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OP-Rahastoyhtio Oy:n hallituksen toimintakertomus
tilikaudelta 1.1.-31.12.2018

Toimintaymparisto

Maailmantalouden kasvu hidastui, ja luottamus talouteen heik-
keni vuoden 2018 viimeisina kuukausina. Talouden vire oli silti
edelleen verrattain hyva. Koko vuonna 2018 maailmantalous
kasvoi lahes samaa hyvaa vauhtia kuin vuonna 2017. Erot
maiden talouskehityksen valilla levenivat. Euroalueella talous-
kasvu hidastui selvasti vuoden mittaan osin tilapaisten tekijoi-
den vuoksi. Tyottomyys laski yha selvasti ja inflaatio nousi.

Euroopan keskuspankki jatkoi politiikkansa normalisointia. EKP
pienensi arvopaperien osto-ohjelman mukaisia netto-ostoja
lokakuussa 15 miljardiin euroon kuukaudessa ja lopetti ne
kokonaan vuoden vaihteessa.

Ohjauskorot sailyivat ennallaan koko vuoden. Euribor-korot
nousivat vuoden lopulla aavistuksen. Pidemmat markkinakorot
alenivat vuoden lopulla lisaantyneen epavarmuuden vuoksi ja
paatyivat samalle tasolle kuin vuoden alussa. Osakekurssit pai-
nuivat vuoden lopun jyrkan laskun vuoksi vuoden alkua mata-
lammalle.

Suomen talous jatkoi vuoden jalkipuoliskolla yha hyvassa kas-
vussa. Vuonna 2018 talous kasvoi ennakkotietojen mukaan
hieman vuotta 2017 hitaammin. Talouskasvu painottui aiem-
paa enemman kulutukselle. Tyollisyys parani selvasti, ja reaa-
liansiot kasvoivat. Vuoden lopulla kuluttajien luottamus alkoi
silti rakoilla. Yritysten kannattavuus koheni edelleen, mutta
investoinnit kohenivat vain hieman.

Asuntomarkkinoilla vanhojen asuntojen myynti vaheni hieman
edellisesta vuodesta. Kysynta kohdistui uusiin asuntoihin, joita
valmistui eniten sitten 1990-luvun alun. Asuntojen hinnat nou-
sivat vain hieman kasvukeskusten vedolla.

Suhdannendkymat ovat vaimenemassa, ja epavarmuus on
lisdantynyt selvasti. Suurimmat riskit liittyvat kansainvali-
seen talouteen ja politiikkaan. Korkonakymat ovat vakaat. EKP
on ilmoittanut pitavansa ohjauskorkonsa nykytasolla ainakin
kesan 2019 ajan.

Kotitalouksien luottokanta kasvoi 2,3 prosenttia vuonna 2018.
Asuntolainat lisaantyivat 1,8 prosenttia ja uusien nostettu-
jen asuntolainojen koron lasku pysahtyi loppuvuonna. Yritys-
ja asuntoyhteisoluottojen vuosikasvu kiihtyi, ja oli joulukuussa
8,5 prosenttia. Pankkibarometrin kyselytulos ennakoi kotitalo-
uksien ja yritysten luotonkysynnan vahenevan selvasti.

Talletuskanta kasvoi 4,6 prosenttia vuonna 2018. Kotitalo-
ustalletukset lisaantyivat 6,2 prosenttia ja yritystalletukset
4,5 prosenttia. Julkisyhteisotalletukset pysyivat viime vuoden
tasolla.

Suomeen rekisteroityjen sijoitusrahastojen arvo vuoden 2018
lopussa oli 110,1 miljardia euroa. Rahastojen nettomerkin-
nat olivat vuoden aikana negatiiviset 3,9 miljardia euroa. Eni-
ten tehtiin lunastuksia pitkan koron rahastoista ja osakerahas-
toista.

Talouden hyva vire tuki Suomen vakuutusalaa vuonna 2018,
mutta kireahkona jatkunut hintakilpailu ja sijoitusmarkkinan
turbulenssi vuoden lopulla vaimensivat tuloskehitysta.

Muutokset rahastoliiketoiminnassa vuonna 2018
OP-Rahastojen paaomat ja omistajamaara

Vuoden 2018 lopussa OP-Rahastoyhtion hallinnoimat rahasto-
paaomat olivat noin 22,5 miljardia euroa. Paaomat pienenivat
nain ollen vuoden takaiseen tilanteeseen verrattuna noin kah-
della miljardilla eurolla eli hieman yli kahdeksalla prosentilla.
OP-Rahastoyhtio oli vuoden 2018 lopussa sijoitusrahastojen
paaomilla mitattuna Suomen toiseksi suurin rahastoyhtio.
Sijoitusrahastojen padomissa nahtiin kaanne alaspain epa-
varman markkinaympariston seurauksena. Osakemarkkinoi-
den laskun johdosta useiden rahastojen omistusten markkina-

arvoissa nahtiin laskua, ja tama heijastuu hallinnoitujen rahas-
topaaomien laskuna. Epavarmuus kasvatti vuonna 2018 myds
lunastusten maaraa rahastoissa. Osuudenomistajien maara
OP-rahastoissa sailyi kuitenkin kasvu-uralla myos vallinneessa
haastavassa markkinatilanteessa.

