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AJANKOHTAISTA KIRKON ELAKELAITOKSESTA VUONNA 2013

Elaketoiminta

Vuoden 2012 alussa tapahtuneen kirkon oman eldketoiminnan Kevaan siirtamisen jalkeen kirkon elékelaitoksen
tehtdvana on vastata ainoastaan elédketurvan rahoituksesta ja eldkerahaston varojen sijoittamisesta. Elakkeiden ja
hoitokulujen maksamista varten Kevalle siirretddn kuukausittain valtiovarainministerion vahvistama summa
eldke- ja hoitokuluennakkoina, kunkin vuoden lopullinen maksu vahvistuu seuraavan vuoden kevaalla.
Keskusrahaston osuudeksi Kevan hoitokuluista on vahvistettu 2,6 %. Vuonna 2013 elékelaitoksen hoitokulut
olivat yhteensa 3,2 milj. euroa.

Eléketoiminnan tdrkein vuosittain seurattava mittari on, riittavatko eldkemaksutulot (tyénantajien ja
tyontekijoiden maksamat eldkemaksut ja eldkerahastomaksu) elaketoiminnan menoihin (eldkkeet ja hoitokulut).
Elakemaksutulojen ja eldkemenojen erotus siirretédan elékerahastoon. Elake-ennusteen mukaan vuosittaiset
elakemenot kasvavat nopeammin kuin eldkemaksutulot, joten muutaman vuoden kuluttua rahastosiirto on
negatiivinen eli elakkeité rahoitetaan osin myos eldkerahaston sijoitustoiminnan tuotoilla.

El&ketoiminta kehittyi talousarvioon ja edelliseen vuoteen verrattuna seuraavasti:

milj. euroa 2012 (tot) | 2013 (tot) | 2013 (arvio) | muutos 12-13
Eldketoiminnan tulot 175,9 183,8 187,3 +45%
Eldketoiminnan menot | 164,3 166,7 176,0 +15%
Siirto rahastoon 11,6 171 11,3 + 47,4 %

Vuonna 2013 KiEL-palkkasumma oli 514,4 milj. euroa (v. 2012 516,0 milj. euroa). Laskua edelliseen vuoteen
verrattuna oli — 0,3 %.

Vuonna 2013 kirkkotydnantajan eldkemaksu oli 28 %. Tydntekijoiden eldkemaksut ovat saman suuruiset kuin
muissakin jérjestelmissé.

Uuden kirkollisveroperusteisen elékerahastomaksun kerd&dminen k&ynnistyi vuonna 2013. Maksun tarkoituksena
on kasvattaa kirkon eldkerahastoa 10 vuoden ajan (2013-2022) sen varmistamiseksi, ettd eldkerahaston varat
riittavat tulevina vuosina, jolloin vanhuuseldkemenot nousevat hyvin voimakkaasti. Kirkolliskokous vahvisti
elékerahastomaksun suuruudeksi vuodelle 2013 1,2 %, joka tuotti 10,2 milj. euroa.
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Elakkeita maksettiin vuonna 2013 yhteensa 163,5 milj. euroa (+ 2,3 %). Vanhuuseldkemenot olivat 141,4 milj.
euroa, kasvua edelliseen vuoteen verrattuna 4,5 milj. euroa (+ 3,3 %). Tyokyvyttomyyselakemenot olivat 10,4
milj. euroa (-2,8 %), perhe-eldkemenot 9,9 milj. euroa (+ 0 %). Muita eldkkeitd maksettiin 1,8 milj. euroa.
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Seuraavassa kaaviossa kuvataan elédkerahastosiirto (elakemaksutulojen ja eldkemenojen erotus) vuosina 2007-

2016.
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Vuodesta 2015 alkaen eldkkeitd maksetaan osin sijoitustoiminnan tuotoilla.

