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lImastoraportti

1. Johdanto

Valtion eldkerahasto on valtiollinen eldkesijoittaja, jonka tehtdva on varautua tulevien eldakkeiden
maksamiseen ja eldkkeista aiheutuvien menojen tasaamiseen. VERin toiminta perustuu pitkan
aikavalin tavoitteenasetteluun ja vastuullisuuden ja kestdvyyden vaatimukset ovat osa VERIn
sijoitustoiminnan padatoksentekoa. Laki Valtion eldkerahastosta madraad sijoitusten varmuudesta
huolehtimisesta, tuotosta ja rahaksi muutettavuudesta sekd niiden asianmukaisesta
monipuolisuudesta ja hajauttamisesta. VERiIn asema valtiollisena instituutiona edellyttda, etta VER
huomioi ilmastonmuutoksen osana pitkdjanteista sijoitustoimintaa.

VER ndkee vadlttamattémadksi kehittdad omaa vastuullisuusraportointiaan linjassa kehittyvan
toimintaympadriston kanssa ja laatii ilmastoraportin vuosittain. VERin ilmastoraportti pyrkii
soveltuvin  osin  hydédyntamdaan G20-maiden Financial Stability Boardin asettaman
asiantuntijaryhmdn, The Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) suosituksia.
Kyse on yrityksille ja sijoittajille luodusta globaalista ilmastoraportointisuosituksesta. TCFD:n
luomat raportointisuositukset kattavat ilmastonmuutosliitanndisid asioita yritysten hallinnossa,
strategiassa, riskienhallinnassa  sekda  mittareissa ja  tavoitteissa.  Yhdenmukainen
raportointikehikko mahdollistaa ilmastoriskien paremman ymmadrtdamisen ja toimialakohtaisen
vertailun edesauttaen omistajan ymmartamistda ilmastonmuutoksen tuomista vaikutuksista
yrityksen liiketoimintaan.
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2. Hallintotapa

Tdmda osio kuvaa, ettd kuinka VERin johto arvioi ja hallinnoi ilmastoliitdnndisid riskejd ja
mahdollisuuksia  portfoliotasolla. Tdmdn lisGksi osiossa selitetddn hallituksen vastuu
ilmastoliiténndisistd asioista.

VERIn johto ja johtoryhma seuraavat vastuullisuuteen liittyvia erilaisia teemoja ja kehittavat VERin
vastuullista  sijoitustoimintaa yhdessa salkunhoidon kanssa. VERin johto paattad
vastuullisuusperiaatteiden taytantdoonpanolinjauksista, joilla ohjeistetaan ja kehitetaan kdytannén
menettelyja.  VERin  johdossa  keskustellaan  joitakin  kertoja  vuodessa  laajasti
vastuullisuusliitanndisistd teemoista ja keskustelut jalkautetaan tiimeihin kehitysndakdkulmasta.

Salkunhoitajat tdytantdédnpanevat ja seuraavat sijoitussalkkujensa vastuullisuuden toteutumista
VERin vastuullisuusperiaatteiden mukaisesti. Salkunhoito ja riskienhallintakomitea seuraavat
ulkoisen palveluntarjoajan toimittamaa ilmastoraporttia kvartaaleittain. VERin salkunhoito kay
dialogia yritysten ja varainhoitajien kanssa koskien vastuullisuutta.

VERIin hallitus paattaa VERin sijoitustoiminnan pitkdan aikavalin linjasta. VERin hallitus hyvaksyy
vuosittain  sijoitussuunnitelman ja riskienhallintasuunnitelman. Hallitus padttda VERIn
sijoitustoiminnan vastuullisuutta koskevista periaatteista ja VERin vastuullisuusperiaatteet
pdivitetddn tarvittaessa samassa yhteydessa sijoitussuunnitelman ja riskienhallintasuunnitelman
kanssa. VERIin vastuullisuusperiaatteet kattavat ilmastoriskit muiden vastuullisuusriskien ohella.
Taman lisdaksi VERin vastuullisuusperiaatteet toimitetaan VERin sijoitusneuvottelukunnalle
sijoitussuunnitelman kdsittelya varten. Vastuullisuuteen liittyvia asioita kdsitelladn vahintdan
neljdnnesvuosittain hallituksessa. VERin vastuullisuusperiaatteita on pdivitetty viimeksi vuonna
2024, Vastuullisuusperiaatteet yhdessa omistajaohjausperiaatteiden kanssa ovat VERIn keskeisin
tapa ohjata vastuullista sijoitustoimintaa seka ilmastotoimia.
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3. Strategia

