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1. ELAKEVASTUUENNUSTE JA ELAKEMENOJEN PITKAN AJAN KEHITYS
1.1. Eldkevastuuennuste (Matemaatikon lausunto tilikauden ennuste)

Finnairin Eldkesdation vastuullinen aktuaari (SHV) laatii vuosittain tilikauden eldkevastuuennusteen.
Eldkevastuun ja kannatusmaksuennusteen kehitystd seurataan kirjanpidon sijoitustoiminnan
raportoinnista  johdetulla taulukolla. Eldkevastuuennuste tehddin kolmen ensimmaisen
vuosineljanneksen tuloksen ja toteutuneiden eldkevastuuseen vaikuttavien muutosten (tilikauden
aikana myonnetyt ja lakkautetut eldkkeet, sadntdjen mukaisten eldkkeiden aikaistamisilmoitukset seka
vastaisten eldkkeiden perusteena oleva ansiokehitys) perusteella. Eldkevastuuennuste toimitetaan
omaisuudenhoidon ohjausryhmalle seka eldkesdation hallitukselle. Eldkevastuusta laaditaan vuosittain
vakuutustekninen tutkimus.

1.2. Elidkemenajen pitkéin ajan kehitys (Matemaatikon lausunto 10-vuotisennuste)

Finnairin Elakesaation vastuullinen aktuaari (SHV) laatii vuosittain 10-vuotisennusteen elakevastuusta,
jonka perusteella elakesadatio varautuu tdman vastuukehityksen mukaisen eldkevastuun kattamiseen.
Ennusteen pohjalta sijoitusomaisuuden allokaatiossa huomioidaan eldkevastuun luonteen asettamat
vaatimuksen sijoitustoiminnalle ja riskinkantokykyyn. Eldkevastuun muutokset pyritddn kattamaan
paasaantoisesti sijoitustoiminnan tuotoilla ja toissijaisesti tydnantajien kannatusmaksuilla.

2. KEHITYSNAKYMAT
2.1. Eldkevastuun ja -menojen edellyttimdit sijoitustuotto- ja likvidisyysvaatimukset

Sijoitusten likvidisyysvaatimuksia on kasitelty Sijoitus- ja omistajaohjauspolitiikan kohdassa 1.5. Kolmen
kuukauden eldkemenoa ja muita juoksevia kuluja vastaava summa on sijoitettava suoraan likvideihin
sijoituskohteisiin, jotka voidaan muuttaa kateiseksi kahden paivan kuluessa. Kdytanndssa sijoitussalkun
tulee sisaltda vuonna 2026 erittain likvideja sijoituksia 6 miljoonaa euroa.

Eldkesdation sijoitusten tuottotavoite lyhyelld ja pitkdlla aikavalilla maardytyy tavoitteesta kattaa
elakemenot ja eldkevastuun muutokset sijoitustuotoilla. Nykyisen 10-vuotisennusteen mukaisesti
ennustetusta eldkemenosta johdettuna sijoitusten tuottotavoite on 3,5 prosenttia lyhyelld ja pitkalla
aikavalilla. Talla sijoitetun omaisuuden tuottotasolla katettaisiin ennustetut eldkemenot ilman
tyonantajayhtididen kannatusmaksuja seuraavan kymmenen vuoden ajanjaksolla.

2.2. Riskinkantokyky lyhyellé aikavdilillé

Eldkesdation Iyhyen aikavalin riskinkantokykya tarkastellaan ORA-raportoinnin yhteydessa.
Eldkesaation lyhyen aikavalin riskinkantokyky on hyva. Sijoitustuotot saavuttavat jo perusskenaariossa
pitkdn ajan tuottotavoitteen. Tuottotavoitteissa on kuitenkin huomioitava, ettd esimerkiksi vahvassa
skenaariossa tuotto yltdd keskimdaardisestituottotavoitteeseen, mutta mukana vuosia, jolloin
tuottotavoitteeseen ei padstd johtuen heikoista osake- ja korkotuotoista. Eldkesaation
sijoitustoiminnan lyhyen aikavélin riskienhallintaa koskevat rajoitteet kasitelldan tdman dokumentin
kappaleissa 4 ja 5.