Sijoitustoiminta

Elékerahaston omaisuuden arvo 31.12.2013 oli 1144 milj. euroa arvostettuna markkinahintaan. Vuoden lopussa
sijoitukset olivat hajautettuina seuraavasti:

Omaisuuslaji milj. euroa %-0suus
Osakkeet 494,6 43,22 %
Suomi 89,5 7,82 %
Eurooppa 107,3 9,38 %
Pohjois-Amerikka 129,4 11,31%
Kehittyvé markkina 118,5 10,36%
Muu maailma 49 8 4,35 %
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Korkosijoitukset 416,0 36,35 %
Euroalueen valtiot 84,4 7,38 %
Yrityslainat 206,5 18,05 %
Kehittyvat markkinat 68,7 6,00 %
Rahamarkkinat 56,3 4,92 %

Muut sijoitukset 233,7 20,42%

1144 100 %

Yhteensé

Elékerahasto kasvoi vuoden 2013 aikana 98 milj. euroa eli 9,4 %.

Vuosi 2013 oli tuotoiltaan hyvé. Vuonna 2013 eldkerahaston sijoitustoiminnan nettotulos kdyvin arvoin oli
7,66 % ja elakerahasto havisi vertailuindeksilleen 0,26 % -yksikolla. Paras kuukausituotto oli 2,31 % ja heikoin
— 2,86 %. Elakerahaston pitkan aikavalin (1991-2013) sijoitustoiminnan nettotuotto pysyi edelleen hyvéna,
ollen vuoden lopussa 8,23 % p.a. (reaalinen vuosituotto 6,32 % p.a.).

Elékerahaston johtokunta on laatinut vuodesta 2013 toimintakertomuksen Elékerahaston johtokunnan
toimintakertomus 2013

Joulukuussa 2013 valmistuivat kirkon eldkemenoennuste ja elédkevastuulaskelma, joiden perusteella KiEL-
elakevastuun arvioidaan olevan 31.12.2013 noin 4 396 milj. euroa.

Seuraavassa taulukossa esitetaan erdité elakerahastoon liittyvia lukuja vuosilta 2008 — 2013 (rahasto
arvostettuna markkinahintaan):

milj. euroa 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Tulos,eldketoiminta 27,4 21,9 19,7 13,5 11,6 17,1
Tulos,sijoitustoiminta -1444 1278 1129 -38,6 102,4 80,9
Rahasto 31.12. 6748 8245 957,1 9320 1046 1144
Eldkemeno 1209 1324 1388 148,11 159,8 163,5
Rahasto/eldkemeno 5,6 6,2 6,9 6,3 6,5 7,0
KiEL-palkkasumma 4776  493,3 503,9 5079 516 514,4
Rahasto/palkkasumma 1,41 1,67 1,90 1,84 2,03 2,22
Kokonaiseldkevastuu 3325,0 3456,0 4105,0 4296,0 4212 4396
Rahasto/elékevastuu (%) 20,3 23,9 23,3 21,7 24,8 26,0
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Eldkerahasto 31.12. (milj. euroa)
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El&kerahaston sijoitusstrategia 2014-2017

Elékerahaston johtokunta hyvaksyi syyskuussa 2013 eldkerahaston sijoitusstrategian vuosille 2014-2017.
Strategiset tavoitteet antavat eldkerahaston toiminnalle suunnan pidemmalla aikavalilla. Strategisten tavoitteiden
tarkoituksena on varmistaa, ettd eldkerahasto pystyy suoriutumaan tulevista eldkkeistd ja tasaamaan
seurakuntien eldkemaksujen kehitystd. Sijoitustoiminnan strategisena tavoitteena on elékevastuun kattamiseksi
tapahtuva varojen kartuttaminen tuottavasti, turvaavasti ja vastuulliset ndkokohdat huomioiden. Tavoitteita
laadittaessa on otettu huomioon elékerahaston muuttunut tilanne. Kirkon eldkerahasto lahestyy siirtymavaihetta,
jossa elékemenojen méaaré ylittdé pysyvasti maksutulojen maéran. Kirkon elékerahaston pitkan aikavélin
vuotuinen tuottotavoite on 6 %. Tamén strategian aikana tuottotavoite pidetdan korkeana, jotta salkkua saadaan
kasvatettua riittdvasti siihen mennessd, kun on tarkoitus luopua elékerahastomaksun kerd&misesta (vuonna
2023). Alla olevassa taulukossa on esitetty strategian mukainen allokaatio neljélle vuodelle. Allokaatio
madritelladn tarkemmin vuosittain johtokunnan hyvaksymaéssa sijoitussuunnitelmassa.

