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Toimintakertomus

1. Yleista taloudesta ja sijoitus-
ymparistosta

Suomen talouden toipuminen on viivastynyt ja bruttokansantuote (BKT) kasvoi vuonna 2025
vain 0,2 prosenttia. Kasvua on jarruttanut kotimaisen kysynnan heikkous. Kotitalouksien ku-
lutuksen odotetaan kuitenkin vauhdittuvan, silla ostovoima on kasvussa. Tyottomyys on kas-
vanut vuoden 2025 aikana ja tyottomyysaste oli 9,6 prosenttia. Tyottomyyden odotetaan kui-
tenkin kdantyvan laskuun vuosina 2026-2028 talouden vahvistuessa. Heikon suhdannetilan-
teen vuoksi julkisyhteisojen alijaama edelleen on merkittava, ja julkisen talouden tila pysyy

haasteellisena.

Maailmantalous on kasvanut ennakoitua nopeammin, vaikka epavarmuustekijoita on paljon.
Euroalueen talous on toipumassa, joskin euroalueen maiden valiset erot talouskasvussa ja -
nakymissa ovat varsin suuria. Yhdysvalloissa talouskasvu jatkuu kevyen talous- ja rahapolitii-
kan tukemana ja tullivaikutuksien arvioidaan jaavan rajallisiksi. Kehittyvissa talouksissa
kasvu jatkuu ripedna. Epavarmuudesta huolimatta maailmankaupan nakymat ovat kokonai-

suutena melko myonteiset.

Vuosi 2025 oli sijoitusmarkkinoilla kokonaisuutena hyva poliittisesta ja geopoliittisesta epa-
varmuudesta huolimatta. Yhdysvaltojen ulko- ja kauppapolitiikan muutokset, Venajan jatku-
nut hyokkayssota Ukrainassa seka Lahi-idan jannitteet loivat markkinoille epavarmuutta eri-
tyisesti alkuvuonna. Samanaikaisesti Euroopassa lisattiin puolustus- ja infrastruktuuri-inves-
tointeja, ja tekoalyteknologian nopea kehitys tuki erityisesti Yhdysvaltojen talouskasvua. In-
flaatio jatkoi tasaantumistaan, ja keskuspankit kevensivat rahapolitiikkaa, mika tuki rahoi-

tusmarkkinoita laaja-alaisesti.

Sijoittajan nakokulmasta vuosi muodostui selvasti positiiviseksi. Osakemarkkinat nousivat
globaalisti voimakkaasti paikallisissa valuutoissa mitattuna, mutta euron vahvistuminen hei-
kensi eurosijoittajan tuottoja erityisesti Yhdysvaltojen markkinoilta. Eurooppa ja Suomi suo-
riutuivat erinomaisesti, ja Helsingin porssi ylsi poikkeuksellisen vahvaan tuottoon. Myds ke-

hittyvat markkinat tuottivat hyvin. Korkomarkkinoilla tuotot olivat kautta linjan positiivisia, ja
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erityisesti yrityslainat seka kehittyvien markkinoiden lainat tarjosivat houkuttelevia tuottoja.
Kokonaisuutena sijoitusvuosi 2025 tarjosi hyvia tuottoja seké osake- etta korkosijoituksista

ja vahvisti pitkan aikavalin sijoitustulosta.
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2. Kirkon elakerahasto

Kirkon elakerahasto on vakiinnuttanut toimintansa itsenaisena julkisoikeudellisena oikeus-

henkilona. Kirkon elakerahasto (KER) eriytettiin 1.1.2016 Kirkon keskusrahastosta.

Kirkon elakerahaston tehtavana on vastata eldketurvan rahoituksesta ja eldkevarojen sijoitta-
misesta kirkon oman elaketoiminnan siirryttya lopullisesti Kevaan vuonna 2012. Laki evanke-
lis-luterilaisen kirkon eldkerahastosta (656/2023) tuli voimaan 1.7.2023. Laki korvasi aiem-

man evankelis-luterilaisen kirkon elaketurvan rahoituksesta (68/2016) annetun lain.

Elakkeiden ja hoitokulujen maksamista varten siirretdan kuukausittain Kevalle valtiovarain-
ministerion vahvistama summa elake- ja hoitokuluennakkoina, kunkin vuoden lopullinen
maksu vahvistuu seuraavan vuoden kevaalla. Vuonna 2025 elakerahaston hoitokulut olivat

2,1 milj. euroa.

2.1 Visio, missio, arvot ja strategia

Kirkkohallituksen taysistunto hyvaksyi vuonna 2020 Suomen evankelis-luterilaisen kirkon toi-
mintaa suuntaavan vuoteen 2026 ulottuvan Ovet auki -strategian. Kokonaiskirkollisen strate-
gian pohjalta on johdettu Kirkkohallituksen oma Ovet auki — kokeiluille ja kehittamiselle -stra-

tegia, joka hyvaksyttiin Kirkkohallituksen taysistunnossa 2021.

Kirkkohallitus tekee tyota yhdessa hiippakuntien, seurakuntien ja muiden yhteiskunnallisten
toimijoiden kanssa. Lisaksi laajaan yhteistyoverkostoon kuuluvat jarjestot, muut Suomessa
toimivat kristilliset kirkot ja uskonnolliset yhteisot seka kansainvaliset toimijat. Tydta teh-

daan ihmislaheisemman kirkon ja yhteiskunnan puolesta.
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Strategian visio on seuraava:

Kirkkohallituksen visio 2026

Kirkkohallitus on rohkea uudistaja ja edellakéavija kirkon parhaaksi.

Strategian missio on seuraava:

Kirkkohallituksen missio

Edistamme uskon, toivon ja rakkauden toteutumista kirkossa ja muualla yhteiskun-
nassa hoitamalla ja kehittdmalla kirkon yhteista hallintoa, taloutta ja toimintaa.

Kirkkohallituksen toiminta noudattaa seuraavia arvoja:

Kirkkohallituksen arvot

Usko: Liitymme maailmanlaajaan Kristuksen kirkkoon ja sen uskoon.
Toivo: Vahvistamme luottamusta tulevaisuuteen.

Rakkaus: Toimimme vuorovaikutteisesti, vastuullisesti ja oikeudenmukaisesti.

Kirkon elakerahastolla on erilliset toiminnan tavoitteet, joiden avulla arvioidaan elakerahas-
ton toimintaa osana Kirkkohallituksen strategisia tavoitteita ja painopistealueita. Vuoden
2025 tavoitteiden toteutuminen on kuvattu luvussa 2.8 Kirkon eldkerahaston toiminnan arvi-

ointi.

Sijoitustoiminnan strategisena tavoitteena on elédkevastuun kattamiseksi tapahtuva varojen
kartuttaminen tuottavasti, turvaavasti ja vastuulliset nakdkohdat huomioiden. Strategisen
tavoitteen tarkoituksena on varmistaa, etta elédkerahasto pystyy suoriutumaan tulevista elak-

keista ja pystyy tasaamaan seurakuntien elakemaksun kehitysta.

Kirkon elakerahasto on sitoutunut vastuulliseen sijoittamiseen ja tavoitteena on pysya vas-
tuullisen sijoittamisen edellakavijana Suomessa. Tama tarkoittaa, etta vastuullisuusnako-
kohdat huomioidaan kaikessa sijoitustoiminnassa. Sijoitustoiminnassa noudatetaan elake-

rahaston johtokunnan hyvaksymia vastuullisen sijoittamisen ohjeita ja PRI-periaatteita.
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Kirkon eldkerahasto julkaisi paivitetyn ilmastostrategian vuonna 2025. Ilmastotydskentely on
osa sijoitustoiminnan strategiaa ja riskienhallintaa. Keskeinen valine tyosséa on ilmastostra-
tegia, jossa maéaritelldan eldkerahaston sijoitussalkun ilmastotavoitteet seka toimenpiteet
naiden tavoitteiden saavuttamiseksi. Eldkerahasto julkaisi ensimmaisen ilmastostrategiansa
vuonna 2016 ja on johdonmukaisesti tyoskennellyt salkun hiilijalanjaljen ja ilmastoriskien
pienentamiseksi. Ilmastostrategiassa tavoitteena on hiilineutraali ja nettonolla sijoitussalkku
vuoteen 2035 mennessa, edellyttaen etta sijoitusymparistdé mahdollistaa ne. Hiilineutraa-
liustavoitteen saavuttamiseksi eldkerahasto on tunnistanut kolme paaasiallista ilmaston-
muutostyokalua: hiilijalanjaljen vahentaminen, ilmastoratkaisuihin sijoittaminen ja aktiivinen

omistajuus ja vaikuttaminen.

2.2 Hallinto

Kirkkohallituksen taysistunto toimii Kirkon elakerahaston hallituksena. Kirkon elakerahaston
varojen sijoitustoiminnasta vastaavat kirkkohallituksen taysistunto ja kirkkohallituksen tays-
istunnon toimikaudekseen asettama Kirkon elakerahaston johtokunta. Johtokunnan tehtavat
on maaritelty evankelis-luterilaisen Kirkon elakerahastoa koskevan lain 6 8:ssa. Taman li-
saksi Kirkon eldkerahaston johtokunnan toimintaa ohjaa kirkkohallituksen taysistunnon hy-

vaksyma johtosaanto.
Johtokunnan tehtavana on

1) péaattaa sijoitustoiminnassa kaytettavista sijoitusmuodoista ja niissa sovellettavista peri-

aatteista
2) paattaa sijoitusten jakautumisesta eri sijoitusmuotoihin ja niiden tuottotavoitteista
3) paattaa sijoitusten riskienhallinnassa noudatettavista periaatteista
4) hyvaksya vuosittain kirkon elakerahaston varojen sijoitussuunnitelma
5) paattaa omaisuudenhoitajista ja ndiden kanssa laadittavista sopimuksista
6) paattaa niista johtokunnan johtosaannodssa maaritellyista yksittaisista sijoituksista, jotka

on maaratty johtokunnan tehtavaksi
7) laatia vuosittain kirkon eldkerahaston toimintakertomus ja tilinpaatos
8) huolehtia sijoitustoiminnan kokonaisuuden valvonnasta
9) paattaa muut kuin 1-8 kohdassa tarkoitetut sijoitustoimintaa koskevat periaatteellista

laatua oleva tai muuten tarkeat asiat.
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Kirkon eldkerahaston johtokunta valittiin kirkkohallituksen tdysistunnon kokouksessa
21.8.2024. Johtokunnan puheenjohtajaksi valittiin Hanna Hiidenpalo (varajasen toimitusjoh-
taja Timo Toropainen). Johtokunnan muut jadsenet ovat toiminnanjohtaja Jussi Junni (varaja-
sen toiminnanjohtaja Tiina Laine), toiminnanjohtaja Paula Aaltonen (varajasen controller Jari
Bauer), lakiasiainjohtaja Keijo Karhumaa (varajasen puheenjohtaja Jonna Voima), sijoitusjoh-
taja Ari Huotari (varajasen sijoitusjohtaja Maaria Kettunen), sijoitusjohtaja Laura Wickstrom
(varajasen neuvottelupaallikké Ulla Westermark), hallinnosta ja taloudesta vastaava johtaja
(COO) Anu Imppola (varajasen yhtyman johtaja Risto Hamalainen), hallintojohtaja Juha Si-
lander (varajasen hallinto- ja talousjohtaja Timo Laakso) ja toimitusjohtaja Kari Aakula (vara-
jasen sosiaalineuvos Hannu Kallunki). Lisaksi taysistunto valitsi johtokunnan pysyvaksi asi-
antuntijajaseneksi sijoituspaallikké Michaela Motzkin-Niemen. Johtokunnan varapuheenjoh-
tajana toimii toiminnanjohtaja Jussi Junni ja sihteerina sijoitusjohtaja Ira van der Pals. Johto-

kunnan toimikausi paattyy 31.5.2028.

Vuoden 2025 aikana pidettiin seitseman johtokunnan kokousta. Johtokunnan varsinaisten
jasenten lasnaoloprosentti kokouksissa oli 95,3 prosenttia (vuonna 2024: 96 prosenttia). Kir-
kon eldkerahaston rahoitustoiminnan suunnittelua ja eldkerahaston varojen sijoittamista val-
voo Finanssivalvonta. Lisdksi Suomen Sijoitustutkimukselle on ulkoistettu limiittivalvonta-

tehtavia.

2.3 Elakkeiden rahoitus

Elaketoiminnan tarkein vuosittain seurattava mittari on, miten suurelta osin elaketoiminnan
tulot riittavat elaketoiminnan menoihin (eldkkeet ja eldkehallintomenot). Eldke-ennusteen
mukaan vuosittaiset eldketoiminnan menot kasvavat nopeammin kuin eldketoiminnan tulot,
joten vuodesta 2017 alkaen rahastosiirto on ollut negatiivinen eli elakkeita rahoitetaan osin
myds eldkerahaston sijoitustoiminnan tuotoilla. Vuonna 2025 eldketoiminnan menot olivat

lahes 64,6 milj. euroa eldketoiminnan tuloja suuremmat.
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Eldketoiminta kehittyi talousarvioon ja edelliseen vuoteen verrattuna seuraavasti:

Muutos
1000 euroa TA 2025 TP 2025 TP 2024 TP 2024-2025
Eladketoiminnan tulot 210 400 000 220 870 355 210706 083 4,82 %
Eldketoiminnan menot 282 400 000 285 517 790 277 396 590 293 %
| Siirto rahastoon -72 000 000 -64 647 435 -66 690 507 -3,06 %

Vuonna 2025 kirkon elakemaksun perusteena oleva palkkasumma oli 575,3 milj. euroa
(vuonna 2024: 550,8 milj. euroa; 31.10.2024 vahvistettu 551,8 milj. euroa). Muutosta edelli-

seen vuoteen verrattuna oli 4,3 % (vuonna 2024: 4,5 %).