2.3. Riskinkantokyky pitkdlld aikavdlillé

Pitkalla aikavalilla elakesaation riskinkantokyky riippuu sijoitusympaéristostd, joka on puolestaan
riippuvainen taloudellisesta tilanteesta ja tyonantajayhtididen kyvystd maksaa kannatusmaksuja.
Eldkesaation sijoitustoiminnan riskienhallinnan periaatteet esitelldan sijoitus- ja
omistajaohjauspolitiikassa.  Sijoitus- ja omistajaohjauspolitikan kappaleessa 1 kasitelldan
sijoitustoiminnan yleiset periaatteet ja tavoitteet, kappaleessa 2 sijoitusriskien hallinnan lahtokohdat,
kappaleessa 3 sijoituksille ja velkasitoumusten vakuuksille asetettavat turvaavuustavoitteet,
kappaleessa 4 sijoitusriskien hallinnan periaatteet, kappaleessa 6 eldkesdation sijoitustoiminnassa
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noudatettavat paatosvaltuudet, kappaleessa 7 sijoitustoiminnan raportointi hallitukselle ja kappaleessa
8 sijoitussuunnitelman laatiminen ja tarkistaminen.

3. ELAKESAATION TOIMINTAYMPARISTO JA KEHITYSNAKYMAT VUODELLE 2026

3.1. Skenaarioanalyysin taustat ja kiytetyt parametrit

Lédhtokohdat vuoteen 2026 ovat talouden kannalta lupaavat. Takana on jo monta vahvaa
tuottovuotta, mutta markkinoiden nousukaudet eivat kuole pitkdan ikddn, vaan
laskumarkkinoihin tarvitaan syy. Useimmiten nousukausi on paattynyt globaaliin taantumaan,
mutta talld hetkelld taantumariskit ovat aisoissa talouden hyvien ndkymien laajetessa.

1. Peruskenaario: (60% todennakdisyys)
2. Heikkoskenaario: (20% todennakdisyys)
3. Vahvaskenaario: (20% todenndkdisyys)

3.2. Perusskenaario

Perusskenaario pohjautuu perusodotuksiin ensi vuoden talouden ja markkinoiden kehityksesta.
Maailman talouskasvun odotetaan tasaantuvan tdman vuoden kolmen prosentin tasolle. Samalla
kasvu laaja-alaistuu sekd alueellisesti ettd eri sektoreille. Taloutta tukee erityisesti vakaassa
kasvussa pysyva kulutus ja hyvat tyomarkkinat. Samaan aikaan valtiot ja keskuspankit pitavat
talous- ja rahapolitiikkansa taloutta elvyttdvand. Yhdysvaltain asettamat tullit rajoittavat
talouskasvua, mutta eivat katkaise kasvunakymia, kun niiden kanssa sopeudutaan elamaan.

Perusskenaariossa osakkeet tuottaisivat reilut kymmenen prosenttia. Hyvaa tuottoa selittda
erityisesti yritysten vahva tuloskunto ja tuloskasvu. Analyytikoiden ennusteet ensi vuoden
tuloskasvulle ovat globaalisti selvasti yli kymmenen prosenttia. Tana vuonna osakkeiden
nousua on selittdnyt varsinkin Euroopassa ja Suomessa arvostuksen kiristyminen. Vaikka
Pohjois-Amerikkaan verrattuna Euroopan osakkeet ovat edullisia, on niissakin arvostus omaan
historiaansa nahden kired. Odotus on, ettd arvostukset hieman laskevat ensi vuonna, mika
vahentada osakkeiden tuottoa. Valuutta on villi kortti, joka voi lyhyelld tdhtdimelld heilauttaa
osaketuottoja reilusti, kuten tdand vuonna on nahty. Ldhtokohtana on odotus vakaista
valuutoista, joten niiden tuottovaikutusta ei ole huomioitu.

