Storebrand Asa 1,56 22 606 22 606 Norja
Svenska Handelsbanken A 0,11 12 374 27 320 Ruotsi
Symrise AG 0,35 10 110 22 559 Saksa
Syngenta AG 0,05 14 145 15 968 Sveitsi
Telefonica Sa 0,06 30 105 30 873 Espanja
Thermo Fisher Scientific 0,05 6 432 19 091 Amerikan yhdysvallat
Unilever Nv -CVA 0,05 25 951 26 112 Alankomaat
Vinci SA 0,08 20 913 21 572 Ranska
Vodafone Group Plc 0,03 20 153 20 153 Iso-Britannia
Ulkomaiset noteeratut osakkeet yhteensä 936 751 1 158 674

Osuus kaikista Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa osakkeista % 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Osakerahastot
Aberdeen Gl-Asia Pac Eq-A2 0,01 53 623 63 485 Luxemburg
Aberdeen Gl-Asia Sm Co Fd-A2 0,02 20 400 32 020 Luxemburg
Allianz Eurp Eqy Grwth-W 0,00 40 604 67 485 Luxemburg
CapMan Public Market Fund FCP-SIF CA1 11,54 97 6 156 Luxemburg
Conventum-Lyrical Fund-I 0,06 41 188 68 749 Luxemburg
DB X-Trackers S&P 500 Equal Weight Ucits Etf (DR) 11,77 35 129 39 016 Irlanti
DB X-Trackers Stoxx Europe 600 33,71 360 626 360 626 Luxemburg
EQ Emerging Dividend-1K 0,15 56 698 62 666 Suomi
Evli Eurooppa B 0,17 60 999 73 213 Suomi
Fast Emerging Markets-IA$ 0,04 51 172 60 141 Luxemburg
Fast-Europe Fund-I Acceur 0,02 41 721 62 484 Luxemburg
FIM Kehittyvät Markkinat Pienemmät Yhtiöt 3,61 11 403 12 077 Suomi
Fllrtn-Asia S Cap Eq-I USD A 2,00 58 197 58 197 Luxemburg
Fondita Nordic Micro Cap B 0,15 34 566 78 204 Suomi
Fourton Odysseus 0,10 36 329 57 425 Suomi
Fourton Stamina 0,09 35 712 60 812 Suomi
GAM Star China Equity USD Acc 0,14 50 155 59 226 Irlanti
GMO Global Real Return U-A 0,06 50 000 50 746 Irlanti
Heptagon Yacktman US Eqty-I 0,03 39 985 68 732 Irlanti
Ishares Core Msci Emerging Markets Etf 2,00 71 038 72 244 Amerikan yhdysvallat
Ishares Core S&P 500 Etf 0,31 155 160 178 909 Amerikan yhdysvallat
Ishares Msci JPN Month EU HD 0,81 30 223 30 223 Irlanti
Ishares Stoxx Europe 600 DE 5,85 120 296 120 731 Saksa
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Osuus kaikista Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa osakkeista % 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Kempen Orange Glb High DVD-I 0,01 54 424 79 454 Luxemburg
LähiTapiola Hyvinvointi A 0,63 20 058 25 734 Suomi
LähiTapiola USA A 1,04 17 300 28 210 Suomi
Montanaro European Sm Co-A 1,09 45 000 56 723 Irlanti
Nomura Japan Strategic Value 18,69 54 717 56 652 Irlanti
Nordea 1 - Emerging Stars Equity 17,24 60 000 60 630 Luxemburg
Nordea Pro Stable Return-Gro 5,27 50 000 59 817 Suomi
Sands Cap-US Sel Grw-A$ Acc 61,45 45 842 72 189 Irlanti
Skagen Kon-Tiki 0,01 50 475 55 202 Norja
Somerset Em DVD GR A-Eur-Acc 5,11 50 845 57 334 Iso-Britannia
Spdr S&P 500 Index Trust Series 1 0,13 232 348 334 356 Amerikan yhdysvallat
SSGA Enhanced Emerg Markets Equity Fund I EUR 0,42 68 112 72 044 Luxemburg
T. Rowe Price-US Lg Cp GRW-I 0,16 41 356 69 194 Luxemburg
T. Rowe Price-US Lg Cp VAL-I 0,50 42 090 65 631 Luxemburg
T. Rowe Price-US Sml Co Eq-I 0,21 41 311 69 897 Luxemburg
Trigon New Europe Value Fund 1,37 13 553 14 785 Viro
UB Asia REIT Plus-Acc 0,00 10 000 14 912 Suomi
Vanguard S&P 500 Etf 0,30 68 861 71 381 Amerikan yhdysvallat
Vanguard-Emr mk St In-Eurins 0,02 196 988 212 342 Irlanti
Winton Global Equity Fund Class Z 0,06 40 098 65 118 Irlanti
Osakerahastot yhteensä 2 658 700 3 285 169

Osuus kaikista Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa osakkeista % 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Korkorahastot
Aberdeen GL-SL Emmk Bd-A2 0,02 14 960 15 920 Luxemburg
Aktia Emerging Market Local Currency Bond+D 4,66 30 193 37 930 Suomi
Alcentra European Loan Fund Class II-A-01/2013 0,00 22 195 23 774 Luxemburg
Alcentra European Loan Fund Class II-A-02/2014 0,00 30 000 30 907 Luxemburg
Ashmore Em Local Bond 0,02 32 635 32 635 Luxemburg
Ashmore Em Mkts Liq Inv PT DC12 0,15 40 737 42 426 Guernsey
Aviva Inv-Glb HY Bnd-Iheur 0,01 16 057 19 799 Luxemburg
Bab-Guf-Gb Sen Sec Bd-Deur-Acc 0,11 20 000 21 476 Irlanti
Babson Cap Europn Ln-B EUR-A 0,01 40 289 42 914 Irlanti
Babson Global Loan Fund Tranche A 0,01 21 686 29 989 Irlanti
Babson Global Loan Fund Tranche B 0,00 15 451 17 273 Irlanti
BGF-Emerging Mkt Bd-USDX 0,08 10 885 12 518 Luxemburg
BGF-Global High Yield Bd-=D2 0,11 30 479 41 872 Luxemburg
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Osuus kaikista Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa osakkeista % 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Blackrock Gl-Emk Cor Bd-X2US 2,75 22 531 26 006 Luxemburg
BlueBay Emerging Market Select Bond Fund 0,01 22 983 35 139 Luxemburg
BlueBay Global Unconstrained High Yield Fund 0,04 37 393 41 089 Luxemburg
Bluebay In Gr Abs Ret Bd-Ieur 0,01 50 288 51 713 Luxemburg
Bluebay-Gl Div Corp Bd-B2EUR 0,15 75 889 108 375 Luxemburg
Bluebay-Inv Grade Bd Fd-Ieur 0,00 62 827 71 987 Luxemburg
Capital International Emerging Market Debt A7 0,84 62 394 63 375 Luxemburg
Evli European High Yield B 0,01 19 850 26 363 Suomi
Fidelity Fnds-EUR HI Yl-A Ac 0,03 19 721 22 515 Luxemburg
HSBC Gif-Glb Emer Mkt Bd-X 18,09 66 287 77 265 Luxemburg
HSBC Gif-Glb Emmk Lcl Dd-X 20,72 13 521 13 866 Luxemburg
JB Local Emerging Bnd Fd-C-A 0,00 20 000 21 009 Luxemburg
JB Local Emerging Bond Fnd-C 0,00 27 617 28 575 Luxemburg
Muzinich-Bondyield ESG Fn-A 0,27 31 965 39 623 Irlanti
Nomura-US High Yld Bd-Ieurh 20,64 25 000 27 438 Irlanti
Nordea 1 Eur Hgh Yld-X-EUR 52,51 28 330 38 575 Luxemburg
Nordea 1-US High Yld Bd-Hxeur 12,45 27 835 34 404 Luxemburg
PGIS-Diversified Income-Ieurha 0,29 56 639 56 886 Irlanti
Pictet-Emerg Local Ccy-Zeur 0,00 21 929 23 183 Luxemburg
Pimco Emerging Markets Corporate Bond Fund 0,10 11 412 13 651 Irlanti
Pimco-Emer Local Bd-Eurins Uhg 0,05 26 009 26 638 Irlanti
Schroder Intl Euro Corp-Iac 0,05 55 542 59 809 Luxemburg
Schroder Isf Em Dbt A R-Iaceur 0,05 80 000 81 052 Luxemburg
Specialist-M&G European L-Ceur 0,01 21 008 21 008 Irlanti
Stone Harbor-Em Mkt Debt-Ieura 0,01 44 847 46 741 Irlanti
T. Rowe Price-Glb Hyld Bnd-I 0,12 33 859 39 576 Luxemburg
Wellington USD Core Hi Yd-Sh 0,58 20 724 24 460 Irlanti
Korkorahastot yhteensä 1 311 964 1 489 758
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Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Pääomarahastot
Advent International GPE VII 11 736 14 722 Amerikan yhdysvallat
Altor Fund II (No. 1) Limited Partnership 3 096 3 344 Jersey
Altor Fund III (No. 2) Limited Partnership 11 000 14 028 Jersey
Amanda III Eastern Private Equity Ky 6 934 8 107 Suomi
American Securities Partners VI, L.P. 20 236 30 715 Amerikan yhdysvallat
Apax Europe VII - B, L.P. 23 264 25 484 Iso-Britannia
Apax VIII - A L.P. 12 611 13 262 Guernsey
Armada Mezzanine Fund III Ky 1 100 2 052 Suomi
Auda Capital IV (Cayman) LP (USD) 1 482 3 302 Caymansaaret
Auda Capital IV Co-Investment Fund LP (USD) 1 297 1 751 Caymansaaret
AXA LBO Fund IV Supplementary FCPR 2 594 4 638 Ranska
AXA LBO Fund V Core 15 954 15 954 Ranska
AXA Secondary Fund III-1 L.P. 75 888 Jersey
AXA Secondary Fund IV L.P. 2 415 9 945 Jersey
AXA Secondary Fund V L.P. 21 271 39 016 Iso-Britannia
Berkshire Fund VIII-A L.P. 11 347 11 978 Amerikan yhdysvallat
Bowmark Capital Partners IV, L.P. 8 365 9 781 Iso-Britannia
Bowmark Capital Partners V, L.P. 2 849 2 849 Iso-Britannia
Bridgepoint Europe III, L.P. 4 481 4 481 Iso-Britannia
Bridgepoint Europe IV F L.P. 9 779 11 367 Iso-Britannia
Capvis Equity III L.P. 9 821 9 821 Jersey
Capvis Equity IV L.P. 5 893 5 893 Jersey
Capvis III Co-Investors Arena L.P. 10 000 10 000 Jersey
Charterhouse Capital Partners VIII LP No. 1.2 3 058 3 058 Iso-Britannia
Conor Technology Fund I Ky 906 906 Suomi
Crown Opportunities Fund Ky 15 513 26 106 Suomi
Danske Private Equity Partners V (USD - A) K/S 2 104 2 104 Tanska
Dover Street VIII L.P. 17 144 24 319 Amerikan yhdysvallat
European Fund Investments II Limited Partnership 510 547 Iso-Britannia
Finnmezzanine Rahasto III A Ky 348 980 Suomi
FSN Capital IV L.P. 5 718 5 718 Jersey
Gresham 4A 2 565 2 565 Iso-Britannia
Hermes GPE Global Secondary Feeder I LP 12 342 16 684 Iso-Britannia
Hermes GPE Global Secondary Feeder II LP 15 385 17 541 Iso-Britannia
HgCapital 7E L.P. 8 154 8 154 Iso-Britannia
Indigo Capital V L.P. 5 550 5 550 Iso-Britannia
Industri Kapital 2000 Limited Partnership XI 650 650 Iso-Britannia
Industri Kapital 2004 Limited Partnership I 829 829 Iso-Britannia
Industri Kapital 2007 Limited Partnership 25 725 30 902 Iso-Britannia
Industrie & Finance Investissements 2 FCPR 6 849 6 849 Ranska
Intera Fund I Ky 1 408 3 841 Suomi
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Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Intera Fund II Ky 10 642 10 885 Suomi
Inveni Secondaries Fund II Ky 846 846 Suomi
Kasvurahastojen Rahasto Ky 4 384 4 505 Suomi
Levine Leichtman Capital Partners V, L.P. 7 463 8 082 Amerikan yhdysvallat
Lindsay Goldberg III L.P. 34 150 41 411 Amerikan yhdysvallat
LT Fund Investments 12 375 12 375 Luxemburg
Macquarie European Infrastructure Fund II 4 423 5 371 Iso-Britannia
MB Equity Fund IV Ky 6 332 9 207 Suomi
Nexit Infocom II L.P. 7 762 7 762 Guernsey
Nordic Capital VII Alpha, L.P. 22 884 29 990 Jersey
Nordic Mezzanine Fund II Limited Partnership 1 500 1 659 Suomi
Nordic Mezzanine Fund III Limited Partnership 12 597 14 060 Suomi
Palvelurahasto I Ky 541 541 Suomi
Partners Group Direct Mezzanine 2011 S.C.A. SICAR 13 112 14 370 Luxemburg
Partners Group Secondary 2004 L.P. 770 770 Amerikan yhdysvallat
Partners Group Secondary 2011 (EUR) L.P. Inc 13 704 19 004 Luxemburg
Partners Group U.S. Venture 2004, L.P. 4 893 5 308 Amerikan yhdysvallat
Platinum Equity Capital Partners III, L.P 6 812 11 303 Amerikan yhdysvallat
Portobello Capital II L.P. 863 4 751 Guernsey
Power Fund II Ky 1 800 1 800 Suomi
Profita Fund III Ky 965 965 Suomi
Sentica Buyout IV 1 611 1 611 Suomi
Sentica Kasvurahasto II Ky 821 821 Suomi
Teknoventure rahasto III Ky 982 982 Suomi
The Fourth Cinven Fund (No. 4) Limited Partnership 9 931 9 931 Iso-Britannia
Top Tier Venture Capital III, L.P. 5 729 6 529 Amerikan yhdysvallat
Top Tier Venture Capital IV, L.P. 6 146 9 418 Amerikan yhdysvallat
TPG Partners VI, LP 27 687 37 679 Amerikan yhdysvallat
TuuliTapiola Ky 9 960 9 960 Suomi
Vista Equity Partners Fund IV, L.P 24 808 34 056 Amerikan yhdysvallat
Vista Equity Partners Fund V-A 16 470 16 478 Caymansaaret
Pääomarahastot yhteensä 595 318 751 898

Muut pääomarahastot 10 457 14 774
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Kiinteistösijoitusrahastot
Aberdeen European Shopping Property Fund SICAV 10 752 10 752 Luxemburg
Aberdeen Property Funds SICAV Pan-Nordic 10 369 10 369 Luxemburg
BlackRock Europe Property Fund III 11 716 11 716 Iso-Britannia
Capman Hotels RE Ky 18 762 19 000 Suomi
CBRE Dutch Office Fund II BV 10 187 10 187 Alankomaat
CBRE European Industrial Fund CV 22 179 22 179 Alankomaat
CBRE Office Fund The Netherlands 1 276 1 276 Alankomaat
CBRE Property Fund Central and Eastern Europe 6 001 6 001 Alankomaat
Das Timberland Fund II 8 470 8 470 Luxemburg
DOF Development Fund CV 65 103 Luxemburg
EPI Russia I Ky 2 800 2 800 Suomi
European Added Value Fund, L.P. 4 065 4 065 Iso-Britannia
Exilion Real Estate I Ky 93 719 99 178 Suomi
Henderson Central London Office Fund II LP 7 582 14 502 Iso-Britannia
Icecapital Housing Fund I Ky 594 2 980 Suomi
ICG-Longbow UK Real Estate Debt Investments III S.a.r.l. 27 949 29 058 Luxemburg
LähiTapiola Asuntorahasto Prime Ky 24 246 24 246 Suomi
NIAM Nordic Core-Plus 9 133 9 645 Luxemburg
Nordika Fastigheter AB 7 159 12 102 Ruotsi
Nordika II Fastigheter AB 1 029 1 029 Ruotsi
PBW II Real Estate Fund S.A. 6 511 6 511 Luxemburg
Prologis European Properties Fund II FCP-FIS 6 705 6 705 Luxemburg
Real Estate Debt & Secondaries Ky 10 856 12 570 Suomi
Rockspring PanEuropean Limited Partnership 7 115 7 115 Iso-Britannia
Rockspring Peripheral Europe Limited Partnership 615 738 Iso-Britannia
Russian and Baltics Retail Properties Ky 11 160 11 160 Suomi
Scandinavian Property Fund - Unleveraged 12 598 12 598 Luxemburg
Standard Life Investments UK Shopping Centre Feeder Fund Limited Partnership 17 956 17 956 Jersey
Tapiola KR I Ky 30 254 30 254 Suomi
Tapiola KR III Ky 41 779 41 779 Suomi
Tapiola KR IV Ky 14 833 21 436 Suomi
The Archstone German Fund FCP-FIS 552 552 Luxemburg
Tishman Speyer European Core Fund FCP-SIF 7 719 7 719 Luxemburg
Tishman Speyer European European Strategic Office Fund Scots Feeder L.P. 4 468 4 468 Iso-Britannia
UK Property Income Fund 18 048 25 237 Iso-Britannia
UK Property Income Fund II 18 046 18 977 Iso-Britannia
Kiinteistösijoitusrahastot yhteensä 487 271 525 436

64 TILINPÄÄTÖS



Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

Hedge-rahastosijoitukset
Aim Insurance Strategies Fund 20 016 23 598 Irlanti
Aleutian Fund Ltd 19 962 21 032 Caymansaaret
Anchorage Capital Partners Offshore Ltd Class D 20 027 20 859 Caymansaaret
Black Diamond Relative Value D 51 852 61 267 Caymansaaret
Blue Mountain Credit Alt Fund Ltd. 75 707 92 406 Caymansaaret
Brevan Howard Fund Limited Class E EUR 67 404 69 970 Caymansaaret
Canyon Value Realization Fund Class B 43 522 54 442 Caymansaaret
Capula Global Relative Value Fund Ltd Class E 97 860 108 993 Caymansaaret
Davidson Kempner International - class C 14 741 28 999 Brittiläiset Neitsytsaaret
Deephaven Global MS - Class A1 - Series 09/96 9 12 Brittiläiset Neitsytsaaret
Drake Global Opportunities Fund 108 108 Caymansaaret
Elliot International Ltd Class B Common Shares 39 933 60 405 Caymansaaret
Eton Park Overseas Fund Ltd 2 535 2 774 Caymansaaret
Field Street Offshore Fund Class A1 80 204 92 171 Caymansaaret
GLG Investments VI Plc - GLG European Equity Alter 30 000 32 622 Irlanti
Goldentree Offshore Ltd 27 163 30 803 Caymansaaret
Graham Discretionary Enhanced Vol SP Series B CI 64 503 77 059 Brittiläiset Neitsytsaaret
GSO Special Situations 833 1 152 Caymansaaret
Highbridge Multi-Strategy, Class B 20 58 Caymansaaret
Highland Crusader Fund II Ltd, Class D 1 086 1 086 Amerikan yhdysvallat
Highland Restoration Capital Offshore L.P. 3 554 7 907 Amerikan yhdysvallat
Hudson Bay International Fund Ltd. 49 783 53 963 Irlanti
IPM Global TAA Fund Class C 60 173 67 062 Caymansaaret
Kepos Alpha Fund 41 001 56 067 Caymansaaret
King Street Capital Ltd 50 775 51 892 Brittiläiset Neitsytsaaret
KLS Diversified Fund Ltd 41 326 42 033 Caymansaaret
MAN AHL(Cayman) SPC class A1 Evolution EUR 52 490 64 390 Caymansaaret
Marathon Special Opportunity Fund Ltd 25 742 33 401 Caymansaaret
Millennium International Ltd Class EE 80 798 104 190 Caymansaaret
Moore Macro Managers Fund Ltd Class B 70 000 84 213 Amerikan yhdysvallat
OCM European Credit Opportunities Fund Ltd 123 123 Luxemburg
OxAM Quant Fund Ltd 30 000 32 673 Caymansaaret
OZ Overseas EUR Fund, Ltd 78 662 88 689 Caymansaaret
Pelagus Capital Fund - Class B Euro 19 972 20 479 Caymansaaret
Pharo Macro Fund Class B 71 798 75 843 Caymansaaret
Pine River Fund Ltd Class A 80 490 97 275 Amerikan yhdysvallat
Prologue Feeder Fund Ltd Class B 30 064 30 533 Caymansaaret
Samlyn Offshore Ltd 40 274 64 160 Caymansaaret
Shepherd Investments International Ltd 241 274 Brittiläiset Neitsytsaaret
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Shepherd Select Asset Fund Ltd. 145 181 Brittiläiset Neitsytsaaret
Silver Point Capital Offshore 31 110 35 324 Caymansaaret
TPG-Axon Partners (Offshore) Ltd. 482 590 Caymansaaret
Treesdale Fixed Income Fund Ltd 680 760 Amerikan yhdysvallat
Two Sigma Absolute Return Cayman Fund Class A1 71 201 86 581 Caymansaaret
Wexford Offshore Spectrum 3 593 4 074 Caymansaaret
Vicis Capital Fund (Int.)-Class A 1 357 1 357 Caymansaaret
Viking Global Equities III Ltd 54 464 65 412 Caymansaaret
Winton Futures Fund Class C EUR Lead Series 91 153 107 405 Brittiläiset Neitsytsaaret
Hedge-rahastosijoitukset yhteensä 1 738 934 2 056 668