Seurakuntien palkkaperusteinen elakemaksu vuodelle 2025 oli 28,7 %; elakemaksu sisaltaa
myods tydntekijoilta perittavan tydntekijain eldkelain mukaisen tyontekijoiden eldkemaksun.
Kirkon keskusrahaston ja kirkollisten yhdistysten palkkaperusteinen eldkemaksu vuodelle
2025 oli 34,5 %; elakemaksu sisaltaa myos tyontekijoilta perittavan tydontekijain elakelain
mukaisen tyontekijoiden eldkemaksun. Vuonna 2025 elakemaksut pysyivat edellisen vuoden

tasolla. Keva laskuttaa tyonantajilta kuukausittain palkkaperusteisen eldkemaksun.

Kirkollisveroperusteisen elakerahastomaksun kerdaminen kaynnistyi vuonna 2013. Kirkollis-
kokouksen vahvistama elakerahastomaksun vuodelle 2025 oli 5 % (vuonna 2024: 5 %). Ela-

kerahastomaksun tuotto vuonna 2025 oli 50,5 milj. euroa (vuonna 2024: 46,8 milj. euroa).
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Eldkerahastosiirrot vuosina 2017-2025 (milj. euroa)
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Tammikuussa 2026 valmistuneiden kirkon elakemenoennusteen ja elakevastuulaskelman

mukaan JuEL-elakevastuu on 31.12.2025 n. 5 552 milj. euroa (vuonna 2024:

5617 milj. euroa). Eldkevastuusta on kerrottu lisaa tilinpaatoksen liitetiedoissa.
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2.4 Tilastotietoa kirkon elakkeista

Kirkon elakkeita ja kuntoutuksia koskevia hakemuksia saapui Kevaan vuonna 2025

vuonna 1729, mika oli 12 prosenttia vahemman kuin vuonna 2024. Laskua oli kaikissa
muissa lajeissa paitsi perhe-elakkeisséa, joiden maara kasvoi 28 prosenttia. Eniten laski osit-
tain varhennettujen vanhuuselakkeiden (ove) hakemusmaara, joka oli 51,4 prosenttia pie-

nempi kuin vuonna 2024.

Kirkon eldakkeita koskevien hakemusten méaara eldkelajeittain 2025 ja 2024

Elakelaji 2025 2024 Muutos, %
Vanhuuseldkkeet 577 619 -6,8
Osittaiset varhennetut vanhuuseldkkeet 140 288 -51,4
Taydet tyokyvyttomyyseldkkeet 518 576 -10,1
Osatyokyvyttomyyseldkkeet 191 203 -59
Perhe-elakkeet 215 168 28,0
Muut eldkeasiat 1 0

Kuntoutus 87 111 -21,6
Kaikki 1729 1965 -12,0
Lahde: Keva

Vuonna 2025 Keva teki 1 742 kirkon eldkkeita ja kuntoutusta koskevaa p&atosta, tdma oli 11

prosenttia enemman kuin vuotta aiemmin.

Kirkon eldakkeita koskevien paatosten maara elakelajeittain 2025 ja 2024

Elakelaji 2025 2024 Muutos, %
Vanhuuseladkkeet 578 618 -6,5
Osittaiset varhennetut vanhuuselakkeet 140 288 -51,4
Taydet tyokyvyttdomyyselakkeet 525 582 -98
Jjoista uusia pdctoksid 200 217 -7,8
Osatyokyvyttomyyselakkeet 198 198 0
Jjoista uusia tai ennakkopddtdksid 77 77 0
Perhe-elakkeet 215 168 28,0
Muut elakeasiat 1 0 .
Kuntoutuspaatokset 85 105 -19,0
Kaikki 1742 1959 -11,1
Lahde: Keva
11
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Kirkon vanhuuselakehakemukset kasiteltiin keskimaarin 3 paivassa (myds ed. vuonna 3
pv:ssa) ja tyokyvyttdmyyselakkeet 37 paivassa (ed. vuonna 36 pv:ssa). Nopeimmin - keski-
maarin alle paivassa (eli hakemuksen saapumispaivan aikana) — kasiteltiin osittaiset varhen-
netut vanhuuselakkeet. Kirkon uusia tyokyvyttomyyselakkeita koskevista hakemuksista Keva

hylkasi 36,0 prosenttia. Kuntoutuspaatoksista hylkaavia oli 62,0 prosenttia.

Kirkon elakehakemusten kokonaiskasittelyaika paivina

Eldkelaji pv

Vanhuuseldkkeet 3

Osittaiset varhennetut vanhuuseldkkeet 0

Tyokyvyttomyyselakkeet 37

Perhe-elakkeet 6

Kuntoutuslupaukset 24
Lahde: Keva

Kirkon elakepéaatosten itseoikaisumenettely

Vuonna 2025 Keva kasitteli niin sanotussa itseoikaisumenettelyssa yhteensa 46 Kevan kirkon
paatoksia koskevaa valitusta, jotka oli tehty Tyoelakeasioiden muutoksenhakulautakunnalle.
Niista 37 liittyi tydokyvyn arviointiin. Kaikista valituksista Keva oikaisi kokonaan 6,5 prosenttia
ja tyokyvyn arviointia koskevista valituksista 5,4 prosenttia. Keva kasitteli vuonna 2025 myds
3 vakuutusoikeudelle tehtya valitusta, jotka koskivat Tyoelakeasioiden muutoksenhakulauta-

kunnan antama paatosta. Valituksista yhtaan ei oikaistu.
Elakkeelle siirtyneet

Kirkon palveluksesta siirtyi vuonna 2025 elakkeelle 453 henkiloa. Elakkeelle siirtyneita oli 8
prosenttia vihemman kuin vuonna 2024. Myos uuden osatyokyvyttomyyseldkkeen aloitta-
neet lasketaan elakkeelle siirtyneiksi, vaikka henkilo jatkaisikin tydssa eldkkeen ohella. Osit-
tain varhennetun vanhuuselakkeen aloittaneita sen sijaan ei lasketa mukaan elakkeelle siir-

tyneisiin.
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Kirkon palveluksesta eldkkeelle siirtyneiden lukumaara ja keski-ika elakelajeittain 2025

Eldkelaji Henkil6a Keski-ika, v

Vanhuuselake 350 65,5

Taysi tyokyvyttomyyseldke (sis. tyduraeldke) 24 60,1

Taysi kuntoutustuki 37 50,5

Osatyokyvyttomyyseldke 42 57,7

Kaikki 453 63,3
Lahde: Keva

Vanhuuselakkeelle siirtyneiden osuus oli 77 prosenttia kaikista elakkeelle siirtyneista (vuotta
aiemmin 75 %). Kirkon palveluksesta elakkeelle siirtyneiden keski-ika oli 63,3 vuotta (nousua
0,5 vuotta). Vanhuuselakkeelle siirryttiin vuonna 2025 keskimaarin 65,5 vuoden iassa (nou-

sua 0,4 vuotta).

2.5 Sijoitustoiminta

Elakerahaston omaisuuden arvo 31.12.2025 oli 1 965 milj. euroa (vuonna 2024: 1 917 milj.

euroa) arvostettuna markkinahintaan. Vuoden lopussa sijoitukset olivat hajautettuina seu-

raavasti:
Omaisuuslaji Osuus salkusta
Osakesijoitukset 53,0 %
Likvidit osakesijoitukset 39,5 %
Suomi 6,1 %
Eurooppa 8,7 %
Pohjois-Amerikka 93 %
Japani 21%
Kehittyvat markkinat 55 %
Globaalit/sektori 77 %
Muut osakesijoitukset 13,4 %
Padomasijoitukset 97 %
Infrastruktuurisijoitukset 38%
Korkosijoitukset 26,6 %
Likvidit korkosijoitukset 18,6 %
Rahamarkkinasijoitukset 32 %
Valtio 0,7 %
Investment Grade 5.4 %
High Yield 1,9 %
Kehittyvat markkinat 30%
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Muut korkosijoitukset 7.9%
Vaihtoehtoiset korkosijoitukset 79 %
Vaihtoehtoiset sijoitukset 20,5 %
Kiinteistd- ja metsasijoitukset 18,6 %
Absoluuttisen tuoton sijoitukset 1,9 %
Johdannaiset 0,0 %
Yhteensa 100,00 %

Vuonna 2025 Kirkon eldkerahaston sijoitustoiminta toteutui paaosin asetettujen tavoitteiden
mukaisesti, vaikka toimintaymparisto oli edelleen haastava ja markkinoiden kehitys vaihteli
omaisuusluokittain. Epavarmuutta aiheuttivat erityisesti geopoliittiset jannitteet, talouskas-
vun hidastuminen seka markkinoiden kohonnut volatiliteetti. Elakerahaston pitkajanteinen
sijoitusstrategia ja hajautettu sijoitussalkku tukivat sijoitustuottojen kehitysta. Sijoitustoi-
minnassa painotettiin vastuullista sijoitustoimintaa, riskienhallintaa ja kustannustehok-
kuutta, ja sijoitusallokaatiota tarkasteltiin aktiivisesti markkinaympariston muutoksiin vas-

taamiseksi.

Kirkon elakerahaston vuoden 2025 sijoitustoiminnan nettotuotto oli 5,8 prosenttia. Salkun
reaalituotto 5,6 prosenttia oli sijoitusstrategiassa asetettua 3,5 prosentin reaalituottotavoi-
tetta korkeampi. Salkun volatiliteetti alitti asetetun 10,5 % riskitason, ollen 4,4 %. Elakera-
haston pitkan aikavalin nettotuotto (1991-2025) pysyi edelleen hyvana ollen vuoden lopussa
7,6 prosenttia p.a. Rahaston reaalituotto pitkalla aikavalilla (1991-2025) on ollut 5,8 prosent-

tiap.a.

Elakerahasto kehittaa aktiivisesti vastuullista sijoitustoimintaansa. Eldkerahaston johto-
kunta hyvaksyi vuonna 2024 vastuullisen sijoittamisen ohjeiden paivityksen ja vuonna 2025
ilmastostrategian paivityksen. Vastuullinen sijoittaminen on kehittynyt entista kokonaisval-
taisemmaksi osaksi sijoitustoimintaa. Muuttuva toimintaymparistd sekd muuttuvat toiminta-
tavat megatrendien ja sdantelyn osalta nakyvat myos eldkerahaston toiminnassa. Vastuulli-
suuteen ja kestavyyteen liittyy merkittavia teemoja seka paikallisella etta globaalilla tasolla,

kuten ilmastonmuutos, luonnon monimuotoisuus ja ihmisoikeudet.
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2.6

2.7

Eldkerahasto menestyi jalleen erittdin hyvin PRI-raportoinnissa (Principles for Responsible

Investment). Erinomaisten tulosten taustalla on eldkerahaston pitkdjanteinen tyoskentely-

tapa, jossa hydédynnetaan PRI-raportista saatua palautetta osana vastuullisen sijoitustoimin-

nan jatkuvaa kehittamista.

Eldkerahaston johtokunta on laatinut vuodesta 2025 sijoitustoiminnan toimintakertomuksen

seka erillisen vastuullisen sijoittamisen toimintakertomuksen. Toimintakertomukset on jul-

kaistu Kirkon elakerahaston verkkosivuilla.

Elakerahaston tunnuslukuja

Seuraavassa taulukossa esitetdan eraita eldkerahastoon liittyvia lukuja vuosilta 2020-2025

(rahasto arvostettuna markkinahintaan):

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Rahasto 31.12. (mil;. euroa) 1762 1972 1804 1852 1917 1965
Eladkemeno (milj. euroa) 224,5 2234 234,1 2544 2709 279,0
Rahasto/elakemeno (milj. euroa) 7.8 8,8 7.7 7.3 7.1 7,0
JUuEL-palkkasumma (milj. euroa) 495,6 500,2 513,6 527.3 551,8 575.3
Rahasto/palkkasumma 3,6 3,9 3,5 3,5 3,5 3,4
Kokonaiseldkevastuu (milj. euroa) 4 895 4943 5224 5516 5617 5 552
Rahasto/elakevastuu (%) 36,0 % 399 % 34,5% 33,6 % 34,1 % 354 %

* Vuoden 2023 JuEL-palkkasumma muutettu vahvistuksen jalkeen 527,3 milj. euroon, tilinpaatdksessa 2024

luku oli 536,3 milj. euroa

* Vuoden 2024 JuEL-palkkasumma on muutettu vahvistuksen jalkeen 551,8 milj. euroon, tilinpaatdksessa

2024 luku oli 550,8 milj. euroa

* Taulukon eldkemeno on KEVAN ilmoituksen mukainen

Riskienhallinta

Hyva riskienhallintakaytanto edellyttaa riskien ja riskienhallintakeinojen maarittamista, ris-

kien allokointia ja hajauttamista seka seurantaa. Kirkon elakerahasto laatii vuosittain riskien-

hallintasuunnitelman, jonka tarkoituksena on selvittaa sijoitustoimintaan liittyvat riskit paa-

toksentekijoille, sijoitustoiminnan valvojille seka muille sidosryhmille. Kirkon eldkerahaston

johtokunta hyvaksyi riskienhallintasuunnitelman vuodelle 2025 kokouksessaan 17.12.2024.
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Eldkerahasto arvioi kirkon jasenmaaran, kirkollisverotulojen seka kirkon eladkejarjestelman
piirissa olevan henkildmaaran alenemisen ja siitd seuraavan rahoituspohjan merkittavan

heikkenemisen pitkalla aikajanteelld suurimmaksi strategiseksi riskiksi.