Omaisuusluokka peruspaino min max
Korkosijoitukset 40 % 30 % 60 %
Osakesijoitukset 40 % 30 % 50 %
Muut sijoitukset 20 % 5% 30 %
Yhteensa 100 %

Elédkejarjestelmén rahoittaminen
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El&kerahaston johtokunnan tehtédvéana on seurata kirkon eldkerahaston riittdvyytta ja tehdd vuosittain esitys
Kirkkohallitukselle seuraavana vuonna perittavén tyénantajan elakemaksun ja elakerahastomaksun suuruudesta.
Johtokunta asetti tammikuussa 2013 tété tehtavaa varten elakejarjestelmén rahoitusryhman. Tarvittavan
maksutason suuruutta tarkastellaan Kevan vuosittain laatimien eldkemenoennusteiden seka
elékevastuulaskelmien perusteella. Tyéryhma méérittelee eldke-ennusteissa kdytettavat vaihtoehtoiset skenaariot
koskien kirkon tydntekijamaaran muutosta.

Kirkon elédke-ennuste 2013-2083

Aiemmin KiEL-eldkemenoa ennustettaessa on kaytetty suoraan VaEL:n (valtion eldkelaki)
siirtymatodennakdisyyksia myds kuolevuuden osalta. Nyt valmistuneessa ennusteessa on erikseen tutkittu
KIEL:iin vakuutettujen kuolevuutta. Tdssa yhteydessa on havaittu, ettd KiEL:iin vakuutetut miehet elavét
keskimaarin noin kaksi vuotta pitempaan kuin muihin elakejarjestelmiin vakuutetut. Miehid on vakuutetuista
noin 30 %, joten tehdylla kuolevuusmuutoksella on karkeasti arvioiden suurimmillaan noin 2,5 prosentin
vaikutus eldkemenoon.

Elakemenoennustemallin skenaariot olivat seuraavat:
e Vakio — vakuutettujen maéra on vuoden 2013 tasolla.
e Perus —vuosina 2014-2023 korvataan puolet vanhuuselakkeelle siirtyneisté ja 2024-2063 annetaan
vakuutettujen méaéran laskea 10.000 vakuutettuun.
e Nopea — kuten perus, mutta 2014-2023 korvataan vain 1/3 vanhuuselékkeelle siirtyneista.
e Hidas — kuten perus, mutta 2014-2023 korvataan 2/3 vanhuuselakkeelle siirtyneista.

Seuraavassa kaaviossa kuvataan vakuutettujen lukumaarat eri skenaarioissa.
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Seuraavassa KiEL —palkkasumma 2008-2083, miljoonaa euroa vuoden 2013 hinnoin:
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Alla olevassa kuvataan KiEL —eldkemeno 2008-2083, miljoonaa euroa vuoden 2013 hinnoin.
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Seuraavassa kuvataan KiEL-eldkemenon suhdetta palkkasummaan 2008-2083. Nopean skenaarion
vaihtoehdossa suhde nousee korkeimmillaan noin 52 prosenttiin.
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Tarkein muuttuja elédkerahaston riittavyytta arvioitaessa on sijoitustoiminnan onnistuminen. Seuraavassa
kuvataan skenaarioiden kiinted reaalituottovaatimus vuodesta 2014 alkaen siihen saakka kunnes nettomaksu
rahastoon on taas positiivinen. Elékerahaston johtokunta on asettanut reaalituottotavoitteeksi 4,3 %.
Laskelmissa oletetaan, ettd KiEL —ty&nantajan palkkasummaperusteinen eldkemaksu on 28 % ja vuosina
2013-2022 keréataan lisaksi kirkollisveroperusteista elakerahastomaksua 10 miljoonaa euroa vuodessa.
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Vastuullisen sijoittamisen toimintakertomus 2013

Kirkon elakerahasto on sitoutunut vastuulliseen sijoittamiseen. Uutena toimintana vuonna 2013 arvioimme
sijoitustemme ilmastovaikutuksia. Lisaksi kartoitimme varainhoitajiemme aktiivisuutta erityisella ESG-
kyselylomakkeella. VVaikuttamistoiminta ja sijoittajayhteisty0d Finsifissd jatkuivat keskeisind toiminta-alueina.
Kirkon vastuullisen sijoittamisen tyéryhma aloitti toimintansa valmistelemalla paivitysta elakerahaston
vastuullisista sijoitusohjeista.