Korkomarkkinoilla odotus on, ettd Euroopan keskuspankki pitda korot ennallaan, ja sitda myota
riskittbman koron pysyvan vakaana parin prosentin paikkeilla. Yrityslainojen ja muiden
luottoriskillisten lainojen tuottoerot valtionlainoihin ovat tiukat, mutta talouden jatkaessa
kasvussa, pysyvat tuottoerot jatkossakin kapeina. Luottoriskilliset lainat tuovat korkeamman
korkonsa my6ta parhaat tuotot joukkolainamarkkinoilta.

Myo6s vaihtoehtoisille sijoituksille ymparistd on suotuisa. Private equity ja private debt -
markkinoiden tuotot normalisoituvat markkinoiden toiminnan parantuessa.
Kiinteistomarkkinat Suomessa ovat karsineet vaisusta taloudesta. Talouskasvun piristyminen
ja madaltunut korkotaso kaantavat kiinteistomarkkinat vahitellen nousuun.
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3.3. Vahva skenaario

Sijoittajat ovat viime vuosina, ja jopa vuosikymmening, oppineet kantapdan kautta, ettd markkinat
voivat yllattda myonteisesti. Ja jopa yllattavan usein. Tanakin vuonna osakemarkkinoiden nousu
on ollut odotuksia vahvempaa.

Sijoittajien huomio on useimmiten siind, mitd voi mennd vikaan. Huonoihin lopputulemiin
varautuminen jarruttaa markkinoiden nousua. Vahvassa skenaariossa mikdan ei menekdan vikaan,
vaan maailma etenee toivotusti. Usko talouden hyvaan kehitykseen nostaa luottamusta, joka
puolestaan kirittdd kulutusta ja investointeja. Valtioiden elvytystoimet kiihdyttdavat kasvua
Euroopassa. Yhdysvalloissa kauppasodan aiheuttama hintojen nousu jaa maltilliseksi, mutta
samaan aikaan kaupan rajoitteet johtavat Trumpin toivomusten mukaisesti investointien
lisddntymiseen, ja laskevat korot tukevat niita entisestaan. Tyollisyys pysyy talloin vahvana. Kun viela
tekodlya opitaan hyodyntamaan yhd enemman, kiihtyy talouskasvu reippaisiin lukemiin.

Osakemarkkinat luonnollisestikin kirivdt vahvaan nousuun voimakkaan kasvun ymparistossa.
Toisaalta markkinoiden tunnelmat ja arvostukset ovat jo melko korkealla, mika rajoittaa kaikkein
kovinta osakenousua. Noin 20 prosentin osaketuotto olisi kuitenkin erittdin hyva jo menneiden
hyvien vuosien jalkeen.

Kaantopuolena vahvassa taloudessa on, ettd se voisi johtaa korkojen nousuun. Siten vahvassa
skenaariossa korkomarkkinatuotot olisivat vahaiset. Luottoriskilliset lainat tuottaisivat parhaiten,
kun taas valtionlainojen tuotot painuisivat miinukselle. Selkeitd hyotyjid olisivat puolestaan
vaihtoehtoiset sijoitukset. Private equity -markkinat kiihtyisivat jalleen kovaan vauhtiin.
Ennustettua parempi talous tukisi myos kiinteistomarkkinat odotettua nopeampaan nousuun.
Kiinteistdjen arvot kohoaisivat viime vuosien anemian jalkeen selvasti.

3.4. Taantumaskenaario

Taantumaskenaarioon padtyminen on mahdollista esimerkiksi alla olevista syista johtuen:
- Kauppasopimukset romuttuvat ja kauppapolitiikkaan liittyva epavarmuus palaa.

- Taloudet asettavat toisilleen korkeita tulleja, joiden vaikutus talouskehitykseen on aiempia
arvioita haitallisempi.

- Akuutin shokin jalkeenkin palaudutaan vain nollakasvuun, koska tuottavuuskasvu karsii
kaupan esteiden asettamisesta ja maailmantalouden kehitys jaa epasuotuisan geopoliittisen
kehityksen vuoksi heikoksi.

