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1. SUOITUSTOIMINNAN YLEISET PERIAATTEET JA TAVOITTEET
1.1. Sijoitustoiminnan yleiset periaatteet

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

1.2. Sijoitustoiminnan tavoitteet

Sijoitustoiminnassa Finnairin Eldkesaation tdhtdd mahdollisimman hyvaan tuotto-riskisuhteeseen.
Eldkesijoittajan nakokulmasta mieluiset sijoituskohteet tarjoavat pitkalla aikavalilld tasaista tuottoa ja
niiden vuotuinen vaihtelu on vahaista. Finnairin Eldkesadatio pyrkii aktiivisesti etsimaan erityyppisia
sijoituskohteita sijoitussalkkuunsa.

Finnairin Eldkesdation sijoitusten tuottotavoite on 3,0 prosenttia. Talld tuottotasolla Finnairin
Eldkesaatiollda on edellytykset kattaa ennustetut eldkemenot (eldkemaksut ja vastuun muutokset) ja
ndin ollen minimoida mahdolliset tydnantajayhtididen kannatusmaksut.

Finnairin Eldkesaation sijoitustoiminnan hallituksen vahvistama sijoitussuunnitelma ohjaa keskeisesti
saation  sijoitustoimintaa.  Sijoitussuunnitelmassa maaritelldan sijoituspolitiikkaa tarkemmin
perusallokaatio, sen rajoitteet sekd kaytettdvat instrumentit. Sijoitustoiminnan ohjausryhma seuraa
saannodllisesti sijoitussuunnitelman toteutumista.

1.3. Sijoitusten yleiset hajautustavoitteet

Finnairin Eldkesaation tavoitteena on pitda sijoitussalkku mahdollisimman tuottavana ja samalla salkun
kokonaisriskitaso mahdollisimman alhaisena kadyttamalla monipuolisia tuoton ldhteitd. Hajauttaminen
eri omaisuusluokkiin on tarkeaa, koska ne kayttaytyvat eri tavoin eri tilanteissa, eli toisin sanoen niiden
tuotot poikkeavat toisistaan eri tilanteissa. Laaja hajautus takaa myods sen, ettei yksittdisen
omaisuusluokan tai sijoituskohteen riski nouse liilan merkittavaksi. Eri omaisuusluokkien kesken tehdyn
hajauttamisen ansiosta allokaatiota voidaan joustavasti muunnella markkinaympériston muuttuessa.

1.4. Sijoitusten hajauttaminen omaisuusluokkien sisdlléi

Mahdollisimman suuri osa Finnairin Eldkesaation sijoituksista tulee olla sijoitettuna rahastomuotoisesti,
jotta saavutetaan riittdva hajautus omaisuusluokan sisalld. Rahastomuotoinen sijoittaminen tuo
hajautushyédyn automaattisesti, johtuen mm. regulaatiosta, johon rahastot ovat velvoitettuja.

Korkosijoitukset ovat turvaavin omaisuusluokka, jossa luottokelpoisuus ja likviditeetti ovat tarkeimmat
tekijat ja naita tekijoita painotetaan maariteltdessa korkoallokaation jakoa. Kaytannon tasolla hajautus
saavutetaan sijoittamalla  korko-omaisuusluokan sisdlla  p&ddosin  rahastomuotoisesti  eri
alaomaisuuslajeihin  (valtio- ja yrityslainat sekd kehittyneillda ettd kehittyvilla markkinoilla).
Rahastomuotoisessa sijoittamisessa saavutetaan riittdvd hajautus eri liikkeellelaskijoihin ja
maturiteetteihin.

Noteeratut osakkeet ovat Finnairin Elakesaation sijoitussalkussa tuottohakuisin ja samalla arvoltaan
eniten heilahteleva omaisuuslaji. Osakesijoituksissa hajautusta haetaan sijoittamalla pddosa varoista
rahastomuotoisesti. Rahastovalinnat ovat hajautettu maantieteellisesti, toimialoittain ja yrityskoon
mukaisesti.