1 Sijoitussalkun ilmastovaikutusten arviointi

Kirkon eldkerahasto osallistui neljan muun kansainvélisen sijoittajan rinnalla osallistumaan EU:n rahoittamaan
ilmastohankkeeseen (www.climate-kic.org), jossa tarkoituksena oli arvioida sijoituskohteiden
ilmastovaikutuksia hiilidioksidipaastoissa mitattuna. Arviointiin kuului lisdksi Carbon Disclosure Projectin
(CDP) tekema kvalitatiivinen osio, jossa tarkasteltiin yritysten ilmastoraportointivalmiutta. Vastaavanlaisia
arviointeja ei ole aikaisemmin tehty. Arvioinnissa yhdistyivat kahden merkittdvan asiantuntijaorganisaation
kvantitatiivinen ja kvalitatiivinen analyysi.

limastoarvioinnin kohteena olivat elékerahaston suorat suomalaiset ja eurooppalaiset osakesijoitukset seké
yhdysvaltalaiset osakerahastot. Tulokset olivat positiivisia: yhteenlaskettuna eldkerahaston hiilidioksidip&astot
ovat vajaat puolet vertailuindeksin paastoista. Eurooppalaisten osakesijoitusten hiilidioksidip&astot olivat
poikkeuksellisen alhaiset.
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Suomalaiset osakesijoitukset 26577 tCO2
OMX Helsinki Cap -indeksi 39257 tCO2

Eurooppalaiset osakesijoitukset 4520 tCO2
MSCI Europe -indeksi 19589 tCO2

Yhdysvaltalaiset osakesijoitukset 8932 tCO2
MSCI North America -indeksi 16633 tCO2

Yhteensi Kirkon eldkerahasto 40029 tCO2 Luku vastaa4 milj. muovipussin tai 5700 maailman kansalaisen paistoja
Yhteensa indeksit 75479 tCO2

Lahde: South Pole Group 2013

Arvioinnissa selvisi myds, etta sijoitussalkun viisi merkittavinté hiilidioksidituottajaa muodostavat jopa 60-80
prosenttia kaikista hiilidioksidipaastoista. Arvioinnin jélkeen eldkerahastolla on parempi késitys siitd, mista
sijoitussalkun hiilidioksidipaastot muodostuvat. Ndin voimme vahentaa kyseisié sijoituksia yhteistydssa
varainhoitajiemme kanssa. Lisaksi saimme arvokasta tietoa yritysten ilmastoraportoinnin tasosta, jota tulemme
hyodyntamaan vaikuttamiskeskusteluissa ja vélittdmaan eteenpdin varainhoitajillemme.

2 Varainhoitajien ESG-kysely

Kirkon eldkerahasto teki ensimmaéisen kerran vertailun varainhoitajiensa vastuullisen sijoittamisen aktiivisuuden
tasosta. Lahetimme samanlaisen kyselylomakkeen kaikille osake- ja korkopuolen varainhoitajille. Kyselyssa oli
kuusi eri osa-aluetta:

1.Varainhoitajan 2.Periaatteet ja 3.Resurssit ja 4.ESG-integrointi 5.Aktiivinen 6.Raportointi

ESG-profiili prosessit osaaminen omistajuus

Pisteytimme kaikki vastaukset ja vertailimme varainhoitajien tuloksia keskendan kolmen eri kokoluokan
mukaan: suuri kansainvalinen toimija (A), keskisuuri toimija (B), sek& pienempi ja yksittéisiin omaisuuslajeihin
erikoistunut toimija (C). Maksimipisteet olivat 70. Pa&asiallisesti suurimmilla toimijoilla (A) oli paremmat
resurssit ja siten korkeammat pisteet vertailussa. Myds pieni varainhoitaja voi olla vastuullinen. Sitoutumista voi
osoittaa monella eri tavalla ja pienelld toimijalla valttina on usein toiminnan nopeus ja joustavuus.
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Elékerahasto on jo pitkdan edellyttanyt varainhoitajiltaan sitoutumista YK:n vastuullisen sijoittamisen
periaatteisiin (PRI). Kyselyyn osallistuneista 19 varainhoitajasta 17 ovat PRI-allekirjoittajia ja kuudellatoista
varainhoitajalla on vastuullisen sijoittamisen ohjeet kdytdssa. Varainhoitajat pyrkivat myos omassa
toiminnassaan seuraamaan vastuullisen yritystoiminnan periaatteita ja 12 varainhoitajaa kartoittavat toimintansa
hiilijalanjalked jossain méaarin.

