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1. SIJOITUSTOIMINNAN YLEISET PERIAATTEET JA TAVOITTEET 

1.1. Sijoitustoiminnan yleiset periaatteet 

Finnairin Eläkesäätiön sijoitustoiminnassa noudatetaan yleisesti tunnustettuja sijoitustoiminnan 
periaatteita. Sijoitusten tulee olla tuottavia ja turvaavia. Sijoitusten tulee olla lakien ja määräysten 
mukaisia. 

1.2. Sijoitustoiminnan tavoitteet 

Sijoitustoiminnassa Finnairin Eläkesäätiön tähtää mahdollisimman hyvään tuotto-riskisuhteeseen. 
Eläkesijoittajan näkökulmasta mieluiset sijoituskohteet tarjoavat pitkällä aikavälillä tasaista tuottoa ja 
niiden vuotuinen vaihtelu on vähäistä. Finnairin Eläkesäätiö pyrkii aktiivisesti etsimään erityyppisiä 
sijoituskohteita sijoitussalkkuunsa. 
 
Finnairin Eläkesäätiön sijoitusten tuottotavoite on 3,0 prosenttia. Tällä tuottotasolla Finnairin 
Eläkesäätiöllä on edellytykset kattaa ennustetut eläkemenot (eläkemaksut ja vastuun muutokset) ja 
näin ollen minimoida mahdolliset työnantajayhtiöiden kannatusmaksut. 
 
Finnairin Eläkesäätiön sijoitustoiminnan hallituksen vahvistama sijoitussuunnitelma ohjaa keskeisesti 
säätiön sijoitustoimintaa. Sijoitussuunnitelmassa määritellään sijoituspolitiikkaa tarkemmin 
perusallokaatio, sen rajoitteet sekä käytettävät instrumentit. Sijoitustoiminnan ohjausryhmä seuraa 
säännöllisesti sijoitussuunnitelman toteutumista.  

1.3. Sijoitusten yleiset hajautustavoitteet 

Finnairin Eläkesäätiön tavoitteena on pitää sijoitussalkku mahdollisimman tuottavana ja samalla salkun 
kokonaisriskitaso mahdollisimman alhaisena käyttämällä monipuolisia tuoton lähteitä. Hajauttaminen 
eri omaisuusluokkiin on tärkeää, koska ne käyttäytyvät eri tavoin eri tilanteissa, eli toisin sanoen niiden 
tuotot poikkeavat toisistaan eri tilanteissa. Laaja hajautus takaa myös sen, ettei yksittäisen 
omaisuusluokan tai sijoituskohteen riski nouse liian merkittäväksi. Eri omaisuusluokkien kesken tehdyn 
hajauttamisen ansiosta allokaatiota voidaan joustavasti muunnella markkinaympäristön muuttuessa. 

1.4. Sijoitusten hajauttaminen omaisuusluokkien sisällä 

Mahdollisimman suuri osa Finnairin Eläkesäätiön sijoituksista tulee olla sijoitettuna rahastomuotoisesti, 
jotta saavutetaan riittävä hajautus omaisuusluokan sisällä. Rahastomuotoinen sijoittaminen tuo 
hajautushyödyn automaattisesti, johtuen mm. regulaatiosta, johon rahastot ovat velvoitettuja. 
 
Korkosijoitukset ovat turvaavin omaisuusluokka, jossa luottokelpoisuus ja likviditeetti ovat tärkeimmät 
tekijät ja näitä tekijöitä painotetaan määriteltäessä korkoallokaation jakoa. Käytännön tasolla hajautus 
saavutetaan sijoittamalla korko-omaisuusluokan sisällä pääosin rahastomuotoisesti eri 
alaomaisuuslajeihin (valtio- ja yrityslainat sekä kehittyneillä että kehittyvillä markkinoilla). 
Rahastomuotoisessa sijoittamisessa saavutetaan riittävä hajautus eri liikkeellelaskijoihin ja 
maturiteetteihin. 
 