Tdssd osiossa avataan ajankohtaisten ja tulevaisuuden ilmastoliitGnndisten riskien ja
mahdollisuuksien vaikutus VERin toimintaympdéristédn, strategiaan ja taloudelliseen
suunnitteluun.

IImastonmuutoksella tulee olemaan moniulotteinen ja huomattava taloudellinen vaikutus eri
markkinoihin ja toimialoihin. VER katsoo, etta ilmastonmuutos on vyksi ldhitulevaisuutemme
suurimmista globaaleista megatrendeistd. liImastonmuutos koskee kaikkia omaisuusluokkia luoden
riskeja ja mahdollisuuksia. llmastonmuutoksen aiheuttamat riskit ovat kriittisimmadt korkeiden
kasvihuonekaasupddstdjen toimialoilla eli perusteollisuudessa, energiantuotannossa ja
yhdyskuntapalveluissa.

[Imastoliitanndiset riskit tulevat vaikuttamaan merkittdvasti tulevaisuudessa sijoitusymparistoon
ja  ndiden riskien vaikutus tulee ndakymddn poliittisessa paatoksenteossa  sekd
markkinamekanismeissa. VERin tehtdva eldakevarojen tuottavana ja turvaavana sijoittajana
edellyttaa ilmastonmuutoksen ottamista huomioon osana tata kokonaisuutta.

TCFD:n madritelman mukaan ilmastonmuutoksen aiheuttamat riskit jaetaan siirtymariskeihin ja
fyysisiin riskeihin. Siirtymariskit ovat riskeja, jotka liittyvat vahahiiliseen talouteen siirtymiseen
regulaation muutoksin, teknologian kehityksen, markkinakdyttdytymisen ja maineriskien kautta.
Fyysiset riskit ovat riskejd, jotka aiheutuvat suoraan ilmastonmuutoksesta. Fyysiset riskit
jakautuvat  kroonisiin  ja  akuutteihin  riskeihin.  Riskien kdantopuolella on myds
tuottomahdollisuuksia. llmastonmuutoksesta tulevat hyétymaddn yritykset, jotka kehittavat
teknologioita ilmastonmuutoksen hillitsemiseksi ja siihen sopeutumiseksi.

Korkean hiili-intensiteetin yrityksilla on korkeampi hiiliriski, joka tarkoittaa, etta yrityksilla on
korkeampi siirtymariski siirryttdaessa kohti hiilineutraalia taloutta. Siirtymariskit toteutuvat, jos
ilmastopolitiikka, kuluttajien muuttuva kayttaytyminen ja teknologinen kehitys tekevat
suuripaastoiset lilketoimintamallit taloudellisesti kannattamattomiksi. VER kdyttaa hiilijalanjalkead
seka hiili-intensiteettia siirtymariskin tunnistamiseen. Korkean hiili-intensiteetin toimialojen
yrityksista tulee tunnistaa ne yritykset, jotka pystyvat kehittamadan liiketoimintaansa vahahiiliseksi.
Pitkan aikavalin riskina VER tunnistaa globaalin hiilen hinnoittelun kiristymisen.

VERiIn ensimmaiset hiilijalanjdlkeen liittyvat tavoitteet asetettiin vuonna 2019, jonka jalkeen
tavoitetta on tarkasteltu vuosittain ja tarvittaessa tdsmennetty. Lisdksi valtioneuvosto hyvaksyi
vuonna 2020 tiekartan valtion hiilineutraalisuustavoitteen saavuttamiseksi ja tdassa yhteydessd
VER kartoitti sijoitustensa hiilijalanjaljen ja laati suunnitelman sijoitusten hiiliriskid vahentavista
toimenpiteista.