Sijoitustoiminnan kannalta suurin riski on, etta tuottotavoite ei toteudu pitkalla aikavalilla.
Kirkon eldkerahaston sijoitusstrategian tuottotavoitteen méaarittelyssa on huomioitu tulevai-
suuteen liittyvat epavarmuudet ja eldkerahaston vastuu eldkemaksuista kaikissa tilanteissa
yli ajan. Eldkerahaston sijoitusstrategiassa asetettu reaalituottotavoite on 3,5 prosenttia. Re-
aalituottotavoite ilmaisee tuoton inflaatiokorjattuna. Tama tavoite on linjassa Eldketurvakes-
kuksen pitkan aikavalin laskelman oletusten kanssa. Elaketurvakeskus kayttaa vuonna 2022
julkaistuissa laskelmissa elakevaroille reaalituotto-oletusta, joka on 2,5 prosenttia vuosina
2022-2031 javuodesta 2032 alkaen 3,5 prosenttia. Sijoitusstrategiassa pitkan aikavalin riski-
tason tavoitteeksi on asetettu 10,5 prosenttia. Numeerisella riskitasolla tarkoitetaan sijoitus-
toiminnan tuottojen vaihteluja eli volatiliteettia. Tuottotavoite maaraytyy eldkejarjestelman
kulloisenkin rahoitustilanteen mukaan ja paatetaan sijoitusstrategiassa. Sijoitustoiminnan
tuoton ja riskin kehittymista seurataan pitkalla aikavalillda osana vuosittain laadittavaa elake-
rahaston toimintakertomusta seka lyhemmilla aikaperiodeilla osana kuukausittaista rapor-
tointia. Tuottoa seurataan jatkuvasti seka absoluuttisesti etta vertaamalla sita salkun vertai-
luindekseihin. Elakerahaston tuotto- ja riskiraportit laaditaan kolmannen osapuolen (Suo-
men Sijoitustutkimus Oy) toimesta, jotta pystytaan varmistumaan raporttien objektiivisuu-

desta.

Liitetiedoissa on kuvattu Kirkon elakerahaston toimintaan liittyvia avainriskeja. Perinteisiin
vahinkoriskeihin on varauduttu vakuutuksilla. Kirkon elakerahaston vakuutusyhteistydkump-
pani pakollisten tydtapaturma- ja ammattitautivakuutusten sekd muiden vakuutusten osalta

on IF Vahinkovakuutus Oy.
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2.8 Kirkon elakerahaston toiminnan
arviointi

Kirkon eldkerahaston toiminnan arviointiin on valittu seuraavat kolme strategista tavoitetta
vuodelle 2025, jotka on johdettu kirkkohallituksen Ovet auki kokeiluille ja kehittamiselle -

strategiasta.

Kirkon eldkerahaston toiminnan tavoitteet

1. Kirkon yhteiskunnallinen rooli sailyy merkityksellisend Suomessa ja maailmalla:
Vahvistamme Kirkon eldkerahaston roolia merkityksellisena ja luotettavana toimi-
jana osallistumalla aktiivisesti alan keskusteluun ja kehittamalla vaikuttamistoimin-
taamme. Eldkerahasto haluaa sailyttaa edellakavijan maineen vastuullisessa sijoit-
tamisessa Suomessa ja teemme aktiivista yhteistydta alan muiden toimijoiden
kanssa. Yhteistydverkostojen merkitys kasvaa ja Kirkon eldkerahasto osallistuu alan

uusien toimintatapojen kehittamiseen.

2. Kirkkohallitus on uudistunut ja osaaminen vastaa yha paremmin seurakuntien
ja yhteiskunnan tarpeita: Elakerahasto tukee seurakuntia sijoitusosaamista kos-
kevissa kysymyksissa seka tarjoaa seurakunnille malleja sijoitussuunnitelmien

laatimiseen ja varainhoidon kilpailutukseen.

3. Kirkko on rakenteellisesti, toiminnallisesti ja taloudellisesti kestdvalla poh-
jalla: Kirkon elakerahasto on oltava riittavan suuri elakevastuuseen verrattuna.
Elakerahaston varoja hoidetaan tuottavasti, turvaavasti ja vastuullisesti. Elakera-
hasto noudattaa toiminnassaan kestavan kehityksen periaatteita. Eldkerahaston

ilmastostrategia ohjaa tyota kestavan kehityksen puolesta.
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Seuraavassa taulukossa on avattu tavoitteiden toteutumista vuonna 2025.

Kirkkohallituksen

Tavoite

Toimenpide

Mittarit

strategian painopiste

Kirkon yhteiskunnallinen
rooli sdilyy merkityksel-
lisend Suomessa ja maa-
ilmalla.

Vahvistamme KERin roolia
merkityksellisena ja luo-
tettavana toimijana osal-
listumalla aktiivisesti alan
keskusteluun ja kehitta-
malla vaikuttamistoimin-
taamme.

Osallistumme alan yhteisty6-
hon eri yhdistyksissa, etujar-
jestdissa ja aloitteissa (Tyoela-
kevakuuttajat,
Elakesaatioyhdistys, Finland’s
Sustainable Investment Fo-
rum, Principles for Responsi-
ble Investment, Elaketurvakes-
kus, Carbon Disclosure Pro-
ject, IGCC)

1. Luottamustoimien
lkm., tapaamisten lkm. ja
esiintymisen lkm. séilyy
saavutetulla tasolla.
Arvio: Toteutunut

Teemme yhteisty6td muiden
sijoittajien kanssa.

1. Tapaamisten lkm. ja
esiintymisten lkm. sailyy
saavutetulla tasolla. Yh-
teistyohankkeiden lkm.
Arvio: Toteutunut

Paivitamme verkkosivujamme
javiestimme aktiivisesti. Jul-
kaisemme KER:in uutiskirjeen.

2. Tiedotteiden ja uutiskir-
jeiden lkm.
Arvio: Toteutunut

Vastuullinen sijoittaminen
on osa KERIin sijoitustoi-
mintaa.

PRI (Principles for Responsible
Investment) periaatteet ohjaa-
vat toimintaamme.

3. KER:in PRI:n vuosira-
portin saama arvio on pa-
rempi kuin muiden insti-
tuutiosijoittajien (asset
owner).

Arvio: Toteutunut

Edellytdmme, ettd yhteistyo-
kumppanimme ovat sitoutu-
neita vastuulliseen sijoitustoi-
minnan toteuttamiseen ja edis-
tadmiseen.

4. Varainhoitajien saamat
arviot kehittyvat vuosittai-
sessa vastuullisuusarvi-
oinnissa.

Arvio: Toteutunut

KER on edellakavija vas-
tuullisessa sijoittami-
sessa Suomessa.

Teemme aktiivista yhteisty6ta
yhteistydssa alan toimijoiden
(sijoittajat/palveluntarjoajat)
kanssa. Osallistumme alan uu-
sien toimintatapojen kehitta-
miseen.

5. Seuraamme nakyvyytta
mediassa. Esiintymisten,
artikkelien ja luentojen
Lkm. Arvio: Toteutunut

Kirkkohallitus on uudis-
tunut ja osaaminen vas-
taa yha paremmin seura-
kuntien ja yhteiskunnan
tarpeita.

Seurakuntien sijoitus-
osaaminen on parem-
malla tasolla.

Tuemme seurakuntia sijoitus-
osaamista koskevissa kysy-
myksissa.

6. Vastaamme kaikkiin
seurakuntien kysymyksiin
ja seuraamme seurakun-
takontaktien lkm. Arvio:
Toteutunut osittain

Tarjoamme malleja sijoitus-
suunnitelmien laatimiseen
seka varainhoidon kilpailutuk-
seen.

7. Mallipohjat ovat seura-
kuntien kaytossa.
Arvio: Toteutunut
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Kirkkohallituksen
strategian painopiste

Tavoite

Toimenpide

Mittarit

Kirkko on rakenteelli-
sesti, toiminnallisesti ja
taloudellisesti kesta-
valla pohjalla.

KER on riittavan suuri ela-
kevastuuseen verrattuna.

Hoidamme eldkerahaston va-
roja tuottavasti, turvaavasti ja
vastuullisesti.

8. Rahaston tuotto on va-
hintdan johtokunnan aset-
taman tuottotavoitteen
suuruinen.

Arvio: Toteutunut

Laadimme vuosittain elakeme-
noennusteen ja eldkevastuu-
laskelman. Arvioimme laske-
mien perusteella palkkaperus-
teisen eldkemaksun ja eldkera-
hastomaksun suuruuden ja
keskindisen suhteen.

8. Rahastosiirto on ennus-
teen mukainen.
Arvio: Toteutunut.

KER noudattaa toiminnas-
saan kestavan kehityksen
periaatteita. Kirkon ilmas-
totavoitteet huomioidaan
KER:in toiminnassa.

KER:in ilmastostrategia ohjaa
tyota kestavan kehityksen puo-
lesta. Strategian tavoitteena
on hiilineutraali sijoitussalkku
vuoteen 2035 mennessa.

9. Ilmastostrategian mit-
tareita seurataan vuosit-
tain vastuullisen sijoitta-
misen toimintakertomuk-
sessa. Mittareiden tulok-
set paranevat edelliseen
vuoteen verrattuna.
Arvio: Toteutunut

KER:in vaikuttavuussijoitukset
edistavat YK:n kestavan kehi-
tyksen periaatteiden toteutta-
mista. Lisaksi KER osallistuu
teemavaikuttamishankkeisiin
YK:n tavoitteiden edista-
miseksi.

10. Vastuullisen sijoitta-
misen toimintakertomuk-
sessa seurataan vaikutta-
vuussijoitusten osuutta
seka teemavaikuttamis-
hankkeiden lukumaaraa
jatuloksia.

Arvio: Toteutunut

Tavoitteenamme on nostaa
luontovaikutukset osaksi vas-
tuullisuustavoitteita ja edistaa
sijoitustoiminnan ymparisto-
vastuullisuutta.

11. KER pyrkii arvioimaan
sijoitustoimintansa luon-
tovaikutuksia ja raportoi
tydn kehittymisesta vas-
tuullisen sijoittamisen toi-
mintakertomuksessa. Ar-
vio: Toteutunut

KER:in ymparistévaikutusten
arviointi osana Kirkkohallituk-
sen ymparistoohjelmaa.

12. Toimintaa ja sen edis-
tymista kuvataan Kirkko-
hallituksen ymparistooh-
jelman raportoinnin yhtey-
dessa. Esimerkkina seu-
rattavista mittareista ovat
lentomatkojen ja toimis-
tokiinteiston hiilijalanjal-
jen seuranta.

Arvio: Toteutunut

Kirkon elakerahaston toimintakertomus ja tilinpaatds 1.1.-31.12.2025

Electronically signed / Séhkdisesti allekirjoitettu / Elektroniskt signerats / Elektronisk signert / Elektronisk underskrevet
https://sign.visma.net/fi/document-check/26c9b9c2-8f5b-4dd0-885b-65e87954€903

19

# visma sign

www.vismasign.com



KIRKON ELAKERAHASTO+

1. Tavoite toteutui. Luottamustoimien, esiintymisten ja tapaamisten maara on sailynyt kor-
kealla tasolla. Luottamustoimien maara oli vuoden 2025 lopussa 10 kappaletta (12). Ak-
tiilvinen yhteistyd sidosryhmien kanssa on jatkunut, pidimme vuoden 2025 aikana esityk-
sen kahdeksassa (5) tilaisuudessa ja osallistuimme vaikuttamiskeskusteluihin kansain-
valisten instituutiosijoittajien kanssa. Lisaksi osallistuimme lukuisiin yhteistyokeskuste-
luihin muiden sijoittajien kanssa. (suluissa edellisen vuoden tilanne)

2. Tavoite toteutui. Elakerahaston verkkosivut rakennettiin uudestaan osana evankelis-lute-
rilaisen kirkon verkkosivujen uudistusta vuoden 2025 aikana. Uudet sivut julkaistiin tam-
mikuussa 2026. Vuoden 2025 aikana julkaistiin kaksi uutistiedotetta ja yksi uutiskirje.
Elakerahaston tuottotiedot julkaistiin kvartaaleittain verkkosivuilla.

3. Tavoite toteutui. Kirkon eldkerahasto sai PRI-vuosiraportissa (Principles for Responsible
Investment) erinomaiset arvosanat. Kirkon elakerahasto menestyi vuoden 2025 rapor-
toinnissa lahes kaikilla osa-alueilla asset owner -vastaajien mediaania paremmin. Koko-
naisuudessaan eldkerahaston saama arvio raportoinnissa oli 4,89/5 tahtea.

4. Tavoite toteutui. Varainhoitajille tehtavasta vuosittaisesta vastuullisuuskyselysta on
muodostunut tarkea tydkalu, Kirkon eldkerahasto on ollut tdsséa alan edellakavija. Varain-
hoitajien saamat arviot ovat kehittyneet, ja lisaksi elakerahasto kehitti kyselya vuoden
2025 aikana. Kyselyn tuloksista voidaan todeta, etta suuri osa elakerahaston varainhoita-
jista on laatinut seka ilmasto- etta luontopolitiikan. Kaikki likvidien osake- ja korkosijoi-
tusten varainhoitajat ovat asettaneet sijoitustoiminnalleen ilmastotyoskentelyssadan net-
tonollatavoitteen. Lisaksi merkittava osa varainhoitajista lapi omaisuusluokkien toteut-
taa ilmasto- tai luontoraportointia. Fossiilisiin polttoaineisiin liittyvat poissulkukriteerit
ovat laajassa kaytossa elakerahaston kayttamissa rahastoissa.