Noteeratut osakkeet ovat Finnairin Eläkesäätiön sijoitussalkussa tuottohakuisin ja samalla arvoltaan 
eniten heilahteleva omaisuuslaji. Osakesijoituksissa hajautusta haetaan sijoittamalla pääosa varoista 
rahastomuotoisesti. Rahastovalinnat ovat hajautettu maantieteellisesti, toimialoittain ja yrityskoon 
mukaisesti. 
 
Kiinteistö- ja reaaliomaisuussijoituksien kohdalla hajautustavoitteiden saavuttaminen on käytännössä 
hankalampaa Eläkesäätiön sijoitussalkun koon vuoksi. Epäsuora, rahastomuotoinen kiinteistö- ja 
reaaliomaisuussijoittaminen mahdollistaa omaisuusluokan sisäisen hajautuksen sekä riskilähteittäin 
että maantieteellisesti. Lähtökohtaisesti hajautustavoitteet pyritään saavuttamaan tekemällä riittävän 
suuri osa kyseisen allokaation sijoituksista epäsuorina. Suorat sijoitukset kiinteistöihin ja 
listaamattomiin reaaliomaisuusyhtiöihin tehdään hallituksen päätöksellä. 
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Vaihtoehtoisten sijoitusten omaisuusluokassa Private Equity-sijoitusten osalta hajautus saavutetaan 
hajauttamalla sijoituksia ajallisesti ja alueellisesti. Hedgerahasto-sijoitusten osalta hajautus saavutetaan 
sijoittamalla riittävän monipuolisesti erilaisiin strategioihin. 
 
 

1.5. Sijoituksille asetetut likviditeettitavoitteet 

Finnairin Eläkesäätiön sijoituksista mahdollisimman iso osa tulee pitää likvideissä sijoituskohteissa, jotta 
turvataan riittävä joustavuus Eläkesäätiön vastuiden muuttuessa ja riittävä reagointikyky vaikeissa 
markkinatilanteissa.  
 
Käytännön tasolla tämä asia on varmistettu siten, että merkittävästi yli puolet Eläkesäätiön sijoituksista 
on sijoitettuna likvideihin korkoinstrumentteihin tai pörssilistattuihin osakkeisiin. Näiden sijoitusten 
likviditeetti on lähtökohtaisesti hyvä, lukuun ottamatta erityisiä poikkeustilanteita markkinakriisien 
yhteydessä. Näiden markkinahäiriöiden varalta Finnairin Eläkesäätiön on pidettävä kolmen kuukauden 
eläkemenoa sekä muita juoksevia kuluja vastaava määrä suorina likvideinä sijoituksina, jotka voidaan 
muuttaa käteiseksi kahden päivän kuluessa. Käytännössä tämä tarkoittaa alle vuoden mittaisia 
jälkimarkkinakelpoisia korkosijoituksia. 

 
 

2. SIJOITUSRISKIEN HALLINNAN LÄHTÖKOHDAT 

ORA-raportti muodostaa Finnairin Eläkesäätiön sijoitusriskien hallinnan lähtökohdat. Kyseisessä 
arvioinnissa testataan vuosittain Finnairin Eläkesäätiön omaisuuden ja vakavaraisuuden kehittymistä 
erilaisissa markkinakriisiskenaarioissa. Tarkastelu vakavaraisuuden osalta tehdään niin paikallisen 
lainsäädännön kuin myöskin IFRS-laskentaperiaatteiden mukaisesti markkinaehtoisia parametreja 
käyttäen. Tämän kokonaisvaltaisen tarkastelun tavoitteena on selvittää sijoitusriskeistä aiheutuvan 
teoreettisen kokonaisriskin määrä ja vakavaraisuuden kehitys riskiskenaarioissa (sekä FAS että IFRS).      
 
Eläkevastuun riittävyydestä aiheutuvaa riskiä hallitaan turvaavilla laskuperusteilla. Sijoitussuunnitelman 
noudattamista valvotaan seuraamalla sijoitusomaisuuden toteutunutta allokaatiota ja 
sijoitustoimintaan kohdistuvia muita rajoituksia. Vakavaraisuustasosta, sijoitussuunnitelman ja muiden 
sääntöjen ja määräysten noudattamisesta raportoidaan säännöllisesti omaisuudenhoidon 
johtoryhmälle ja edelleen hallitukselle. Vuoden 2013 alusta lukien sijoitustuottoraportti laaditaan 
kuukausittain ja toimitetaan sähköisenä jakeluna Eläkesäätiön hallituksen varsinaisille jäsenille sekä 
omaisuudenhoidon johtoryhmälle. Sijoitustuottoraportti sisältää mm. VaR-laskennan Eläkesäätiön 
riskipääomasta. 
 