- Raaka-aineiden hinnat laskevat ja tyottdmyys pahenee.

- Inflaatio alittaa keskuspankin tavoitteet ja EKP laskee korot ldhelle nollaa elvyttddkseen
taloutta.
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Taantumassa talouskasvu hidastuisi selvasti. Toisaalta keskuspankit ja valtiot ovat edelleen
valmiita elvyttdmaan taloutta tarvittaessa, mika lieventaisi talouden ongelmia. Taantumassa
osakkeet luonnollisestikin laskisivat selvasti. Odotusarvona osakkeet voisivat painua noin 20
prosenttia seka tuloskasvun ettd arvostusten tullessa alas. Valtionlainat puolestaan tuottaisivat
hyvin sekd keskuspankkien voimakkaiden koronlaskujen ettd turvasatamakysynnan
seurauksena. Yrityslainat hyotyisivat yleisestd korkotason laskusta, mutta luottomarginaalien
kasvu painaisi niiden tuotot alamadkeen.

Vaihtoehtoiset sijoitukset toisivat hajautushyotyja salkkuun, silla porssilistaamattomat private,-
osake- ja korkomarkkinat eivat ole yhta herkkia markkinaliikkeille kuin poérssimarkkinat.
Toisaalta kiinteistomarkkinoiden kadnne viivastyisi jalleen. Kiinteistdjen laskuvara on kuitenkin
rajallinen korkojen laskiessa, ja vuokratuotot tukisivat kiinteistémarkkinoiden tuottoja.

3.5. Kriisiskenaario

Kriisiskenaarioon paatyminen vaatisi monen negatiivisen asian summan. Ldhtokohtaisesti keskeisissa
talouksissa globaalisti pitdisi luottamuksen rapautua merkittdvasti, eikd talouspolitiikalla kyeta
ratkaisemaan orastavia ongelmia. Samanaikaisesti myds geopoliittiset jannitteen ja kaupan esteet
lisdantyisivat. Rahoitusmarkkinoiden epavarmuus kasvaisi merkittdvasti ja rupeasi vaikuttamaan
pankkisektoriin kehittyneissa maissa. Edelld mainittujen lisdksi myos riskilisat kasvaisivat kautta linjan
ja rahapolitiikka epaonnistuisi markkinoiden rauhoituksessa.

3.6. Johtopiiditokset

Vuoden 2025 2026 keskeiset teemat tulevat olemaan tuttujen teemojen ymparill, joilla tulee olemaan
merkittavat vaikutukset eri skenaarioiden toteutumiseen. Nama teemat ovat esimerkiksi geopolitiikka
niin Euroopassa kuin muualla maailmassa, talouskasvun laaja-alaistuminen, tyollisyys ja kulutus,
tulleihin sopeutuminen ja finanssi- ja rahapolitiikan pitdminen keveina
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Skenaarioiden keskimaaraiset tuotot 2026 - 2030