Yhteensä 8 600 917 10 469 631

Kirjanpitoarvo Markkina-arvo 
1 000 euroa 31.12.2014 31.12.2014 Kotivaltio

MUUT SIJOITUKSET, TYTÄRYHTIÖT
Kotimaiset ei-noteeratut osakkeet ja osuudet
Soittokunnanpolun Pysäköinti Oy 414 414 Suomi
Herttoniemen Pysäköinti Oy 9 9 Suomi
Ruukinpuiston Pysäköinti Oy 134 134 Suomi
Nelikkokujan autopaikoitus Oy 355 355 Suomi
Rooppi Oy 1 1 Suomi
Asunto Oy Turun Laivurinkatu 1 1 1 Suomi
Pähkinähoito 1 1 Suomi
Chydenia Carpark Oy 257 257 Suomi
Jätkäsaaren jätteen putkikeräys Oy 945 945 Suomi
Vaneritorin Parkki Oy 83 83 Suomi
Stella Park 2 777 2 777 Suomi
Stella Business Park Oy 1 1 Suomi
Kiinteistö Oy Uusi Maapohja 109 109 Suomi
Kiinteistö Oy Plaza 2 Park 432 432 Suomi
Muut osakkeet 2 2 Suomi
Yhteensä 5 522 5 522

Muut sijoitukset yhteensä 8 606 439 10 475 152

Omistuksista eritelty kirjanpitoarvoltaan yli 1000 euron omistukset.
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1 000 euroa Emoyhtiö 2014 Emoyhtiö 2013 Konserni 2014 Konserni 2013

LAINASAAMISET 

Lainasaamiset vakuuden mukaan eriteltyinä
Pankkitakaus 91 606 39 113 91 606 39 113
Takausvakuutus 69 235 72 813 69 235 72 813
Vakuutuskirja 6 6
Muu vakuus 144 711 117 499 144 711 117 499
Jäljellä oleva hankintameno 305 558 229 425 305 558 229 425

Ei-vakuudelliset jäljellä oleva hankintameno yhteensä 110 723 65 660 110 723 65 660

Eläkelainasaamisten yhteismäärä
Muut kiinnelainasaamiset 620 47 620 47
Muut lainasaamiset 216 627 177 126 216 627 177 126
Jäljellä oleva hankintameno yhteensä 217 247 177 173 217 247 177 173

Lähipiirilainat
Konserniin kuuluville yhtiöille ja osakkuusyhtiöille myönnetyt lainat 835 507 391 314 835 507 391 314

Lainojen alkuperäinen laina-aika on enintään 20 vuotta.
Lainat on myönnetty joko kiinteäkorkoisina tai markkinakorkoon sidottuina.
Lainojen vakuutena on kiinteistö- tai laitoskiinnityksiä, ellei ole kyse pääomalainasta.

Muut lähipiirilainat 94 431 94 431

Lainojen alkuperäinen laina-aika on enintään 10 vuotta. Lainojen korkoperusteina on pääasiassa TyEL-lainakorko ja euribor-korko.

Emoyhtiö Emoyhtiö Emoyhtiö Konserni Konserni Konserni
Aineettomat Koneet ja Muut aineelliset Aineettomat Koneet ja Muut aineelliset

1 000 euroa oikeudet 2014 kalusto 2014 hyödykkeet 2014 oikeudet 2014 kalusto 2014 hyödykkeet 2014

AINEETTOMIEN JA AINEELLISTEN HYÖDYKKEIDEN MUUTOKSET

Hankintameno 1.1. 24 679 6 356 97 24 679 6 356 97
Sulautumisen osuus 3 105 3 449 360 3 168 3 449 360
Edellisenä vuonna loppuun poistetut -1 237 -673 -1 237 -673
Lisäykset 19 766 1 314 19 766 1 314
Vähennykset -690 -70 -690 -70
Siirrot erien välillä -6 369 418 -6 369 418

Hankintameno 31.12. 39 945 10 175 387 40 008 10 175 387

Kertyneet poistot 1.1. -10 820 -3 616 -10 820 -3 616
Sulautumisen osuus kertyneistä poistoista -1 550 -1 568 -1 550 -1 568
Edellisenä vuonna loppuun poistetut 1 237 673 1 237 673
Vähennysten ja siirtojen kertyneet poistot 4 059 327 4 059 327
Tilikauden poistot -4 972 -1 157 -4 972 -1 157

Kertyneet poistot 31.12. -12 045 -5 342 -12 045 -5 342

Kirjanpitoarvo 31.12. 27 899 4 833 387 27 962 4 833 387
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1 000 euroa Emoyhtiö 2014 Emoyhtiö 2013 Konserni 2014 Konserni 2013

OMA PÄÄOMA

Pohjarahasto 1 648 1 648 1 648 1 648
Sulautumisen osuus 5 046 5 046

Rakennusrahasto
Sulautumisen osuus 86

Arvonkorotusrahasto 101 101
Sulautumisen osuus 84

Lainanlyhennysrahasto
Sulautumisen osuus 233

Muut rahastot 57 622 56 373 57 711 56 461
Sulautumisen osuus 29 728 29 955

Oman pääoman vähennys -127 -126
Siirto edellisen vuoden voitoista 2 628 1 250 2 628 1 250
Edellisten tilikausien voitto/tappio 2 628 2 103 -9 799 -9 833

Sulautumisen osuus 1 842 -14 713
Käytetty tilikauden aikana -2 628 -2 103 -2 628 -2 103
Tilikauden voitto/tappio 2 940 2 628 17 964 2 137
Oma pääoma yhteensä 101 328 61 899 88 188 49 660

Oman pääoman jakautuminen ehdotetun voitonjaon jälkeen
Vakuutuksenottajien osuus ehdotetun voitonjaon jälkeen 101 328 61 899 88 188 49 660
Yhteensä 101 328 61 899 88 188 49 660

Voitonjakokelpoiset varat
Tilikauden voitto 2 940 2 628
Muu vapaa oma pääoma

Muut rahastot 89 852 57 622
Kertyneet voittovarat 1 842

Voitonjakokelpoiset varat yhteensä 94 634 60 251

1 000 euroa Emoyhtiö 2014 Emoyhtiö 2013

VAKUUTUSTEKNINEN VASTUUVELKA

Vakuutusmaksuvastuu
Vastaiset eläkkeet 8 211 842 4 520 496
Osittamaton lisävakuutusvastuu 756 076 494 738
Ositettu lisävakuutusvastuu 56 566 29 300
Osaketuottosidonnainen lisävakuutusvastuu 527 807 210 188

Vakuutusmaksuvastuu yhteensä 9 552 291 5 254 722

Korvausvastuu
Alkaneet eläkkeet 7 063 264 3 722 977
Tasoitusmäärä 463 047 258 523

Korvausvastuu yhteensä 7 526 311 3 981 501

Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensä 17 078 602 9 236 223
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1 000 euroa Emoyhtiö 2014 Emoyhtiö 2013 Konserni 2014 Konserni 2013

VAKUUDET JA VASTUUSITOUMUKSET

Omasta puolesta annetut vakuudet
Johdannaiskaupan vakuudeksi annetut pantit 38 020 70 38 020 70

Johdannaissopimuksista johtuvat vastuut 
Ei-suojaavat johdannaiset

Korkojohdannaiset
Optiosopimukset
Ostetut optiot

Kohde-etuus arvo 205 306 0 205 306 0
Sopimusten käypä arvo 438 0 438 0

Asetetut optiot
Kohde-etuus arvo 205 306 0 205 306 0
Sopimusten käypä arvo -293 0 -293 0

Markkina-arvo ei sisällä tilikauden siirtyvää korkoa.

Valuuttajohdannaiset
Termiini- ja futuurisopimukset

Kohde-etuus arvo 3 530 032 1 793 627 3 530 032 1 793 627
Avoimet, sopimusten käypä arvo -79 435 24 701 -79 435 24 701
Sulkevat, sopimusten käypä arvo 4 877 0 4 877 0

Avoimet optiosopimukset
Ostetut optiot

Kohde-etuus arvo 1 083 881 0 1 083 881 0
Sopimusten käypä arvo 39 757 0 39 757 0

Asetetut optiot
Kohde-etuus arvo 1 995 750 0 1 995 750 0
Sopimusten käypä arvo -24 217 0 -24 217 0

Osakejohdannaiset
Termiini- ja futuurisopimukset, avoimet

Kohde-etuus arvo 40 349 0 40 349 0
Käypä arvo -4 131 0 -4 131 0

Optiosopimukset
Ostetut optiot 

Kohde-etuus arvo 1 993 703 0 1 993 703 0
Sopimusten käypä arvo 80 289 0 80 289 0

Asetetut optiot
Kohde-etuus arvo 417 164 0 417 164 0
Sopimusten käypä arvo -34 156 0 -34 156 0

Avoimet tuotonvaihtosopimukset
Kohde-etuus arvo 138 397 90 000 138 397 90 000
Sopimusten käypä arvo -720 8 -720 8
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Muut johdannaiset
Avoimet termiini- ja futuurisopimukset

Kohde-etuus arvo -18 411 -18 411
Käypä arvo -92 -92

Vastaanotetut vakuudet
Johdannaiskaupan vakuudet 0 29 350 0 29 350

Sijoitussitoumukset
Pääomarahastot 726 220 438 165 726 324 438 165
Rahastosijoitukset 115 376 107 775 115 376 107 775
Kiinteistösijoitusrahastot 189 089 181 567 189 089 181 567

Leasing- ja vuokravastuu
Leasing-vastuu alkaneella tilikaudella 0 1 0 1

Muut vastuusitoumukset
Arvonlisäverolain 188 §:n mukainen vastuu verovelvollisuusryhmän alv-velasta 117 369 1 030 117 369 -120

Uudisrakentamisesta ja kiinteistöjen perusparannuksista  
tehtyjen alv-vähennysten palautusvastuu 3 096 404 34 280 46 809

Vuokraoikeutta vastaan annetut kiinnitykset
Kiinnitetyt panttivelkakirjat 343 0

Muut pantit
Talletukset 299 0

Muut vastuut
Takaussitoumukset samaan konserniin kuuluvan yhtiön puolesta 630 0
Osaomistussopimuksiin perustuvat lunastusvastuut 86 0
Merkintäsitoumukset 0 727 507

1 000 euroa Emoyhtiö 2014 Emoyhtiö 2013

VAKAVARAISUUSPÄÄOMA, EMOYHTIÖ

Oma pääoma ehdotetun voitonjaon vähentämisen jälkeen 101 328 61 899
Tilinpäätössiirtojen kertymä 617
Omaisuuden käypien arvojen ja taseen kirjanpitoarvojen välinen arvostusero 2 790 811 1 322 013
Osittamaton lisävakuutusvastuu 756 076 494 738
Aktivoidut vakuutusten hankintamenot ja aineettomat hyödykkeet -27 899 -14 176
Muut erät
Tasoitusmäärä 463 047 258 523

4 083 980 2 122 997

Työeläkevakuutusyhtiölain 17 §:n vähimmäispääomavaatimus 649 741 364 541
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KONSERNIRAKENNE 31.12.2014

Asunto Oy Espoon Punakaneli

Asunto Oy Espoon Viirikuja 1

Asunto Oy Helsingin Aleksis Kiven katu 11

Asunto Oy Helsingin Linnankoskenkatu 4

Asunto Oy Helsingin Puuskakuja 23

Asunto Oy Helsingin Puuskarinne 7

Asunto Oy Jyväskylän Schaumanin  
Puistotie 19

Asunto Oy Jyväskylän Suuruspääntie 8

Asunto Oy Järvenpään Kartanontie 15

Asunto Oy Kotkan Kirkkokatu 4

Asunto Oy Lahden Purserinsaari

Asunto Oy Lappeenrannan Pikisaarenranta

Asunto Oy Oulun Hallituskatu 25

Asunto Oy Rovaniemen Lapintapiola

Asunto Oy Tampereen Lapinniemen Majakka

Asunto Oy Tapiolan Caritas, Oulu

Asunto Oy Turun Itäinen Rantakatu 68

Asunto Oy Turun Purserinpuisto

Asunto Oy Vantaan Kulonpohja

Asunto Oy Vantaan Martinteeri

Kiinteistö Oy Liiketalo Lanterna

Kiinteistö Oy Dynamo

Kiinteistö Oy Espoon Jänismäki

Kiinteistö Oy Espoon Revontulentie 7

Kiinteistö Oy Espoon Swing Plus A

Kiinteistö Oy Espoon Swing Plus C

Kiinteistö Oy F-Medi II

Kiinteistö Oy FMO Tapiola

Kiinteistö Oy Hauki

Kiinteistö Oy Helsingin Erottajankulma

Kiinteistö Oy Helsinki-Vantaa Logistics 
Center 1 

Kiinteistö Oy Hertsikka

Kiinteistö Oy Jyväskylän Kolmikulma

Kiinteistö Oy Järvenkynnys

Kiinteistö Oy Kaartinkaupungin Helmi

Kiinteistö Oy Kasarmintorin Kauppakeskus

Kiinteistö Oy Kokkolan Rantakatu 2–4

Kiinteistö Oy Kokkolan Rantakatu 6

Kiinteistö Oy Kouvolan Kauppalankatu 13

Kiinteistö Oy Kouvolan Mikko

Kiinteistö Oy Kouvolan Tapiola

Kiinteistö Oy Kuopion Kauppakatu 26–30

Kiinteistö Oy Kuparitalo 1

Kiinteistö Oy Kyttälän Keskus 

Kiinteistö Oy Mäntsälän Keskustie 1

Kiinteistö Oy Oulun Cinematori 

Kiinteistö Oy Oulun Hotellitori 

Kiinteistö Oy Oulun Kirkkokatu 21

Kiinteistö Oy Oulun Mielikintie 8

Kiinteistö Oy Pendoliino

Kiinteistö Oy Plaza Alto

Kiinteistö Oy Quartetto E

Kiinteistö Oy Rauman Hakunintie 12

Kiinteistö Oy Rauman Hakunintie 26

Kiinteistö Oy Robert Huberin tie 7

Kiinteistö Oy Sanomala II

Kiinteistö Oy Stella Nova

Kiinteistö Oy Stella Solaris

Kiinteistö Oy Tapiolankynnys

Kiinteistö Oy Turun Ovakonkatu 2

Kiinteistö Oy Valimontie 27

Kiinteistö Oy Vantaan Avia

Kiinteistö Oy Vantaan Hakintie 7

Kiinteistö Oy Vantaan Rajatorpantie 8

Kiinteistö Oy Verkko

Business Park Mankkaa 2 Oy

Business Park Mankkaa Oy Torni 1

Dynamo Business Park Oy

Lappeenrannan Kulmatalo Oy

Possesif Oy

Simonkentän Hotellikiinteistö Oy 

Asunto Oy Asematie 13

Asunto Oy Bulevardi 32

Asunto Oy Espoon Kalaonnentie 3

Asunto Oy Espoon Nelikkokuja 5

Asunto Oy Espoon Puistopiha

Asunto Oy Espoon Ratsukatu 4

Asunto Oy Helsingin Henrikintie 5

Asunto Oy Helsingin Kerttulinpuisto

Asunto Oy Helsingin Kokkokalliontie 1

Asunto Oy Helsingin Kokkokalliontie 3

Asunto Oy Helsingin Kokkokalliontie 5

Asunto Oy Helsingin Kokkokalliontie 9

Asunto Oy Helsingin Konalantie 7

Asunto Oy Helsingin Konalantie 9

Asunto Oy Helsingin Yliskyläntie 2

Asunto Oy Järvenpään Sahankaari 13

Asunto Oy Keravan Lintulammenkatu 5 A

Asunto Oy Keravan Palokorvenkatu 9

Asunto Oy Pitäjänmäentie 35

Asunto Oy Slottsveden Helsinki

Asunto Oy Vantaan Lähettilääntie 1

Asunto Oy Vantaan Neilikkatie 15

Kiinteistö Oy Annankatu 32

Kiinteistö Oy Espoon Tietäjäntie 14

Kiinteistö Oy Haapaniemenkatu 5

Kiinteistö Oy Helsingin Paperitie 7

Kiinteistö Oy Joensuun Torikatu 29

Kiinteistö Oy Kampinmäki

Kiinteistö Oy Keravan Terveyslähde

Kiinteistö Oy Lentokonehuolto

Kiinteistö Oy Linnanrakentajantie 4

Kiinteistö Oy Martinsillantie 2 a

Kiinteistö Oy Pitkänsillanranta 3

Kiinteistö Oy Pitäjänmäen Karvaamokuja 2 c

Kiinteistö Oy Punkaharjun Valtionhotelli

Kiinteistö Oy St. Erik

Kiinteistö Oy Tampereen Tornihotelli

Kiinteistö Oy Tullintori

Kiinteistö Oy Vantaan Tuupakankuja 1

Kiinteistö Oy Vantaanportin Maamerkki

Kiinteistö Oy Vantaanportin Seisake

Novoparkki Oy

Kampintalo Oy

Kokkokallion Pysäköinti Oy

Elkes Oy

Tapra Ky

Probus Holding Oy

Avara Anterius Oy

Avara Aptus Oy

Avara Artus Oy

Avara Domus Oy

Avara Orientis Oy

Avara Probus Oy

Avara Sedes Oy

Asunto Oy Helsingin Hiekkalaituri

Asunto Oy Kuopion Lakeissuontie 5

Asunto Oy Sodankylän Kaivola

Asunto Oy Vuohelmi Helsinki

Kiinteistö Oy Levin Kätkänkiisa

Kiinteistö Oy Ollinrinne

Konserniin kuuluvat seuraavat yhtiöt:
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ELON RISKIENHALLINTA

RISKIENHALLINTA SISÄISEN  
VALVONNAN OSANA
Elon riskienhallinta on osa yhtiön sisäistä valvontaa. 
Elon riskienhallinnan järjestämisen lähtökohtana on 
viranomaisten säädösten noudattaminen sekä pyrkimys 
kehittyä kohti riskienhallinnan parhaita eurooppalaisia 
käytäntöjä. Riskienhallinnalla varmistetaan toiminnan 
jatkuvuus ja tuetaan yhtiötä toiminnan tavoitteiden ja 
kilpailuedun saavuttamisessa. 

Elon periaatteiden mukaisesti riskienhallinnan tulee 
olla kattavaa ja sen tulee koskea kaikkia riskilajeja ja 
organisaation kaikkia osia. Samoin riskienhallintapro-
sessien tulee olla systemaattisia ja jatkuvia. Kattava ris-
kienhallintaprosessi sisältää seuraavia vaiheita: riskien 
tunnistaminen, riskien mittaaminen ja arviointi, toimen-
piteet riskiaseman muuttamiseksi ja riskeihin varautu-
miseksi sekä riskien seuranta, valvonta ja raportointi. 