5. Tavoite toteutui. Mediassa julkaistiin vuonna 2025 6 (8) elakerahastosta kertovaa juttua
tai tiedotetta. Elakerahasto on kertonut toiminnastaan vuoden aikana useissa erilaisissa
tilaisuuksissa, esiintymisia kahdeksassa tilaisuudessa (5). Lisaksi eldkerahasto oli paras
suomalainen elaketoimija vastuullisuuskysymyksien integroimisessa rahastovalintapro-

sessiin Nordic Fund Selectionin kyselyssa. (suluissa edellisen vuoden tilanne)
Vuoden 2025 aikana eldkerahasto kehitti uusia toimintatapoja seuraavilla tavoilla:

a. Elakerahasto toimiankkurisijoittajana Finnfund Digital Access Impact Fund | -ra-
hastossa. Finnfundin perustaman rahaston tavoitteena on edistaa tasa-arvoa ja

taloudellista osallisuutta Afrikassa, Aasiassa ja Latinalaisessa Amerikassa. Suo-
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men ulkoministerid on mukana sijoittajana rahastossa ja tdma on esimerkki insti-
tuutiosijoittajien sitoutumisesta Suomen valtion rinnalla innovatiivisten rahoitus-
ratkaisujen kehittdmiseen ja halusta tayttaa kriittisia infrastruktuuritarpeita ja
edistaa osallistavaa kasvua.

b. Kirkon Elakerahaston ja kahden muun sijoittajan yhteinen rakennus- ja innovaati-
oinvestointi, EriCa Green Chemistry Park, valmistui Espoon Finnoossa. Kiinteistd
on edellakavijahanke vihrean kemian ja kestavan kehityksen saralla. Kiinteisto
tarjoaa tilat kemian alan tutkimukselle ja kehitykselle seka kokoaa yhteen alan
johtavat toimijat, startupit ja tutkimuslaitokset. Suunnittelu- ja rakennusvai-
heessa on huomioitu kestavyysnakokulmat, ja kiinteistd on saavuttanut kansain-
valisen kiinteistdjen ymparistoluokitusjarjestelman BREEAM International tason
Excellent.

c. Elakerahaston metsakiinteistdille perustettiin suojelualueet Hyrynsalmelle ja
Karkkilaan. Tama on konkreettinen esimerkki jatkuvasta kestavyystydsta met-
sasijoituksissa. Lisaksi elakerahasto otti kaytt6on uuden palvelun luonnon moni-
muotoisuuden eli biodiversiteetin huomioimiseksi. Palvelu tarjoaa ratkaisuja
metsien monimuotoisuuden kannalta arvokkaiden kohteiden tunnistamiseen ja
monimuotoisuuden kehittymisen seurantaan tekoalyn ja paikkatietodatan avulla.

d. Elakerahasto on ollut Nature Action 100 -aloitteen allekirjoittaja vuodesta 2023
lahtien. Aloitteen tavoitteena on edistaa yhtididen toimia luontokadon pysaytta-
miseksi ja kannustaa yhtioita huomioimaan luonnon monimuotoisuus osana lii-
ketoimintaa. Osana vaikuttamistoimintaa elakerahasto on osallistunut sijoitta-
jayhteistyohon, jonka kohdeyhtio on Stora Enso. Eldkerahasto on ollut taman si-

joittajayhteistydn lead investor vuodesta 2025 lahtien.

6. Tavoite toteutui osittain, seurakuntakontaktien maara oli hyvin alhainen. Vuoden 2025
aikana elakerahastolla oli kaksi (2) seurakuntien sijoitusasioihin liittyvaa keskustelua.
Pidimme Helsingin seurakuntayhtyman seminaarissa esityksen eldkerahaston sijoitus-
toiminnasta ja vastuullisesta sijoittamisesta. (suluissa edellisen vuoden tilanne)

7. Tavoite toteutui. Mallipohjat seurakuntien sijoitussuunnitelman laatimiseen ja varainhoi-

don kilpailutukseen ovat kaikkien seurakuntien saatavilla Sakastin sivuilla.
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8. Tavoite toteutui. Rahaston reaalituotto vuonna 2025 oli 5,6 prosenttia, tuotto ylitti selke-
asti pitkan aikavalin 3,5 prosentin reaalituottotavoitteen. Rahastosiirto oli linjassa ennus-
teen kanssa. Toteutunut alijddma oli 64,6 miljoonaa euroa, kun arvio alijgdmalle sijoitus-
suunnitelmassa oli 72 miljoonaa euroa.

9. Tavoite toteutui. Elakerahaston ilmastostrategian tavoitteena on nettonolla ja hiilineut-
raali sijoitussalkku vuoteen 2035 mennessa edellyttaen, etta sijoitusymparisté mahdol-
listaa sen. Strategian valitavoitteita vuodelle 2025 olivat vihreiden teemasijoitusten
osuuden lisaaminen 10 prosenttiin sijoituksista, paastottoman lampoenergian kayttami-
nen kaikissa suorissa kiinteistosijoituksissa, seka likvidien osake- ja korkosijoitusten pai-
notetun hiili-intensiteetin vahentaminen 25 prosentilla. Elakerahasto saavutti kaikki
kolme vélitavoitetta etuajassa jo vuonna 2024. Vihreiden teemasijoitusten osuus oli vuo-
den 2025 lopussa 13,1 prosenttia. Kaikissa suorissa kiinteistdissa on siirrytty paastotto-
maan ldmpdoenergiaan. Likvidien osake- ja korkosijoitusten painotettu hiili-intensiteetti
on laskenut vuoden 2020 lahtdtasolta yhteensa 43 prosenttia. Elakerahasto julkaisi paivi-
tetyn ilmastostrategian vuonna 2025 ja asetti valitavoitteet vuodelle 2030.

10. Tavoite toteutui. Vuoden 2025 lopussa Kirkon eldkerahaston vaikuttavuussijoitusten
osuus salkusta oli 1,7 prosenttia (1,8 prosenttia vuonna 2024). Kirkon eldkerahasto osal-
listuu liséksi teemaperusteiseen vaikuttamistoimintaan, jossa yrityksiin pyritaan vaikut-
tamaan rakentavalla tavalla vastuullisuutta ja kestavaa kehitysta edistaen. Vaikuttamis-
hankkeissa on mukana useita instituutiosijoittajia ja kohdeyrityksia. Elakerahasto on ol-
lut vuodesta 2024 alkaen mukana kemikaali- ja juomateollisuuteen keskittyvassa vaikut-
tamishankkeessa. Vaikuttamisen kohteena on 30 yhti6ta eri puolilta maailmaa. Valituilla
toimialoilla korostuu veteen liittyvat riskit seka arvoketjujen etta toimialariskien kautta.
Teemavaikuttamisen tavoitteena on kannustaa yhtidita vesihuoltostrategian laatimiseen,
veden saastamisen edistdmiseen toimitusketjussa seka veteen liittyvien vaikutusten va-
hentamiseen.

11. Tavoite toteutui. Osana ilmastostrategian paivitysta strategiaan sisallytettiin luontoon
liittyvia nakokulmia ja tavoitteita. Yhtena valitavoitteena vuodelle 2030 eldkerahasto ta-
voittelee metsasijoitusten osalta positiivista hiilinielua. Uutena elementtina vastuullisen
sijoittaminen toimintakertomukseen on sisallytetty metsasijoituksien kokonaishiilivaiku-
tus ja sertifiointiaste. Eldkerahasto seuraa luontoon liittyvan data kehitysta ja mahdolli-
suuksien mukaan sisallyttaa osaksi raportointiaan. Luontoon liittyvia asioita monitoroi-
daan varainhoitaja- ja rahastotasolla vuosittain eldkerahaston ESG-kyselyssa seka tar-
kastellaan osana Due Diligence -prosessia uusia sijoituspaatoksia tehdessa.
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12. Tavoite toteutui. Eldkerahasto on osallistunut kirkkohallituksen ymparistotydoryhman toi-
mintaan. Kirkkohallituksessa on toteutettu useita toimenpiteitd osana ymparistdohjel-
maa, esimerkiksi paastottomien energialahteiden myo6ta kirkon toimitalon CO2 -paastot
ovat nollautuneet ja toimitalo on saanut BREEAM In-Use Very Good -sertifikaatin. Lisaksi
elakerahasto seuraa erikseen oman lentomatkustamisen hiilijalanjalkea. Lentokilomet-

rien maara ja tehtyjen lentojen CO2-paastot laskivat vuoteen 2024 verrattuna.

2.9 Kirkon elakerahaston elaketoiminnan
talousarvion toteumavertailu
1.1.-31.12.2025

Tuloslaskelma (€) TP 2025 TA 2025 TP 2024 tot. %

Maksutulot 220 870 355 210 400 000 210 706 083 105,0 %
JUEL-maksut 166 583 746 155 500 000 159 822 109 1071 %
Eldkerahastomaksu 50 536 644 51 000 000 46 827 300 99,1 %
TVR-maksut 3749 965 3900 000 4056 674 96,2 %
Eldkemenot -285517789  -282400000 -277 396 590 101,1%
Eldkemenot -283 410 252 -280 200 000 -275 245 665 101,1 %
Hallintomenot (KEVA) -2 107 537 -2 200 000 -2 150 925 95,8 %

Elaketoiminnan tuloihin sisaltyy tyonantajien ja tyontekijoiden elakemaksujen seka elakera-
hastomaksun lisaksi Tyollisyysrahaston maksama osuus 3,7 milj. euroa (vuonna 2024: 4,1

milj. euroa).

2.10 Tulevaisuuden nakymat

Eldkerahaston sijoitustoiminta

Elakerahaston johtokunnan hyvaksyma sijoitusstrategia vuosille 2024-2027 maarittelee ela-
kerahaston tehtavat seka sijoitustoiminnan pitkan aikavalin tavoitteet. Sijoitustoiminnan
strategisena tavoitteena on elakevastuun kattamiseksi tapahtuva varojen kartuttaminen
tuottavasti, turvaavasti ja vastuulliset ndkdkohdat huomioiden. Rahaston pitkan aikavalin

reaalituottotavoitetta on nostettu sijoitusstrategian paivityksen yhteydessa. Vuoden 2024
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alussa voimaan tulleessa sijoitusstrategiassa rahaston reaalituottotavoite on 3,5 prosenttia

jariskitaso 10,5 prosenttia.

Osakepainon nostamisella tavoitellaan pitkan aikavalin sijoitustuottojen parantamista, ra-
hastoinnin vahvistamista, ja edistetdan siten seurakuntien tydeldkemaksun pitdmista koh-
tuullisena. Strategiassa on varauduttu kdynnissa olevaan elakejarjestelman uudistamis-

hankkeeseen.

Tydmarkkinaosapuolten valmistelema sopimus seuraavaksi eldkeuudistukseksi julkaistiin
tammikuussa 2025. Elakeuudistuksen tavoitteena on varmistaa koko tydelakejarjestelman
rahoituksellinen kestavyys ja turvata riittava etuustaso. Uudistuksessa elakevaroille tavoitel-
laan korkeampia sijoitustuottoja pitkalla aikavalilla kasvattamalla tyoelakelaitosten mahdol-
lisuuksia riskinottoon. Riskitasoa kasvatetaan mahdollistamalla korkeampi osakepaino kas-
vattamalla vastuuvelan osaketuottosidonnaisuutta 20 prosentista 30 prosenttiin. Lisaksi
kiinteistosijoitusten velkavipumahdollisuutta laajennetaan ja tydnantajan takaisinlainan

enimmaismaara rajoitetaan 10 miljoonaan euroon.

Elakeuudistusehdotuksen mukaan elake-etuihin tai eldkeikdan ei tule muutoksia. Sen sijaan
vuodesta 2030 alkaen otetaan kayttéon uusi inflaatiovakauttaja. Maksussa olevien tyoelak-
keiden indeksikorotuksissa kaytettavan tyoelakeindeksin kasvu rajataan kahden vuoden tar-

kastelujaksolla palkkakertoimen kasvuun

Alla olevassa taulukossa on esitetty Kirkon elakerahaston strateginen allokaatio. Strategi-
sella allokaatiolla tarkoitetaan eri omaisuusluokkien valista jakaumaa pitkalla aikavalilla ja
painot on ilmoitettu prosentteina eldkerahaston koko markkina-arvosta. Vuodesta 2020 lah-
tien padomasijoitukset (private equity) ovat olleet osa osakesijoituksia ja vaihtoehtoiset kor-
kosijoitukset osa korkosijoituksia. Vuoden 2024 alusta lahtien infrastruktuurisijoitukset ovat

olleet osa osakesijoituksia.

Eldkerahaston strateginen allokaatio

Omaisuusluokka Peruspaino min max
Korkosijoitukset 35% 20 % 60 %
Osakesijoitukset 50 % 30% 60 %
Vaihtoehtoiset sijoitukset 15 % 5% 30 %
Yhteensa 100 %
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Kirkon eldkerahasto on sitoutunut vastuulliseen sijoitustoimintaan. PRI-periaatteiden allekir-
joittajana eldkerahasto on sitoutunut kehittdmaan aktiivisia omistajakaytantdjaan ja rapor-
toimaan toimintansa edistymisesta. Kirkon elakerahasto ottaa sijoitusprosessin jokaisessa
vaiheessa huomioon vastuullisen sijoittamisen nakdkohdat ja tavoittelee Suomessa vastuul-

lisen sijoittamisen edellakavijan asemaa.

Kirkon eldkerahaston johtokunta hyvaksyi vuonna 2025 paivitetyn ilmastostrategian. Kirkon
elakerahaston tavoitteena on johdonmukaisesti vahentaa sijoitustoiminnan hiilijalanjalkea ja
saavuttaa hiilineutraali sijoitussalkkua vuoteen 2035 mennessa. Ilmastostrategia kuvaa, mi-
ten elakerahaston sijoitustoiminnassa hallitaan seka ilmasto- etta luontovaikutuksia ja ris-
keja seka huomioidaan ilmastoon ja luontoon liittyvia mahdollisuuksia. Paivitys sisaltaa uu-
det valitavoitteet 2030, tasmennyksia vuoden 2035 pitkan aikavalin tavoitteeseen, luontotee-

man lisdamisen ja omaisuusluokkakohtaisten kuvauksien laajentamisen.

Globaali talouskehitys jatkuu epavarmana ja kasvuymparisto pysyy haavoittuvana. Inflaatio
on useissa talouksissa hidastunut, mutta hintapaineiden uusiutuminen esimerkiksi energia-
markkinoiden hairididen tai geopoliittisten kriisien seurauksena on edelleen mahdollista.
Keskuspankkien rahapolitiikan keventyminen ja korkojen asteittainen lasku tukevat talous-

kasvua, mutta rahoitusolosuhteet sailyvat monilla markkinoilla edelleen tiukkoina.

Euroalueella kasvunakymat ovat varovaisen myonteiset inflaation hidastuessa ja korkojen
laskun tukiessa kysyntaa, mutta elpymista rajoittavat teollisuuden heikko kehitys seka poliit-
tinen epavarmuus useissa jasenmaissa. Yhdysvalloissa talouskasvun odotetaan maltillistu-
van, vaikka tydmarkkinat pysyvat suhteellisen vahvoina, ja kulutuksen kehitys riippuu erityi-
sesti rahapolitiikan keventymisesta seka kauppapoliittisista linjauksista. Kiinassa viennin
kasvu ja elvyttava talouspolitiikka tukevat taloutta, mutta kotimaisen kysynnan heikkous, vel-

kaantuminen ja kiinteistosektorin ongelmat varjostavat edelleen nakymia.