Vuonna 2022 VER lisasi ilmastotavoitteekseen hiilineutraalin sijoitussalkun vuoteen 2050
mennessa. Salkun hiili-intensiteetin vahentamiselld pyritdaan parantamaan pitkan aikavalin tuottoja
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ja vahentamaan riskeja. Lisdksi VERin tavoitteena on vahentda koko osakesalkun hiili-intensiteettid
30 % vuoden 2019 tasosta vuoden 2025 loppuun mennessa ja 50 % vuoden 2030 loppuun
mennessa. Likvidin yrityslainasalkun hiili-intensiteetti pyritdan pitamdan alle vertailuindeksin.
Osana VERIn tavoitetta vahentdd koko salkun hiilijalanjdalked, VER selvittdaa mahdollisuutta mitata
ja asettaa tavoite myos epalikvidien sijoitusten hiili-intensiteetille. Uusia
pdastdvdahennystavoitteita tarkastellaan vuoden 2025 aikana.

Vuoden 2024 alusta VERIiin luotiin uusi, globaaleista aktiivisista rahastoista koostuva ESG-
siirtymasalkku. Rahastojen tavoitteina on vaikuttamisen kautta muuttaa yhtididen toimintatapoja,
ja tdman myota vaikuttaa muun muassa yhtididen hiilipaastoihin. Taman lisdaksi VER tarkastelee
mahdollisuuksia lisata salkun positiivisia vaikutuksia ja vahentda sen negatiivisia vaikutuksia.

VER on lisaksi osallistunut sekda vuonna 2023 ettda 2024 sijoittaja-aloitteeseen, jolla pyritdaan
vaikuttamaan yhtidihin, joiden metaanipddstot ovat merkittdvat. Metaanin ilmastoa lammittava
vaikutus on noin 25 kertaa voimakkaampi kuin hiilidioksidin. Metaanipadstdjen vahentaminen on
merkittdva  tapa pienentad esimerkiksi energiasektorin kasvihuonekaasupaddstdja.
Metaanialoitteen lisaksi VER oli mukana CDP:n Non-Disclosure-Campaign-aloitteessa.

4. Mittarit ja tavoitteet

Tdssd osiossa kuvataan VERIn kdyttdmid mittareita ja kehitysta asetetuissa ilmastotavoitteissa.

Konkreettisten ja mitattavissa olevien tavoitteiden asetanta on tdrkeda VERille. VER tunnistaa
ilmastoriskin merkittdvana vastuullisuusriskind, jonka seurantaan VER kayttdaa erilaisten
ilmastotunnuslukujen mittaamista. VER pyrkii laajentamaan ilmastoraportointia edelleen
pdastdodatan kehittyessa myds muissa omaisuusluokissa kuin noteeratuissa osakkeissa ja
likvideissa yrityslainoissa.

VERin ulkoinen palveluntarjoaja toimittaa VERIlle sdanndllisesti raportin  VERin salkun
ilmastotunnusluvuista. Raportti sisdltdad myds tietoa liittyen salkun hiilijalanjalkeen, jonka pohjalta
luvut on laskettu. VERin salkun hiilijalanjalki on laskettu erikseen noteeratuille osakkeille ja
likvideille yrityslainoille. Imastotavoitteissa VER kayttaa TCFD:n suositusten mukaista painotettua
hiili-intensiteettia. Pitkan aikavalin tavoitteeksi VER on asettanut koko salkun hiilineutraalisuuden
vuoteen 2050 mennessa. Tavoitteen ajankohta valittiin sillda perusteella, ettd VERin salkku on
globaalisti hajautettu ja valtioiden hiilineutraalisuustavoitteet eridvat maantieteellisesti.
Tarkemmat tavoitteet ja rajoitteet 16ytyvat VERIn vastuullisuusperiaatteista.
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Kuvaaja 1. VERin noteeratun osakesalkun painotettu hiili-intensiteetti, 2019-2024
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Hiili-intensiteetti 2020 2021 2022 2023 2024 A (2024-2019)
Noteeratut osakkeet 223 194 158 145 134 118 -471%
Vertailuindeksi 231 187 164 161 153 124 -46,3%