3. SIJOITUKSILLE JA VELKASITOUMUSTEN VAKUUKSILLE ASETETTAVAT YLEISET 
TURVAAVUUSTAVOITTEET 

Tuottavuutta ja turvaavuutta tavoitellaan työnantajayrityksen riskinkantokykyyn sopivalla riski-tuotto-
suhteella. Finnairin Eläkesäätiön velkakirjasijoituksille ei haeta erillisillä vakuuksilla turvaa, vaan 
turvaavuuteen pyritään riittävällä hajautuksella omaisuusluokan sisällä. Tämä saavutetaan sijoittamalla 
pääosin rahastomuotoisesti.  

3.1. Luottokelpoisuuden määrittäminen 

Sijoituspolitiikassa ja -suunnitelmassa luottoluokituksien yhteydessä viitataan S&P 
luottoluokitusasteikkoon, mutta S&P:n luokituksen puuttuessa käytetään vastaavia Moodys tai Fitch 
luokituksia. 
  
Finnairin Eläkesäätiö sijoittaa luottoriskiä sisältäviin velkakirjoihin pääosin rahastomuotoisesti, jolloin 
Eläkesäätiö on ulkoistanut luottokelpoisuuden määrittämisen rahaston salkunhoitajalle. Finnairin 



 

Classified as Internal

Eläkesäätiö edellyttää, että salkunhoitajat käyttävät sijoituskohteiden luottokelpoisuuden arvioinnissa 
sekä julkisia luottoluokituksia että myös omia analyysejään tai kolmansien osapuolten tuottamaa 
luotettavaksi todettua analyysia. Finnairin Eläkesäätiön omat, suorat joukkovelkakirjasijoitukset ovat 
rajattu eurooppalaisiin hyvän luottokelpoisuuden omaaviin listattuihin, tunnettuihin ja pitkän historian 
omaaviin yrityksiin. Omissa, suorissa velkakirjasijoituksissa luottokelpoisuuden määrittäminen 
pohjautuu mahdollisen luottoluokituksen ohella tilinpäätöstietojen ja tunnuslukujen pohjalta tehtävään 
analyysiin.  
 

4. SIJOITUSRISKIEN HALLINNAN PERIAATTEET  

 
Sijoitustoiminnan pitkän aikavälin tuotot ja riskit muodostuvat suurelta osin sijoitusomaisuudelle 
asetetusta omaisuuslajipainotuksesta, eli allokaatiosta. Edellisestä johtuen Finnairin Eläkesäätiön 
sijoitustoimintaa hallinnoidaan määrittämällä neutraalipainot eri omaisuuslajeille ja niille sallitut 
vaihteluvälit, joiden puitteissa on sallittua liikkua kalenterivuoden aikana. Alla esitetyssä taulukossa on 
määritelty sijoitussalkulle minimi- ja maksimipainot eri omaisuusluokissa. Neutraaliallokaatio esitetään 
vuosittain laadittavassa sijoitussuunnitelmassa. 
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4.1. Valuuttamääräiset sijoitukset 

Valuuttamääräiset sijoitukset ovat sallittuja osana Finnairin Eläkesäätiön sijoitustoimintaa. Pyrkiessään 
sijoitusten hyvään riski-tuottosuhteeseen Finnairin Eläkesäätiö sijoittaa varoja myös euro-alueen 
ulkopuolelle, jotta saavutetaan riittävää maantieteellistä hajautusta. Sijoitettaessa muussa valuutassa 
kuin euroissa avautuu valuuttariski, joka on yksi sijoituksen kokonaistuottoon vaikuttava komponentti.  
 