OP Nakemys | Taantuma Kriisi Vahva Odotus
Rahamarkkina 24% 10% 04% 38% 23%
Valtion lainat, Euro 27% 35% 44% 17% 26%
Yrityslainat (1G), Euro 34% 36% 41% 33% 33%
Yrityslainat (1G), USA 34% 49% 54% 18% 35%
Yrityslainat (HY), Eurooppa 46% 48% 58% 48% 45%
Yrityslainat (HY), Globaali 38% 38% 45% 40% 3.7%
Kehittyvat korkomarkkinat [ 42% [ 30% [ 25% [ 47% [ 4s5%
Osakkeet Suomi 81% 0.6% -3.6 % 140% 6.4 %
Osakkeet Eurooppa 7.8% 20% -2.0% 13.7% 6.3%
Osakkeet USA 78% 48% 0.5% 10.1% 6.4 %
Osakkeet Japani 71% 21% -19% 124% 6.0 %
Osakkeet EM 74% 0.0% -4.2 % 135% 6.3 %
Osakkeet Maailma 78% 4.1% -0.2 % 11.0% 6.3 %
Hedge-rahastot 6.8 % 33% 29% 7.0% 6.1%
Private Equity 9.6% 29% -0.2 % 12.0% 86%
Infrastruktuuri 7.0% 40% 21% 8.1% 7.0%
Private credit 6.3 % 45% 52% 7.7% 6.6 %
Suorat liikekiinteistosijoitukset 75% 6.3% 3.7% 10.6 % 75%
Suorat asuinkiinteistosijoitukset 52% 42% 0.9% 6.8% 52%
Kiinteistorahasto, korkeampiriskinen 8.2% 38% -2.5% 9.5% 6.3%
Kiinteistérahasto, matalariskinen 32% -2.5% -4.6 % 47% 32%
Metsarahasto 44% 29% 0.0% 50% 44%
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Suorat suinkiteistosoitkset ss%  ssw o sax si% sox)  saWl  a3% a3 9% a1k 1w’ a4z 13%  0s% % 3% 67% gt Y
istorahasto,korkeamirskinen o6% o0% 9% 75%  72%] 82 a7% 45w 4% ssx aix) sy 5% a2% 0% 105% %1% 57 osel  7sw
istorahasto, matalariskinen ses 3% s1% 33k aix) s2@ 05w es% 1% aix o8] 25y 9% s3% sa%  S1% 4% 57 a7l asw
Metsarshasto a3% _asw sa%  sax”  aswl 15w 33% 31w 33x” 204 0s% _o01% aB%  s1%  s1% Y sox  asw
Kiintelstot 79% 75% 67% 64N 6IN  69%| 44% 47% 40% 40% 37% 42y 05% 06% 93% 90% 8% 79% 78% 84X 7% 58N S4% 51% G0N
VHTEERSA 58% S5.A% 49% 50% 5I8' 52%| 07% 47% 4a% 4a% 47% 35y 5.0% 41% 62% 83% 6I% 63% 6I% 66N S0% 48% 46% 46% 47% AT

4. SUOITUSTOIMINNAN LUOKITTELU JA RAJOITUKSET

4.1. Neutraaliallokaatio ja vaihteluviilit

Sijoitustoiminnan sijoitustoimintaa hallinnoidaan sallituilla vaihteluvaleilld. Alla m

omaisuusluokalle sijoitustoiminnan neutraaliallokaatio ja rajoitteet:
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Perus- . T
2026 . | Alaraja | Ylaraja
allokaatio
Korkosijoitukset 50% 35% 100%

Rahamarkkina

Valtion lainat

Yrityslainat Investment Grade

Yrityslainat High Yield

Kehittyvien markkinoiden velkasijoitukset

Osakesijoitukset 25% 5% 40%
Suomi

Eurooppa

Yhdysvallat

Japani

Kehittyvat markkinat

Kiinteistot ja muu reaaliomaisuus 23% 0% 40%
Suorat kiinteistosijoitukset

Epdsuorat kiinteistosijoitukset

Infrastruktuurisijoitukset

Raaka-ainesijoitukset

Vaihtoehtoiset sijoitukset 2% 0% 20%
Private Equity

Hedge-rahastot

Muut vaihtoehtoiset sijoitukset

5. SUOITUSTEN LUOKITTELU JA ALAOMAISUUSLAIJIEN RAJOITUKSET
5.1. Korkosijoitukset

Korkosijoituksia voidaan tehdd sekd suorina ettd rahastomuotoisina. Korkosijoitusten
liikkeellelaskijoina voi toimia valtiot, kunnat tai vyritykset. Korkosijoitukset tehddian suoraan
euromaaraisina tai olennaisilta osin valuuttasuojattuna.