Riskienhallinnan tulee erityisesti kattaa riskit, jotka 
liittyvät varojen ja vastuiden hallintaan, sijoituksiin, mak-
suvalmiuteen, keskittymäriskiin, operatiivisiin riskeihin, 
strategisiin riskeihin, maineriskiin, yksittäisten riskien 
yhteisvaikutukseen ja ulkoisiin riskeihin.

Riskinkantokyky on se riskin määrä, jonka yhtiö kyke-
nee ottamaan strategian ja liiketoimintatavoitteiden 
saavuttamiseksi. Keskeisimmin riskinkantokykyä kuvaa 
yhtiön vakavaraisuus, jolla varaudutaan sekä sijoitusris-
kejä että yhtiön vastuulla olevia vakuutusteknisiä riskejä 
vastaan. Yhtiön riskinkantokykyyn vaikuttaa myös yhtiön 
johtamisjärjestelmän ja riskienhallinnan laatu. Korkea-
tasoinen ja luotettava hallinto sekä sisäinen valvonta ja 
riskienhallinta lisäävät yhtiön riskinkantokykyä. Vuonna 
2014 Elon toiminnan aloittaessa voidaan arvioida ris-

kinkantokyvyn olleen hieman alentunut vielä vakiintu-
mattomien toimintaprosessien vuoksi. 

Riskinottohalu on se riskin määrä, jonka yhtiö on 
halukas ottamaan liiketoimintatavoitteiden saavuttami-
seksi. Eri tavoin tapahtuva riskinotto tapahtuu hallituk-

sen asettamissa rajoissa, ja se mitoitetaan siten, ettei 
se vaaranna yhtiön toimintaa tai sen vakautta. Keskei-
sin yhtiön riskinottohalukkuutta koskeva päätös koskee 
yhtiön sijoitusten riskiasemaa ja vakavaraisuuden hal-
lintaa. 

Riskienhallintaprosessi

Riskien 
tunnistaminen

Riskienhallinnan 
toimenpiteet

Riskien arviointi ja
mittaaminen

Seuranta ja
raportointi Strategia

Ohjeet ja
periaatteet,

kulttuuri
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RISKIENHALLINNAN JÄRJESTÄMINEN
Yhtiön riskienhallinnan vastuita ja eri osapuolten tehtä-
viä kuvataan Elossa riskienhallinnan kolmen tason (ns. 
puolustuslinjan) avulla.

Hallitus päättää yhtiön strategian ja liiketoiminnan 
tavoitteet. Elon hallituksella on kokonaisvastuu riskien-
hallinnan järjestämisestä. Hallitus vahvistaa riskienhal-
linnan yleiset periaatteet, vastuunjaon ja keskeiset lin-
jaukset. Hallitus vahvistaa riskejä koskevat tavoitteet ja 
rajoitteet vuosittain tarkemmin riskienhallintasuunnitel-
massa sekä sijoituksia koskien sijoitussuunnitelmassa. 

Yhtiön toimitusjohtaja vastaa hallitukselle yhtiön toi-
minnasta mukaan lukien yhtiön riskit ja riskienhallinnan 
järjestäminen. 

Riskienhallinnan ensimmäisellä tasolla liiketoiminto-
jen johtajat vastaavat toimitusjohtajalle vastuualueensa 
toiminnan liiketoiminnallisista ja operatiivisista riskeistä 
sekä tarvittavien riskienhallintatoimenpiteiden toteutuk-
sesta, yhtiön riskienhallintapolitiikan ja riskienhallinta-
suunnitelman ja riskienhallinnallisten ohjeiden noudat-
tamisesta sekä riskien seurannasta liiketoiminta-alueel-
laan. 

Riskienhallinnan toisen tason muodostavat riippu-
mattomat riskienvalvontatoiminnot. Yhtiön keskitettynä 
riippumattoman riskienvalvonnan toimintona toimii riip-
pumaton riskienvalvonta ja business control -toiminto, 
joka arvioi yhtiön riskien ja riskienhallinnan tilaa koko-
naisuudessaan, tukee riskienhallinnan kehitystyötä ja 
muun muassa valmistelee yhtiön riskienhallintasuun-
nitelman hallituksen hyväksyttäväksi. Lisäksi joillakin 
osa-alueilla on erilliset riippumatonta valvontaa hoitavat 
tahot: vakavaraisuuden ja sijoitusriskien osalta valvonta 
ja raportointi hoidetaan talous ja sijoitusriskienvalvonta 
-yksikössä. Aktuaaritoimi valvoo vakuutusteknisiä ris-
kejä ja osaltaan vakavaraisuutta. Lakiasioiden yhtey-
dessä toimiva compliance-toiminto tukee ja valvoo liike-
toimintaa viranomaisnormien (lait, asetukset, määräyk-
set, ohjeet) noudattamisessa.

Kolmannen tason muodostavat sisäinen tarkastus 
ja ulkoinen tarkastus (tilintarkastus). Sisäinen tarkas-
tus arvioi riskienhallintaprosessien riittävyyttä ja tehok-
kuutta antamalla suosituksia niiden parantamiseksi ja 
konsultoimalla niiden kehittämisessä. Tilintarkastus 
arvioi riskienhallintaprosessin riittävyyden tilinpäätök-
sen luotettavuuden näkökulmasta.

Riskienhallinnan toteuttamiseksi yhtiössä toimii ris-
kienhallinnallisia koordinaatioryhmiä kokonaisvaltaisen 
riskienhallinnan, vakavaraisuuden ja sijoitusriskien hal-
linnan ja turvallisuuden alueilla. 

Myös liiketoiminnan suunnitelmat voivat sisältää riskejä 
koskevia tavoitteita, mittareita ja rajoitteita. Riskienhal-
linnallisia asioita käsitellään myös hallituksen tarkas-
tusvaliokunnassa. 

Hallitus seuraa säännöllisesti yhtiön riskienhallin-
nan tilaa ja keskeisimpien riskien kehitystä. Vakavarai-
suudesta ja sijoitusriskeistä raportoidaan hallitukselle 
säännönmukaisesti ja vakiomuotoisesti kuukausittain. 
Kvartaaleittain raportoidaan hieman laajemmin ja ris-
kien ja riskienhallintasuunnitelman tilanteesta raportoi-
daan puolivuosittain.

SISÄISEN VALVONNAN ROOLIT JA VASTUUT

Hallitus, tarkastusvaliokunta, 
nimitys ja palkitsemisvaliokunta

• kokonaisvastuu  
sisäisestä valvonnasta

Toimitusjohtaja
• yhtiön johtoryhmä
• sijoitusjohtoryhmä

• vastuu sisäisen valvonnan  
käytännön järjestämisestä

1. taso: liiketoimintaprosessit
• johtoryhmät, esimiehet, henkilöstö

• vastuu oman liiketoimintaalueen  
sisäisestä valvonnasta

2. taso: riippumaton riskienvalvonta
• riippumaton riskienvalvonta ja business control
• talous ja sijoitusriskien valvonta, aktuaaritoimi
• compliance-toiminta
• koordinointiryhmät

• riippumaton valvonta
• liiketoiminnan tuki sisäisessä valvonnassa
• riippumaton toimintatapojen ja ohjeistusten  

kehitys

3. taso: sisäinen ja ulkoinen tarkastus
• sisäinen tarkastus ja tilintarkastaja

• ulkoinen tarkastus ja auditointi
• sisäisen valvonnan auditointi ja tavoitteet

Arvot (määritellyt ja määrittelemättömät), strategiset valinnat ja asetetut tavoitteet, yrityskulttuuri

valvontaympäristö

Tiedonkulku
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RISKIENHALLINNAN LUOKITTELU  
JA YLEISET PERIAATTEET
Elon riskienhallintasuunnittelussa ja dokumentaatiossa 
käytetään riskien luokittelussa kolmijakoa:
• strategiset riskit
• taloudelliset riskit
• operatiiviset riskit.
Strategisia riskejä ovat muun muassa strategisen tah-
totilan valintoihin tai markkina-aseman, kilpailutilanteen 
tai asiakaskäyttäytymisen muutoksiin sekä yleiseen 
taloudelliseen kehitykseen liittyvät riskit. Tilanteesta 
riippuen taloudellinen tai toiminnallinen riski saattaa 
muodostua strategiseksi riskiksi. Taloudelliset riskit 
liittyvät keskeisimmin vakavaraisuuteen ja sijoitustoi-
minnan riskeihin, riskikeskittymiin, yhtiön liikekului-
hin, maksuvalmiuteen ja vakuutustoiminnan riskeihin. 
Toiminnallisilla eli operatiivisilla riskeillä tarkoitetaan 
riskejä, joka aiheutuvat prosesseista, henkilöstä, ICT-
järjestelmistä tai ulkoisista tekijöistä. Toiminnallisten 
riskien yhteydessä käsitellään myös juridisia riskejä ja 
compliance-riskejä.

Riskienhallinnan periaatteiden mukaan Elossa pyri-
tään sellaiseen yrityskulttuuriin, jossa sisäinen valvonta 
ja riskienhallinta ovat itsestään selvä osa toimintaa, 
johtamisjärjestelmää ja päivittäistä päätöksentekoa. 
Myös yhtiön avoimuuteen ja luottamukseen perustuva 
yrityskulttuuri tukee riskienhallintaa. Lähtökohtana kai-
kissa olosuhteissa pidetään yhtiön vakavaraisuuden ja 
maksuvalmiuden turvaamista. 

TALOUDELLISET RISKIT

Vakavaraisuus
Työeläkeyhtiössä vaikuttavuudeltaan huomattavin riski 
kohdistuu vakavaraisuuden merkittävään heikkenemi-
seen, mihin on usein syynä sijoitusriskien realisoitu-
minen. Elon tavoitteena on tuottava sijoitustoiminta ja 
vakavaraisuuden turvaaminen. Sijoitustoimintaa ohja-

taan sijoitussuunnitelmaan sisältyvillä periaatteilla. 
Sijoitustoiminnan riskejä analysoidaan viranomaisen 
asettaman vakavaraisuuskehikon puitteissa ja yhtiön 
sisäisten riskimallien avulla. Sijoitusten riskillisyys vai-
kuttaa tarvittavaan vakavaraisuuspääoman määrään. 
Sijoitustoimintaa rajoittavat myös katekelpoisuuden 
asettamat rajat, vastuuvelan tuottovaatimus sekä vaade 
maksuvalmiuden turvaamiseksi.

Vakavaraisuuspääoman avulla puskuroidaan työelä-
keyhtiön sijoitusomaisuudessa ja vakuutusliikkeessä 
tapahtuvia heilahteluja. Lähtökohtana sijoitusriskien 
hallitsemiselle on, että yhtiön vakavaraisuus on tur-
vattu riittävällä todennäköisyydellä. Vakavaraisuuspää-
oman tulee olla riittävän suuri, jotta sillä voidaan kattaa 
vastuuvelan katteena olevien omaisuuserien arvojen ja 

tuottojen odotettavissa olevat vaihtelut. Kokonaisriski 
on mitoitettu siten, että vakavaraisuuspääoma suh-
teessa vakavaraisuusvaatimukseen säilyisi turvaavalla 
tasolla myös riskien toteutuessa.

Vakavaraisuuspääoman tasoitusmäärän tarkoituk-
sena on kattaa vakuutusliikkeen mahdolliset tappiot ja 
muun vakavaraisuusvastuun, ensisijaisesti osittamatto-
man lisävakuutusvastuun ja sijoitusten arvostuserien, 
on tarkoitus toimia puskurina sijoitustoiminnan mahdol-
listen tappioiden varalta. Mikäli sijoitustoiminnan tuotot 
ylittävät vastuuvelalle vaadittavan tuoton, kasvattaa ylit-
tävä osa vakavaraisuuspääomaa. Jos sijoitustoiminnan 
tuotot ovat vaadittua tuottoa alemmat, puretaan kerty-
nyttä vakavaraisuuspääomaa vastaava määrä.
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VAKAVARAISUUDEN HERKKYYSANALYYSI

 Vakavaraisuusaste

 Vakavaraisuusraja

31.12.2014 Osakkeet  
-20 %

Korkotaso  
+1 %-yksikkö

Hedge -rahastot 
-10 %

Kiinteistöt 
-10 %

Euro  
+10 %

Vakavaraisuusaste 25,8 % 20,6 % 24,2 % 24,5 % 24,2 % 24,9 %

Vakavaraisuusraja 12,3 % 11,0 % 12,4 % 12,4 % 12,4 % 12,2 %

Vakavaraisuusasema 2,10 1,88 1,96 1,99 1,96 2,04

%
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Työeläkeyhtiö Elon vakavaraisuutta seurataan viran-
omaisen määrittämän vakavaraisuuskehikon avulla. 
Vakavaraisuuden keskeisinä tunnuslukuina raportoidaan 
vakavaraisuuspääoma, vakavaraisuusaste ja vakavarai-
suusasema. Viranomaisen asettamilla katerajoituksilla 
pyritään varmistamaan sijoitusten riskien hajauttaminen 
ja välttämään keskittymäriskien syntymistä.

Vakavaraisuustilannetta seurataan myös yhtiön kehit-
tämillä omilla malleilla, joilla on tarkoitus kuvata sijoi-
tusten todellista riskiä viranomaiskehikkoa paremmin. 
Mallien avulla tehdään vakavaraisuuden herkkyysana-
lyysejä, seurataan riskilukujen kehitystä ja arvioidaan 
vakavaraisuuden tulevaa kehitystä hyödyntäen erilaisia 
talouden skenaarioita.

Elossa käytössä oleva riskienhallintaa tukeva ja vaka-
varaisuuden hallintaa täydentävä skenaariomalli poh-
jautuu toteutuneisiin talouden tunnuslukuihin ja niiden 
välisiin yhteyksiin. Malliin on implementoitu Suomen 
yksityisen sektorin työeläkejärjestelmän vakavaraisuus-
kehikko ja mallissa on pyritty huomioimaan järjestelmän 
vakuutustekniset erityispiirteet. Skenaariomallin perus-
tana on historiallisten havaittujen muuttujien kattava 
analyysi, jonka avulla pyritään luomaan mahdollisia ja 
olennaisia vakavaraisuuteen vaikuttavia skenaarioita.

Elon vakavaraisuuspääoma vuoden 2014 lopussa oli 
4 084,0 miljoonaa euroa ja sen suhde vakavaraisuus-
laskennassa käytettävään vastuuvelkaan oli 25,8 pro-
senttia. Vakavaraisuusraja oli 12,3 prosenttia vakava-
raisuuslaskennassa käytettävästä vastuuvelasta. Vaka-
varaisuuspääoma oli 2,1-kertainen vakavaraisuusrajaan 
nähden.

Sijoitusriskit
Sijoitustoiminnan riskien hallinta on osa Elon ydinpro-
sesseja ja keskeinen osa sijoitusstrategiaa. Riskeille 
asetetaan yhtiön sijoitusstrategiaa ja -tavoitteita kuvaa-
vat rajoitteet ja hajautustavoitteet siten, ettei yhtiön 
vakavaraisuus vaarantuisi missään olosuhteissa hyväk-

Laskennassa huomioidaan myös työeläkealan yleinen 
vakavaraisuuden kehitys. Näin laskettu niin sanottu 
strateginen allokaatio kuvastaa sijoitusluokkien jakau-
maa, jolla päästään todennäköisesti pitkällä aikavälillä 
parhaaseen yhtiön vakavaraisuuden mahdollistamaan 
tuottoon.

Sijoitustoiminnan kannalta keskeisiä riskitekijöitä 
ovat markkinariskit, luotto- ja vastapuoliriskit, likvidi-

Sijoitustoiminnan jakauma ja tuotto 2014

Perusjakauma Riskijakauma Tuotto Volatiliteetti
milj. e % milj. e % % %

Korkosijoitukset 8 467,3 43,2 8 303,3 42,3 3,8
Lainasaamiset 589,7 3,0 589,7 3,0 3,1
Joukkovelkakirjalainat 6 806,6 34,7 6 806,6 34,7 4,5 2,5

Julkisyhteisöjen joukkovelkakirjalainat 3 736,1 19,0 3 736,1 19,0 3,2
Muiden yhteisöjen joukkovelkakirjalainat 3 070,5 15,7 3 070,5 15,7 5,9

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja  
talletukset sisältäen sijoituksiin  
kohdistuvat saamiset ja velat 1 071,0 5,5 907,0 4,6 0,2
Osakesijoitukset 6 447,1 32,9 6 928,4 35,3 9,8
Noteeratut osakkeet 5 399,0 27,5 5 880,3 30,0 8,0 7,0
Pääomasijoitukset 766,7 3,9 766,7 3,9 18,9
Noteeraamattomat osakesijoitukset 281,5 1,4 281,5 1,4 26,0
Kiinteistösijoitukset 2 686,4 13,7 2 686,4 13,7 5,4
Suorat kiinteistösijoitukset 2 154,6 11,0 2 154,6 11,0 4,7
Kiinteistösijoitusrahastot ja yhteissijoitusyritykset 531,8 2,7 531,8 2,7 8,6
Muut sijoitukset 2 015,0 10,3 1 996,7 10,2 7,1
Hedge-rahastosijoitukset 2 015,9 10,3 2 015,9 10,3 7,2 2,4
Hyödykesijoitukset 0,3 0,0 -6,6 0,0 -
Muut sijoitukset -1,2 0,0 -12,7 -0,1 -
Sijoitukset yhteensä 19 615,8 100,0 19 914,8 101,5 6,2 2,6
Johdannaisten vaikutus -299,0 -1,5
Yhteensä 19 615,8 100,0 19 615,8 100,0

Markkina-arvo sisältää kertyneet korot.
Riskijakauma = riskin mukaan laskettu (johdannaisilla oikaistu).
Tuotto = aika- ja rahapainotteisella kaavalla laskettu tuotto sitoutuneelle pääomalle (mukautettu Dietz).
Volatiliteetti = kahden vuoden kuukausituotoista laskettu annualisoitu keskihajonta.
Joukkolainojen modifioitu duraatio on 3,5 vuotta.

syttävällä todennäköisyydellä. Hallituksen vuosittain 
vahvistamassa sijoitussuunnitelmassa määritellään 
sijoitusten jakauma sekä muut tuotto- ja riskitavoitteet 
sekä -rajoitteet.

Sijoitusluokkien päätöksenteossa ja omaisuuslajien 
optimaalisessa suunnittelussa Elo käyttää tukena yhti-
össä kehitettyä analyysimallia, joka sisältää odotetut 
tuotot, hajonnat sekä sijoituslajien yhteisriippuvuudet. 
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teettiriski sekä operatiivinen riski. Markkinariskeillä 
tarkoitetaan sijoitusten tappion mahdollisuutta mark-
kinahintojen tai volatiliteetin muutosten vaikutuksesta. 
Markkinariskejä ovat osakeriski, korkoriski, valuutta-
riski, hyödykeriski ja kiinteistöjen arvon muutoksesta 
aiheutuva riski.

Osakesijoitusten markkinariski muodostuu osak-
keiden hintojen muutoksista markkinoilla. Tätä niin 
sanottua systemaattista osakeriskiä voi syntyä yleisen 
taloudellisen tilanteen muutoksista ja äkillisistä mark-
kinahäiriöistä. Osakkeiden markkinoista riippumatonta, 
esimerkiksi yksittäisestä yrityksestä tai toimialasta riip-
puvaa riskiä kutsutaan epäsystemaattiseksi riskiksi. 
Osakkeiden epäsystemaattista riskiä voidaan vähentää 
hajauttamalla sijoituksia useaan sijoituskohteeseen, 
eri toimialoille ja maantieteellisesti usealle eri alueelle. 
Osakkeisiin sisältyvää riskiä voidaan rajoittaa suojaa-
villa osake- ja osakeindeksijohdannaisilla.