Kaikki varainhoitajat tapaavat sdannéllisesti yrityksia ja 14 varainhoitajaa nostavat ainakin valilla ESG-asiat
keskusteluun. 15 varainhoitajaa analysoi ESG-asioita sisdisesti ja/tai ostavat ESG-tietoja ulkopuoliselta
palveluntarjoajalta.

Yhdysvaltalaiset varainhoitajat saivat keskimaéarin alhaisimmat pisteet kyselyssa. Tama kuvastaa hyvin alan
kehityksen maantieteellisid eroja: eurooppalaisilla varainhoitajilla on vakiintuneita toimintatapoja ja
asiakaskunnalla vastaavasti laajemmat vaatimukset vastuulliseen sijoittamiseen liittyen. Suurin tydsarka
kaikkien varainhoitajien osalta on omien resurssien jarjestaminen ja osaamisen kehittdminen niin, ettd koko
sijoitushenkildstdé on mukana tekemassa vastuullista sijoitustoimintaa ja ymmartaa, miksi sita tehdaan.

Tarkoitus on tehda ESG-kyselysté vuosittain toistuva seurantatydkalu eldkerahastolle.
3 Vaikuttamistoiminta

Elékerahasto tekee seka suoraa etta epasuoraa vaikuttamista. Suorassa vaikuttamisessa keskustelemme itse
yritysten kanssa ja kdymme yhtiokokouksissa. Epdsuorassa vaikuttamisessa varainhoitajamme tai konsulttimme
kayvat keskustelua meidén puolestamme. Suora vaikuttaminen keskittyy kotimaisiin yrityksiin, koska
laheisyyden takia keskusteluyhteyden luominen on helppoa. Kansainvélisella tasolla kaytamme ulkopuolista
apua.

El&kerahasto seuloo sijoitussalkkunsa kahdesti vuodessa, jotta salkun vastuullisuudesta saadaan ajantasainen
kokonaiskuva. Seulonnasta vastaa yritysvastuuanalyyseihin erikoistunut tutkimus- ja konsultointiyhtié Ethix
SRI Advisors. Ethixin analyysipalvelun avulla eldkerahasto pystyi tunnistamaan sijoitussalkun kansainvéliset
sopimusrikkomustapaukset (ymparisténormit, ihmisoikeus, tydoikeus ja korruptio) seké kartoittamaan erityista
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tarkkailua vaativat toimialat (tupakka, aseet, pornografia, alkoholi ja uhkapeli). Seulontatulokset ja niiden
kasittely ovat pysyva osa varainhoitajatapaamisiamme.

Yhtiokokousosallistuminen

Kevaalla 2013 Kirkon elékerahasto osallistui neljantend vuonna perékkain kotimaisten porssiyhtididen
yhtiokokouksiin. Osallistuminen tapahtui yhdessa Nordean ja Evlin kanssa, jotka vastaavat elédkerahaston
suomalaisten osakemandaattien hoitamisesta. Osallistumiskriteering oli, ettd yhtié on suomalaisen
osakesalkkumme merkittavimpien omistusten joukossa tai yhtiokokouksen esityslistalla on erityisen
ajankohtaisia aiheita. Eldkerahasto osallistui seuraaviin yhtiokokouksiin: Outokumpu, Cargotec, SRV, Revenio
Group, Metso, UPM, PKC Group ja Affecto. Lisaksi osallistuimme Metson ja Nokian yliméaaraisiin
yhtiokokouksiin.