Teknologian nopea kehitys, erityisesti tekoalyn ja digitalisaation laajeneva hydodyntaminen,
tarjoaa merkittavid mahdollisuuksia tuottavuuden kasvuun ja uusien liiketoimintamallien
syntymiseen. Samalla saantelyyn liittyvat epavarmuudet seka kyberturvallisuusriskit voivat

hidastaa investointeja ja markkinoiden tayden potentiaalin hydodyntamista.

Maailmantalouden keskeisia riskeja vuonna 2026 ovat geopoliittisten jannitteiden karjistymi-
nen, kansainvalisen kaupan rajoitteiden lisddntyminen seka ilmastonmuutoksen aiheutta-

mat taloudelliset vaikutukset. Erityisesti suurvaltojen kauppapolitiikka ja mahdolliset tullien
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korotukset voivat heikentdd maailmankaupan kasvua ja lisata epavarmuutta yritysten toimin-

taymparistdssa.
Eldkejarjestelman rahoittaminen

Elakerahaston johtokunnan tehtavana on seurata Kirkon elakerahaston riittavyytta ja tehda

vuosittain esitys kirkkohallitukselle seuraavana vuonna perittavan tydnantajan eldkemaksun
ja eldkerahastomaksun suuruudesta. Tarvittavan maksutason suuruutta tarkastellaan Kevan
vuosittain laatiman elakemenoennusteen seka eldkevastuulaskelman perusteella. Eldkeme-

noennusteen on laadittu neljalle eri skenaariolle.

Perusskenaario, jossa kirkollisveron maksajien ja vakuutettujen maaran oletetaan laskevan -
1 prosenttia vuodessa lahtotasosta 2024 vuoteen 2030 saakka ja taman jalkeen -1,5 prosent-
tia vuosina 2031-2050. Vuonna 2050 saavutettaisiin vakuutettujen maaran vakiotaso. (Vakio-

taso on noin 68,9 prosenttia vuoden 2023 tasosta.)

Shokkiskenaario, jossa kirkollisveron maksajien ja vakuutettujen maaran oletetaan laskevan
2,5 prosenttia vuodessa lahtotasosta 2024 vuoteen 2030 saakka, jonka jalkeen vuosittainen
lasku olisi 1,5 prosenttia vuoteen 2050 asti. Taman jalkeen saavutettaisiin vakuutettujen

maaran vakiotaso. (Vakiotaso on noin 61,9 prosenttia vuoden 2023 tasosta.)

Positiivinen skenaario, jossa kirkollisveron maksajien ja vakuutettujen maaran oletetaan las-
kevan 1 prosenttia vuodessa lahtotasosta 2024 vuoteen 2050 saakka. Taman jalkeen vakuu-
tettujen maara saavuttaisi vakiotason. (Vakiotaso on noin 76,2 prosenttia vuoden 2023 ta-

sosta.)

Erillisskenaario, jossa kirkollisveron maksajien ja vakuutettujen maaran oletetaan laskevan
1 prosenttia vuodessa lahtotasosta 2024 vuoteen 2030 saakka. Taman jalkeen vakuutettujen
maara laskisi 1,5 prosenttia vuosina 2031-2070, jolloin saavutettaisiin vakuutettujen maaran

vakiotaso. (Vakiotaso on noin 50,9 prosenttia vuoden 2023 tasosta.)

Vuoden 2025 aikana valmisteltiin uutta Kirkon eldkerahaston rahoitus- ja maksuperiaatteet
dokumenttia. Periaatteissa kuvataan eldkemaksuihin liittyvaa paatdéksentekoa, toimintaym-
paristda, kaytdssa olevia analyysityokaluja seka riskitekijoita. Tavoitteena on varmistaa
elakkeiden rahoituksen kestavyys ja yllapitaa eldkemaksutason vakautta ja ennustettavuutta
pitkalla aikavalilla. Selkeiden periaatteiden avulla voidaan saavuttaa vakaa maksutaso ja ko-
konaismaksu suhteutettuna ennustettuun palkkasummaan sailyy kestavana koko ennuste-

jakson.
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Evankelis-luterilaisen kirkon eldkerahastoa koskevan lain (656/2023) muutos

Kirkolliskokous hyvaksyi marraskuussa 2025 kirkon elédkerahastolain muutokset, jotka kos-
kevat eldkerahaston hallitusta ja johtajaa. Kirkon eldkerahastomaksun maaraytymisperus-
teeseen ei tehty muutosta. Laki on vuoden 2026 aikana eduskunnan kasittelysséa ja sen on

tarkoitus tulla voimaan 1.1.2027.

Evankelis-luterilaisen kirkon eldkerahastosta annettua lakia muutetaan siten, etta kirkkohal-
lituksen nimeadman kirkon eldkerahaston johtokunnan sijasta eldkerahastolle nimitetdan hal-
litus. Kirkkohallitus ei enda toimi kirkon eldkerahaston hallituksena. Kirkolliskokouksen kir-
kon elakerahastolle valitsema hallitus johtaa ja kehittda kokonaisvaltaisesti elakerahaston
toimintaa seké valvoo eldkerahaston etua. Elakerahaston hallitus nimittaa eldkerahaston

johtajan, jona ei enaa toimi virkansa puolesta kirkkohallituksen talousosaston johtaja.

Kirkon elakerahaston paatoksenteon itsenaistamisen tavoitteena on mahdollistaa, etta kir-
kon eldkerahaston hallitus ja johtaja voivat keskittyad kokonaisvaltaisesti ja paatoimisesti ela-
kerahaston johtamiseen, sijoitustoimintaan ja eldkerahaston etujen ajamiseen. Keskittymi-
nen tukee kirkon elakevarojen pitkajanteisen ja tuottavan sijoitustoiminnan tavoitteiden to-

teutumista.

Laissa myds tarkennetaan elakerahaston hallitusta ja johtajaa koskevia erityisia kelpoisuus-
vaatimuksia ja toimintavelvoitteita siten, etta saantely osaltaan varmistaa elakerahaston joh-

don osaamisen ja asiantuntemuksen nimenomaan eldke- ja sijoitustoiminnan alalla.
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Tilinpaatos

3. Taloudellinen suoriutuminen

3.1 Tuloslaskelma 1.1.-31.12.2025

Tuloslaskelma (€)

Maksutulot

JuEL-maksut

TP 2025

220 870 354,56
166 583 745,92

TP 2024

210706 083,64
159822 109,33

Elédkerahastomaksu 50 536 644,00 46 827 300,00
TVR-maksut 3749 964,64 4056 674,31
Eldkemenot -285517 789,79 -277 396 590,31
JuEL-elékkeet -254 973 413,46 -249110683,19
Kuntoutuskulut -657 000,12 -553 963,11
Vilma-elakkeet -30 409 264,21 -27 725 878,85
Hallintomenot (KEVA) -2107 537,43 -2150924,85
Muut korjauserat/elakkeiden clearing 2629425,43 2144 859,69

| RAHOITUSKATE -64 647 435,23 -66 690 506,67 |
Sijoitustoiminnan tuotot 96 911 453,97 114 421 532,61
Sijoitustoiminnan kulut -9068 414,46 -3238 752,05

| RAHOITUS- JA SUOITUSTOIMINNAN KATE 23195 604,28 44 492 273,89 |
Toimintakulut -1469 556,57 -4 231 828,86
Henkilostokulut -753 350,82 -726 534,36
Palveluiden ja tavaroiden ostot -693 209,35 -3459987,90
Muut tuotot/korjauserat -22 996,40 -45 306,60
RAHASTOITUVA TULOS 21726 047,71 40 260 445,03
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3.2 Tase31.12.2025

Tase (€) 31.12.2025 31.12.2024

Osakkeet ja osuudet

Sijoitukset

683714 918,49
683714 918,49

667018 970,82
667 018 970,82

PYSYVAT VASTAAVAT

683714 918,49

667 018 970,82

Muut saamiset

Siirtosaamiset
Lyhytaikaiset saamiset
Saamiset

Osakkeet ja osuudet

Muut arvopaperit

28685475,10
12592 138,67
41 277 613,77
41 277 613,77
913 392 584,57
10 000 000,00

23748 187,26
12424 725,60
36172912,86
36172912,86
906 714 107,41
10000 000,00

Rahoitusarvopaperit 923 392 584,57 916714 107,41
Rahat ja pankkisaamiset 11943 220,86 13 682 649,99
VAIHTUVAT VASTAAVAT 976 613 419,20 966 569 670,26

VASTAAVAA

1660 328 337,69

1633588 641,08

Peruspaaoma

Edellisten tilikausien yli-/alijaéama
Tilikauden ylijagama
Oma paaoma

1207 627 630,28

419162 371,24

21726 047,71
1648 516 049,23

1207627 630,28

378901 926,21

40260 445,03
1626 790 001,52

Saadut ennakkomaksut 63 807,23 70331,71
Ostovelat 85772,20 29 223,69
Muut velat 132012,74 129 667,38
Siirtovelat 11 530 696,29 6569 416,78
Lyhytaikainen vieras pddoma 11 812 288,46 6798 639,56
Vieras pddoma 11 812 288,46 6798 639,56

VASTATTAVAA

1660 328 337,69

1633588 641,08

29

Kirkon elakerahaston toimintakertomus ja tilinpaatés 1.1.-31.12.2025

# visma sign

www.vismasign.com

Electronically signed / Séhkdisesti allekirjoitettu / Elektroniskt signerats / Elektronisk signert / Elektronisk underskrevet
https://sign.visma.net/fi/document-check/26c9b9c2-8f5b-4dd0-885b-65e87954€903



KIRKON ELAKERAHASTO.I-

3.3

3.4

Rahoituslaskelma 1.1.-31.12.2025

Rahoituslaskelma (€) 2025 2024
Eldketoiminnan rahavirta
Rahoituskate -64 647 435 -66 690 507
Sijoitustoiminnan rahavirta 87 843 040 111 182 781
RAHOITUS- JA SIJOITUSTOIMINNAN KATE 23 195 604 44 492 274
Muu toiminta -1469 557 -4 231 829
Eldketoiminnan nettorahavirta 21726 048 40 260 445
Rahoitustoiminnan rahavirta
Investoinnit -16 695 948 -35218 106
Sijoitukset -16 695 948 -35218 106
Muut maksuvalmiuden muutokset -91 052 329 675
Lyhytaikaisten saamisten muutos -5 104 701 -1639 638
Pitka- ja lyhytaikaisten velkojen muutos 5013 649 1969 313
Rahoitustoiminnan nettorahavirta -16 787 000 -34 888 431
Rahavarojen muutos 4939 048 5372014
Rahavarat 31.12. 935 335 805 930 396 757
Rahat ja pankkisaamiset 11943 221 13 682 650
Rahoitusarvopaperit 923 392 585 916 714 107
Rahavarat 1.1. 930 396 757 925 024 743
Rahat ja pankkisaamiset 13 682 650 6 785 727
Rahoitusarvopaperit 916 714 107 918 239016
Rahavarojen muutos 4 939 048 5372014

Kirkkohallituksen esitys tuloksen

kasittelysta

Kirkkohallitus esittaa, etta tilikauden ylijagama 21 726 047,71 euroa kirjataan taseeseen oman

paaoman lisdykseksi edellisten tilikausien yli-/alijagagmaan.
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Vastuusitoumukset

Laskennallinen osuus elakevastuusta

Evankelis-luterilaisen kirkon elakevastuu on laskettu tadyden rahastoinnin periaatteen mukai-
sesti noudattaen julkisten alojen elakelakia, evankelis-luterilaisen kirkon elakelakia seka so-
veltuvin osin sosiaali- ja terveysministerion vahvistamia tyontekijan elakelain (TyEL) yleisia
laskuperusteita ja EU-siirtolain erityisperusteita seka Finanssivalvonnan elakesaatiolain alai-
sille elakesaatioille antamia laskuperusteita (FIVA 15/01.00/2021) laskuperusteita. Lahto-
kohtana ovat olleet vakuutustoimessa yleisesti hyvaksytyt matemaattiset mallit ja laskenta-

periaatteet.

Elakevastuu on laskettu yksilollisesti jokaiselle kirkon elakejarjestelman piirissa elaketta jos-
kus tyohistoriansa aikana kartuttaneelle henkilolle, olipa tama jo elakkeella, kirkon elakejar-
jestelman piiriin kuuluvassa tyossa tai tyosta eronnut, mutta ei viela elakkeella. Laskennassa

on kaytetty TyEL-perusvakuutuksen kuolevuutta ja tydkyvyttomyysalkavuuksia.

Laskenta on tehty ns. prospektiivisella menetelmalla eli laskemalla jokaiselle henkilolle las-
kentahetkeen mennessa kirkon elakejarjestelman piirissa karttuneista elakeoikeuksista paa-
oma-arvot diskonttaamalla tulevaisuudessa maksettavat elakkeet laskentahetkeen. Aktii-
vien ja vapaakirjalaisten sekd Kevassa myonnettyjen elakkeiden osalta elakevastuun lasken-
nan lahtotiedot on pystytty muodostamaan laskentahetken 31.12.2025 tilanteesta. Muiden
kuin Kevassa myonnettyjen evankelis-luterilaisen kirkon palveluksista karttuneiden elakkei-
den osalta korvausvastuun laskennassa on kaytetty 31.12.2024 tilanteen tietoja korotettuna

samaan indeksitasoon muiden aineistojen kanssa.

Laskelma sisaltda myos arvion palkattomien aikojen perusteella karttuneesta elake-etuu-
desta syntyneesta elakevastuusta. Tyoelakejarjestelman kustannustenjaossa palkattomilta
ajoilta karttuneiden eldke-etuuksien elakemeno jaetaan eldkelaitosten kesken palkkasum-

mien suhteessa.