Korkoriskiä syntyy yleisen korkotason ja luottoris-
kimarginaalien muutosten vaikutuksesta korkosijoi-
tuksiin. Korkoriskiä hallitaan muuttamalla sijoitusten 
jakautumista korkokäyrälle sijoituslimiittien puitteissa 
sekä käteissijoituksilla että johdannaisilla. Luottoriskiä 
hallitaan hajauttamalla sijoituksia eri toimialoille, luot-
toluokkiin ja maantieteellisesti. Joukkovelkakirjalainojen 
luottoriskiä hallitaan rajoittamalla sekä yksittäisiä sijoi-
tuksia luottoluokittain että tietyn luottoluokan yhteen-
laskettua osuutta joukkolainasalkusta. OTC-johdannais-
ten vastapuoliriskin hallitsemiseksi Elo käyttää ISDA:n 
hyväksymiä standardisopimuksia ja rajoittaa avoimen 
vastapuoliriskin määrää vakuusmenettelyllä.

Vakuutusriskit
Vakuutusmaksu ja vastuuvelka sisältävät yhtiön omalla 
vastuulla olevaa liikettä sekä yhteisellä vastuulla olevaa 
tasausliikettä.

Keskeiset vakuutusriskit syntyvät vakuutusmaksua 
määrättäessä käytettyjen ennusteiden poikkeamisesta 

NOTEERATTUJEN OSAKESIJOITUSTEN  
MAANTIETEELLINEN JAKAUMA

JOUKKOVELKAKIRJALAINOJEN  
LUOTTOLUOKITUSJAKAUMA

 Suomi 19 %

 Eurooppa 36 %

 USA 22 %

 Kehittyvät markkinat 17 %

 Muut 6 %

 AAA 37 %

 AA 11 %

 A 14 %

 BBB 25 %

 alle BBB 13 %

toteumamenosta erityisesti uusien myönnettävien eläk-
keiden ja muiden vastaavien kulujen osalta. Vastuuvel-
kaperusteita määrättäessä keskeiset vakuutusriskit 
syntyvät käytettyihin ennusteisiin nähden erilaisesta 
toteutuvasta eläkkeiden kestosta pitkällä aikavälillä. 
Turvaamisvaatimukset täyttävät maksu- ja vastuuvel-
kaperusteet ovat kaikille työeläkeyhtiöille samat, ja ne 
vahvistaa sosiaali- ja terveysministeriö. Niiden asianmu-
kaisuutta tutkitaan Telan laskuperustejaoksessa ja sen 
alaryhmissä. Laki edellyttää laskuperusteiden kehittä-
misessä yhtiöiden välistä yhteistyötä. Kukin yhtiö tekee 
vuosittain riskiperusteiden riittävyysanalyysit. Yhteisiin 
perusteisiin liittyy riski siitä, että yksittäisen yhtiön tulos 
voi periaatteessa olla systemaattisesti muita yhtiöitä 
huonompi esimerkiksi yhtiön vakuutettujen yritysten 
toimialajakauman muista yhtiöistä poikkeavan kannan-
rakenteen vuoksi. Vakuutuskannan rakenne voi myös 
johtaa yhteisen maksun hoitokustannusosan osalta 
vastaavanlaiseen tilanteeseen. 

Työeläkeyhtiöt valmistelevat ja hakevat yhdessä 
vakuutusmaksun, vastuuvelan ja tuottovaatimuksen 
perusteet. Elo osallistui laskuperusteiden valmiste-
luun vakuutusmatemaatikon johdolla. Työeläkelaitosten 
yhteistyö on säädetty pakolliseksi.

Elon vuoden 2014 omalla vastuulla olevasta vakuu-
tusliikkeestä pääosa koostui työntekijän eläkelain (TyEL) 
mukaisesta eläkevakuutuksesta. Sen lisäksi yhtiöllä oli 
TEL:n mukaista lisäeläkevakuutusta ja yrittäjän eläke-
lain (YEL) mukaista eläkevakuutusta. 

TyEL:n mukainen eläkevakuutus

TyEL:n mukaisessa eläkevakuuttamisessa yhtiön riskit 
liittyvät vanhuuseläkkeisiin, työkyvyttömyyseläkkeisiin ja 
vakuutusmaksujen luottotappioihin. Perhe-eläkkeissä ja 
osa-aikaeläkkeissä ei ole yhtiön vastuulle tulevaa osaa.

Vanhuuseläkkeessä yhtiön riski on siinä, että vakuu-
tetut ja eläkkeensaajat elävät kauemmin kuin laskupe-
rusteissa on oletettu. Riskiä kuitenkin pienentää mer-
kittävästi se, että yleiseen eliniän pitenemiseen liittyvät 
perustemuutokset ovat yhteisellä vastuulla, ja ne kus-
tannetaan tasausliikkeestä.

Työkyvyttömyyseläkkeissä riskinä on vakuutusmak-
sun riittävyys eläketapausten kustannuksiin. Mikäli työ-
kyvyttömyyseläkkeiden menotaso nousee, seuraavaa 
maksuperustetta korjataan ylöspäin. Keskimääräisestä 
poikkeava riski on kuitenkin yhtiön vastuulla. Suurtyön-
antajilla on maksuluokkiin perustuva hinnoittelu ja siinä 
yhtiön riskinä on se, että hinnoittelun perusteena olevat 
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vuodet, jotka ovat usean vuoden takaa, eivät enää kerro 
vakuutuksenottajan todellista työkyvyttömyysriskiä. 
Lisäriski on se, että maksuluokan noustessa vakuutuk-
senottaja siirtyy toiseen yhtiöön, jolloin yhtiöön jäävien 
varausten on riitettävä tuleviin työkyvyttömyysmenoihin.

Viimeiset työttömyyseläkkeet päättyivät vuonna 
2014.

Vakuutusmaksujen luottotappiot ovat yhtiön vas-
tuulla. Vakuutusmaksussa on maksutappio-osa, jolla on 
tarkoitus kattaa tämä riski. Tässäkin yhtiön riski liittyy 
siihen, miten hyvin vakuutusmaksun maksutappio-osa 
kuvaa vakuutuksen todellista riskiä.

Kaikki edellä mainitut tappiot kustannetaan ensisijai-
sesti yhtiön tasoitusmäärästä. Koska tasoitusmäärä on 
selvästi alarajansa yläpuolella, eivät vakuutustekniset 
riskit lyhyellä tähtäimellä uhkaa yhtiön toimintaa. Yhti-
öllä ei myöskään ole tarvetta jälleenvakuuttaa riskejä.

Yhtiö ei voi vaikuttaa myönnettyihin vanhuuseläkkei-
siin eikä työttömyyseläkkeisiin. Sen sijaan yhtiö edis-
tää työkykyä ylläpitävää toimintaa. Tavoitteena on pitää 
huolta työkyvystä ennakoivasti, jotta tarvetta myöntää 
työkyvyttömyyseläkkeitä ei tulisi. Maksutappioita pyri-
tään välttämään, joskaan yhtiö ei voi kieltäytyä myön-
tämästä haettua vakuutusta. Olemassa olevien vakuu-
tusten osalta maksutappioita pyritään vähentämään 
tehokkaalla perinnällä. 

TEL:n mukainen lisäeläkevakuutus

TEL:n mukainen lisäeläkevakuutus on vakuutusteknis-
ten riskien osalta samanlainen kuin TyEL:n mukainen 
eläkevakuutus. Erona on se, että perhe-eläkevakuutuk-
sessa on yhtiön vastuulla olevaa osaa. Lisäksi vakuu-
tettuna voi olla myös hautausavustus. Suurtyönantajilla 
ei ole omavastuuta. Liike on paljon vähäisempää kuin 
TyEL:n mukaisessa eläkevakuutuksessa ja tappiot kus-
tannetaan pääosin tasoitusmäärästä. Kuolevuusperus-
teen täydennykset kustannetaan tasauksesta. TEL:n 
mukainen lisäeläkevakuuttaminen loppuu 31.12.2016, 

jonka jälkeen vakuutusten vastaiset edut muuttuvat 
vapaakirjoiksi ja rahoitus siirtyy jakojärjestelmään.

YEL:n mukainen perusvakuutus

Elolla on vastuuta YEL:n mukaisesta perusvakuutuk-
sesta vain operatiiviselta osalta. Liike on yhteisellä vas-
tuulla ja Suomen valtiolla on viime käden kustannusvas-
tuu eläkkeistä.

YEL:n mukainen lisäeläkevakuutus

Myös YEL:n mukaisissa lisäeläkkeissä yhtiöllä on opera-
tiivinen vastuu ja rahoitus on järjestetty jakojärjestelmän 
kautta. 

Yhteisellä vastuulla oleva tasausliike

Eläkelaitosten yhteisellä vastuulla on rahastoimaton 
osa eläkemenosta. Kunkin vuoden maksussa oleva 
osuus tasauseläkemenosta rahoitetaan saman vuoden 
TyEL-maksun tasausosalla sekä tasausvastuulla. Vuo-
sittaista eläkemenoa puskuroidaan yhtiön vastuuvel-
kaan sisältyvällä tasausvastuulla. Yhteisellä vastuulla 
olevien eläkkeiden rahoitukseen liittyvän riskin kantavat 
vakuutetut ja vakuutuksenottajat, ne eivät siis aiheuta 
riskejä rahoituksen näkökulmasta yksittäiselle eläkelai-
tokselle. Yhtiöllä on kuitenkin operatiivinen vastuu yhtei-
sellä vastuulla olevista eläkkeistä.

Itse vakuutus- ja korvaustuotantoon liittyy operatiivi-
sia riskejä.

Muita taloudellisia riskejä 
Maksuvalmius- eli likviditeettiriskillä tarkoitetaan yhtiön 
oman maksuvalmiuden heikentymistä ja likvidien varo-
jen riittämättömyyttä kattamaan menoja. Maksuvalmius-
riskin hallinta perustuu tulevien ja lähtevien maksujen 
ennustamiseen eri aikajänteillä sekä likvidisyysvaateen 
huomioon ottamiseen sijoitussalkun sijoitusten raken-
teessa. Maksuvalmiuden hallintaa helpottaa se, että 

eläkkeiden kuukausittaisten maksujen ennustaminen 
on tarkalla tasolla. 

Malliriski liittyy päätöksenteossa käytettäviin mallei-
hin, jotka ovat hyvin yksinkertaistettuja todellisuuden 
kuvauksia. Malliriskiä hallitaan muun muassa testaa-
malla tuloksia eri aineistoilla ja olettamuksilla sekä mal-
lien systemaattisella arvioinnilla, jotta saadaan riittävän 
syvä ja laaja ymmärrys mallien rakenteesta ja oletuk-
sista. 

Yhtiön tehokkuuteen ja liikekuluihin liittyy riski yhtiön 
liikekulujen hallinnasta. Liikekulujen hallinta sisältyy 
yhtiön toiminnan johtamiseen ja sen seurantaan sekä 
projekteissa että päivittäisessä liiketoiminnassa. 

Keskittymäriskiä saattaa aiheutua laajasta toimin-
nasta yhden vastapuolen kanssa tai sijoituksista yhteen 
toimialaan. Riskiä hallitaan keskittymien rajoittamisella, 
kuten sijoitusten hajautustavoitteilla.

Operatiiviset riskit
Operatiivisella riskillä tarkoitetaan virheellisen toimin-
nan aiheuttamaa riskiä. Elossa operatiiviset riskit luoki-
tellaan syyn perusteella prosessi-, henkilöstö- ja tietojär-
jestelmäriskeihin sekä ulkoisista tekijöistä aiheutuviin 
riskeihin. Operatiivisten riskien yhteydessä käsitellään 
myös juridisia riskejä, maineriskiä ja compliance-asioita. 

Kaikilta operatiivisilta riskeiltä ei ole mahdollista eikä 
tarkoituksenmukaista suojautua. Tavoitteena on luoda 
kattava ja systemaattinen riskienhallintajärjestelmä, 
jonka avulla vähennetään operatiivisten riskien toden-
näköisyyksiä tai vaikutuksia.

Elon merkittävimmät operatiiviset riskit liittyvät tie-
tojärjestelmiin. Muun muassa eläkkeiden maksaminen 
oikein ja ajallaan sekä sijoitustoiminnan ja vakavarai-
suuden varmistaminen ovat työeläkeyhtiön kriittisiä 
prosesseja, jotka vaativat tietojärjestelmiltä häiriötöntä 
toimintaa. Vuonna 2014 Elon laajat, integraatioon liitty-
vät tietojärjestelmäprojektit kasvattivat merkittävästi tie-
tojärjestelmiin liittyvää operatiivista riskiä. Riskejä hal-
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littiin projektinhallinnallisin menetelmin, kuten huolelli-
sella projektien suunnittelulla ja testauksilla. Käytössä 
olevien järjestelmien riskien etukäteistunnistaminen on 
osa riskikartoitusta. Poikkeamia seurataan ja niihin puu-
tutaan välittömästi. Elon ensimmäisen toimintavuoden 
aikana laajat tietojärjestelmäprojektit etenivät kokonai-
suutena onnistuneesti, eikä merkittäviä riskejä realisoi-
tunut. Tietojärjestelmäriskejä seurataan säännöllisesti 
hanke- ja tietohallinnon koordinointiryhmässä, jossa on 
edustus kaikista Elon prosesseista ja yksiköistä.

Myös henkilöstöön ja prosessien sujuvuuteen sisäl-
tyy merkittäviä operatiivisia riskejä. Elon aloitukseen 
liittyviksi huomattaviksi riskeiksi arvioitiin etukäteen 
henkilöstön kuormitus, yrityskulttuuriset tekijät sekä 
prosessien vakiintumattomuus. Hallintatoimenpiteinä 
käytettiin muun muassa erityistä panostusta esimies-
työhön. Merkittäviä riskejä ei realisoitunut henkilöstön 
tai prosessien alueella.

Maineriski realisoitui syksyllä 2014, kun useat 
mediat kertoivat Finanssivalvonnan selvittävän toisen 
Elon edeltäjäyhtiön, LähiTapiola Eläkeyhtiön hallinnol-
lisia menettelytapoja. Uutisointi perustui median käyt-
töönsä saamaan, salaiseksi merkittyyn Finanssivalvon-
nan kuulemiskirjeeseen. 

Vuonna 2014 Elon operatiivisten riskien hallinnassa 
toteutettiin riskienhallinnallisten toimintamallien ja 
riskiarviointien yhtenäistämistä sekä pyrittiin saatta-
maan poikkeamatapausten kirjaaminen osaksi jokai-
sen työntekijän päivittäistä toimintaa. Lisäksi laadittiin 
Elon jatkuvuussuunnitelma, jonka avulla varmistetaan 
toiminnan jatkuvuus häiriötilanteissa sekä yllättävissä 

erityistilanteissa. Tavoitteena on edellytyksien luominen 
erityistilanteiden hallintaan sekä mahdollisimman hal-
littuun ja sujuvaan toipumiseen. Jatkuvuudenhallinnalla 
pyritään erityisesti varmistamaan kansalaisten toimeen-
tulon turvaaminen eli eläkkeiden maksanta ja eläkkei-
den rahoitus kaikissa olosuhteissa.

Operatiivisen riskienhallinnan keskeisiä prosesseja 
ovat riskikartoitukset (riskien ennakkoon tunnistami-
nen ja arviointi) ja poikkeamatapausten (toteutuneiden 
tai läheltä piti -tapausten) seuranta. Riippumattoman 
riskienvalvonnan kaksi kertaa vuodessa fasilitoimissa 
riskikartoituksissa liiketoiminta tunnistaa omaan toi-
mintaansa liittyvät operatiiviset riskit, arvioi niiden 
vaikuttavuutta ja määrittää riittävät kontrolli- ja hallin-
tatoimenpiteet, joiden toteutumista seurataan sään-
nöllisesti. Poikkeamatapauksien kirjaamista seurataan 
säännöllisesti prosessien johtoryhmissä. Riskikartoi-
tuksien ja poikkeamaseurannan tuloksia hyödynnetään 
prosessien ja yksiköiden toiminnansuunnittelussa sekä 
yhtiön riskienhallintasuunnitelman laadinnassa. 

Strategiset riskit
Elon toiminnansuunnittelun (strategia- tai vuosisuunnit-
telun) ja siihen liittyvän riskienhallintasuunnittelun yhtey-
dessä arvioidaan yhtiön strategiset riskit. Strategisten 
riskien tunnistaminen ja riskienhallintakeinojen suunnit-
telu perustuvat yhtiön johdon liikkeenjohdolliseen koke-
mukseen. Elon merkittävimmät strategiset riskit vuonna 
2014 liittyivät integraation toteuttamiseen, siihen liitty-
viin ICT-hankkeisiin, kumppaniyhteistyöhön sekä sijoi-
tustoimintaan ja vakavaraisuuden hallintaan.

Ulkoistetut toiminnot
Elo vastaa asiakkailleen ulkoa hankkimiensa palvelui-
den riskeistä samoin kuin itse tuottamiensa palvelui-
den riskeistä. Keskeisiä ulkoisia palveluntuottajia ovat 
ICT-toimittajat (mm. Otso ja Tieto) ja strategiset jakelu-
kanavakumppanit (LähiTapiola ja Fennia). Ulkoa ostetta-
vien palveluiden riskienhallinnassa huomioidaan muun 
muassa tilaaja-toimittaja-mallin selkeys ja läpinäkyvyys, 
vastuiden ja palvelusisältöjen selkeä sopiminen sekä 
palveluiden varmistaminen. Ulkoistamisessa noudate-
taan Elon hallituksen vahvistamia ulkoistamisen peri-
aatteita. 
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HALLITUKSEN EHDOTUS  
VOITTOVAROJEN KÄYTÖSTÄ

Hallitus ehdottaa, että tilikauden ylijäämä 2 940 027,32 euroa siirretään varmuusrahastoon. Elolla ei ole takuupääomia.

TOIMINTAKERTOMUKSEN JA TILINPÄÄTÖKSEN 31.12.2014 ALLEKIRJOITUKSET

Espoossa 16. maaliskuuta 2015

HALLITUS

   
Pekka Sairanen

Ann Selin Heimo J. Aho Eeva-Liisa Inkeroinen

Jari Karlson Heikki Kauppi Antti Kuljukka

Reija Lilja Outi Lähteenmäki-Lindman Jorma Malinen

Harri Miettinen Erkki Moisander Jussi Mustonen

Antti Neimala Olavi Nieminen Timo Vallittu

Lasse Heiniö
toimitusjohtaja

Mikko Karpoja, SHV
Vakuutusyhtiölain 18 luvun 8 §:n  
mukainen vakuutus matemaatikko
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TUNNUSLUVUT
TALOUDELLISTA KEHITYSTÄ KUVAAVAT TUNNUSLUVUT
Keskinäinen Työeläkevakuutusyhtiö Elo aloitti toimintansa 1.1.2014, jolloin Eläke-Fennia sulautui Lähi Tapiola Eläkeyhtiöön. Tästä johtuen Elon tunnusluvuissa on käytetty aikai-
semmilta vuosilta vertailulukuina LähiTapiola Eläkeyhtiön lukuja. Tunnuslukutaulukoiden käsitteet ovat vastaavat kuin tuloslaskelmassa ja taseessa, jollei toisin määritellä. Kukin 
luvuista on erikseen viitospyöristetty ja näin ollen luvut eivät välttämättä summaudu esitettyyn lopputulokseen.