VERIin lyhyen aikavadlin tavoitteena on ollut vahentaa noteeratun osakesalkun hiili-intensiteettia 30
% vuoden 2019 tasosta vuoden 2025 loppuun mennessa ja keskipitkdan aikavadlin tavoitteena on
vahentdaa hiili-intensiteettia 50 % vuoden 2030 loppuun mennessa. VERin noteerattujen
osakkeiden painotettu hiili-intensiteetti on laskenut 47,1 % vuodesta 2019 vuoteen 2024.

VER saavutti vuoden 2025 padstovdhennystavoitteen jo vuonna 2022. On tdrkeda kuitenkin
huomata, etta lyhyella aikavalilla painotettu hiili-intensiteetti on herkka erityisesti sektoripainojen
muutoksille, joten hiili-intensiivisten sektoreiden menestyessd vertailuindeksia seuraavan salkun
hiili-intensiteetti voi nousta.
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Kuvaaja 2. VERIn likvidin yrityslainasalkun painotettu hiili-intensiteetti, 2019-2024
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Hiili-intensiteetti 2020 2021 2022 2023 2024 A (2024-2019)
Likvidit yrityslainat 97 121 84 77 67 58 -40,2 %
Vertailuindeksi 18 145 149 135 101 96 -18,6 %

Likvidien yrityslainojen osalta VERin tavoitteena on pitaa koko hiili-intensiteetti alle
vertailuindeksin. Yrityslainojen osalta hiili-intensiteetti on laskenut 40,2 % vuodesta 2019. Likvidin
yrityslainasalkun painotettu hiili-intensiteetti on noin 40 % alle vertailuindeksin, joten myds
yrityslainojen osalta asetettu paastdvdahennystavoite saavutettiin vuonna 2024.

Koska painotettu hiili-intensiteetti ei ole tdydellinen mittari kuvaamaan sijoitussalkun
ilmastoriskejd, VER tarkastelee myds muita ilmastotunnuslukuja. Taulukossa 1 on kuvattu VERin
noteerattujen osakkeiden ja likvidien yrityslainojen hiili-intensiteettien ohella niiden absoluuttiset
paastot seka hiilijalanjaljet. Luvuissa on huomioitu tason 1 ja 2 paastot.

Noteeratuissa osakkeissa hiilikattavuus on ollut yli 95 prosentin jo viime vuodet, mutta
yrityslainoissa kattavuutta heikentdaa edelleen high vyield -lainojen liikkeeseenlaskijoiden
ilmastoraportoinnin heikko taso.
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Taulukko 1. VERin salkun ilmastotunnusluvut

Tunnusluku Noteeratut osakkeet Likvidit yrityslainat
Absoluuttiset pdastot, tCO2e 641 691 80 339
Hiilijalanjdlki, tCO2e / Sijoitettu MEUR (EVIC) 64 32
Hiili-intensiteetti, tCO2e / Liikevaihto MUSD 118 58
Markkina-arvo, MEUR 10 098 2508
Markkina-arvon osuus VERIn kokonaispdadaomasta, % 41,6 % 10,3 %
P&astolukujen kattavuus (absoluuttiset paastot), % 96,7 % 72,0 %
Paastolukujen kattavuus (hiili-intensiteetti), % 98,1 % 73,8 %

9

VER ilmastoraportti 2024



VERin hallituksen hyvdksyma 27.3.2025

VALTION ELAKERAHASTO

STATENS PENSIONSFOND | FINLAND

THE STATE PENSION FUND OF FINLAND Valtion Eldkerahasto | Mikonkatu 15 A
| 00100 Helsinki | www.ver.fi |

VER




	Ilmastoraportti
	1. Johdanto
	2. Hallintotapa
	3. Strategia
	4. Mittarit ja tavoitteet