Keva on 17.10.2025 saanut Elaketurvakeskuksesta arvion koko tydelakejarjestelmassa pal-
kattomilta ajoilta tarkasteluhetkeen mennessa karttuneiden elake-etuuksien eldkemenosta
ja palkkasummasta vuoteen 2110 saakka. Elaketurvakeskuksen ennustetta palkattomien
elakemenosta ja tyoelakejarjestelman palkkasummasta ja Kevan pitkan tahtadimen elakeme-
noennusteen palkkasumma-arviota kayttaden on laskettu arvio kirkon elakejarjestelman

osuudesta palkattomien aikojen perusteella karttuneiden eldke-etuuksien elakemenosta.
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Arvio palkattomien aikojen eldkevastuusta on saatu diskonttaamalla eldkemenovirta elake-

vastuun laskentahetkeen.

Diskonttokorkona on kaytetty 2,7 prosenttia, jonka katsotaan olevan eldkeoikeuksiin tehtavat
tulevat indeksikorotukset ylittdva reaalikorko. Vastaavaa korkoa kaytetdan myds valtion ela-
kejarjestelman mukaisen elakevastuun laskennassa. Lisaksi laskelmissa on otettu huomi-
oon myos elinaikakertoimen vaikutus. Elinaikakertoimina on kaytetty Eldketurvakeskuksen
ennustetta (14.11.2025) niille ikaluokille, joille elinaikakerrointa ei viela ole vahvistettu. Las-

kentatuloksissa on esitetty vuoden 2025 elakevastuu vertailun vuoksi myos 2,5 ja 3,0 prosen

tin diskonttokoroilla laskettuna.

Elakevastuun maarassa on huomioitu 1.1.2026 annetut indeksikorotukset. Alkaneiden elak-
keiden osalta indeksikorotus on noin 0,88 prosenttia ja tydsuhteessa olevien seka vapaakir-

jan saaneiden osalta noin 2,33 prosenttia vuoden 2025 tasoon verrattuna.

Kevan tekeman elake-ennusteen mukaan kirkon elakevastuu vuoden 2025 lopussa on

5552,0 milj. euroa (vuonna 2024: 5 617,0 euroa).

Elakerahaston suuruus 31.12.2025 on 1 964,7 milj. euroa (vuonna 2024: 1 917,2 milj. euroa),
joten koko kirkon elakevastuuvajaus on 31.12.2025 on 3 587,3 milj. euroa (vuonna 2024:

3699,8 milj. euroa).

Koko kirkon palkkasumma vuonna 2025 oli 536 300 000 euroa ja Kirkon elakerahaston oma
palkkasumma 586 111 euroa. Nain ollen Kirkon eldkerahaston oman henkiloston laskennalli-

nen osuus kattamattomasta elakevastuusta on 3,65 mil|. euroa.

Tilinpadatoksen laatimista koskevat periaatteet

Kirkon eldkerahasto on erityisella lailla perustettu julkisoikeudellinen yhteiso. Kirkon elakera-
haston kirjanpidossa ja tilinpaatoksen laadinnassa noudatetaan hyvaa kirjanpitotapaa ja so-

veltuvin osin kirjanpitolakia.

Rahoitusomaisuuden arvostus

Rahoitusomaisuusarvopaperit seka pitkaaikaiset sijoitukset on arvostettu hankintamenoon
tai sitd alempaan tilinpaatéspaivan markkinahintaan. Myyntivoittojen ja myyntitappioiden

maarittelyssa on kaytetty hankintahinta-arvona keskihintaa.
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Kiinteistoomaisuuden arvostus

Kiinteistbomaisuus on arvostettu hankintamenoon tai tata alempaan kaypaan arvoon. Tilin-
paatoksessa 2025 kirjattiin Kiinteistd Oy Espoon Asemaraitin kiinteistodn kohdistuva 1 823
900,00 euron arvonalennus ja Kiinteistd Oy Helsingin Fabriikin kiinteistodn kohdistuva 1 200

000 euron arvonalennus.

Johdannaissopimusten vastuut

Kirkon eldkerahasto kayttda johdannaisia sijoitussalkun valuuttariskin hallitsemiseen. Kay-
tdssa olevat valuuttajohdannaiset kasitelldan suojaavina johdannaisina. Johdannaiset on

arvostettu tilinpaatoksessa varovaisuuden periaatteen mukaisesti (KPL 5:2 §). Kaikkien sul-
jettujen ja eradntyneiden johdannaisten tulokset on kirjattu tadysimaaraisesti tulosvaikuttei-

sesti.

Tilinpaatoshetkelld avoimien johdannaissopimusten kohde-etuusarvot seka tilinpaatoshet-

ken kayvat arvot on esitetty alla.

Tassa kappaleessa ilmoitettujen vastuiden lisaksi Kirkon elakerahaston kayttamissa sijoitus-

rahastoissa ja rakenteissa voidaan kayttaa johdannaisia.

Eldakerahaston johdannaissopimusten vastuut

Suojaavat (€) 31.12.2025 31.12.2024
Valuuttaoptiot ja -termiinit

Kohde-etuuden arvo* 76 595 744,68 53903 166,81
Sopimusten kaypa arvo 318 464,30 -1299 213,03

* Valuuttakurssina on kaytetty Euroopan keskuspankin julkaisemaa vuoden viimeisen
pankkipaivan (31.12.2025) EUR-USD kurssia 1,1750

Epalikvidien sijoitusten sitoumukset ja avoimet sitoumukset 31.12.2025

Sitoumus Avoin Sitoumus

CCF PE 115 000 000,00 7 639 524,01
CCFPEI 670 400 000,00 86 691 699,00
OP Henkivakuutus Oy 20 424 235,58 3901 883,00
Mandatum Asset Management 118 316 820,00 41 226 567,00
Kestava Metsa Il 32 000 000,00 8 000 000,00
eQ PE CCF 322 067 751,31 160 781 024,51
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Omavelkaiset takaukset

Kirkon elakerahasto on antanut enintaan 20 miljoonan euron omavelkaisen takauksen Nor-
dic Investment Bank:lle liittyen Kirkon elakerahaston osittain omistaman Kiinteistoyhtio Es-
poon Erica -rakennusprojektin rahoitukseen. Kiinteistoyhtio Espoon Erica on nostanut 40 mil-
joonaa euroa lainaa, josta Kirkon elakerahaston osuus ja annettuun takaukseen liittyva laina

on 20 miljoonaa euroa. Rakennusprojekti on paattynyt ja kiinteisto valmistui syksylla 2025.

Henkilosto

Kirkon elakerahaston henkildston lukumaara tilikauden paattyessa oli 5.

Vuonna 2025 tapahtui yksi henkilostomuutos. Kirkon elakerahaston salkunhoitaja Alex He-
lantera irtisanoutui Kirkon eldkerahaston palveluksesta toukokuussa. Alex Helanteran vii-
meinen tydpaiva oli 2.6.2025. KTM Juuso Jauhiainen valittiin Kirkon elakerahaston salkunhoi-

tajaksi 13.11.2025 alkaen.

Kirkon elakerahaston henkiléstomenot ja johtokunnalle maksetut vuosipalkkiot

1.1.-31.12.2025:

Henkilostomenot (€) L {r3 TP 2024

Palkat ja palkkiot 581 662 563 127
Elakemaksut 156 385 151 260
Muut henkildsivukulut 15 304 12 147
Yhteensd 753 351 726 534

Lahipiiriliiketoimet

Evankelis-luterilaisen kirkon elakerahastosta annetun lain (656/2023) 12 §:n mukaan Kirkon
elakerahastossa on pidettava ajantasaista julkista luetteloa lahipiirin liiketoimista, niiden
osapuolista ja niiden keskeisista ehdoista. Lain maarittelemista lahipiirin liiketoimista on
tehty selvitys 10.12.2025 seuraavilta: kirkkohallituksen jasen, Kirkon eldkerahaston johto-
kunnan jasen, Kirkon eldkerahaston johtaja, Kirkon elakerahaston palveluksessa oleva hen-
kilo seka tilintarkastaja, varatilintarkastaja tai tilintarkastusyhteisdn toimihenkild, jolla on

paavastuu tilintarkastuksesta.

Kirkon elakerahastolla ei ollut tilikaudella 2025 ahipiiriin kuuluvien yhteisojen valisia liiketoi-
mia. Palkoista ja palkkioista on annettu tiedot edella. Tilintarkastuspalkkioista on annettu

tiedot sivulla 39.
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Riskienhallinta

Hyva riskienhallintakaytanto edellyttaa riskien ja riskienhallintakeinojen maarittamista, ris-
kien allokointia ja hajauttamista seka seurantaa. Kirkon elakerahasto laatii vuosittain riskien-
hallintasuunnitelman, jonka tarkoituksena on selvittaa sijoitustoimintaan liittyvat riskit paa-
toksentekijoille, sijoitustoiminnan valvojille seka muille sidosryhmille. Riskienhallintasuunni-

telma tdydentaa vuosittain laadittavaa sijoitussuunnitelmaa.

Riskienhallintaprosessi on yleensa monimuotoinen ja sijoitusriskit ovat usein paallekkaisia.
Sijoitusriskienhallinnan kannalta on tarkeaa, etta kaytdssa ovat ammattimaiset riskienhallin-
nan ohjeet ja sijoitustoiminnasta vastaa ammattitaitoinen henkilosto. Lisaksi on huolehdit-

tava, etta sisaisen valvonnan kontrollit ja limiitit ovat kunnossa.

Sijoitustoiminnan riskit

Merkittdvimmat riskit Kirkon elakerahastolle liittyvat sijoitustoimintaan. Sijoitustoiminnan
riskien hallinnalla tarkoitetaan lahinna erilaisten markkina- ja vastapuoliriskien hallintaa. Kir-
kon eldkerahasto pyrkii hallitsemaan sijoitustoiminnan kokonaisriskitasoa ja epavarmuuste-
kijoitd hajauttamalla sijoitusomaisuuttaan mahdollisimman laajasti maantieteellisen ja-
kauman seka eri omaisuusluokkien valilla. Lisaksi aikahajautus ja riittava hajautus varainhoi-

tajien kesken on tarkeaa.

Korkoriski

Korkoriskilla tarkoitetaan korkotason muutoksesta johtuvaa lainojen markkina-arvon heilah-
telua. Korkoriskin taso riippuu lainan korkoherkkyydesta, johon vaikuttaa laina-ajan pituus

seka kuponkikorko.

Osakeriski

Osakesijoituksien riski on osakemarkkinoiden tai yksittaisen yrityksen markkina-arvon hei-

lahtelusta johtuva riski.

Luottoriski

Luottoriskilla tarkoitetaan tilannetta, jolloin vastapuoli ei pysty vastaamaan antamistaan si-
toumuksista, johtuen esimerkiksi transaktioiden ketjuuntumisesta tai vastapuolen konkurs-

sista. Vastapuolia on hyvin erilaisia, samoin on olemassa eri keinoja luottoriskin hallitse-
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miseksi, esimerkkina tehokas hajautus seka vastapuolen luottoriskien seuraaminen. Luotto-
riski on myds lainan luottoriskimarginaalin muutoksesta tai luottokelpoisuuden heikentymi-

sestd johtuva lainojen markkina-arvon heilahtelu.

Maksuvalmiusriski

Maksuvalmiusriski eli likviditeettiriski voi toteutua kahta kautta. Markkinalikviditeettiriskilla
tarkoitetaan tilannetta, jolloin sijoittaja ei voi heti toteuttaa isoa kauppaa tietylla markkinalla
markkinahintaan ilman merkittavia hintaliikkeita tai kustannusvaikutuksia. Rahoituslikvidi-
teettiriskilla tarkoitetaan tilannetta, jolloin yritys ei pysty rahoittamaan lupaamiaan kassavir-

toja johtuen esimerkiksi transaktioiden ketjuuntumisesta (selvitysriski).

Valuuttakurssiriski

Valuuttakurssiriski syntyy, kun sijoitetaan muihin kuin euromaaraisiin sijoitusinstrumenttei-
hin. Valuuttariski eli valuutan hinnanvaihtelu voi muodostaa hyvin suuren osan kokonaisris-

kista.

ESG-riskit (Environment, Social, Governance)

Vastuullisessa sijoittamisessa sijoitusanalyysiin otetaan mukaan perinteisten taloudellisten
mittareiden lisaksi ESG-tekijat. ESG-tekijat liitetdan sijoitusanalyysiin seka riskienhallinnan
etta tuoton nakokulmista. Kirkon elékerahaston sijoitustoiminnassa ESG-riskeja seurataan
seka varainhoitajien etta sijoituskohteiden tasolla. Elakerahaston kaikki osake- ja korkova-

rainhoitajat ovat liittaneet ESG-analyysin osaksi sijoituspaatdsten tekoa.

Tarkeana riskinhallintatydkaluna on vuosittain kaikille varainhoitajille tehtava ESG-kysely,

jolla seurataan ja varmistetaan yhteistyokumppaneiden vastuullisen sijoittamisen taso.

Vastuullisen sijoittamisen ohjeissa on kuvattu kattavasti ymparistéon, yhteiskuntaan ja hal-
lintotapaan liittyvien asioiden huomioimista sijoitustoiminnassa. Ymparistoon liittyvat asiat
ovat olleet oleellinen osa Kirkon elakerahaston sijoitustoimintaa rahaston alusta alkaen. Ela-
kerahaston ilmastostrategia tdydentaa elakerahaston vastuullisen sijoittamisen ohjeita. Il-
mastostrategia kuvaa tarkemmin, miten elakerahaston sijoitustoiminnassa hallitaan ilmas-
tovaikutuksia ja -riskeja sekad huomioidaan ilmastoon liittyvid mahdollisuuksia. Ilmastostra-
tegiassa maaritellaan eldkerahaston sijoitussalkun ilmastotavoitteet seka toimenpiteet nai-
den tavoitteiden saavuttamiseksi. lmastostrategiaan on sisallytetty myos luontoon liittyvia

nakokulmia ja tavoitteita.
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Eldkerahaston ilmasto- ja luontoraportointi soveltaa yleisia raportointikehikoita ja -suosituk-
sia. Naihin lukeutuvat esimerkiksi TCFD-ilmastoraportointisuositukset/ISSB:n IFRS-standar-
dit, Net Zero Investment Framework (NZIF) -ohjeistukset ja TNFD-luontoraportointisuosituk-
set. Ilmasto- ja luontoraportointi on toteutettu osana Kirkon eldkerahaston vastuullisen si-

joittamisen toimintakertomusta.