5.1.1. Rahamarkkinasijoitukset

Sijoitusluokka pitdd sisalladan pankkitalletukset, pankkien sijoitustodistukset, yritystodistukset seka
yritysten liikkeeseen laskemat velkakirjat, joiden korkoriski on alle vuoden mittainen. Treasuryn tekemia
pankkitalletuksia, suoria sijoituksia pohjoismaalaisiin tai Suomessa noteerattuihin arvopapereihin ei
rajoiteta lainkaan. Muiden liikkeellelaskijoiden luottokelpoisuusluokituksen tulee olla vdahintdan BBB-.
Rahastomuotoinen rahamarkkinasijoittaminen tapahtuu omaisuudenhoitajien toimesta ja niiden méaara
on rajoitettu mandaattisopimusten perusallokaatiossa.
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5.1.2. Valtioriski

Sijoitusluokka pitda sisdllaan OECD- ja ETA-alueen valtioiden liikkeeseen laskemat velkakirjat.
Sijoituksien maaraa em. valtioiden instrumentteihin ei rajoiteta.

5.1.3. Yritysriski

Sijoitusluokka pitda sisallaan sijoitukset yritysten liikkeellelaskemiin velkakirjoihin ja lainoihin, joiden
maturiteetti ylittdd yhden vuoden. Sijoituksia voi tehdd sekd luottoluokiteltuihin ettd
luottoluokittelemattomiin yrityksiin.

Rahastomuodossa — tai muuten hyvin hajautetusti — pitkdaikaisiin (> 12 kk) yrityslainoihin, joihin saa
sijoittaa seuraavasti:
e Luottoluokitus parempi BBB-: ei rajoituksia, enintddn 100 % korkosijoituksista
e Luottoluokitus alle BBB- tai kohdeyritys on luottoluokittelematon: enintddn 40 %:n osuus
kaikista korkosijoituksista
e Sijoituksia korkoinstrumentteihin, joissa liikkeellelaskijana on kotimainen kunta tai kaupunki,
valtion, kuntien tai kaupunkien 100 % omistama yritys/yhteiso, ei rajoiteta lainkaan

Vaihtovelkakirjat luokitellaan korkosijoituksiksi, sijoituksia saa olla enintdan 10 % kaikista sijoituksista.

5.1.4. Kehittyvien markkinoiden velkasijoitukset

Sijoitusluokkaan luetaan sijoitukset, jotka on tehty valtioihin tai yrityksiin, joiden kotipaikka on OECD-
maiden ulkopuolella. Sijoitukset tulee tehdd rahastomuotoisesti joko USD-maéardisend tai
paikallisvaluuttamadraisend liikkeellelaskettuihin instrumentteihin. Sijoituksia saa olla enintddn 30 %
kaikista korkosijoituksista.

5.2. Porssinoteeratut osakesijoitukset

Osakesijoituksia tehdaan paaosin kehittyneisiin maihin (OECD-maat), mutta sijoituksia voidaan tehda
myos  kehittyviin - maihin. Sijoitusten tulee noudattaa alla olevia limiitteja (osuus kaikista
porssinoteeratuista osakesijoituksista):

e Kehittyneet (OECD) maat: 65—100 %

e Kehittyvat (OECD:n ulkopuoliset) maat: 0-35 %

5.3. Kiinteistét ja reaaliomaisuus

Sijoitusluokkaan luokitellaan sijoitukset kiinteist6ihin ja infrastruktuuriin rijppumatta kyseessa olevan
instrumentin juridisesta sijoitusrakenteesta (pddomarahastot ja sijoitusrahastot). Edellisten lisaksi myds
muut reaaliomaisuussijoitukset, kuten metsdomaisuuteen ja muihin raaka-aineisiin liittyvat sijoitukset
luetaan tdhan ryhmaan. Omaisuusluokan paino ei saa ylittdd 30 % koko sijoitussalkun arvosta.

5.4. Vaihtoehtoiset sijoitukset
5.4.1. Pddomarahastot

Osake- ja korkosijoituksia julkisesti noteeraamattomiin yhtidihin tehdadn padomarahastojen (Private
Equity-, Mezzanine & Venture Capital-rahastot) kautta. Hankintamenon ja jaljella olevien
sijoitussitoumuksien summien sallittu enimmaismaara on meUR 40.