Valuuttariski on otettava huomioon sijoitustoiminnassa ja siksi pääosa sijoituksista tulee olla joko 
euromääräisissä tai valuuttasuojatuissa instrumenteissa. Avoin valuuttariski pyritään pitämään alle 30 
prosentissa, jotta katekelpoisuus säilyy sijoituksissa. Mikäli valuuttariskiä ei ole suojattu 
sijoitusinstrumentissa, tulee se omaisuusluokasta riippuen pyrkiä järjestämään. Akateeminen tutkimus 
tukee lähestymistapaa, jossa korkosijoitusten valuuttariski suojataan, mutta osakesijoitusten 
valuuttariski jätetään avoimeksi. Tätä toimintatapaa noudatetaan pääsääntöisesti myös Finnairin 
Eläkesäätiön sijoitustoiminnassa.  

4.2. Johdannaissopimusten käyttö 

Finnairin Eläkesäätiössä johdannaisia voidaan käyttää sijoitussalkun riskin muokkaamiseen haluttuun 
suuntaan. Omaisuudenhoitomandaateissa on mahdollista käyttää johdannaisia lyhytaikaisiin 
salkkumuutoksiin, joihin ei tarkoituksenmukaisuussyistä voida käyttää käteisinstrumentteja (osakkeet, 
joukkolainat sekä edellä mainittuihin sijoittavat rahastot). 
 
Johdannaisinstrumentteja käytetään pääasiallisesti vain suojaamistarkoituksessa, jolloin johdannaisten 
käyttö pienentää kokonaisriskiä, esimerkkinä valuuttariskiä. Suojauksen tehokkuutta seurataan 
suojausasteen kautta ja suojausaste voi vaihdella 0 - 100 % välillä. Suojausaste saadaan jakamalla 
suojaavan instrumentin nimellisarvo riskiä sisältävän erän nimellisarvolla.  
 
Poikkeuksen suojaamistarkoituksessa tehtyihin johdannaisiin tekee räätälöidyt velkakirjat, joissa 
johdannaisten avulla pyritään avaamaan rajattua riskiä osalle sijoitussalkkua. Räätälöityihin 
velkakirjoihin on sallittua sijoittaa sijoitussuunnitelmassa määritellyn limiitin puitteissa. 

 

5. VASTUULLISUUS SIJOITUSTOIMINNASSA 

Finnairin Eläkesäätiön sijoitustoiminnan tulee noudattaa paitsi vallitsevaa lainsäädäntöä ja asetuksia, 
mutta toiminnan on myös oltava yhteiskunnallisesti hyväksyttävää.  
 
Finnairin Eläkesäätiön tavoitteena on turvata tulevaisuuden eläkkeiden maksu. Tämä taloudellinen 
tavoite pyritään täyttämään hankkimalla säätiön hallussa olevalle omaisuudelle mahdollisimman hyvä 
tuotto. Kannattavalla sijoitustoiminnalla pyritään pitämään kannatusmaksupaineet vähäisinä. 
 
Taloudellisen vastuun lisäksi vastuulliseen sijoittamiseen voidaan lukea myös yhteiskunnallinen ja 
ympäristövastuu ja hyvä hallintotapa. Finnairin Eläkesäätiön suorien sijoitusten osuus salkusta on pieni 
ja käytännössä täten sijoitusten vastuullisuusriskien hallinnasta vastaavat eläkesäätiön käyttämät 
varainhoitajat. Suorien sijoitusten osalta eläkesäätiö huomioi vastuullisuuden osana riskienhallintaa ja 
pyrkii välttämään sijoituksia yrityksiin, jotka eivät noudata hyvää hallintotapaa, ympäristölainsäädäntöä 
tai kansainvälisiä ihmisoikeussopimuksia ja työelämän sopimuksia 
 
Finnairin eläkesäätiö odottaa kaikilta uusilta varainhoitajilta kansainvälisten sopimusten kuten YK:n 
vuonna 2006 lanseeraamia vastuullisen sijoittamisen periaatteiden (UN PRI) noudattamista ja että 
vastuullisuus on integroituna sijoitusprosesseihin. Finnairin Eläkesäätiön valitsemilta täyden valtakirjan 
omaavilta omaisuudenhoitajilta edellytetään kirjallisesti vastuullisen sijoittamisen periaatteiden 
noudattamista, mutta nämä tekevät sijoituspäätökset itsenäisesti, sopimuksessa annettujen 
valtuuksien rajoissa.  
 