Operatiiviset riskit

Operatiivisilla riskeilla tarkoitetaan, joko toiminnan yllattavien ulkoisten tapahtumien aiheut-
taman tai sisaisten prosessien virheellisen toiminnan tuottamaa tappioriskia, luottamuksen
heikentymista tai toiminnan jatkuvuuden vaarantumista. Operatiiviset riskit liittyvat yleensa
prosesseihin ja menettelytapoihin, tietojarjestelmiin ja -turvallisuuteen, maineen hallintaan,
vaarinkaytosten mahdollisuuteen, ulkoistamiseen, sopimuksiin, omaisuuden vahingoittumi-

seen seka henkiloston osaamiseen.

Sijoitustoiminnan suurin operatiivinen riski on avainhenkildstoériski. Koska sijoitustoimintaa
hoitaa vain viisi henkilda, voi yhdenkin henkildn vaihtuminen vaikeuttaa rahaston toimintaa
huomattavasti. Henkildstoriskeja minimoidaan varmistamalla pateva ja motivoitunut henki-
l6std. Henkildostdon odottamatonta vaihtumista varten tyotehtavat ja tyoprosessit on doku-
mentoitu. Sijoitusyksikolla on myos yksiloity varahenkildjarjestely, jossa maaritelldan kunkin
sijoitusyksikon tehtavan paavastuullinen henkild seka taman varahenkilo. Talla tavalla pysty-

taan varmistamaan toiminnan jatkuvuus yllattavissa henkilostovaihdoksissa

Sijoitusyksikon ja talousosaston tietojarjestelmista vastaa Kirkkohallituksen tietohallintoyk-
sikko. Tietohallintoyksikko huolehtii tydvalineista seka jarjestelmien riskienhallinnasta, kuten

virustorjunnasta, tietoturvasta ja varmuuskopioiden tekemisesta.

Kirkon elakerahaston salkkujarjestelmasta vastaa Suomen Sijoitustutkimus. Suomen Sijoi-
tustutkimus toimii riskia ottavasta toiminnosta riippumattomana riskienvalvontatoimintana
ja toimittaa riskiraportit kuukausittain eldkerahaston johtokunnalle. Lisdksi Suomen Sijoitus-
tutkimus toimittaa kuukausiraportoinnin yhteydessa riskiraportin, joka sisaltaa limiittiseu-
rannan, allokaatio-, riskikeskittyma- seka luokittelurajoitteiden seurannan, riskitunnuslukuja
ja skenaarioanalyysin. Suomen Sijoitustutkimus on toimittanut kirkon elakerahastolle EU:n

Dora -asetuksen (Digital Operational Resiliency Act) mukaisen auditointiraportin.
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Toimintojen ulkoistamiseen liittyy aina myds operatiivisia riskeja, joita ovat mm. toiminnan
jatkuvuuteen liittyvat riskit, juridiset riskit ja tietoturvariskit. Naita hallinnoidaan sopimuksin

javarmistamalla, ettda myds vastapuoli on varautunut toiminnallisiin riskeihin.

Tilintarkastuspalkkiot 1.1.-31.12.2025

Palkkiot (€) TP 2025 TP 2024

Tilintarkastuspalkkiot 24 741 24 553
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Arvopapereiden kirjanpitoarvojen ja markkina-arvojen erotus

Eldkerahasto (€) 31.12.2025 31.12.2024
Sijoitukset (pitkdaikaiset)
Kiinteistoosakkeet
Markkina-arvo 52 423 209 56 852 126
Kirjanpitoarvo 45314 363 47 988 263
Erotus 7 108 846 8 863 863
Padomasijoitukset
Markkina-arvo 707 560 653 680 166 956
Kirjanpitoarvo 638 400 556 619 030 708
Erotus 69 160 097 61 136 248
Rahoitusarvopaperit
Osakesijoitukset
Markkina-arvo 776 521 155 717 133 828
Kirjanpitoarvo 565 221 997 513 656 338
Erotus 211299 158 203 477 490
Korkosijoitukset
Markkina-arvo 365 886 728 402 513 137
Kirjanpitoarvo 321107 158 366 233 521
Erotus 44779 570 36279616
Yhdistelmaésijoitukset
Markkina-arvo 32224171 30 107 330
Kirjanpitoarvo 27 063 429 26 824 272
Erotus 5 160 743 3283058
Rahamarkkinasijoitukset
Markkina-arvo 12 785 000 12 244 000
Kirjanpitoarvo 10 000 000 10 000 000
Erotus 2 785 000 2 244 000

Sijoitukset yhteensa
Markkina-arvo
Kirjanpitoarvo

Erotus

1947 400 916
1607 107 502
340 293 414

1899 017 377
1583733102
315 284 275

*taulukossa esitetyissa markkina-arvoissa ei ole mukana sijoitustilin kateisvaroja eika varainhoi-
don mandaatteihin kuuluvia asiakasvaroja ja saatavia.
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Saamiset ja velat

Ei pitkaaikaisia saamisia.

Lyhytaikaiset saamiset (€) 31.12.2025

31.12.2024

Myyntisaamiset 2 562
Muut saamiset 28 685 475 23 745 625
Siirtosaamiset 12 592 139 12 424 726
| Yhteensa 41277 614 36172 913 |
Ei pitkdaikaisia velkoja.
Lyhytaikaiset velat (€) 31.12.2025 31.12.2024
Saadut ennakot 63 807 70 332
Ostovelat 85772 29 224
Muut velat 132013 129 667
Siirtovelat 11 530 696 6 569 417
Yhteensd 11 812 288 6 798 640

Oman padoman muutokset

Oma paaoma (€) 31.12.2025

31.12.2024

Peruspdaoma (1.1.) 1207 627 630,28 1207 627 630,28
Edellisten tilikausien ylijaama (1.1.) 419 162 371,24 378 901 926,21
Tilikauden yli-/alijagama 21726 047,71 40 260 445,03
Oma pddoma yhteensa (31.12.) 1648 516 049,23 1626 790 001,52
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Omistukset muissa yrityksissa

Kirkon elakerahastolla on omistuksia viidessa kiinteistdosakeyhtidissa. Kirkon eldkerahaston

omistusosuus kiinteistoyhtion osakkeista on ilmoitettu alla olevassa taulukossa kohdassa

omistus. Kirkon eldkerahaston omistusosuus on kaikissa kiinteistoosakeyhtidissa yli 20 pro-

senttia. Taulukon kohdassa oma pddoma on kiinteistoyhtion taseessa oleva kiinteistoyhtion

oma paaoma, ja kohdassa tulos on kiinteistoyhtion tilikauden voitto / tappio. Taulukossa il-

moitetut luvut ovat vuoden 2024 lukuja, paitsi Espoon Erican osalta luvut ovat vuodeta 2025.

Kotipaikka Omistus Oma padoma (€) Tulos, €
Kiint. Oy Espoon Asemaraitti Espoo 79,30 % 7082 474,87 27 248,35
Kiint. Oy Helsingin Fabriikki Helsinki 100,00 % 5394 885,21 15 609,41
Kiint. Oy Pohjoinen Hesperiankatu 17 Helsinki 40,00 % 31190 331,02 50 200,41
Kiint. Oy Helsingin Etelaranta 8 Helsinki 33,60 % 23588 197,44 73 683,98
Kiint. Oy Espoon Erica Espoo 40,97 % 43 059 537,56 -40 462,44
42
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Omaisuusluettelo 31.12.2025

Kirkon elakerahaston omistukset 31.12.2025 % salkusta Markkina-arvo, (€)

Hankintameno, (€)

Kaikki sijoitukset 100 %
Kotimaiset noteeratut osakkeet

Admicom Oyj 0,1
Aiforia Technologies Oyj 0,0
Canatu Oyj A 0,0
Canatu Oyj sijoittajawarrantti 0,0
Detection Technology Oy 0,1
Eezy Oyj 0,0
Elisa Oyj 0,1
Enento Group Oyj 0,1
Fortum Oyj 02
Framery Group Oyj 0,1
Gofore Oyj 0,1
Harvia Oyj 0,1
Hiab Oyj B 03
Huhtaméki Oyj 03
Kesko Oyj B 02
Kojamo Oyj 0,2
Kone Oyj B 02
Konecranes Oyj 02
Lemonsoft Oyj 0,0
Mandatum Oyj 0,1
Marimekko Oyj 0,1
Metso Oyj 04
Metsa Board Oyj B 0,1
Nokia Oyj 04
Nordea Bank Oyj 0,5
Orion Oyj B 03
Ponsse Oyj 0,1
Puuilo Oyj 0.2
Qt Group Oyj 0,1
Relais Group Oy 0,1
Remedy Entertainment Oyj 0,0
Sampo Oyj A 04
Sanoma Oyj 02
Sitowise Group Plc 0,0
Stora Enso Oyj R 0,2
Terveystalo Oy 0,1
Tieto Oyj 0,1
UPM-Kymmene Oyj 0,2
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Kirkon elakerahaston omistukset 31.12.2025 % salkusta Markkina-arvo, (€) Hankintameno, (€)
Vaisala Oyj A 0,1 2123210 2466302
Valmet Oyj 0,1 2699877 2052581
Verkkokauppa.Com Oyj 0,1 1497200 1874609
Osakerahastot

Danske Invest SICAV - Sverige Smabolag 03 5020606 5000000
DWS Invest ESG European Small/Mid Cap 2,5 48565624 43000000
Handelsbanken Eur. Ind. Crit. 30 59480092 39286528
Storebrand Europa A 30 58244062 45828770
Handelsbanken USA Indeksi Crit. 1,0 19985839 20001023
Hermes US SMID Equity Fund 0,8 14953434 10837277
Storebrand USA A 3,6 70997471 54538219
Xtrackers Net Zero Pathway Paris Aligned US Equity 39 77293466 56074547
Storebrand Japan Class A 2,1 42137866 36045038
Generation IM Asia Fund 1,2 23129689 14985845
Handelsbanken Emg Mk Idx 09 18034769 13996570
Hermes Global Emerging Markets 1,6 30468836 21532160
Robeco QI EM Sustainable Active EQ 19 37015611 21444269
Danske Invest Maailma Osake 30 58365811 10815988
Handelsbanken Gl Indeksi Criteria 2,7 53002695 44185139
Nordea 1, SICAV - Global Climate and Environment 1,5 29142221 21698140
Xtrackers Ai & Big Data ETF 0,5 10552239 10387589

Korkorahastot, kdteinen ja talletukset

SEB Euro Bond Fund IC 0,7 14364700 14009515
Aktia Corporate Bond+ D 2,8 54064211 47045067
LahiTapiola Hanke Yrityskorko A 2,7 52228430 48423100
Candriam Sustainable Bond Global High Yield 08 16650011 15000000
Nordea 1 - European High Yield Bond 11 20770822 16202285
Aktia EM Local Currency Frontier Bond 0,8 14840376 10708888
Lgt Em Frontier Lc 2,2 43688914 35000051
Evli Lyhyt Yrityslaina 2,2 42457843 37524322
Evli Pohjoismaat Yrityslaina 2,3 44949225 39333232
Danske Invest Yhteisdkorko 2,6 50311767 47860697
Euro 0,6 11381946 11381946
Yhdysvaltain dollari 0,0 356161 397539

Epalikvidit sijoitukset

CCF PE 44 85785145 57786817
eQ PE CCF 8,6 169473150 160600000
CCF PE Il Ky 16,3 321200714 333739418
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Kirkon elakerahaston omistukset 31.12.2025

% salkusta

Markkina-arvo, (€)

Hankintameno, (€)

Mandatum Life Credit

OP Kapitalisaatiosopimus

SEB Impact Opportunity Fund

SEB Impact Opportunity Fund 2019
Trill Impact-DWM Credit Fund

R2 Crystal

Trium Esg Emissi Imp-sieur

Espoon Asemaraitti
Espoon Erica

Etelaranta 8

Helsingin Fabriikki
Kestava Metsa KER 1l Ky
Pohj.Hesperiankatu 17

Tositelajit

Tositelaji

41
0,5
03
03
0,6
1,6
03
0,1
0,7
0,6
0,2
2,1
1,1

79985147
9215941
6499000
6286000

11712740

32224171
5021292
1427400

13095809

12500000
3800000

41900556

21600000

Numerosarja

RV Laskun siirto 00
AB Kirjanpitotosite 01
P1 Palkat verokasittely 01
PV Palkkavaraus 01
SA Paakirjatilitosite 01
SK Srk:n muistiotosite 01
Sz Peruutus muistio 01
T1 Maksul. tiliote,vero 01
YAV M2 Kirjanpitoliittyma 01
Dz Asiakkaat - maksu 14
Kz Toimittajat - maksu 15
KA Toimittajatosite 19
KG Toimittajat - hyvit. 19

Numerosarjan

Aukon
alku

61428608
9091201
5000000
5000000

10000000

22063428
5000000
5131362

14050826

14355209
5635685

28293215

13536137

) Ensimmainen Viimeinen
Numerosarja o
nro nro tila
00 90000000 90001441 0
01 1000000 1001073 0
14 14000000 14001444 0
15 15000000 15000320 0
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5. Allekirjoitukset ja tilinpaatos-

merkinta

Kirkon elakerahaston toimintakertomus ja tilinpaatés 1.1.-31.12.2025 on allekirjoitettu

sadhkoisesti.

Helsingissa 17. maaliskuuta 2026

Kirkon eldkerahasto

Tapio Luoma

Martina Harms-Aalto

Hannu Kallunki

Pekka Niiranen

Ulla Ruusukallio

Tilinpdatéosmerkinta

Kari Aakula

Kaisamari Hintikka

Kimmo Koivisto

Eino Nissinen

Vuokko Vanska

Lotta Endtbacka

Jari Jolkkonen

Katri Korolainen

Paivi Raunu

Juha Tuohimaki

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tanaan annettu kertomus. Tilinpaatésmerkinta on allekir-

joitettu sahkoisesti.