Vaikuttamiskeskustelut 2013

Vaikuttamiskeskustelut yritysten kanssa tapahtuvat kirjeiden, puhelinkonferenssien tai tapaamisten vélityksella.
Vaikuttamiskeskustelun suunnitteluvaiheessa Ethix laatii listan toimenpiteista, joita yrityksen tulisi suorittaa
toimintansa puutteiden korjaamiseksi ja uusien ongelmien valttdmiseksi. Toteutuneita toimenpiteitd kdytetaan
vaikuttamiskeskustelussa edistymisen merkkind. Yritys poistuu Ethixin seurantalistalta ja vaikuttamiskeskustelu
paattyy, kun kaikki toimenpiteet ovat suoritettu. Esimerkkeja eldkerahaston vaikuttamiskeskusteluista vuodelta
2013:

Ympaéristdonormit - OAO Lukoil, Vedanta Resources Plc ja Royal Dutch Shell
Ihmisoikeus — Alstom SA, Vale SA ja Veolia Environnement

Tydoikeus — Wal-Mart ja T-Mobile US Inc

Korruptio — Hyundai Motor

Ethixin vaikuttamispalvelun piiriin kuului yhteensa 68 yritysta vuonna 2013.

Sijoittaja-aloitteet

Kansainviélisten sijoittaja-aloitteiden kautta elakerahasto on mukana kehittdmassa yritysten
raportointikdytantoja. Vastuullisen sijoittajan suurimpia haasteita talla hetkell& on saada luotettavaa ja
vertailukelpoista tietoa yritysten kestdvasta toiminnasta. Eldkerahasto on mukana tukemassa Carbon Disclosure
—aloitetta (CDP) vuodesta 2007 ja Water Disclosure —aloitetta vuodesta 2010. Aloitteiden tarkoitus on ohjeistaa
yrityksid luonnonvarojen ja energian kestdvdmpéan kayttoon seka informoida kasvihuonekaasupaastdjen
ilmastovaikutuksista. Aloitteet tahtadvat lisdksi laadullisempaan yritysvastuuraportointiin ja siihen liittyvien
tavoitteiden asettamiseen. Lisatietoja: www.cdp.net

4 Finsif-yhteisty6

Finsif -yhdistyksen tehtdva on edistaa vastuullista sijoittamista Suomessa. Eldkerahasto on ollut mukana
vaikuttamassa Finsifin toimintaan hallitusjasenend seka aktiivisena tydryhméjasenend yhdistyksen
perustamisesta vuodesta 2010 l&htien. Finsif tukee eldkerahaston vastuullista sijoitustydskentelyé kerddmalla
yhteen samanhenkisid suomalaisia sijoittajia, joiden kanssa voimme vaihtaa kokemuksia ja parhaita kaytant6ja
vastuulliseen sijoittamiseen liittyen. Finsif tuo ajankohtaista tietoa jasenilleen, ja tilaisuuksissa vierailee usein
kansainvalisia asiantuntijoita.

Finsifin Porssitalolla jérjestimdssd vuosiseminaarissa 28.10.2013 aiheena oli ”Kvartaalitalous: sijoittajan lyhyt
ilo — omistajan pitkd vastuu”. Seminaarissa padpuhujina olivat vastuullisen sijoittamisen uranuurtaja Dr. Raj
Thamotheram seké filosofi ja valtiotieteen tohtori Maija-Riitta Ollilla. Finsif jakoi seminaarissa vuosittain
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jaettavat vastuullisen sijoittamisen tutkimusta palkitsevat stipendit. Stipendien jakamisella Finsif haluaa tukea
alan tutkimusta ja edistaa vastuullisen sijoittamisen tietoisuuden levidmista Suomessa.

Finsifin jasenille jarjestettiin vuoden aikana useita tilaisuuksia. Kirkon elékerahasto isdnnoi
veroparatiisiaiheisen seminaarin lokakuussa. Seminaarin tarkoitus oli avata verosuunnittelukasitetta
veroasiantuntijoiden avulla ja samalla pohtia yritysten mahdollisuuksia maakohtaisesti raportoida
veronmaksujaan. Sijoittajat toivovat parempaa viestintaa yritysten verostrategioista seka niihin liittyvista
rahavirroista. Lisétietoja: www.finsif.fi

Lisatietoja antavat kirkon keskusrahaston johtaja Leena Rantanen, sijoitusjohtaja Ira van der Pals seké
salkunhoitaja ja vastuullisen sijoittamisen asiantuntija Magdalena Lénnroth (etunimi.sukunimi@evl.fi).
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