Kestävyysriskien vaikutuksen Finnairin Eläkesäätiön tuottoon arvioidaan olevan hallinnassa yllä 
mainitun riskienhallintaprosessin ansiosta. Lisäksi kestävyysriskiä pienentää Eläkesäätiön luonteen 
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pienenevä vastuu. Finnairin Eläkesäätiön sijoitustoiminnan koon ja luonteen vuoksi kestävyysriskien 
vaikutuksen ammatillisen eläkejärjestelyn tuottoon arvioidaan olevan erittäin vähäinen. 

6. ELÄKESÄÄTIÖN OMISTAJAOHJAUS 

Finnairin Eläkesäätiö ei lähtökohtaisesti osallistu sijoituskohteena olevan yhtiön hallintoon tai 
yhtiökokouksiin. Aktiivinen omistajaohjaus sijoituskohteissa ei ole osa Finnairin Eläkesäätiön 
sijoitustoimintaa tai sijoitusstrategiaa. Suurin osa Finnairin Eläkesäätiön osakesijoituksista on 
rahastomuotoisia, pois lukien Finnair Oyj osakeomistukset. Finnair Oyj:n yhtiökokouksissa Finnairin 
Eläkesäätiö ei käytä mahdollista äänivaltaansa osakeyhtiölain estäessä sen. 
 

7.                  OMAISUUDENHOIDON SOPIMUKSET 

7.1.          Omaisuudenhoidon pääsopimus 

Finnair Oyj:n  ja Finnairin Eläkesäätiön välisessä palvelusopimuksessa on valtuutettu Finnair Oyj:n 
Treasury-osasto hoitamaan säätiön varallisuutta parhaan tietämyksensä ja kokemuksensa mukaan. 
Varallisuutta hoidetaan sijoituspolitiikan ja sijoitussuunnitelman asettamien reunaehtojen mukaisesti. 
Päätösvaltuudet sijoituksiin liittyen on myös kuvattu sijoituspolitiikassa. 
 
Sijoitustoiminnassaan Finnair (Treasury-osasto) huomioi säätiön kokonaiseläkevarojen kehityksen ja 
kulloisenkin jakauman siten, että säätiön varallisuus pysyy sijoittamista koskevien lakien ja asetusten 
sekä sijoitussuunnitelman puitteissa. Finnair (Treasury-osasto) raportoi Finnairin Eläkesäätiölle 
säännöllisesti sovituin aikavälein hoidossa olevan varallisuuden kehityksestä.  
 

      7.2  Muut omaisuudenhoidon sopimukset 

Omaisuudenhoidon sopimukset tulee tehdä kirjallisina ja siten, että sijoitustoiminnan rajoitukset ja 
valtuudet ovat määritetty selkeästi. Omaisuudenhoitajilta vaaditaan kuukausittaista raportointia. 
 
 

8. ELÄKESÄÄTIÖN SIJOITUSTOIMINNNASSA NOUDATETTAVAT PÄÄTÖSVALTUUDET 

8.1. Eläkesäätiön hallituksen päätökset 

Eläkesäätiön hallitus on ulkoistanut sijoitustoimintaa koskevan päätöksenteon omaisuudenhoidon 
johtoryhmälle, jonka kokoonpanosta hallitus päättää. Poikkeuksena sijoitustoiminnan päätöksenteossa 
ovat suorat kiinteistösijoitukset sekä pääomarahastojen ulkopuoliset suorat osakesijoitukset 
listaamattomiin yhtiöihin, joista päättää Eläkesäätiön hallitus. 