Tiivistelmä tunnusluvuista 2014 2013 2012 2011 2010

Vakuutusmaksutulo, milj. € 3 022,9 1 602,7 1 561,6 1 490,5 1 425,7
Eläkkeensaajille maksetut eläkkeet, milj. € *) 2 731,9 1 490,4 1 384,7 1 275,5 1 189,6
Maksetut eläkkeet ja muut korvaukset 1) 3 057,0 1 598,5 1 486,6 1 415,6 1 333,8
Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin, milj. € 7) 1 163,8 544,3 828,7 -291,0 915,6
Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle pääomalle, % 7) 6,2 % 5,4 % 9,1 % -3,1 % 10,7 %
Liikevaihto, milj. € 4 067,0 2 066,5 1 924,9 1 735,8 1 839,5
Kokonaisliikekulut, milj. € 128,3 68,5 61,6 64,2 67,5

% liikevaihdosta 3,2 % 3,3 % 3,2 % 3,7 % 3,7 %
Hoitokustannustulolla katetut liikekulut
% TyEL-palkka- ja YEL-työtulosummasta 0,7 % 0,7 % 0,7 % 0,7 % 0,8 %
Kokonaistulos, milj. € 362,5 70,2 464,1 -521,2 575,4
Vastuuvelka, milj. € 17 078,6 9 236,2 8 844,1 8 471,1 8 219,1
Vakavaraisuuspääoma, milj. € 2) 4 084,0 2 123,0 2 147,7 1 687,5 2 175,4

% vastuuvelasta 3) 25,8 % 25,1 % 27,0 % 22,3 % 29,6 %
Ilman tilapäisiä lakimuutoksia/tasoitusmäärää 22,9 % 22,0 % 21,9 % 17,4 % 24,4 %
suhteessa vakavaraisuusrajaan 2,1 1,9 2,7 3,6 3,0
Ilman tilapäisiä lakimuutoksia/tasoitusmäärää 1,9 1,7 2,2 2,8 2,4

Tasoitusmäärä, milj. € 463,0 258,5 268,6 277,5 322,8
Eläkevarat, milj. € 4) 19 869,4 10 558,2 10 071,5 9 230,9 9 506,4
Siirto asiakashyvityksiin (%) TyEL-palkkasummasta 5) 0,51 % 0,48 % 0,47 % 0,36 % 0,44 %
TyEL-palkkasumma, milj. € 11 025,9 6 054,2 5 932,2 5 856,2 5 804,4
YEL-työtulosumma, milj. € 1 937,1 1 050,5 999,4 947,7 869,4
TyEL-vakuutuksia 6) 46 103 26 265 25 314 25 635 25 940
TyEL-vakuutettuja 7) 398 079 219 133 211 726 211 971 219 018
YEL-vakuutuksia 87 350 51 953 50 997 49 375 47 285
Eläkkeensaajia 217 443 125 266 122 729 120 671 117 955

*) Eläkkeensaajille maksetut eläkkeet ja korvaukset.
1) Tuloslaskelman maksetut korvaukset ilman korvaustoiminnan ja työkyvyn ylläpitotoiminnon hoitokuluja.
2) Vuoteen 2012 saakka toimintapääoma laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden säädösten 

mukaisesti (vastaava periaate koskee myös muita vakavaraisuustunnuslukuja).
3) Suhdeluku laskettu %:na vakavaraisuusrajan laskennassa käytetystä vastuuvelasta.

4) Vastuuvelka + arvostuserot.
5) Ilmoitetaan kahden desimaalin tarkkuudella.
6) Vakuutussopimuksen tehneiden työnantajien vakuutukset.
7) Vertailukaudet on muutettu vastaamaan nykyistä laskentakäytäntöä.
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SIJOITUSJAKAUMA KÄYVIN ARVOIN

Perusjakauma Riskijaukauma 8)

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
milj. euroa % milj. euroa  % milj. euroa  % 10)  % 10)  % 10)  % 10)  % 10)

Korkosijoitukset yhteensä 8 467,3 43,2 4 631,5 44,3 8 303,3 42,3 44,3 51,5 58,8 51,2

Lainasaamiset 1) 589,7 3,0 305,6 2,9 589,7 3,0 2,9 3,3 2,9 4,1

Joukkovelkakirjalainat 6 806,6 34,7 3 768,8 36,1 6 806,6 34,7 36,1 44,6 41,8 43,5

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja talletukset 1), 2) 1 071,0 5,5 557,1 5,3 907,0 4,6 5,3 3,6 14,2 4,4

Osakesijoitukset yhteensä 6 447,1 32,9 3 552,5 34,0 6 928,4 35,3 34,9 30,7 21,9 34,7

Noteeratut osakkeet 3) 5 399,0 27,5 3 039,7 29,1 5 880,3 30,0 30,0 26,2 18,1 32,1

Pääomasijoitukset 4) 766,7 3,9 430,6 4,1 766,7 3,9 4,1 3,7 3,2 2,1

Noteeraamattomat osakkeet 5) 281,5 1,4 82,2 0,8 281,5 1,4 0,8 0,8 0,6 0,6

Kiinteistösijoitukset yhteensä 2 686,4 13,7 1 378,4 13,2 2 686,4 13,7 13,2 12,6 12,9 11,3

Suorat kiinteistösijoitukset 2 154,6 11,0 1 073,8 10,3 2 154,6 11,0 10,3 10,1 10,6 9,6

Kiinteistösijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 531,8 2,7 304,6 2,9 531,8 2,7 2,9 2,5 2,3 1,7

Muut sijoitukset 2 015,0 10,3 880,7 8,4 1 996,7 10,2 8,4 6,6 3,6 2,7

Hedge-rahastosijoitukset 6) 2 015,9 10,3 880,7 8,4 2 015,9 10,3 8,4 6,9 3,3 0,9

Hyödykesijoitukset 0,3 0,0 0,0 0,0 -6,6 0,0 0,0 -0,3 0,0 0,0

Muut sijoitukset 7) -1,2 0,0 0,0 0,0 -12,7 -0,1 0,0 0,0 0,3 1,9

Sijoitukset yhteensä 19 615,8 100,0 10 443,1 100,0 19 914,8 101,5 100,9 101,4 97,3 100,8

Johdannaisten vaikutus 9) -299,0 -1,5 -0,9 -1,4 2,7 -0,8

Sijoitukset käyvin arvoin yhteensä 19 615,8 100,0 10 443,1 100,0 19 615,8 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Jvk-salkun modifioitu duraatio 3,5

1) Sisältää kertyneet korot.
2) Sisältää rahat ja pankkisaamiset sekä kauppahintasaamiset ja -velat.
3) Sisältää myös sekarahastot, jos niitä ei voida kohdistaa muualle.
4) Sisältää pääomarahastot ja mezzanine-rahastot sekä infrastruktuurisijoitukset.
5) Sisältää myös noteeraamattomat kiinteistösijoitusyhtiöt.
6) Sisältää kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta.
7) Sisältää erät, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin.
8) Riskijakauma voidaan esittää vertailukausilta sitä mukaa, kun tietoa kertyy (ei taannehtivasti). 
 Mikäli luvut esitetään vertailukausilta ja kaudet eivät ole täysin vertailukelpoisia, tulee tästä antaa tieto. 
9) Sisältää johdannaisten vaikutuksen riski- ja perusjakauman erotukseen. Johdannaisten vaikutus voi olla +/-. 
 Eron korjauksen jälkeen riskijakauman loppusumma täsmää perusjakaumaan. 
10) Suhteellinen osuus lasketaan käyttäen jakajana ”Sijoitukset käyvin arvoin yhteensä” -rivin loppusummaa.
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SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTTO SITOUTUNEELLE PÄÄOMALLE

Sijoitustoim.
nettotuotot

markkina-arvo 8)
Sitoutunut
pääoma 9)

Tuotto- %
sitoutuneelle

pääomalle

Tuotto- %
sitoutu neelle

pääomalle

Tuotto- %
sitoutu neelle

pääomalle

Tuotto- %
sitoutu neelle

pääomalle

Tuotto- %
sitoutu neelle

pääomalle

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Tuotto €/% sit. pääomalle milj. euroa milj. euroa %  %  %  %  %

Korkosijoitukset yhteensä 305,0 8 026,6 3,8 0,2 7,4 2,5 6,5

Lainasaamiset 1) 18,8 596,2 3,1 3,0 2,9 3,1 3,3

Joukkovelkakirjalainat 283,6 6 322,6 4,5 0,0 8,9 2,9 6,9

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja talletukset 1) 2) 2,6 1 107,8 0,2 -0,1 0,9 0,5 1,5

Osakesijoitukset yhteensä 600,0 6 114,5 9,8 14,1 16,3 -14,8 22,2

Noteeratut osakkeet 3) 423,1 5 261,3 8,0 14,7 16,9 -17,5 23,0

Pääomasijoitukset 4) 120,6 636,5 18,9 10,7 11,7 16,8 12,8

Noteeraamattomat osakkeet 5) 56,3 216,7 26,0 9,8 18,2 7,1 9,5

Kiinteistösijoitukset yhteensä 148,3 2 726,4 5,4 4,2 4,5 6,0 5,5

Suorat kiinteistösijoitukset 103,3 2 199,6 4,7 3,8 5,2 6,0 6,9

Kiinteistösijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 45,1 526,8 8,6 5,4 1,1 6,1 -1,3

Muut sijoitukset 130,7 1 833,0 7,1 5,5 1,7 -4,3 -5,9

Hedge-rahastosijoitukset 6) 132,3 1 834,6 7,2 5,0 3,1 4,6 -4,7

Hyödykesijoitukset 0,9 -0,1 - - - - -

Muut sijoitukset 7) -2,4 -1,6 - - - - -

Sijoitukset yhteensä 1 184,0 18 700,5 6,3 5,5 9,0 -3,0 10,8

Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut -20,2 18 700,5 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1

Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin 1 163,8 18 700,5 6,2 5,4 9,0 -3,1 10,8

1) Sisältää kertyneet korot.
2) Sisältää rahat ja pankkisaamiset sekä kauppahintasaamiset ja -velat.
3) Sisältää myös sekarahastot, jos niitä ei voida kohdistaa muualle.
4) Sisältää pääomarahastot ja mezzanine-rahastot sekä infrastruktuurisijoitukset.
5) Sisältää myös noteeraamattomat kiinteistösijoitusyhtiöt.
6) Sisältää kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta.
7) Sisältää erät, 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 pääoma = Markkina-arvo raportointikauden alussa + päivittäin/kuukausittain aikapainotetut kassavirrat.
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% 2014 2013 2012 2011 2010

Vakavaraisuusraja 12,3 12,9 10,1 6,2 10,0

Vakavaraisuuspääoman enimmäismäärä 1) 49,3 51,7 40,2 24,7 39,9

Vakavaraisuuspääoma ennen tasoitusmäärää 2) 22,9 22,0

Vakavaraisuuspääoma (vakavaraisuusaste) 3) 25,8 25,1 27,0 22,3 29,6

1) Vuoteen 2012 saakka toimintapääoman enimmäismäärä.
2) Ilmoitetaan vuodesta 2013 lähtien.
3) Vuoteen 2012 saakka toimintapääoma laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden säädösten mukaisesti (vastaava periaate koskee myös 

muita vakavaraisuustunnuslukuja).
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% vastuuvelasta %:na vakavaraisuusrajan laskennassa käytetystä vastuuvelasta

 Tasausvastuusta rinnastettava osa

 Toimintapääoma/Muu vakavaraisuuspääoma

 Tasoitusmäärä

 Vakavaraisuuspääoman enimmäismäärä

 Vakavaraisuusraja

 Vakavaraisuuspääoman vähimmäismäärä
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29,6
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6,2
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12,3
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HOITOKUSTANNUSTULOS

milj. euroa 2014 2013 2012 2011 2010

Vakuutusmaksun hoitokustannusosat 117,7 64,6 61,7 60,1 61,4
Korvausratkaisuista aiheutuvien liikekulujen kattamiseen
käytettävissä olevat maksunosat 5,4 3,0 2,9 3,0 2,5
Muut tuotot 1,0 0,1 0,2 0,1 0,1
Hoitokustannustulo yhteensä 124,1 67,6 64,8 63,1 64,0
Toimintokohtaiset liikekulut 1) -92,2 -50,3 -46,3 -48,5 -51,9
Muut kulut 0,0 -0,3 -0,6 -0,1 -0,3
Liikekulut yhteensä -92,2 -50,6 -46,9 -48,6 -52,2
Hoitokustannustulos 31,8 17,0 17,9 14,6 11,8

Liikekulut % hoitokustannustulosta 74,3 % 74,9 % 72,3 % 76,9 % 81,6 %

1) Ilman sijoitustoiminnan ja työkyvyn ylläpitotoiminnan liikekuluja ja lakisääteisiä maksuja.

Vuoteen 2012 saakka toimintapääoma laskettuna kunakin ajankoh-
tana voimassa olleiden säädösten mukaisesti. Vuosilta 2010–2013 
Elon lukuina raportoidaan LähiTapiola Eläkeyhtiön luvut.
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TULOSANALYYSI

milj. euroa 2014 2013 2012 2011 2010

Tuloksen synty
Vakuutusliikkeen tulos -11,3 -9,5 -7,9 -44,7 38,6
Sijoitustoiminnan tulos käyvin arvoin 342,0 62,7 454,1 -491,0 525,0
+ Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin 1) 1 163,8 544,3 828,7 -291,0 915,6

– Vastuuvelan tuottovaatimus -821,8 -481,6 -374,6 -200,0 -390,6

Hoitokustannustulos 31,8 17,0 17,9 14,6 11,8
Kokonaistulos 362,5 70,2 464,1 -521,2 575,4

Tuloksen käyttö
Vakavaraisuuden muutokseen 306,2 40,9 436,3 -542,4 550,1

Tasoitusmäärän muutokseen -12,3 -10,1 -8,8 -45,3 38,3

sulautumisen osuus -216,8

tasoitusmäärän muutos sulautumisen jälkeen 204,5

Osittamattoman lisävakuutusvastuun muutokseen 163,5 -46,3 -24,5 27,8 -10,7

sulautumisen osuus -97,8

osittamattoman lisävakuutusvastuun muutos sulautumisen 
jälkeen 261,3

Arvostuserojen muutokseen 151,7 94,6 467,5 -527,5 520,3

sulautumisen osuus -1 317,1

arvostuserojen muutos sulautumisen jälkeen 1 468,8

Tilinpäätössiirtojen kertymän muutokseen 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0

Tilikauden voittoon 2,9 2,6 2,1 2,6 2,1

Siirtoon asiakashyvityksiin 56,4 29,3 27,8 21,2 25,3

Ositetun lisävakuutusvastuun täydennykseen

Yhteensä 362,5 70,2 464,1 -521,2 575,4

1) Sisältää muut korkoerät. 

TYÖKYVYN YLLÄPITOTOIMINTA

milj. euroa 2014 2013 2012 2011 2010

Vakuutusmaksutulo; työkyvyttömyysriskin hallintaosa 3,1 1,7 1,7 1,7 1,6

Korvauskulut; työkyvyn ylläpitotoiminnan hoitokulut 4,8 2,1 1,8 2,0 2,2

Työkyvyn ylläpitotoiminnan hoitokulut/Työkyvyttömyysriskin 
hallintaosa, % 154 % 124 % 109 % 113 % 133 %
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TUNNUSLUKUJEN OPAS

Keskinäinen Työeläkevakuutusyhtiö Elo aloitti toimin-
tansa 1.1.2014, jolloin Eläke-Fennia sulautui Lähi-
Tapiola Eläkeyhtiöön. Tästä johtuen tulos- ja taselaskel-
missa sekä ja tunnusluvuissa on käytetty aikaisemmilta 
vuosilta vertailulukuina LähiTapiola Eläkeyhtiön lukuja.

Arvostuserot muodostuvat sijoitusten käyvän arvon ja 
kirjanpitoarvon erotuksesta.

Asiakashyvitys alentaa sopimustyönantajan TyEL-vakuu-
tusmaksua.

 
Hoitokustannustulos =

+ Vakuutusmaksun hoitokustannusosat
+ Korvausratkaisuista aiheutuvien liikekulujen  

kattamiseen käytettävissä olevat maksun osat 
+ Muut tuotot
– Toimintokohtaiset liikekulut ilman sijoitustoimin-

nan ja työkyvyn ylläpitotoiminnan liikekuluja ja 
lakisääteisiä maksuja

– Muut kulut.

Hoitokustannustulos siirretään vakavaraisuuspää-
omaan siltä osin, kun sitä ei käytetä asiakashyvityksiin.

Sijoitustoiminnan kulut katetaan sijoitustuotoista ja 
työkyvyn ylläpitokustannukset maksun työkyvyttömyys-
osalla.

Katettava vastuuvelka lasketaan lisäämällä tilinpää-
töksen vastuuvelkaan velat vastuunjakoon ja vakuutuk-
senottajille.

Kokonaisliikekulut muodostuvat toimintokohtaisista 
liikekuluista sisältäen sijoitustoiminnan ja työkyvyn yllä-
pitotoiminnan liikekulut sekä lakisääteiset maksut ja 
muut kulut.

Kokonaistulos muodostuu vakuutusliikkeen tuloksesta, 
hoitokustannustuloksesta ja sijoitustoiminnan tulok-
sesta käyvin arvoin.

Lakisääteiset maksut muodostuvat Eläketurvakeskuk-
sen toiminnan kustannusosuudesta, työeläkeasioiden 
muutoksenhakulautakunnan oikeushallintomaksusta ja 
Finanssivalvonnan valvontamaksusta. 

Liikevaihto = vakuutusmaksutulo ennen luottotappioita 
ja jälleenvakuuttajien osuutta + sijoitustoiminnan netto-
tuotto kirjanpidossa + muut tuotot.

Maksetut korvaukset = 
+ Eläkkeensaajille maksetut eläkkeet
+ Maksetut/saadut vastuunjakokorvaukset
+ Osuus työttömyysvakuutusrahaston (TVR) 

vakuutusmaksusta ja palkattomien aikojen 
perusteella karttuneiden eläkeosien kustannus-
tenjaosta 

+ Korvaustoiminnan hoitokulut 
+ Työkyvyn ylläpitotoiminnon hoitokulut.

Osaketuottosidonnainen lisävakuutusvastuu on vakuu-
tusmaksuvastuun osa, jolla puskuroidaan osaa osa-
kesijoituksista. Tämä vastuuvelan osa muuttuu sen 
mukaan, miten osaketuotot eläkejärjestelmässä keski-
määrin toteutuvat.

Ositettu lisävakuutusvastuu muodostuu varoista, jotka 
on siirretty käytettäväksi vakuutuksenottajille annetta-
viin asiakashyvityksiin.

Osittamaton lisävakuutusvastuu on osa yhtiön vakava-
raisuuspääomaa, ja se toimii puskurina sijoitustoimin-
nan tuottoihin liittyville heilahteluille. Osittamattomaan 
lisävakuutusvastuuseen siirretään osa kokonaistulok-
sesta.

Sijoitusjakauma käyvin arvoin raportti 

Perusjakauma tarkoittaa käteissijoitusten ja joh-
dannaisten yhteenlaskettua markkina-arvoa.

Riskijakauma tarkoittaa käteissijoitusten ja joh-
dannaisten deltakorjattujen (futuurien ja termiinien 
kohde-etuus sekä optioiden kohde-etuus kerrot-
tuna option deltalla eli johdannaisen riskivaikutus) 
kohde-etuusarvojen yhteenlaskettua arvoa. Riskija-
kaumassa esitetään omalla rivillään johdannaisten 
vaikutus riski- ja perusjakauman erotukseen. Eron 
korjauksen jälkeen riskijakauman loppusumma 
täsmää perusjakaumaan. Riskijakaumasta käyte-
tään myös lyhennettä riskikorjattu.

Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle pääomalle 
(käyvin arvoin) lasketaan sijoituslajeittain ja sijoitus-
ten yhteismäärälle ottaen huomioon päivittäin tai kuu-
kausittain aikapainotetut kassavirrat. Kauden tuotto 
lasketaan ns. mukautettua Dietzin kaavaa (aika- ja 
rahapainotettua kaavaa) käyttäen niin, että sitoutunut 
pääoma lasketaan lisäämällä kauden alun markkina-
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arvoon kauden aikaiset kassavirrat painotettuina sillä 
suhteellisella osuudella koko kauden pituudesta, joka 
on jäljellä tapahtumapäivästä tai tapahtumakuukauden 
puolivälistä kauden loppuun. Sitoutunutta pääomaa las-
kettaessa otetaan huomioon rahat ja pankkisaamiset 
sekä kauppahintasaamiset ja -velat.