Kiinteisto- ja reaaliomaisuussijoituksien kohdalla hajautustavoitteiden saavuttaminen on kdytdnnossa
hankalampaa Eldkesaation sijoitussalkun koon vuoksi. Epdsuora, rahastomuotoinen kiinteist6- ja
reaaliomaisuussijoittaminen mahdollistaa omaisuusluokan sisdisen hajautuksen seka riskildhteittdin
ettd maantieteellisesti. Lahtokohtaisesti hajautustavoitteet pyritdan saavuttamaan tekemalla riittavan
suuri osa kyseisen allokaation sijoituksista epdsuorina. Suorat sijoitukset kiinteistéihin ja
listaamattomiin reaaliomaisuusyhtioihin tehdaan hallituksen paatoksella.
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Vaihtoehtoisten sijoitusten omaisuusluokassa Private Equity-sijoitusten osalta hajautus saavutetaan
hajauttamalla sijoituksia ajallisesti ja alueellisesti. Hedgerahasto-sijoitusten osalta hajautus saavutetaan
sijoittamalla riittdvan monipuolisesti erilaisiin strategioihin.

1.5. Sijoituksille asetetut likviditeettitavoitteet

Finnairin Elakesaation sijoituksista mahdollisimman iso osa tulee pitda likvideissa sijoituskohteissa, jotta
turvataan riittdva joustavuus Eldkesaation vastuiden muuttuessa ja riittdva reagointikyky vaikeissa
markkinatilanteissa.

Kaytannon tasolla tdma asia on varmistettu siten, ettd merkittavasti yli puolet Eldkesaation sijoituksista
on sijoitettuna likvideihin korkoinstrumentteihin tai porssilistattuihin osakkeisiin. Naiden sijoitusten
likviditeetti on ldhtokohtaisesti hyva, lukuun ottamatta erityisia poikkeustilanteita markkinakriisien
yhteydessa. Ndiden markkinahairididen varalta Finnairin Eldkesaation on pidettdava kolmen kuukauden
elakemenoa sekd muita juoksevia kuluja vastaava maara suorina likvideina sijoituksina, jotka voidaan
muuttaa kateiseksi kahden péaivan kuluessa. Kaytdnnossa tdma tarkoittaa alle vuoden mittaisia
jalkimarkkinakelpoisia korkosijoituksia.

2. SUOITUSRISKIEN HALLINNAN LAHTOKOHDAT

ORA-raportti muodostaa Finnairin Eldkesaation sijoitusriskien hallinnan ldhtokohdat. Kyseisessa
arvioinnissa testataan vuosittain Finnairin Eldkesdation omaisuuden ja vakavaraisuuden kehittymista
erilaisissa markkinakriisiskenaarioissa. Tarkastelu vakavaraisuuden osalta tehddan niin paikallisen
lainsdddannon kuin myoskin IFRS-laskentaperiaatteiden mukaisesti markkinaehtoisia parametreja
kayttden. Taman kokonaisvaltaisen tarkastelun tavoitteena on selvittda sijoitusriskeistd aiheutuvan
teoreettisen kokonaisriskin méaara ja vakavaraisuuden kehitys riskiskenaarioissa (seka FAS ettd IFRS).

Eldkevastuun riittdvyydesta aiheutuvaa riskia hallitaan turvaavilla laskuperusteilla. Sijoitussuunnitelman
noudattamista  valvotaan seuraamalla sijoitusomaisuuden toteutunutta allokaatiota ja
sijoitustoimintaan kohdistuvia muita rajoituksia. Vakavaraisuustasosta, sijoitussuunnitelman ja muiden
sdantdjen ja maédrdysten noudattamisesta raportoidaan sddnndllisesti omaisuudenhoidon
johtoryhmille ja edelleen hallitukselle. Vuoden 2013 alusta lukien sijoitustuottoraportti laaditaan
kuukausittain ja toimitetaan sahkoisena jakeluna Eldkesdation hallituksen varsinaisille jasenille seka
omaisuudenhoidon johtoryhmalle. Sijoitustuottoraportti sisdltdd mm. VaR-laskennan Eldkesaation
riskipddomasta.