5.4.2. Hedge Fund-sijoitukset

Maksimialkusijoitukset yhteensd mEUR 25, mutta arvonnousun myota sijoitusten arvo voi nousta yli
mMEUR 25:n. Sijoitusten maksimitappio tulee rajoittaa sijoitetun pddoman suuruiseksi
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5.4.3. Muut ssijoitukset

Muihin sijoituksiin luetaan sijoitukset, joita ei voi luokitella ylld oleviin luokkiin. Sijoitusten
maksimitappio tulee rajoittaa sijoitetun pddoman suuruiseksi. Sijoituksia tdméan luokan mukaisiin
instrumentteihin saa tehda enintddn mEUR 15.

5.5. Valuuttariskid siséltdvdt sijoitukset

Euroalueen ulkopuolisia, valuuttariskiltd suojaamattomia osake-, korko- tai muita sijoituksia saa olla
enintaan 30 % kaikista sijoituksista.

5.6. Rdiditdloidyt velkakirjat

Raataloity velkakirja pitda sisalladan kaksi komponenttia: velkakirja- ja johdannaiskomponentti.
Velkakirjakomponenttiin siséltyy liikkeelle laskevan pankin luottoriski, joka on rajattu vahintaan A-
luottoluokitukseen sekd enintdan 5,5 vuoden maturiteettiin. Johdannaiskomponentin riskin luonne
riippuu siitd, mihin omaisuusluokkaan johdannainen on liitetty. R&ataloity velkakirja luokitellaan
johdannaiskomponentin riskin mukaisesti. Sijoituksia raataloityihin velkakirjoihin saa olla enintdan
mEUR 30.
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LIITE 1. SUOITUS- JA OMISTAJAOHJAUSPOLITIIKKA 2026

LIITE 2. SKENAARIOIDEN KESKITUOTOT 2026—-2028

Perus Taantuma Kriisi Vahva Odotus
Rahamarkkina 24% 10% 04% 38% 23%
Valtion lainat, Euro 27% 35% 44% 17% 26%
Yrityslainat (1G), Euro 34% 36% 41% 33% 33%
Yrityslainat (1G), USA 34% 49% 54% 18% 35%
Yrityslainat (HY), Eurooppa 46% 48% 58% 48% 45%
Yrityslainat (HY), Globaali 38% 38% 45% 40% 3.7%
Kehittyvat korkomarkkinat [ a2% [ 30% [ 25% [ 47% [ 45%
Osakkeet Suomi 81% 0.6 % -3.6 % 140% 6.4 %
Osakkeet Eurooppa 78% 20% -2.0% 13.7% 6.3 %
Osakkeet USA 78% 48% 0.5% 10.1% 6.4%
Osakkeet Japani 71% 21% -1.9% 124% 6.0%
Osakkeet EM 74% 0.0% -42% 135% 6.3 %
Osakkeet Maailma 7.8% 4.1% -0.2 % 11.0% 6.3 %
Hedge-rahastot 6.8 % 33% 29% 7.0% 6.1%
Private Equity 9.6 % 29% -0.2% 120% 8.6%
Infrastruktuuri 70% 40% 21% 81% 70%
Private credit 6.3 % 45% 5.2% 7.7% 6.6 %
Suorat liikekiinteistosijoitukset 75% 6.3 % 3.7% 106 % 7.5%
Suorat asuinkiinteistosijoitukset 52% 42% 0.9 % 6.8 % 52%
Kiinteistorahasto, korkeampiriskinen 82% 38% -2.5% 895% 6.3%
Kiinteistorahasto, matalariskinen 32% -2.5 % -4.6 % 47 % 3.2%
Metsarahasto 44% 29% 0.0% 5.0 % 44%

FINNAIR

Classified as Internal



LIITE 3. SUOITUSSALKUN VUOTUISET TUOTOT

Sijoitusten tuotot eri skenaarioissa
8%

6%
4%
2%

0%

OP Nakemys Taantuma Kriisi Vahva Odotus

B Keskituotto W Tuotto 2026

LIITE 4. SOITUSSALKUN KUMULATIIVINEN KEHITYS ERI SKENAARIOISSA (ILMAN ELAKEMENOJA)
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Sijoitussalkun vuotuiset tuotot

eri makroskenaarioissa
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