Sijoitustoiminnan tulos käyvin arvoin lasketaan vähen-
tämällä vastuuvelan tuottovaatimus sijoitustoimin-
nan nettotuotosta käyvin arvoin. Sijoitustoiminnan 
nettotuotto käyvin arvoin saadaan laskemalla yhteen 
tuloslaskelman sijoitustoiminnan nettotuotot ja arvos-
tuserojen muutos.

Tasoitusmäärä toimii puskurina vakuutusliikkeen hei-
lahteluille ja on osa vakuutusteknistä vastuuvelkaa. 
Vuosittain toteutuva positiivinen vakuutusliikkeen tulos 
viedään tasoitusmäärään ja negatiivinen tulos katetaan 
siitä. 

Tulosanalyysi kertoo tuloksen synnyn ja sen käytön. 
Tulos syntyy vakuutusliikkeen tuloksesta, hoitokustan-
nustuloksesta ja sijoitustoiminnan tuloksesta käyvin 
arvoin. Tulos käytetään vakavaraisuuden muutokseen 
ja siirtoon asiakashyvityksiin. Vakavaraisuuden muutos 

muodostuu tasoitusmäärän, osittamattoman lisävakuu-
tusvastuun, arvostuserojen ja tilinpäätössiirtojen kerty-
män muutoksesta sekä siirrosta tilikauden voittoon. 

Työkyvyn ylläpitotoiminta on työeläkeyhtiön asiakkaille 
tuottamaa työssä jaksamiseen ja työurien pidentämi-
seen liittyvää työhyvinvointipalvelua, joka tarkoittaa esi-
merkiksi erilaista konsultointia, valmennusta ja työka-
luja. Eläkelaitoksen tulee ilmoittaa, paljonko korvausku-
luihin on tilikaudella kirjattu työkyvyn ylläpitotoiminnan 
hoitokuluja ja paljonko vakuutusmaksutulo tilikaudelta 
sisältää työkyvyttömyysriskin hallintaosaa sekä edellä 
mainittujen erien suhde.

Vakavaraisuuspääomavaatimukset perustuvat riskiteo-
reettiseen tarkasteluun. Vakavaraisuuden tarkastelun 
perussuureena on ns. vakavaraisuusraja. Mitä riski-
pitoisempi yhtiön sijoitusjakauma on, sitä korkeampi 
on vakavaraisuusraja ja sitä enemmän vakavaraisuus-
pääomaa se edellyttää. Vakavaraisuusrajaan vaikuttaa 
myös vakuutusriski. Vakavaraisuuden mittarina käyte-
tään vakavaraisuuspääoman suhdetta vastuuvelkaan ja 
vakavaraisuuspääoman suhdetta vakavaraisuusrajaan. 
Vakavaraisuuspääoman vähimmäismäärä on yksi kol-
masosa vakavaraisuusrajasta. Jos vakavaraisuuspää-

oman määrä ylittää toisena vuonna vakavaraisuusrajan 
nelinkertaisen määrän (kohtuuraja), tulee yhtiön tehdä 
ylimääräinen siirto asiakashyvityksiin. 

Vakuutusliikkeen tulos lasketaan yhtiön vastuulla ole-
vien eläkkeiden osalta vähentämällä tasoitusmäärän 
tuotosta ja maksun riskiosista yhtiön omalla vastuulla 
oleva eläkemeno. Vakuutusliikkeen tulos siirretään 
tasoitusmäärään.

Vakuutusten, vakuutettujen ja eläkkeensaajien luku
määrät ovat tilinpäätöshetken mukaisia. TyEL-vakuu-
tetuista, joiden tiedot ilmoitetaan työeläkevakuutusyh-
tiölle kuukausittain, lasketaan niiden lukumäärä, joilla 
on ollut ansioita viimeisen kuukauden aikana, kuitenkin 
siten, että jokainen tulee lasketuksi vain kerran. Perhe-
eläkkeessä eläkkeensaajien lukumäärä lasketaan aina 
yhdeksi riippumatta edunsaajien lukumäärästä.

Vastuuvelan tuottovaatimus määräytyy vastuuvelan las-
kennassa käytettävän diskonttokoron (3 %), eläkevas-
tuiden täydennyskertoimen, perustekorkovaatimuksen 
ja eläkelaitosten keskimääräisen osaketuoton perus-
teella. 
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TILINTARKASTUSKERTOMUS

KESKINÄINEN TYÖELÄKEVAKUUTUSYHTIÖ 
ELON YHTIÖKOKOUKSELLE
Olemme tilintarkastaneet Keskinäinen Työeläkevakuu-
tusyhtiö Elon kirjanpidon, tilinpäätöksen, toimintakerto-
muksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1.–31.12.2014. Tilin-
päätös sisältää sekä konsernin että emoyhtiön taseen, 
tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

HALLITUKSEN JA TOIMITUSJOHTAJAN VASTUU
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpäätöksen ja 
toimintakertomuksen laatimisesta ja siitä, että ne anta-
vat oikeat ja riittävät tiedot Suomessa voimassa olevien 
tilinpäätöksen ja toimintakertomuksen laatimista koske-
vien säännösten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon 
ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta järjestämi-
sestä ja toimitusjohtaja siitä, että kirjanpito on lainmu-
kainen ja varainhoito luotettavalla tavalla järjestetty.

TILINTARKASTAJAN VELVOLLISUUDET
Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilin-
tarkastuksen perusteella lausunto tilinpäätöksestä, 
konsernitilinpäätöksestä ja toimintakertomuksesta. 
Tilintarkastuslaki edellyttää, että noudatamme ammat-
tieettisiä periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkas-
tuksen Suomessa noudatettavan hyvän tilintarkastus-
tavan mukaisesti. Hyvä tilintarkastustapa edellyttää, 

että suunnittelemme ja suoritamme tilintarkastuksen 
hankkiaksemme kohtuullisen varmuuden siitä, onko 
tilinpäätöksessä tai toimintakertomuksessa olennaista 
virheellisyyttä, ja siitä, ovatko emoyhtiön hallintoneu-
voston ja hallituksen jäsenet tai toimitusjohtaja syyllis-
tyneet tekoon tai laiminlyöntiin, josta saattaa seurata 
vahingonkorvausvelvollisuus yhtiötä kohtaan, taikka 
rikkoneet osakeyhtiölakia, työeläkevakuutusyhtiölakia, 
vakuutusyhtiölakia tai yhtiöjärjestystä.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteitä tilintarkas-
tusevidenssin hankkimiseksi tilinpäätökseen ja toimin-
takertomukseen sisältyvistä luvuista ja niissä esitettä-
vistä muista tiedoista. Toimenpiteiden valinta perustuu 
tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu väärinkäytök-
sestä tai virheestä johtuvan olennaisen virheellisyyden 
riskien arvioiminen. Näitä riskejä arvioidessaan tilin-
tarkastaja ottaa huomioon sisäisen valvonnan, joka on 
yhtiössä merkityksellistä oikeat ja riittävät tiedot anta-
van tilinpäätöksen ja toimintakertomuksen laatimisen 
kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisäistä valvontaa pys-
tyäkseen suunnittelemaan olosuhteisiin nähden asian-
mukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta ei siinä tar-
koituksessa, että hän antaisi lausunnon yhtiön sisäisen 
valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen kuuluu 
myös sovellettujen tilinpäätöksen laatimisperiaatteiden 
asianmukaisuuden, toimivan johdon tekemien kirjanpi-

dollisten arvioiden kohtuullisuuden sekä tilinpäätöksen 
ja toimintakertomuksen yleisen esittämistavan arvioimi-
nen.

Käsityksemme mukaan olemme hankkineet lausun-
tomme perustaksi tarpeellisen määrän tarkoitukseen 
soveltuvaa tilintarkastusevidenssiä.

LAUSUNTO
Lausuntonamme esitämme, että tilinpäätös ja toimin-
takertomus antavat Suomessa voimassa olevien tilin-
päätöksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien 
säännösten mukaisesti oikeat ja riittävät tiedot konser-
nin sekä emoyhtiön toiminnan tuloksesta ja taloudel-
lisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja tilinpäätök-
sen tiedot ovat ristiriidattomia.

Helsingissä 24. maaliskuuta 2015

Ernst & Young Oy
KHT-yhteisö

Ulla Nykky
KHT
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SISÄLLYS
1. Yhtiökokous
2. Hallintoneuvosto
 2.1. Vaalivaliokunta
3. Hallitus
 3.1. Tarkastusvaliokunta
 3.2. Nimitys- ja palkitsemisvaliokunta
4. Toimitusjohtaja ja johtoryhmä
5. Sisäinen valvonta ja riskienhallinta
6. Kuvaus taloudelliseen raportointiprosessiin 

liittyvien sisäisen valvonnan ja riskienhallin-
nan järjestelmien pääpiirteistä

7. Poikkeamat suosituksista

Selvitys Elon hallinto ja ohjausjärjestelmästä 
tilikaudelta 1.1.–31.12.2014 perustuu Suomen 
listayhtiöiden hallinnointikoodin suositukseen 
54 ja annetaan toimintakertomuksesta erillise
nä. Elo noudattaa hallinnointikoodia työeläke
yhtiön toimintaan soveltuvin osin. Poikkeamat 
hallinnointikoodin suosituksista esitetään selvi
tyksen lopussa. Listayhtiöiden hallinnointikoodi 
on luettavissa Arvopaperimarkkinayhdistyksen 
verkkosivuilta www.cgfinland.fi.

1. YHTIÖKOKOUS
Elossa ylintä päätösvaltaa käyttävät osakkaat yh-
tiökokouksessa. Yhtiökokouksessa on äänioikeus 
vakuutuksenottajilla. Lisäksi äänioikeus on kunkin 
työntekijän eläkelain mukaisen perusvakuutuksen 
piiriin kuuluvien vakuutettujen valitsemalla edus-
tajalla.

Yhtiökokous päättää hallintoneuvoston jäsen-
ten ja tilintarkastajien lukumäärästä ja valitsee 
hallintoneuvoston jäsenet ja tilintarkastajat sekä 
päättää tilinpäätöksen vahvistamisesta ja taseen 
osoittaman voiton käytöstä. Yhtiökokous päättää 
vastuuvapauden myöntämisestä hallituksen ja hal-
lintoneuvoston jäsenille sekä toimitusjohtajalle. 
Lisäksi yhtiökokous päättää hallintoneuvoston jä-
senten ja tilintarkastajien palkkioista sekä muista 
kokouskutsussa ilmoitetuista asioista.

Elon varsinainen yhtiökokous pidettiin 23.4.2014.

2. HALLINTONEUVOSTO
Työeläkevakuutusyhtiöllä tulee työeläkevakuutusyh-
tiöistä annetun lain mukaan olla hallintoneuvosto. 

Hallintoneuvoston tehtävänä on valvoa hallituk-
sen ja toimitusjohtajan hoitamaa yhtiön hallintoa. 
Hallintoneuvosto päättää hallituksen jäsenten lu-
kumäärästä ja valitsee hallituksen jäsenet ja vara-
jäsenet sekä vaalivaliokunnan jäsenet. Se myös 
päättää hallituksen ja vaalivaliokunnan palkkiois-

ta. Hallintoneuvostolle ei voida antaa muita tehtä-
viä kuin ne, jotka laissa on mainittu.

Elon hallintoneuvostoon kuuluu 56 jäsentä, jotka 
valitaan varsinaisessa yhtiökokouksessa. Jäsenen 
toimikausi on kolme vuotta. Jäsenistä on vuosittain 
erovuorossa kolmasosa. Hallintoneuvoston jäsenis-
tä puolet valitaan työnantajia ja palkansaajia edus-
tavien keskusjärjestöjen nimeämistä ehdokkaista. 
Työnantajien ja palkansaajien ehdottamista henki-
löistä valittuja jäseniä on oltava yhtä monta.

Hallintoneuvosto valitsee vuosittain keskuudes-
taan puheenjohtajan ja varapuheenjohtajat, joista 
yksi valitaan vakuutettuja edustavien jäsenten eh-
dotuksesta.

Elon hallintoneuvosto kokoontui vuonna 2014 
kaksi kertaa, 25.3. ja 18.11. Hallintoneuvoston 
jäsenistä osallistui kokouksiin keskimäärin 78 
prosenttia. Elon hallintoneuvoston kokoonpano 
esitellään vuosiraportin sivulla 96. Jäsenten osal-
listuminen hallintoneuvoston ja vaalivaliokunnan 
kokouksiin sekä niistä maksetut palkkiot on esitet-
ty Elon palkka- ja palkkioselvityksessä osoitteessa 
www.elo.fi – Tietoa Elosta – Hallinto ja johto.

Hallintoneuvoston jäsenet sekä heidän puoli-
sonsa, edunvalvottavansa ja määräysvallassa ole-
vat yritykset lasketaan kuuluvaksi Elon lähipiiriin. 
Lähipiirin kanssa tehtävät liiketoimet käsitellään 
lähipiiriohjeistuksen mukaisesti. Elon johdon ja 
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sen lähipiirin kanssa tehtävistä merkittävistä liike-
toimista päättää aina Elon hallitus. Mahdolliset lii-
ketoimet lähipiirin kanssa raportoidaan Elon verk-
kosivuilla.

2.1. VAALIVALIOKUNTA
Elolla on hallintoneuvoston valitsema vaalivalio-
kunta, jonka tehtävänä on valmistella esitykset 
hallintoneuvoston ja hallituksen jäsenvalinnoista 
ja palkkioista.

Vaalivaliokunnassa joko puheenjohtaja tai vara-
puheenjohtaja valitaan vakuutettuja edustavien 
hallintoneuvostojäsenten ehdotuksesta.

Kuusijäseniseen vaalivaliokuntaan kuuluivat 
vuonna 2014 vakuutuksenottajien ehdottamina jä-
seninä Elon hallintoneuvostosta Ilkka Brotherus, 
Klaus Saarikallio ja Jouko Vehmas. Vakuutettu-
jen ehdottamina jäseninä vaalivaliokuntaan kuu-
luivat Elon hallintoneuvostosta Håkan Nystrand, 
Mika Varjonen ja Jaana Ylitalo. Vaalivaliokunnan 
puheenjohtajana toimi Klaus Saarikallio ja vara-
puheenjohtajana Håkan Nystrand.

Vaalivaliokunta kokoontui vuonna 2014 kaksi 
kertaa, 11.2. ja 14.10. Vaalivaliokunnan jäsenten 
osallistuminen kokouksiin oli keskimäärin 90 pro-
senttia. 

3. HALLITUS
Elon hallituksen tehtävänä on huolehtia yhtiön 
hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta järjes-
tämisestä sekä huolehtia, että kirjanpidon ja va-
rainhoidon valvonta on asianmukaisesti järjestet-
ty. Työeläkevakuutusyhtiöistä annetun lain mukaan 
hallituksen tulee yhdessä toimitusjohtajan kanssa 
johtaa yhtiötä ammattitaitoisesti, terveiden ja varo-

vaisten liikeperiaatteiden sekä luotettavaa hallin-
toa koskevien periaatteiden mukaisesti. 

Hallituksen työjärjestyksessä ja yhtiöjärjestyk-
sessä on lueteltu Elon hallituksen tehtävät. Elon 
hallitus mm.
• nimittää ja erottaa toimitusjohtajan, varatoimi-

tusjohtajan, yhtiön johtoryhmän jäsenet, sijoi-
tustoiminnan johtoryhmän jäsenet, sisäisen 
tarkastajan sekä lääketieteellisen johtajan ja 
päättää heidän toimisuhteensa ehdoista ja 
palkkioasioistaan

• päättää yhtiön organisaation päälinjoista
• hyväksyy yhtiön strategian ja budjetin sekä val-

voo niiden toteutumista
• hyväksyy yhtiön henkilöstöstrategian ja palkit-

semispolitiikan sekä henkilöstön tavoitepalkki-
ojärjestelmän periaatteet sekä arvioi ja valvoo 
niiden toteutumista

• hyväksyy sijoitussuunnitelman ja valvoo sijoitus-
suunnitelman toteutumista

• hyväksyy riskienhallintapolitiikan ja -suunnitel-
man ja valvoo niiden toteutumista

• hyväksyy sisäisen tarkastuksen tarkastussuun-
nitelman vuosittain

• arvioi yhtiön sisäisen valvonnan tilan vuosittain
• hyväksyy tilinpäätöksen
• päättää yhtiökokouksen koollekutsumisesta.

Elon hallitus muodostuu työmarkkinaosapuol-
ten, asiakkaiden ja sidosryhmien edustajista. Hal-
litukseen kuuluu kuusitoista varsinaista jäsentä ja 
neljä varajäsentä. Hallintoneuvosto valitsee halli-
tuksen jäsenet ja varajäsenet toimikaudeksi, jon-
ka pituus on kolme kalenterivuotta. Hallituksen jä-
senistä puolet on työnantajakeskusjärjestöjen ja 

palkansaajakeskusjärjestöjen ehdottamia henki-
löitä. Työnantajien ja palkansaajien ehdottamista 
henkilöistä valittuja jäseniä on oltava yhtä monta.

Hallitus valitsee kalenterivuodeksi kerrallaan 
keskuudestaan puheenjohtajan ja varapuheenjoh-
tajat, joista yksi valitaan vakuutettuja edustavien 
jäsenten ehdotuksesta. Hallituksen puheenjohtaja 
ja molemmat varapuheenjohtajat muodostavat hal-
lituksen puheenjohtajiston.

Hallituksen apuna sen tehtävien hoidossa toi-
mivat tarkastusvaliokunta sekä nimitys- ja palkit-
semisvaliokunta.

Elon hallitus kokoontui 13 kertaa vuonna 2014. 
Hallituksen jäsenistä osallistui kokouksiin keski-
määrin 86 prosenttia. Elon hallituksen kokoonpa-
no esitellään vuosiraportin sivuilla 93–95. Jäsen-
ten osallistuminen hallituksen ja sen valiokuntien 
kokouksiin sekä niistä maksetut palkkiot on esitet-
ty Elon palkka- ja palkkioselvityksessä osoitteessa 
www.elo.fi – Tietoa Elosta – Hallinto ja johto.

Hallituksen jäsenet sekä heidän puolisonsa, 
edunvalvottavansa ja määräysvallassa olevat yrityk-
set lasketaan kuuluvaksi Elon lähipiiriin. Lähipiirin 
kanssa tehtävät liiketoimet käsitellään lähipiirioh-
jeistuksen mukaisesti. Elon johdon ja sen lähipiirin 
kanssa tehtävistä merkittävistä liiketoimista päät-
tää aina Elon hallitus. Mahdolliset liiketoimet lähi-
piirin kanssa raportoidaan Elon verkkosivuilla.

3.1. TARKASTUSVALIOKUNTA
Tarkastusvaliokunnan tehtävänä on seurata yhti-
ön taloudellista raportointia, sisäistä valvontaa, 
riskienhallinnan riittävyyttä ja asianmukaisuutta 
sekä sisäisen tarkastuksen toimintaa. Valiokunta 
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seuraa myös tilintarkastajien työtä ja valmistelee 
tilintarkastajien valintaesityksen.

Hallitus valitsee keskuudestaan jäsenet valio-
kuntaan vuodeksi kerrallaan ja vahvistaa työjär-
jestyksen. Valiokunnan jäsenistä yhden tulee olla 
palkansaajien keskusjärjestöjä edustava, yhden 
työnantajien keskusjärjestöjä edustava ja yksi muu 
hallituksen jäsen.

Vuonna 2014 Elon tarkastusvaliokuntaan kuu-
luivat Jari Karlson (puheenjohtaja), Heikki Kauppi 
ja Jussi Mustonen. Tarkastusvaliokunta kokoontui 
4 kertaa ja jäsenten osallistuminen kokouksiin oli 
100 prosenttia. 

3.2. NIMITYS- JA PALKITSEMISVALIOKUNTA
Nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan tehtävänä on 
avustaa hallitusta valmistelemalla ja kehittämällä 
asioita, jotka liittyvät yhtiön palkka- ja palkitsemis-
järjestelmiin sekä ylimmän johdon nimitys- ja pal-
kitsemisasioihin.

Nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan muodostaa 
Elon hallituksen puheenjohtajisto. Vuonna 2014 
nimitys- ja palkitsemisvaliokuntaan kuuluivat Harri 
Miettinen (puheenjohtaja), Ann Selin ja Pekka Sai-
ranen. Nimitys- ja palkitsemisvaliokunta kokoontui 
6 kertaa ja jäsenistä osallistui kokouksiin keski-
määrin 94 prosenttia. 

4. TOIMITUSJOHTAJA JA JOHTORYHMÄ
Toimitusjohtaja johtaa yhtiön hallintoa hallituksen 
antamien ohjeiden ja määräysten mukaisesti. Toi-
mitusjohtajan sijainen toimii toimitusjohtajana sil-
loin, kun toimitusjohtaja ei voi tehtäväänsä hoitaa. 
Hallitus nimittää toimitusjohtajan ja toimitusjohta-
jan sijaisen. 

Toimitusjohtaja johtaa yhtiötä ammattitaitoises-
ti, terveiden ja varovaisten liikeperiaatteiden sekä 
luotettavaa hallintoa koskevien periaatteiden mu-
kaisesti. Toimitusjohtaja vastaa siitä, että yhtiön 
kirjanpito on lain mukainen ja varainhoito luotetta-
valla tavalla järjestetty.

Elon toimitusjohtajana toimii FM, SHV Lasse 
Heiniö (s. 1951). Toimitusjohtajan sijaisena toimii 
varatoimitusjohtaja, KTM Satu Huber (s. 1958). 
Toimitusjohtajan ja toimitusjohtajan sijaisen tar-
kemmat tiedot esitetään vuosiraportin sivulla 97.

Hallituksen nimittämistä johtajista muodostuva 
johtoryhmä avustaa toimitusjohtajaa yhtiön opera-
tiivisessa toiminnassa ja toiminnan suunnittelus-
sa. Johtoryhmä on mukana muun muassa yhtiön 
strategiaan, budjetointiin ja organisaatioon liitty-
vien asioiden valmistelussa hallitukselle.

Elon johtoryhmään kuuluvat toimitusjohtajan ja 
toimitusjohtajan sijaisen lisäksi Mika Ahonen (la-
kiasiat, suunnittelu ja viestintä, compliance), Mat-
ti Carpén (asiakkuudet ja kanavat, ICT), Hanna 
Hiidenpalo (sijoitukset), Mikko Karpoja (aktuaari-
toimi, vastuullinen vakuutusmatemaatikko), Erja 
Ketko (riippumaton riskienvalvonta ja business 
control), Sarianne Kirvesmäki (talous ja sijoitusris-
kien valvonta) ja Keijo Kouvonen (vakuutukset ja 
eläkkeet). Johtoryhmän jäsenet esitellään tarkem-
min vuosiraportin sivulla 97.

Elon sijoitustoiminnan tehtävänä on huolehtia 
työeläkevarojen tuottavasta ja turvaavasta sijoit-
tamisesta. Tämän tehtävän toteuttamisesta huo-
lehtii sijoitustoiminnan johtoryhmä. Elon sijoitus-
toiminnan johtoryhmän muodostavat Lasse Heiniö 
(puheenjohtaja), Eeva Grannenfelt, Hanna Hiiden-

palo, Satu Huber, Erja Ketko, Sarianne Kirvesmäki, 
Jonna Ryhänen ja Timo Stenius.

Toimitusjohtajan ja johtoryhmiin kuuluvien hen-
kilöiden palkitsemisesta päättää hallitus. Näitä 
koskevat tiedot on esitetty Elon palkka- ja palkkio-
selvityksessä.

Johtoryhmien jäsenet sekä heidän puolisonsa, 
edunvalvottavansa ja määräysvallassa olevat yrityk-
set lasketaan kuuluvaksi Elon lähipiiriin. Lähipiirin 
kanssa tehtävät liiketoimet käsitellään lähipiirioh-
jeistuksen mukaisesti. Elon johdon ja sen lähipiirin 
kanssa tehtävistä merkittävistä liiketoimista päät-
tää aina Elon hallitus. Mahdolliset liiketoimet lähi-
piirin kanssa raportoidaan Elon verkkosivuilla.

5. SISÄINEN VALVONTA JA RISKIENHALLINTA
Hallituksella on kokonaisvastuu sisäisen valvon-
nan ja riskienhallinnan järjestämisestä sekä si-
säisen valvonnan tilan vuotuisesta arvioinnista. 
Hallituksen on säännöllisesti arvioitava hallintojär-
jestelmää, kirjallisia toimintaperiaatteita ja jatku-
vuussuunnitelmaa. Hallitus hyväksyy riskienhallin-
nan yleiset periaatteet, vastuunjaon ja keskeiset 
linjaukset (riskienhallintapolitiikan) ja vuosittain 
yhtiön ohjaamiseen liittyvän riskienhallintasuunni-
telman sekä seuraa siinä esitettyjen hallinnointi-
toimien edistymistä. Hallituksen apuna toimii tar-
kastusvaliokunta. 

Toimitusjohtaja vastaa hallitukselle riskien-
hallinnan järjestämisestä sekä hallitukselle hy-
väksyttäväksi laadittavan, yhtiön keskeisiä riske-
jä koskevan riskienhallintasuunnitelman sisällön 
valmistelusta sekä riskienhallinnan seurannasta. 
Hänen tukenaan näissä tehtävissä on riippumaton 
valvonta, jonka muodostavat riippumaton riskien-
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valvonta ja business control, talous ja sijoitusris-
kien valvonta, aktuaaritoimi ja compliance.

Liiketoimintojen ja tukiyksiköiden johtajat vas-
taavat vastuualueensa sisäisestä valvonnasta, 
riskienhallintatoimenpiteiden toteuttamisesta ja 
yhtiön riskienhallinnan linjausten ja toimintatapo-
jen noudattamisesta. Liiketoiminnot osallistuvat 
yhtiön riskienhallintasuunnitelman laadintaan ja 
jatkuvuussuunnitteluun. Sisäinen tarkastus tu-
kee yhtiön johtoa ja hallitusta tavoitteiden saavut-
tamisessa arvioimalla hallinto-, riskienhallinta- ja 
valvontaprosessien riittävyyttä ja tehokkuutta, an-
tamalla suosituksia niiden parantamiseksi ja kon-
sultoimalla niiden kehittämisessä.

Compliance-toiminta on osa Elon sisäistä valvon-
taa, jonka lähtökohtana on noudattaa viranomais-
ten antamia säännöksiä sekä yleisiä sisäisen val-
vonnan parhaita käytäntöjä. Compliance-toiminta 
on myös osa Elon riskienhallintaa, jossa sen ta-
voitteena on tukea liiketoimintaa erityisesti juridis-
ten ja compliance-riskien hallinnassa sekä valvoa 
ja raportoida näistä tarkastusvaliokunnalle ja joh-
dolle. Sääntöjen noudattamisen valvonnan lisäksi 
Elon compliance officer vastaa mm. Elon sisäpiiri- 
ja lähipiiriasioista sekä eturistiriitatilanteiden eh-
käisemisestä.

Laki työeläkevakuutusyhtiöistä (TVYL) uudistui 
1.1.2015. Elossa valmisteltiin vuonna 2014 lain 
vaatimia uusia toimintaperiaatteita ja ohjeistuksia 
sekä noudatettiin uusia julkistamisvelvoitteita. 

Lain vaatimukset sisäisen valvonnan ja sisäi-
sen tarkastuksen järjestämisestä on kuvattu yllä. 
Elon hallitus on vahvistanut lain edellyttämän jat-
kuvuussuunnitelman sekä ulkoistamisen ja etu-
ristiriitatilanteita koskevat kirjalliset toimintape-

riaatteet sekä vahvistanut yhtiön verkkosivuilla 
julkaistut omistajaohjauksen periaatteet. Elon 
palkka- ja palkkioselvityksessä kuvataan palkkio-
järjestelmän tarkoituksenmukaisuus yhtiön tavoit-
teiden saavuttamiseksi. Elon hallituksen ja johdon 
luottamustehtävät, sisäpiiriläisten arvopaperio-
mistukset sekä mahdolliset liiketoimet johdon ja 
sen lähipiiriin kuuluvien kanssa ovat nähtävillä 
Elon verkkosivuilla.

6. KUVAUS TALOUDELLISEEN RAPORTOINTI-
PROSESSIIN LIITTYVIEN SISÄISEN  
VALVONNAN JA RISKIENHALLINNAN  
JÄRJESTELMIEN PÄÄPIIRTEISTÄ
Elon taloudelliset raportit on laadittu työeläkeyh-
tiöiden kirjanpitoa, tilinpäätöstä ja raportointia 
sääntelevien kirjanpito-, osakeyhtiö-, vakuutusyh-
tiö- ja työeläkevakuutusyhtiölain sekä vakavarai-
suusrajan laskemista ja vastuuvelan kattamista 
koskevan lain, sosiaali- ja terveysministeriön va-
kuutusyrityksen tilinpäätöstä ja konsernitilinpää-
töstä koskevan asetuksen, kirjanpitoasetuksen, 
sosiaali- ja terveysministeriön vahvistamien las-
kuperusteiden sekä Finanssivalvonnan antamien 
määräysten ja ohjeiden mukaisesti.

Hallitus on hyväksynyt yhtiön riskienhallintapo-
litiikan sekä riskienhallintasuunnitelman, jossa 
huomioidaan taloudellisten riskien raportointi. 

Elo julkistaa tilinpäätöksen ennakkotiedot ja vi-
rallisen tilinpäätöksen verkkosivuillaan. Vuoden 
puolivälissä julkistetaan osavuosiraportti kuudelta 
ensimmäiseltä kuukaudelta. Lisäksi Elo julkaisee 
suppeamman, sijoitustoimintaan ja vakavaraisuu-
teen keskittyvän osavuosiraportin ensimmäiseltä 
ja kolmannelta vuosineljännekseltä. 

Hallitukselle, johdolle, viranomaisille sekä julki-
suuteen tuotettavasta talousraportoinnista vastaa 
talous ja sijoitusriskien valvonta -yksikkö raportoi-
tavasta toiminnosta riippumattomasti. Liikekulu-
jen riippumattomasta raportoinnista vastaa riippu-
maton riskienvalvonta ja business control -yksikkö.

Talous ja sijoitusriskien valvonta -yksikkö ra-
portoi yhtiön hallitukselle vähintään kuukausittain 
vakavaraisuuden tunnusluvut ja stressitestit, ko-
konaistuloksen synnyn ja käytön, sijoitukset tuot-
toineen markkina-arvoin ja riskin mukaan luokitel-
tuna, sijoitustoiminnan tavoitteet ja toteumat sekä 
sijoitussuunnitelman mukaiset riskirajat sekä nii-
den noudattamisen. Lisäksi hallitukselle on rapor-
toitu kvartaaleittain laajemmin kokonaisriskiase-
masta ja vakavaraisuudesta yhtiön omien mallien 
perusteella.

Vakavaraisuustilannetta seurataan talous ja si-
joitusriskien valvonta -yksikössä päivittäin ja joh-
dolle raportoidaan useita kertoja viikossa vakava-
raisuustilanne viranomaismääräysten sekä yhtiön 
omien mallien mukaisesti. Muut keskeisimmät 
yhtiön tuloksen ja sijoitustoiminnan tunnusluvut 
raportoidaan johdolle viikoittain. Omaisuuslajikoh-
taisista riskeistä ja tuotoista, mukaan lukien joh-
dannaiset, raportoidaan viikoittain salkunhoitajille 
ja sijoitustoiminnan johtoryhmän jäsenille. Sijoi-
tusjärjestelmissä ylläpidetään päivätasoinen posi-
tio, joten myös päivätasoinen raportointi voidaan 
tarvittaessa toteuttaa. Lisäksi talous ja sijoitus-
riskien valvonta -yksikössä seurataan päivittäin si-
joitussuunnitelman mukaisia riskirajoja ja niiden 
noudattamista. 

Elon kokonaisriskiaseman ja riskinkantokyvyn ar-
vioinnissa keskeisimmät tunnusluvut ovat vakava-
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raisuuspääoman määrä suhteessa vastuuvelkaan 
(vakavaraisuusaste) ja vakavaraisuuspääoman 
määrä suhteessa säännösten mukaiseen vakava-
raisuusrajaan (vakavaraisuusasema). Vakavarai-
suuspääoman ja vakavaraisuuden tunnuslukujen 
laskenta on kuvattu tilinpäätöksen laatimisperiaat-
teissa ja tunnuslukujen oppaassa. Muut taloudelli-
sen raportoinnin kannalta merkittävimmät erät ovat 
vastuuvelan tuottovaade, sijoitusten arvostus ja si-
joitustoiminnan tulos käyvin arvoin. 

Vastuuvelan oikeellisuuden järjestelmissä, tilin-
päätöksessä ja vakavaraisuusrajan laskennassa 
varmistaa aktuaaritoimi ja yhtiön vastuullinen va-
kuutusmatemaatikko. Keskellä vuotta vastuuvelka 
arvioidaan talous ja sijoitusriskien valvonta -yksi-
kössä, ja sen oikeellisuus varmistetaan työohjeilla, 
täsmäytysrutiineilla sekä tiiviillä yhteistyöllä aktu-
aaritoimen ja vastuullisen vakuutusmatemaatikon 
kanssa. Tilinpäätöksessä TyEL-vakuutetun palkka-
summan muutosprosentti on arvio, joka perustuu 
Arekista tehtyihin kantapoimintoihin sekä aktuaa-
ritoimen analyyseihin. Vuoden aikana palkkasum-
man muutosta on arvioitu Eläketurvakeskuksen 
ennusteiden ja omien analyysien perusteella. Palk-
kasumman arvio vaikuttaa TyEL-vakuutuksen mak-
sutuloon ja vastuuvelkaan, mutta sillä ei ole juuri-
kaan vaikutusta yhtiön kokonaistulokseen. Tarkka 
vastuuvelka lasketaan vuosittain vuosilaskentojen 
valmistuttua. 

Tilinpäätöksessä käytetyt sijoitusten arvot mää-
ritellään tilinpäätöksen laatimisperiaatteissa ker-
rotun mukaisesti. Noteeraamattomien osakkei-
den, pääomarahastojen, kiinteistörahastojen ja 
kiinteistöjen osalta talous ja sijoitusriskien val-

vonta -yksikkö varmistaa, että markkina-arvot on 
hinnoiteltu sovittujen periaatteiden mukaisesti. 
Sijoitusjärjestelmien markkina-arvojen ja luotto-
luokkien oikeellisuuden varmistamiseksi talous 
ja sijoitusriskien valvonta -yksikössä on säännöl-
linen täsmäytysrutiini. Markkina-arvojen määrittä-
miseen liittyy ajallista viivettä, mutta sen vaikutus 
on ollut vähäinen.

Yhtiön liikekirjanpitoon tehdään tilikauteen koh-
distuvat jaksotukset ja pääkirjanpidon tiedot täs-
mäytetään osakirjanpidon järjestelmiin. Tilivuoden 
aikana täsmäytykset tehdään kuukausittain. Talou-
dellisten raporttien oikeellisuutta varmistetaan 
säännöllisillä täsmäytysrutiineilla eri lähdejärjes-
telmien ja tietovaraston kesken, työohjeilla, hyväl-
lä ammattitaidolla sekä tiiviillä yhteistyöllä ja tie-
donkululla talous ja sijoitusriskien valvonnan sekä 
sijoitusyksikön kesken. 

Talousraportointiin, sijoitusriskien valvontaan, 
kirjanpitoon ja maksuliikenteeseen liittyvät ope-
ratiiviset riskit kartoitetaan puolivuosittain riski-
kartoituspalavereissa, joita koordinoi riippuma-
ton riskienvalvonta ja business control -yksikkö. 
Tunnistettujen riskien vaikutusten merkittävyyt-
tä ja toteutumisen todennäköisyyttä arvioidaan 
riskikohtaisesti sekä kullekin riskille laaditaan 
riskienhallintasuunnitelma ja seurataan sen to-
teutumista. Raportointi- ja valvontaprosessissa 
sekä kirjanpidossa ja maksuliikenteessä tapahtu-
neet läheltä piti- ja toteutuneet riskit raportoidaan 
compliance- tai operatiivisten riskien poikkeama-
raportilla. 

7. POIKKEAMAT HALLINNOINTIKOODIN  
SUOSITUKSISTA
Suositus 1:  Yhtiökokouskutsu julkaistaan vähin-
tään kaksi viikkoa ennen yhtiökokousta yhtiöjär-
jestyksen mukaisesti.

Suositus 4, 8 ja 11–12:  Työeläkevakuutusyhti-
öistä annetun lain (TVYL) mukaan hallituksen valit-
see hallintoneuvosto noudattaen laissa ja yhtiöjär-
jestyksessä mainittua valintamenettelyä. 

Suositus 10: Elon hallituksen jäsenten toimikau-
si on yhtiöjärjestyksen mukaan kolme vuotta.

Suositukset 14–15, 26, 29 ja 32: Hallituksen ja 
sen valiokuntien riippumattomien jäsenten mää-
rä ja riippumattomuuden arviointi perustuvat lain-
säädäntöön (TVYL). Hallituksen kokoonpanosta ja 
jäsenten kelpoisuusehdoista on säädetty laissa. 
Elon hallituksen jäseninä voi olla henkilöitä, jotka 
kuuluvat Elon merkittävien asiakasyritysten toimi-
vaan johtoon tai hallintoon. Tämä johtuu Elon kes-
kinäisestä yhtiömuodosta. Toimitusjohtaja ei voi 
kuulua hallitukseen. 

Suositukset 16, 35, 38, 42–47:  Noudatetaan, 
paitsi osakepalkitsemisen osalta. Keskinäisellä 
työeläkevakuutusyhtiöllä ei ole osakkeita.

Suositus 40: Noudatetaan, paitsi hallitus- ja va-
liokuntatyöskentelystä maksettavien palkkioiden 
osalta, joista päättää TVYL:in mukaan hallintoneu-
vosto.

Suositus 51:  Elo noudattaa sisäpiiriohjetta 
työeläkevakuutusyhtiöön soveltuvin osin. Lakiin 
(TVYL) on 1.1.2015 alkaen lisätty säännökset työ-
eläkevakuutusyhtiön sisäpiirihallinnosta.