8.2. Omaisuudenhoidon ohjausryhmä 

Omaisuudenhoidon johtoryhmä tekee päätökset: 
 

 Uusista omaisuudenhoitosopimuksista 
 Omaisuudenhoitosopimuksien kilpailutuksista 
 Olennaisesti uudenlaisista sijoitusluokista 
 Kaikista sijoituksista, joissa on päivittäisestä (daily liquidity) poikkeava likviditeettiehto, 

esimerkiksi: 
o Pääomarahastot 
o Hedge Fund-sijoitukset 

 Kiinteistörahastosijoituksista 
 Sijoituksista epätyypillisiin osakerahastoihin 
 Sijoituksista epätyypillisiin korkorahastoihin 
 Muut sijoitukset 
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8.3. Finnairin Treasury 

Eläkesäätiön pääomaisuudenhoitajana toimii Finnairin Treasury (Treasury), joka tekee sijoituspäätöksiä 
sijoitustoiminnan rajoitusten puitteissa. Sijoitukset tehdään joko täyden valtakirjan 
omaisuudenhoitosopimusten kautta tai muulla tavalla. Treasury hoitaa sijoitustoimintaan liittyvät 
operatiiviset tehtävät. 
 
Treasuryllä on valtuus tehdä itsenäisiä sijoituspäätöksiä seuraavien rajoitteiden puitteissa: 

 Korot, pörssiosakkeet: 
o Käteissijoituksia joukkolainoihin tai osakkeisiin 
o Korko- tai osakerahastoja, joilla on päivittäinen likviditeetti 

 ETF-rahastoja korko- tai osakeomaisuusluokkiin 
 Suojaavia johdannaissijoituksia 

 
Lisäksi omaisuudenhoidon johtoryhmä voi valtuuttaa Treasuryn tekemään päätöksiä kokousten välisellä 
ajalla myös muissa sijoituksissa, mutta kuitenkin siten, että valtuutus on kirjattu omaisuudenhoidon 
johtoryhmän kokousmuistioon. 
 

9. SIJOITUSTOIMINNAN RAPORTOINTI HALLITUKSELLE 

Sijoitustoiminnan tulokset raportoidaan tarvittaessa järjestettävissä omaisuudenhoidon johtoryhmän 
ja Eläkesäätiön hallituksen kokouksissa. Tulosraportti pohjautuu ulkopuolisen palveluntarjoajan 
koostamaan yhteenvetoraporttiin, joka tallennetaan kuukausittain  sekä omaisuuden hoidon 
johtoryhmän että hallituksen jäsenten käyttöön tarkoitettuun sähköiseen kansioon. 

 

10. SIJOITUSSUUNNITELMAN LAATIMINEN JA TARKISTAMINEN 

Finnairin Eläkesäätiö laatii vuosittain sijoitussuunnitelman seuraavalle kalenterivuodelle, jonka hallitus 
hyväksyy vuoden viimeisessä kokouksessaan. Sijoitussuunnitelmassa tulee esittää seuraavat kohdat 
seuraavalle kalenterivuodelle: 
 

 Sijoitussalkun neutraaliallokaatio ja sallitut vaihteluvälit 
 Sijoitusten luokittelun määrittelyt 
 Vakuutusmatemaatikon ennuste eläkevastuun kehityksestä 

o Tilikauden ajalle 
o 10-vuotisennuste 

 Skenaarioanalyysi sijoitustuotoista eri taloustilanteissa 
 
Sijoitussuunnitelma laaditaan lähtökohtaisesti seuraavalle kalenterivuodelle, mutta poikkeuksellisessa 
sijoitusympäristössä sitä voidaan päivittää kalenterivuoden aikana.  

 

11. SIJOITUS- JA OMISTAJAOHJAUSPOLITIIKAN SEKÄ SIJOITUSSUUNNITELMAN JULKISUUS 

Finnairin Eläkesäätiön laatima sijoitus- ja omistajaohjauspolitiikka, yhdessä vuosittain laadittavan 
sijoitussuunnitelman kanssa, ovat Eläkesäätiön toimintapiiriin kuuluvien henkilöiden saatavilla 
Eläkesäätiön Internet-sivustolla.  Sijoitus- ja omistajaohjauspolitiikka sekä sijoitussuunnitelma 
julkaistaan, kun Eläkesäätiön hallitus on vahvistanut kyseiset dokumentit, kuitenkin viimeistään niiden 
vahvistamista seuraavan kalenterikuukauden aikana. 