Helsingissa sahkdisen allekirjoituksen paivana

KPMG Oy Ab

Jorma Nurkkala
KHT, JHT
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I( pr— MUISTIO 1(6)

Evankelis-luterilaisen kirkon elakevastuu 31.12.2025

1 Elakevastuun kasitteesta

Elakevastuulla tarkoitetaan sitd rahamaaraa, joka tarkasteluhetkelld riittaisi
tulevine sijoitustuottoineen kattamaan tarkasteluhetkeen mennessa an-
saittujen eldke-etuuksien kustannukset tulevaisuudessa. Eldkevastuuseen
liittyy siis aina oletus tietysta sijoitusten tuotosta. Evankelis-luterilaisen kir-
kon elakevastuu kertoo, mika on kirkon entisille ja nykyisille tydntekijoil-
leen antaman elakelupauksen hinta yhteensa laskentahetkella.

Elakevastuu riippuu valitun sijoitusten tuotto-oletuksen lisaksi myds
muista valituista oletuksista, esimerkiksi siita, miten vakuutettujen elinian
odotetaan tulevaisuudessa kehittyvan, minka ikaisina elakkeelle oletetaan
siirryttavan ja miten monien odotetaan jatkossa jaavan tyokyvyttomyys-
elakkeelle.

Elakevastuun arvioimiseksi on tarkeaa tuntea mahdollisimman tarkkaan
laskentahetkeen mennessa karttuneiden elakkeiden suuruus. Koska tydssa
olevat kartuttavat elakkeitaan joka vuosi ja koska elakkeelle siirtyy uusia
ihmisia ja elakkeeseen oikeutettuja myds kuolee, ei elakevastuu ole vakio,
vaan se muuttuu vuosittain.

Elakevastuu koostuu korvausvastuusta ja vakuutusmaksuvastuusta. Kor-
vausvastuulla tarkoitetaan vastuuta niista tapauksista, joissa eldketapah-
tuma on jo sattunut, eli alkaneiden vanhuus-, perhe-, tydkyvyttdmyys- ja
osittaisten varhennettujen vanhuuseldkkeiden padoma-arvoa. Vakuutus-
maksuvastuulla tarkoitetaan sellaisten laskentahetkeen mennessa karttu-
neiden eldkeoikeuksien padoma-arvoa, joissa elake ei ole vield alkanut.

2 Elakevastuun laskenta

Evankelis-luterilaisen kirkon eldkevastuu on laskettu tayden rahastoinnin
periaatteen mukaisesti noudattaen julkisten alojen eldkelakia, evankelis-
luterilaisen kirkon eldkelakia seka soveltuvin osin sosiaali- ja terveysminis-
terion vahvistamia tyontekijan eldkelain (TyEL) yleisia laskuperusteita ja
EU-siirtolain erityisperusteita seka Finanssivalvonnan eldkesaatiolain alai-
sille eldkesaatioille antamia laskuperusteita (FIVA 15/01.00/2021).
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Lahtokohtana ovat olleet vakuutustoimessa yleisesti hyvaksytyt mate-
maattiset mallit ja laskentaperiaatteet.

I( pr— MUISTIO 2 (6)

2.1 Muutos vastaisen perhe-elakevastuun laskentaan

Elakevastuun laskuperusteissa on tdhan saakka sovellettu vastaisen perhe-
elakkeen eldkevastuun laskennassa TyEL:n laskentaperiaatteita, joita ei
TyEL:n puolella ole yllapidetty vuoden 1990 jalkeen, koska niihin ei liity ra-
hastointia. TyEL:ssa perhe-elakkeet katetaan tydeldkeyhtididen kesken kol-
lektiivisesti.

Vuoden 2025 alussa voimaan tulleessa EU-siirtolain erityisperusteissa tyo-
elakkeiden yleisen laskuperustemallin perheellisyysfunktiot on sovitettu
vastaamaan paremmin nykyista lainsaadantoa ja nykytilannetta tilastolli-
sesti tarkasteltuna. EU-siirtolain erityisperusteiden paivitettyjen perheelli-
syysfunktioiden on katsottu sopivan valtion eldkevastuun laskentaperiaat-
teisiin ja elakevastuun laskuperusteita on paivitetty vastaisen perhe-elak-
keen padgoma-arvon osalta soveltuvin osin EU-siirtolain erityisperusteiden
mukaiseksi.

Muutos alentaa vastaisen perhe-elakkeen eldkevastuuta, erityisesti EU-siir-
tolain erityisperusteissa olevan lesken elakkeen vahennyskertoimen vaiku-
tuksen vuoksi. Valtion elakevastuun laskuperusteissa ei tallaista ole aiem-
min ollut, vaan vastaisen perhe-elakkeen paaoma-arvoa arvioitaessa les-
ken eldkkeen maaran on oletettu olevan puolet edunjattajan karttuneesta
tai maksussa olevasta elakkeesta.

Evankelis-luterilaisen kirkon eldkevastuu lasketaan valtion eldakevastuun
laskuperusteita soveltaen. Perheellisyysfunktioiden paivitys pienentaa kir-
kon eldakevastuuseen sisaltyvaa vastaista perhe-eldakevastuuta noin 49,2 %.
Vastaisen perhe-elakevastuun osuus koko kirkon eldakevastuusta ennen
laskuperustemuutosta on noin 4,8 %. Laskuperustemuutos pienentaa kir-
kon elakevastuuta noin 2,4 %. Elakevastuu ilman vastaisen perhe-elakevas-
tuun laskuperusteuudistusta on esitetty kohdassa 3.1 varsinaisen lasken-
tatuloksen jalkeen.

2.2 Elakevastuun per 31.12.2025 laskenta

Elakevastuu on laskettu yksil6llisesti jokaiselle kirkon elakejarjestelman pii-
rissa elaketta joskus tydhistoriansa aikana kartuttaneelle henkildlle, olipa
tama jo elakkeelld, kirkon eldkejarjestelman piiriin kuuluvassa tyossa tai
tydsta eronnut, mutta ei vield eldkkeelld. Laskennassa on kaytetty TyEL-
perusvakuutuksen kuolevuutta ja tyokyvyttomyysalkavuuksia.
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15/2026
VA 23.1.2026

Laskenta on tehty ns. prospektiivisella menetelmalla eli laskemalla jokai-
selle henkildlle laskentahetkeen mennessa kirkon elakejarjestelman piirissa
karttuneista elakeoikeuksista padoma-arvot diskonttaamalla tulevaisuu-
dessa maksettavat elakkeet laskentahetkeen. Aktiivien ja vapaakirjalaisten
seka Kevassa myonnettyjen elakkeiden osalta elakevastuun laskennan lah-
totiedot on pystytty muodostamaan laskentahetken 31.12.2025 tilan-
teesta. Muiden kuin Kevassa mydnnettyjen evankelis-luterilaisen kirkon
palveluksista karttuneiden elakkeiden osalta korvausvastuun laskennassa
on kaytetty 31.12.2024 tilanteen tietoja korotettuna samaan indeksitasoon
muiden aineistojen kanssa.

Laskelma sisaltda myos arvion palkattomien aikojen perusteella karttu-
neesta eldke-etuudesta syntyneesta eldkevastuusta. Tyoelakejarjestelman
kustannustenjaossa palkattomilta ajoilta karttuneiden elake-etuuksien ela-
kemeno jaetaan eldkelaitosten kesken palkkasummien suhteessa.

Keva on 17.10.2025 saanut Elaketurvakeskuksesta arvion koko tydelakejar-
jestelmassa palkattomilta ajoilta tarkasteluhetkeen mennessa karttunei-
den eldke-etuuksien eldkemenosta ja palkkasummasta vuoteen 2110
saakka. Elaketurvakeskuksen ennustetta palkattomien elakemenosta ja
tydelakejarjestelman palkkasummasta ja Kevan pitkan tahtaimen elakeme-
noennusteen palkkasumma-arviota kayttaen on laskettu arvio kirkon ela-
kejarjestelman osuudesta palkattomien aikojen perusteella karttuneiden
elake-etuuksien eldkemenosta. Arvio palkattomien aikojen eldkevastuusta
on saatu diskonttaamalla elakemenovirta eldkevastuun laskentahetkeen.

Diskonttokorkona on kaytetty 2,7 prosenttia, jonka katsotaan olevan ela-
keoikeuksiin tehtavat tulevat indeksikorotukset ylittava reaalikorko. Vas-
taavaa korkoa kaytetaan myos valtion elakejarjestelman mukaisen eldke-
vastuun laskennassa. Lisaksi laskelmissa on otettu huomioon my®és elinai-
kakertoimen vaikutus. Elinaikakertoimina on kaytetty Elaketurvakeskuksen
ennustetta (14.11.2025) niille ikaluokille, joille elinaikakerrointa ei viela ole
vahvistettu. Laskentatuloksissa on esitetty vuoden 2025 elakevastuu ver-
tailun vuoksi myds 2,5 ja 3,0 prosentin diskonttokoroilla laskettuna.

Elakevastuun maardssa on huomioitu 1.1.2026 annetut indeksikorotukset.
Alkaneiden elakkeiden osalta indeksikorotus on noin 0,88 % ja tydsuh-
teessa olevien seka vapaakirjan saaneiden osalta noin 2,33 % vuoden 2025
tasoon verrattuna.
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3 Laskentatulokset

23.1.2026

3.1 Elakevastuu per 31.12.2025

Yksilollisesti

laskettu evankelis-luterilaisen

4 (6)
15/2026

kirkon elakevastuu per

31.12.2025 2,7 prosentin diskonttokorolla laskettuna vuoden 2026 indek-

sitasossa on

Alkanut

vastuu

Aktiivit ja vapaakirjalaiset 0

Eldkkeensaajat 3138 000 000
Palkattomat ajat

Vastainen Eldkevastuu
vastuu yhteensa

2 042 000 000 2 042 000 000
291 000 000 3429 000 000

81 000 000

Yhteensa 3 138 000 000

2333000000 5552000000

Elakevastuun tarkempi erittely on esitetty liitteessa 1.

Yksilollisesti

laskettu evankelis-luterilaisen

kirkon eldkevastuu per

31.12.2025 vuoden 2026 indeksitasossa, jos kohdassa 2.1 kerrottua vastai-
sen perhe-eldakevastuun laskuperusteuudistusta ei olisi tehty, olisi ollut

Alkanut

vastuu

Aktiivit ja vapaakirjalaiset 0

Eldkkeensaajat 3138 000 000
Palkattomat ajat

Vastainen Elakevastuu
vastuu yhteensa

2 100 000 000 2 100 000 000
367 000 000 3 505 000 000

81000 000

Yhteensa 3 138 000 000

2 467 000 000 5 686 000 000

3.2 Elakevastuu per 31.12.2025 vaihtoehtoisilla diskonttokoroilla

Koron valinnalla on eldkevastuun laskennan yksittaisista oletuksista ehka
suurin vaikutus elakevastuun suuruuteen. Kun eldkevastuun laskennassa
kaytettavaa korkoa kasvatetaan (ts. rahoille oletetaan korkeampi tuotto tu-
levaisuudessa), eldkevastuun maara laskee ja vastaavasti korkoa alennet-
taessa (rahoille oletetaan pienempi tuotto tulevaisuudessa) elakevastuun
maara kasvaa.
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VA 23.1.2026

3.2.1  Elakevastuu per 31.12.2025 diskonttokorolla 3,0 %

Alla olevassa taulukossa on evankelis-luterilaisen kirkon eldakevastuu per
31.12.2025 vuoden 2026 indeksitasossa, kun korko on 3,0 prosenttia yli
etuuksien nousun.

Alkanut Vastainen Eldkevastuu

vastuu vastuu yhteensa

Aktiivit ja vapaakirjalaiset 0 1921000000 1921000 000
Elakkeensaajat 3 059 000 000 276 000 000 3 336 000 000
Palkattomat ajat 0 0 76 000 000
Yhteensa 3059 000000 2 197 000000 5 333 000000

3.2.2 Elakevastuu per 31.12.2025 diskonttokorolla 2,5 %

Alla olevassa taulukossa on evankelis-luterilaisen kirkon eldakevastuu per
31.12.2025 vuoden 2026 indeksitasossa, kun korko on 2,5 prosenttia yli
etuuksien nousun.

Alkanut Vastainen Eldkevastuu

vastuu vastuu yhteensa

Aktiivit ja vapaakirjalaiset 0 2129000000 2 129 000 000
Elakkeensaajat 3 193 000 000 301 000 000 3494 000 000
Palkattomat ajat 0 0 85 000 000
Yhteensa 3193 000 000 2 430 000 000 5 707 000 000
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1 Elakevastuun per 31.12.2025 erittely

Alkanut vastuu

Aktiivit ja vapaakirjan saaneet 0
Eldkkeensaajat

Vanhuuselakkeet 2917 000 000

Osittaiset varhennetut vanhuuseldkkeet 56 000 000
Tyokyvyttomyyselakkeet 67 000 000
Perhe-elakkeet 98 000 000

Yhteensa 3138 000 000
Palkattomat ajat

Yhteensa 3 138 000 000

Yhteensa-rivit on laskettu tarkoista arvoista ja pydristetty esitystarkkuuteen, jonka vuoksi ne eivat valttamatta

Vanhuus
1956 000 000

0
0
190 000 000
0
190 000 000

2 146 000 000

tasmaa taulukon muihin lukuihin.
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Vastainen vastuu

Tyokyvyttomyys
49 000 000

49 000 000

Perhe
38 000 000

96 000 000
1000 000
3000 000

0
101 000 000

138 000 000

15/2026

Eldkevastuu yh-

teensa

2 042 000 000
3013 000 000
57 000 000
260 000 000
98 000 000
3429 000 000
81 000 000

5552 000 000

Arvio lisdturvan osuudesta
(sis. eldkevastuuseen)

7 000 000

95 000 000
0

1000 000
0

96 000 000

104 000 000

03 %

32%
0.0 %
0.4 %
0.0 %
2.8 %

1.9 %
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