Suositus 55: Noudatetaan edellä mainituin poik-
keuksin työeläkevakuutusyhtiöön soveltuvin osin.
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johtaja, konsernijohtoryhmän jäsen,  
Suomen Osuuskauppojen Keskuskunta  
SOK Asiakkuudet ja tieto

Elinkeinoelämän Keskusliitto EK:n tutkimusvaliokunnan 
jäsen

toimitusjohtaja, Domus Yhtiöt Oy 

EK:n yrittäjävaltuuskunnan jäsen, Rakennustuoteteolli-
suus RTT:n johtokunnan jäsen, Puusepänteollisuus ry:n 
puheenjohtaja, Metsäteollisuus MT:n hallituksen jäsen, 
Suomalaisen työn liiton johtokunnan varapuheenjohtaja, 
Perheyritysten liiton perheyritysvaltuuskunnan jäsen,  
Taloudellisen tiedotustoimiston (TAT) hallituksen jäsen, 
Turun kauppakamarin hallituksen jäsen

HALLITUS

hallituksen puheenjohtaja, SKS Group Oy ja SKS 
Groupin tytäryhtiöt 

EK:n vaalivaliokunnan jäsen, Kaupan Liiton vaalivaliokun-
nan puheenjohtaja, Elfving Oy:n hallituksen jäsen, EK:n 
yrittäjävaltuuskunnan jäsen, Nordean neuvottelukunnan 
puheenjohtaja, Perheyritysten liiton valtuuskunnan jäsen, 
Liikesivistysrahaston kannatusyhdistyksen hallituksen 
jäsen, Linturantasäätiön puheenjohtaja, Helsingin seudun 
kauppakamarin valtuuskunnan jäsen, Keskuskauppakama-
rin valtuuskunnan jäsen, Helsingin Kauppakorkeakoulun 
tukisäätiön puheenjohtaja, Tekniikan Akatemian Elinkeino-
neuvoston puheenjohtaja

johtaja ja johtoryhmän jäsen,  
Teknologiateollisuus ry

Elinkeinoelämän Keskusarkiston Säätiön  
valtuuskunnan jäsen, Eläketurvakeskuksen 
edustajiston jäsen, Työttömyysvakuutusrahas-
ton hallituksen jäsen

talous- ja hallintojohtaja, Orion Oyj

Polttimo Oy:n hallituksen jäsen, Suomen  
eläinlääketieteen säätiön hallituksen jäsen

toiminnanjohtaja, Tekniikan  
Akateemisten Liitto TEK ry 

Akavan hallituksen varapuheenjohtaja, Ylemmät 
Toimihenkilöt YTN ry:n hallituksen varapuheen-
johtaja, Akavan eläkepoliittisen työryhmän 
puheenjohtaja

toimitusjohtaja, Keskinäinen Vakuutusyhtiö  
Fennia
 
Henki-Fennian hallituksen jäsen, Finanssialan Keskusliiton 
hallituksen jäsen, Helsingin seudun kauppakamarin  
valtuuskunnan jäsen, Kadettikunnan talousjaoston jäsen, 
HelsinkiMission valtuuskunnan jäsen, Liikennevakuutus-
keskuksen puheenjohtaja, Jääkärisäätiön hallituksen jä-
sen, Suunnistussäätiön valtuuskunnan varapuheenjohtaja

puheenjohtaja, Palvelualojen ammattiliitto PAM ry

VVO-Yhtymä Oyj:n hallituksen jäsen, SAK:n hallituksen ja 
työvaliokunnan jäsen, Työttömyysvakuutusrahaston hallin-
toneuvoston jäsen, Koulutusrahaston hallintoneuvoston 
jäsen, UNI Global Unionin varapuheenjohtaja, UNI Europan 
hallituksen ja työvaliokunnan jäsen

Puheenjohtaja
HARRI MIETTINEN 
s. 1962 
KTM

1. varapuheenjohtaja
ANN SELIN
s. 1960 
eMBA

2. varapuheenjohtaja
PEKKA SAIRANEN 
s. 1957 
KTM

HEIMO J. AHO 
s. 1949 
diplomiekonomi,  
kauppaneuvos

EEVA-LIISA 
INKEROINEN
s. 1963 
OTK

JARI KARLSON
s. 1961 
KTM

HEIKKI KAUPPI 
s. 1955 
DI, MBA

ANTTI KULJUKKA
s. 1961
VTM, eMBA 
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tutkimusjohtaja, Palkansaajien tutkimuslaitos

Aalto-yliopiston kauppakorkeakoulun kansantaloustieteen 
laitoksen dosentti, Viestintähallinnon neuvottelukunnan 
jäsen

Suomen maajohtaja ja konsernin  
lakiasiainjohtaja, konsernin johtoryhmän jäsen,  
Accountor-konserni

Tilitoimistojen työnantajayhdistyksen hallituksen  
varapuheenjohtaja 

HALLITUS

puheenjohtaja, Ammattiliitto Pro ry

STTK:n hallituksen varapuheenjohtaja, Työttömyysvakuu-
tusrahaston hallintoneuvoston jäsen, Levin Matkailukeskus 
Oy:n hallituksen puheenjohtaja, Majvik Oy:n hallituksen  
jäsen, Meyer Turku Oy:n hallituksen jäsen, STTK-Lomat 
Oy:n hallituksen puheenjohtaja

hallituksen jäsen 18.11.2014 alkaen

pääjohtaja, LähiTapiola-ryhmä

Finanssialan Keskusliiton hallituksen jäsen, Osuustoimin-
nan neuvottelukunnan jäsen, Helsingin seudun kauppa-
kamarin valtuuskunnan jäsen, Eurapcon hallituksen jäsen

johtaja, Elinkeinoelämän keskusliitto EK ry 

Tulo- ja kustannuskehityksen selvitystoimik unnan jäsen, 
Etlatieto Oy:n hallituksen jäsen,  
EK-Tieto Oy:n hallituksen jäsen, Veron maksajain  
Keskusliiton hallituksen jäsen 

varatoimitusjohtaja, Suomen Yrittäjät 

Veronmaksajain Keskusliiton hallituksen jäsen 

hallituksen jäsen 18.11.2014 alkaen

hallituksen puheenjohtaja, Piiloset by  
Finnsusp Oy 

Suomen Yrittäjien työmarkkinavaltuuskunnan puheen-
johtaja, Suomen Optisen toimialan hallituksen varapu-
heenjohtaja ja tukkuvaliokunnan jäsen, Perheyritysten 
liiton perheyritysvaltuuskunnan jäsen, Vs-Ely-keskuksen 
neuvottelukunnan jäsen, Turun Oppisopimustoiminnan 
neuvot telukunnan puheenjohtaja

puheenjohtaja, TEAM Teollisuusalojen  
ammattiliitto ry

Suomen Ammattiliittojen Keskusjärjestö SAK:n hallituksen 
jäsen, Finnveran hallintoneuvoston jäsen

TIMO LINDHOLM 18.11.2014 asti

ANTTI RINNE 24.5.2014 asti

JUSSI MUSTONEN 
s. 1955 
VTL 

ANTTI NEIMALA
s. 1963 
varatuomari, LLM 

OLAVI NIEMINEN
s. 1952
optikko, 
hakanomi

TIMO VALLITTU
s. 1953
kansakoulu

REIJA LILJA
s. 1954
Ph.D. 

OUTI LÄHTEENMÄKI-
LINDMAN
s. 1965
OTK, VT

JORMA MALINEN 
s. 1959 
automaatiosuunnittelija 

ERKKI MOISANDER
s. 1953
ekonomi
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toimitusjohtaja, Lääkärikeskus Aava Oy, Aava Ter-
veyspalvelut Oy 

Orto-Lääkärit Lääkäriasema Oy:n hallituksen puheen-
johtaja, Medimagneetti Oy:n hallituksen puheenjohtaja, 
Grow Medical Oy:n hallituksen puheenjohtaja, Uudenmaan 
Seniorikodit Oy:n hallituksen puheenjohtaja, Yhtyneet 
Laboratoriot Oy:n hallituksen puheenjohtaja, Kiinteistö Oy 
Lunan hallituksen varapuheenjohtaja, Kliinisen Kemian 
Tutkimussäätiön hallituksen jäsen, Kiinteistö Oy Vegan hal-
lituksen jäsen, Lääkäripalveluyritykset ry:n hallituksen jä-
sen, Aho Group Oy:n hallituksen jäsen, Docrates Oy:n hal-
lituksen jäsen, Lasten ja nuorten lääkäriasema Pikkujätti 
Oy:n hallituksen jäsen, Yhtyneet Medix Laboratoriot Oy:n  
hallituksen jäsen, Medicity Oy:n hallituksen varapuheen-
johtaja, Keskinäinen Vakuutusyhtiö Fennian hallintoneu-
voston jäsen 

hallituksen varajäsen 18.11.2014 alkaen

varatoimitusjohtaja, Scandic Hotels Oy

Scandic Hotels Oy:n hallituksen jäsen, EK:n energiaval-
tuuskunnan jäsen, Matkailu- ja ravintolapalvelut MaRa ry:n 
hallituksen varajäsen

toimitusjohtaja, Novita Oy 

Novita Oy:n hallituksen jäsen, TMA Tekstiili ja Muotialat 
ry:n hallituksen jäsen, Tekstiili- ja vaatetusteollisuus  
FINATEX ry:n hallituksen jäsen 

HALLITUS
ANTTI AHO  
s. 1969
KTM 

JOUKO LIIMATAINEN
s. 1954
KTM, fil. yo

DANIELA  
YRJÖ-KOSKINEN 
s. 1971
KTM

VARAJÄSENET:

JANNE METSÄMÄKI
s. 1960
OTK

edunvalvontajohtaja, SAK ry

MIKKO MERIVIRTA 24.9.2014 asti 
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HALLINTONEUVOSTO
Puheenjohtaja:
KLAUS SAARIKALLIO, s. 1955 
hallituksen jäsen, Normek Oy

1. varapuheenjohtaja 
HÅKAN NYSTRAND, s. 1955 
puheenjohtaja, METO – Metsäalan  
Asiantuntijat ry 

2. varapuheenjohtaja 
ILKKA BROTHERUS, s. 1951
toimitusjohtaja, Sinituote Oy 

Jäsenet: 
VESA AALLOSVIRTA, s. 1961 (23.4.2014 alkaen)
järjestöpäällikkö, Metallityöväen Liitto ry 

ANTTI HAKALA, s. 1967 
johtaja, Ammattiliitto Pro ry

MARIA HANHO, s. 1982
toimitusjohtaja, Vaissi Oy 

MIA HARKKO, s. 1971 
myyjä, pääluottamusmies, Kymen Seudun  
Osuuskauppa 

JOHANNA HEIKKILÄ, s. 1962 
henkilöstöjohtaja, Apetit Oyj 

MARKKU HOLM, s. 1953 (23.4.2014 alkaen) 
toimitusjohtaja, RTV-Yhtymä Oy 

SAULI HUIKURI, s. 1958 
toimitusjohtaja, Joutsen Media Oy 

IRENE HÄMÄLÄINEN, s. 1956 
neuvottelupäällikkö, TEAM Teollisuusalojen  
ammattiliitto ry

TIMO JAAKKOLA, s. 1953
toimitusjohtaja, Nestor Cables Oy 

KAARLO JULKUNEN, s. 1955 
2. varapuheenjohtaja, Palvelualojen  
ammattiliitto PAM ry 

MERJA JUSELIUS, s. 1958
järjestelmäsuunnittelija, henkilöstön edustaja, 
Keskinäinen Työeläkevakuutusyhtiö Elo 

TERO JUSSILA, s. 1958 
talousjohtaja, Maintpartner Group Oy 

JUSSI JÄRVENTAUS, s. 1951 
toimitusjohtaja, Suomen Yrittäjät ry 

ESKO JÄÄSKELÄINEN, s. 1956 
toimitusjohtaja, Suur-Seudun Osuuskauppa 

TOM KAISLA, s. 1974 
yrittäjä, toimitusjohtaja, Eilakaisla Oy 

PEKKA KAMPMAN, s. 1962 
projektipäällikkö, Y-säätiö 

PERTTI KARJALAINEN, s. 1969
toimitusjohtaja, Attendo Finland Oy

OLAVI KAUKONEN, s. 1956 
toimitusjohtaja, A-klinikkasäätiö 

ANTTI KEMPPI, s. 1978 
toimitusjohtaja, Kempinvest Oy 

ISMO KOKKO, s. 1971 
neuvottelujohtaja, Insinööriliitto IL ry

MARKKU KOSKINEN, s. 1962 
toimitusjohtaja, Koskisen Oy 

TAPIO KUITTINEN, s. 1959 
toimitusjohtaja, Ideal Keittiöt Oy 

KALLE KUJANPÄÄ, s. 1969 
talousjohtaja, Finn-Power Oy 

VILLE LAINE, s. 1970 
toimitusjohtaja, Lojer Oy 

TIMO LEHTINEN, s. 1964 
CFO, YIT Oyj 

TIMO LEPISTÖ, s. 1959 
toimitusjohtaja, Nordic Morning Oyj 

TAUNO MAKSNIEMI, s. 1959 
toimitusjohtaja, G4S Suomi Oy 

OTTO MIKKONEN, s. 1949 
teollisuusneuvos 

TIMO MÄKIULLAKKO, s. 1963 
toimitusjohtaja, Pirkanmaan Osuuskauppa 

HEIKKI NIKKU, s. 1956 
toimitusjohtaja, CGI Suomi Oy 

MARKKU PALOKANGAS, s. 1957
johtaja, Ammattiliitto Pro ry

TUULA A. PAUNONEN, s. 1955
pääkirjanpitäjä, luottamusmies, Länsi-Savo Oy 

ANTTI PELTONEN, s. 1954
toimitusjohtaja, Kolster Oy Ab 

TERHI PENTTILÄ, s. 1972
toimitusjohtaja, Länsilinjat Oy 

KYÖSTI PÖYRY, s. 1952 
toimitusjohtaja, Paperinkeräys Oy 

PEKKA RANTAMÄKI, s. 1953 
konsernijohtaja, Teknos Group Oy 

ANSU SAARELA, s. 1978 
talousjohtaja, Bauhaus & Co Ky 

ANTTI SAHI, s. 1956
toiminnanjohtaja, Maa- ja metsätaloustuottajain 
Keskusliitto MTK ry

KIMMO SIMBERG, s. 1959 
toimitusjohtaja, Etelä-Pohjanmaan Osuuskauppa 

KEIJO TARNANEN, s. 1972
lakimies, Julkisten ja hyvinvointialojen liitto JHL ry 

HANNU TARSARANTA, s. 1962

MAIJA TERVONEN, s. 1952 

JUKKA TIKKA, s. 1953
hallituksen puheenjohtaja, Länsi-Savo Oy 

MIKA VARJONEN, s. 1974
toiminnanjohtaja, Tradenomiliitto TRAL ry 

JOUKO VEHMAS, s. 1956
toimitusjohtaja, kauppaneuvos, Kymen Seudun 
Osuuskauppa 

KATJA VEIRTO, s. 1972
eläke- ja työura-asioiden päällikkö, SAK ry

PENTTI VIRTANEN, s. 1964
toimitusjohtaja, FSP Finnish Steel Painting Oy 

OLLI VORMISTO, s. 1967 (23.4.2014 alkaen) 
toimitusjohtaja, Osuuskauppa Hämeenmaa

JANNE YLINEN, s. 1975
toimitusjohtaja, Kokkolan Halpa-Halli Oy 

JAANA YLITALO, s. 1969
1. varapuheenjohtaja, Palvelualojen  
ammatti liitto PAM ry 

HARRI KOPONEN (16.1.2014 asti)
TIMO KORPIJÄRVI (16.1.2014 asti)
REIJO MESIMÄKI (11.12.2014 asti)
JUKKA MÄNNISTÖ (20.5.2014 asti)
JUHA RUOHOLA (17.6.2014 asti)
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JOHTORYHMÄ

LASSE HEINIÖ 
toimitusjohtaja
s. 1951, filosofian maisteri, SHV

Eläketurvakeskuksen hallituksen jäsen, Työ-
eläkevakuuttajat TELA ry:n hallituksen jäsen, 
AEIP:n hallituksen jäsen

MATTI CARPÉN 
johtaja, asiakkuudet ja kanavat, ICT
s. 1960, diplomi-insinööri

Tieto Esy Oy:n hallituksen jäsen, Arek Oy:n  
hallituksen jäsen, Aalto-yliopiston ylioppilas-
kunnan taloustoimikunnan puheenjohtaja

HANNA HIIDENPALO
johtaja, sijoitustoiminta
s. 1966, kauppatieteiden maisteri

Suomen Kulttuurirahaston hallituksen jäsen ja 
raha-asiain toimikunnan puheenjohtaja,  
Lindström Invest Oy:n hallituksen jäsen,  
Aalto-korkeakoulusäätiön sijoituskomitean 
jäsen, Kirkon keskusrahaston eläkerahaston 
johtokunnan jäsen, Aalto-yliopiston ylioppilas-
kunnan taloustoimikunnan jäsen, Diabetestut-
kimussäätiön varainsijoitusvaliokunnan jäsen

SIJOITUSTOIMINNAN JOHTORYHMÄ
toimitusjohtaja Lasse Heiniö  
(puheenjohtaja)
varatoimitusjohtaja Satu Huber
johtaja Hanna Hiidenpalo
johtaja Jonna Ryhänen
johtaja Eeva Grannenfelt
johtaja Timo Stenius
johtaja Erja Ketko
johtaja Sarianne Kirvesmäki

SATU HUBER
varatoimitusjohtaja
s. 1958, kauppatieteiden maisteri

YIT Oyj:n hallituksen jäsen, EVA:n ja ETLA:n  
hallitusten jäsen, Suomen Kulttuurirahaston 
hallintoneuvoston jäsen, Huoltovarmuusneu-
voston jäsen, Trilateral Commissionin jäsen, 
Strategic Committee of Agence France Tresorin 
jäsen, Svenska handelshögskolanin oppilas-
kunnan kuraattori, Hanken Centre for  
Corporate Governance Advisory Boardin jäsen

MIKA AHONEN 
johtaja, lakiasiat, suunnittelu, viestintä 
ja compliance
s. 1967, oikeustieteen kandidaatti

SARIANNE KIRVESMÄKI 
johtaja, talous ja sijoitusriskien  
valvonta
s. 1966, luonnontieteiden  
kandidaatti, MBA

KEIJO KOUVONEN
johtaja, vakuutukset ja eläkkeet
s. 1953, filosofian kandidaatti

Eläketurvakeskuksen edustajiston jäsen,  
Keskinäinen Vakuutusyhtiö Turvan hallintoneu-
voston jäsen, Tieto-Tapiola Oy:n hallituksen 
jäsen, Huoltovarmuuskeskuksen  
vakuutuspoolin puheenjohtaja

ERJA KETKO 
johtaja, riippumaton riskienvalvonta ja 
business control
s. 1967, kauppatieteiden maisteri, 
metsänhoitaja

LähiTapiola Kiinteistövarainhoito Oy:n  
hallituksen jäsen

MIKKO KARPOJA
johtaja, aktuaaritoimi, vastuullinen  
vakuutusmatemaatikko
s. 1962, valtiotieteiden maisteri, SHV
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ASIANTUNTIJALÄÄKÄRIT  
MAARIT GOCKEL, lääketieteellinen johtaja 
LT, fysiatrian erikoislääkäri, kivunhoidon, kuntoutuksen ja  
vakuutuslääketieteen erityispätevyys

JYRKI VARJONEN, ylilääkäri
LL, psykiatrian erikoislääkäri, vakuutuslääketieteen erityispätevyys

LOTTA AUTIO, asiantuntijalääkäri
LL, työterveyshuollon erikoislääkäri

HANNELE HEILÄ, asiantuntijalääkäri
LT, psykiatrian erikoislääkäri, psykoterapian ja  
vakuutuslääketieteen erityispätevyys, psykoterapeutti  
(ylempi erityistaso)

TIMO HONKANEN, asiantuntijalääkäri
LL, sisätautien erikoislääkäri, vakuutuslääketieteen erityispätevyys 

KIMMO KUOPPASALMI, asiantuntijalääkäri
LKT, psykiatrian erikoislääkäri, dosentti, liikuntalääketieteen  
erikoislääkäri, psykiatrian professorin pätevyys

MIKKO NYKÄNEN, asiantuntijalääkäri
LL, työterveyshuollon erikoislääkäri, vakuutuslääketieteen  
erityispätevyys

RAUNI PIETILÄ, asiantuntijalääkäri
LL, työterveyshuollon erikoislääkäri

TILINTARKASTAJA
tilintarkastusyhteisö Ernst & Young Oy,
päävastuullinen tilintarkastaja Ulla Nykky, KHT

TILINTARKASTAJA

TAPIO ROPPONEN, asiantuntijalääkäri
LL, YTM, työterveyslääkäri, vakuutuslääketieteen erityispätevyys

JUHANI RÄMÖ, asiantuntijalääkäri
LT, kirurgian dosentti, kirurgian ja thorax- ja verisuonikirurgian  
erikoislääkäri, vakuutuslääketieteen erityispätevyys

TUULA RÖNKKÖKUIVALAINEN, asiantuntijalääkäri
LL, psykiatrian erikoislääkäri, psykoterapeutti (vaativa erityistaso), 
psykoterapian kouluttajan ja psykoterapian erityispätevyys

HANNU VANHANEN, asiantuntijalääkäri
LT, sisätautien dosentti, vakuutuslääketieteen erityispätevyys

Keskinäinen Työeläkevakuutusyhtiö Elo
Käyntiosoite: Revontulentie 7, 02100 Espoo
Postiosoite: Työeläkeyhtiö Elo, 00041 ELO 

Puhelin: 020 703 50
Faksi: 020 703 5100

www.elo.fi 
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