3. SUOITUKSILLE JA VELKASITOUMUSTEN VAKUUKSILLE ASETETTAVAT YLEISET
TURVAAVUUSTAVOITTEET

Tuottavuutta ja turvaavuutta tavoitellaan tyénantajayrityksen riskinkantokykyyn sopivalla riski-tuotto-
suhteella. Finnairin Eldkesaation velkakirjasijoituksille ei haeta erillisilla vakuuksilla turvaa, vaan
turvaavuuteen pyritaan riittavalla hajautuksella omaisuusluokan sisalla. Tama saavutetaan sijoittamalla
paaosin rahastomuotoisesti.

3.1. Luottokelpoisuuden mddrittdminen

Sijoituspolitiikassa ~ ja  -suunnitelmassa luottoluokituksien  yhteydessd  viitataan  S&P
luottoluokitusasteikkoon, mutta S&P:n luokituksen puuttuessa kdytetddn vastaavia Moodys tai Fitch
luokituksia.

Finnairin Eldkesadatio sijoittaa luottoriskia sisaltdviin velkakirjoihin pdaosin rahastomuotoisesti, jolloin
Eldkesdatido on ulkoistanut luottokelpoisuuden maarittdmisen rahaston salkunhoitajalle. Finnairin
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Eldkesdatio edellyttda, etta salkunhoitajat kdyttavat sijoituskohteiden luottokelpoisuuden arvioinnissa
seka julkisia luottoluokituksia ettd my6s omia analyysejdan tai kolmansien osapuolten tuottamaa
luotettavaksi todettua analyysia. Finnairin Eldkesdation omat, suorat joukkovelkakirjasijoitukset ovat
rajattu eurooppalaisiin hyvan luottokelpoisuuden omaaviin listattuihin, tunnettuihin ja pitkdn historian
omaaviin yrityksiin. Omissa, suorissa velkakirjasijoituksissa luottokelpoisuuden maarittdminen
pohjautuu mahdollisen luottoluokituksen ohella tilinpaatostietojen ja tunnuslukujen pohjalta tehtavaan
analyysiin.

4. SUOITUSRISKIEN HALLINNAN PERIAATTEET

Sijoitustoiminnan pitkdn aikavédlin tuotot ja riskit muodostuvat suurelta osin sijoitusomaisuudelle
asetetusta omaisuuslajipainotuksesta, eli allokaatiosta. Edellisestd johtuen Finnairin Eldkesaation
sijoitustoimintaa hallinnoidaan maarittdmalla neutraalipainot eri omaisuuslajeille ja niille sallitut
vaihteluvilit, joiden puitteissa on sallittua liikkua kalenterivuoden aikana. Alla esitetyssa taulukossa on
madritelty sijoitussalkulle minimi- ja maksimipainot eri omaisuusluokissa. Neutraaliallokaatio esitetdan
vuosittain laadittavassa sijoitussuunnitelmassa.

2025 Alaraja| Ylaraja

Korkosijoitukset A0% 100%
Rahamarkkina

Valtion lainat

Yrityslainat Investment Grade

Yrityslainat High Yield

Kehittyvien markkinoiden velkasijoitukset

Osakesijoitukset 5% 35%
Suomi

Eurcoppa

Yhdysvallat

Japani

Kehittyvat markkinat

Kiinteistdt ja muu reaaliomaisuus 0% 40%
Suorat kiinteistdsijoitukset

Epdsuorat kiinteistdsijoitukset

Infrastruktuurisijoitukset

Raaka-ainesijoitukset

Vaihtoehtoiset sijoitukset 0% 20%
Private Equity

Hedge-rahastot

Muut vaihtoehtoiset sijoitukset
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4.1. Valuuttamddirdiset sijoitukset

Valuuttamaaraiset sijoitukset ovat sallittuja osana Finnairin Eldkesaation sijoitustoimintaa. Pyrkiessaan
sijoitusten hyvadan riski-tuottosuhteeseen Finnairin Eldkesdatid sijoittaa varoja myoés euro-alueen
ulkopuolelle, jotta saavutetaan riittdvaa maantieteellistd hajautusta. Sijoitettaessa muussa valuutassa
kuin euroissa avautuu valuuttariski, joka on yksi sijoituksen kokonaistuottoon vaikuttava komponentti.

Valuuttariski on otettava huomioon sijoitustoiminnassa ja siksi pddosa sijoituksista tulee olla joko
euromaaraisissa tai valuuttasuojatuissa instrumenteissa. Avoin valuuttariski pyritdan pitamaan alle 30
prosentissa, jotta katekelpoisuus sailyy sijoituksissa. Mikali valuuttariskia ei ole suojattu
sijoitusinstrumentissa, tulee se omaisuusluokasta riippuen pyrkia jarjestamaan. Akateeminen tutkimus
tukee lahestymistapaa, jossa korkosijoitusten valuuttariski suojataan, mutta osakesijoitusten
valuuttariski jatetddn avoimeksi. Tatd toimintatapaa noudatetaan pddsdantodisesti myos Finnairin
Eldkesaation sijoitustoiminnassa.

4.2. Johdannaissopimusten kéytto

Finnairin Elakesaatiossa johdannaisia voidaan kayttaa sijoitussalkun riskin muokkaamiseen haluttuun
suuntaan. Omaisuudenhoitomandaateissa on mahdollista kayttdd johdannaisia lyhytaikaisiin
salkkumuutoksiin, joihin ei tarkoituksenmukaisuussyista voida kayttaa kateisinstrumentteja (osakkeet,
joukkolainat seka edellda mainittuihin sijoittavat rahastot).

Johdannaisinstrumentteja kdytetdan paaasiallisesti vain suojaamistarkoituksessa, jolloin johdannaisten
kayttd pienentdd kokonaisriskia, esimerkkind valuuttariskid. Suojauksen tehokkuutta seurataan
suojausasteen kautta ja suojausaste voi vaihdella 0 - 100 % valilld. Suojausaste saadaan jakamalla
suojaavan instrumentin nimellisarvo riskia sisaltavan erdan nimellisarvolla.

Poikkeuksen suojaamistarkoituksessa tehtyihin johdannaisiin tekee raataloidyt velkakirjat, joissa
johdannaisten avulla pyritddn avaamaan rajattua riskid osalle sijoitussalkkua. R&aataléityihin
velkakirjoihin on sallittua sijoittaa sijoitussuunnitelmassa maaritellyn limiitin puitteissa.

5. VASTUULLISUUS SUOITUSTOIMINNASSA

Finnairin Eldkesdation sijoitustoiminnan tulee noudattaa paitsi vallitsevaa lainsdadantoa ja asetuksia,
mutta toiminnan on my6s oltava yhteiskunnallisesti hyvaksyttavaa.

Finnairin Elakesaation tavoitteena on turvata tulevaisuuden eldkkeiden maksu. Tama taloudellinen
tavoite pyritdaan tayttdmaan hankkimalla sdation hallussa olevalle omaisuudelle mahdollisimman hyva
tuotto. Kannattavalla sijoitustoiminnalla pyritdan pitdmaan kannatusmaksupaineet vahaisina.

Taloudellisen vastuun lisdksi vastuulliseen sijoittamiseen voidaan lukea myés yhteiskunnallinen ja
ympadristovastuu ja hyva hallintotapa. Finnairin Eldkesdation suorien sijoitusten osuus salkusta on pieni
ja kaytannossa taten sijoitusten vastuullisuusriskien hallinnasta vastaavat eldkesaation kdyttamat
varainhoitajat. Suorien sijoitusten osalta elakesaatio huomioi vastuullisuuden osana riskienhallintaa ja
pyrkii valttamaan sijoituksia yrityksiin, jotka eivat noudata hyvaa hallintotapaa, ymparistolainsaadantoa
tai kansainvalisia ihmisoikeussopimuksia ja tyoeldman sopimuksia

Finnairin eldkesdatio odottaa kaikilta uusilta varainhoitajilta kansainvalisten sopimusten kuten YK:n
vuonna 2006 lanseeraamia vastuullisen sijoittamisen periaatteiden (UN PRI) noudattamista ja ettd
vastuullisuus on integroituna sijoitusprosesseihin. Finnairin Eldkesaation valitsemilta tdyden valtakirjan
omaavilta omaisuudenhoitajilta edellytetdan kirjallisesti vastuullisen sijoittamisen periaatteiden
noudattamista, mutta ndma tekevat sijoituspaatokset itsendisesti, sopimuksessa annettujen
valtuuksien rajoissa.

Kestavyysriskien vaikutuksen Finnairin Eldkesdation tuottoon arvioidaan olevan hallinnassa ylla
mainitun riskienhallintaprosessin ansiosta. Lisdksi kestdvyysriskid pienentda Elakes&dation luonteen
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pieneneva vastuu. Finnairin Eldkesaation sijoitustoiminnan koon ja luonteen vuoksi kestdvyysriskien
vaikutuksen ammatillisen eldkejarjestelyn tuottoon arvioidaan olevan erittdin vahainen.

6. ELAKESAATION OMISTAJAOHJAUS

7.1.

7.2

Finnairin Eldkesdatio ei lahtokohtaisesti osallistu sijoituskohteena olevan yhtion hallintoon tai
yhtiokokouksiin. Aktiivinen omistajaohjaus sijoituskohteissa ei ole osa Finnairin Eldkesaation
sijoitustoimintaa tai sijoitusstrategiaa. Suurin osa Finnairin Eldkesdation osakesijoituksista on
rahastomuotoisia, pois lukien Finnair Oyj osakeomistukset. Finnair Oyj:n yhtiokokouksissa Finnairin
Eldkesaatio ei kdytda mahdollista danivaltaansa osakeyhtidlain estdessa sen.

OMAISUUDENHOIDON SOPIMUKSET

Omaisuudenhoidon pédédsopimus

Finnair Oyj:n ja Finnairin Eldkesdation valisessd palvelusopimuksessa on valtuutettu Finnair Oyj:n
Treasury-osasto hoitamaan saation varallisuutta parhaan tietdmyksensd ja kokemuksensa mukaan.
Varallisuutta hoidetaan sijoituspolitiikan ja sijoitussuunnitelman asettamien reunaehtojen mukaisesti.
Paatosvaltuudet sijoituksiin liittyen on myds kuvattu sijoituspolitiikassa.

Sijoitustoiminnassaan Finnair (Treasury-osasto) huomioi saition kokonaiselakevarojen kehityksen ja
kulloisenkin jakauman siten, ettd saation varallisuus pysyy sijoittamista koskevien lakien ja asetusten
sekd sijoitussuunnitelman puitteissa. Finnair (Treasury-osasto) raportoi Finnairin Eldkesaatiolle
saannollisesti sovituin aikavalein hoidossa olevan varallisuuden kehityksesta.

Muut omaisuudenhoidon sopimukset

Omaisuudenhoidon sopimukset tulee tehda kirjallisina ja siten, ettd sijoitustoiminnan rajoitukset ja
valtuudet ovat maaritetty selkedsti. Omaisuudenhoitajilta vaaditaan kuukausittaista raportointia.

ELAKESAATION SUJOITUSTOIMINNNASSA NOUDATETTAVAT PAATOSVALTUUDET

8.1. Eldkesdidition hallituksen pddtokset

Eldkesdation hallitus on ulkoistanut sijoitustoimintaa koskevan p&datoksenteon omaisuudenhoidon
johtoryhmaille, jonka kokoonpanosta hallitus paattaa. Poikkeuksena sijoitustoiminnan paatdksenteossa
ovat suorat KkiinteistOsijoitukset sekda pdaomarahastojen ulkopuoliset suorat osakesijoitukset
listaamattomiin yhtiGihin, joista paattaa Eldkesdation hallitus.

8.2. Omaisuudenhoidon ohjausryhmd

Omaisuudenhoidon johtoryhma tekee paatokset:

e Uusista omaisuudenhoitosopimuksista
e Omaisuudenhoitosopimuksien kilpailutuksista
e Olennaisesti uudenlaisista sijoitusluokista
e Kaikista sijoituksista, joissa on paivittdisesta (daily liquidity) poikkeava likviditeettiehto,
esimerkiksi:
o P&d3domarahastot
o Hedge Fund-sijoitukset
e Kiinteistorahastosijoituksista
e Sijjoituksista epatyypillisiin osakerahastoihin
e Sijoituksista epatyypillisiin korkorahastoihin
e  Muut sijoitukset
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8.3. Finnairin Treasury

Eldkesdation padomaisuudenhoitajana toimii Finnairin Treasury (Treasury), joka tekee sijoituspaatoksia
sijoitustoiminnan  rajoitusten  puitteissa.  Sijoitukset tehdddn joko tdyden valtakirjan
omaisuudenhoitosopimusten kautta tai muulla tavalla. Treasury hoitaa sijoitustoimintaan liittyvat
operatiiviset tehtavat.

Treasurylld on valtuus tehda itsendisia sijoituspaatoksid seuraavien rajoitteiden puitteissa:
e  Korot, porssiosakkeet:
o Kateissijoituksia joukkolainoihin tai osakkeisiin
o Korko- tai osakerahastoja, joilla on péivittdinen likviditeetti
e  ETF-rahastoja korko- tai osakeomaisuusluokkiin
e Suojaavia johdannaissijoituksia

Lisdksi omaisuudenhoidon johtoryhma voi valtuuttaa Treasuryn tekemaan paatoksia kokousten valisella
ajalla myds muissa sijoituksissa, mutta kuitenkin siten, ettd valtuutus on kirjattu omaisuudenhoidon
johtoryhman kokousmuistioon.

9. SUOITUSTOIMINNAN RAPORTOINTI HALLITUKSELLE

Sijoitustoiminnan tulokset raportoidaan tarvittaessa jarjestettdavissa omaisuudenhoidon johtoryhman
ja Eldkesaation hallituksen kokouksissa. Tulosraportti pohjautuu ulkopuolisen palveluntarjoajan
koostamaan yhteenvetoraporttiin, joka tallennetaan kuukausittain  sekd omaisuuden hoidon
johtoryhmén etta hallituksen jasenten kdyttoon tarkoitettuun sdhkoiseen kansioon.

10. SUOITUSSUUNNITELMAN LAATIMINEN JA TARKISTAMINEN

Finnairin Eldkesaatio laatii vuosittain sijoitussuunnitelman seuraavalle kalenterivuodelle, jonka hallitus
hyvaksyy vuoden viimeisessa kokouksessaan. Sijoitussuunnitelmassa tulee esittdd seuraavat kohdat
seuraavalle kalenterivuodelle:

e Sijoitussalkun neutraaliallokaatio ja sallitut vaihteluvalit

e  Sjjoitusten luokittelun maarittelyt

e Vakuutusmatemaatikon ennuste eldkevastuun kehityksesta
o Tilikauden ajalle
o 10-vuotisennuste

e Skenaarioanalyysi sijoitustuotoista eri taloustilanteissa

Sijoitussuunnitelma laaditaan ldhtékohtaisesti seuraavalle kalenterivuodelle, mutta poikkeuksellisessa
sijoitusymparistossa sita voidaan paivittaa kalenterivuoden aikana.

11. SOITUS- JA OMISTAJAOHJAUSPOLITIIKAN SEKA SIJOITUSSUUNNITELMAN JULKISUUS

Finnairin Eldkesdation laatima sijoitus- ja omistajaohjauspolitiikka, yhdessd vuosittain laadittavan
sijoitussuunnitelman kanssa, ovat Eldkesdation toimintapiiriin kuuluvien henkildiden saatavilla
Eldkesdation Internet-sivustolla.  Sijoitus- ja omistajaohjauspolitiikka seka sijoitussuunnitelma
julkaistaan, kun Eldkesaation hallitus on vahvistanut kyseiset dokumentit, kuitenkin viimeistdan niiden
vahvistamista seuraavan kalenterikuukauden aikana.
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