0OP-Rahastoyhtion hallinnoimien lyhyen koron rahastojen paa-
omat laskivat vuonna 2018 noin 13 prosenttia edelliseen vuo-
teen verrattuna. Pitkan koron rahastojen paaomat laskivat
puolestaan noin 18 prosenttia vuodesta 2017. Matalan korko-
tason vallitessa sijoittajat allokoivat varojaan parempituottoisiin
kohteisiin, erityisesti reaaliomaisuusrahastoihin.

Yhdistelmarahastoissa paaomat laskivat noin kahdeksalla pro-
sentilla vuoden takaiseen tilanteeseen verrattuna. Osakemark-
kinoiden epavarmuus vaikutti myos erityisesti tuottohakuisim-
pien yhdistelmarahastojen arvonkehitykseen negatiivisesti, ja
markkinaheilahtelut heijastuivat myos yhdistelmarahastojen
lunastusten kasvuna.

Yhdistelmarahastojen tavoin myos osakerahastoissa paaomat
laskivat noin kahdeksalla prosentilla vuoden 2017 loppuun
verraten. Euroissa mitaten negatiivinen muutos oli noin 600
miljoonaa euroa. Erot eri markkina-alueille sijoittavien rahas-
tojen valilla olivat kuitenkin huomattavan suuria. Kehittyville
osakemarkkinoille sijoittavat rahastot menettivat paaomia, kun
taas kaikki Yhdysvaltain osakemarkkinoille sijoittavat rahastot
kasvoivat selvasti paaomien maaralla mitaten.

Vaihtoehtoisten rahastojen luokassa padomat kasvoivat erittain
voimakkaasti, yli 27 % vuoden takaiseen tilanteeseen verrat-
tuna. Erityisesti reaaliomaisuuteen sijoittavien rahastojen suo-
sio jatkuu vahvana edelleen. Paaomien kasvu euroissa mitat-
tuna oli vaihtoehtoisten rahastojen luokassa noin 385 miljoo-
naa euroa vuoden 2017 loppuun verrattuna.

OP-Rahastoyhtion hallinnoimissa sijoitusrahastoissa oli vuoden
20718 lopussa nettomaaraisesti 425 227 osuudenomistajaa.
Vuoden 2017 lopussa vastaava lukema oli 421 366 osuuden-
omistajaa. Taten osuudenomistajien nettomaara kasvoi vuonna
2018 noin prosentilla edellisen vuoden lopun tilanteeseen ver-
rattuna.

Uudet tuotteet ja palvelut

OP-Rahastoyhtiossa lanseerattiin vuonna 2018 uusia rahasto-
tuotteita aktiivisesti. Kokonaan uusien rahastotuotteiden lan-
seerauksen ohella rahastovalikoimaa kehitettiin asiakaslahtoi-
sesti myos olemassa olevien rahastojen saantomuutoksilla ja
rahastofuusioilla.

Vuonna 2018 sijoitustoiminnan aloitti 4 uutta OP-rahas-

toa. OP-High Yield Amerikka -sijoitusrahasto on pitkan koron
rahasto, joka sijoittaa varansa paaosin yhdysvaltalaisten yri-
tysten lilkkeeseen laskemiin Yhdysvaltain dollarimaaraisiin
joukkovelkakirjoihin, joiden liikkeeseenlaskijoiden pitkan aikava-
lin luottoluokitus on valilla Standard Poors-BBBCCC- tai Moo-
dys Baa2-Caa3. Rahaston varoja voidaan sijoittaa rajoitetusti
myos luokittelemattomien liikkeeseenlaskijoiden joukkovelka-
kirjoihin.

OP-Suomi Mikroyhtiot -erikoissijoitusrahasto lanseerattiin
kevaalla taydentamaan Suomeen sijoittavien rahastojen per-
hetta. Rahasto sijoittaa varansa paaosin Suomen osakemarkki-
noille listattuihin, markkina-arvoltaan alle 500 miljoonan euron
yrityksiin. Rahasto voi sijoittaa myos listaamattomiin osakkei-
siin, joiden osuus voi olla maksimissaan 20 prosenttia rahas-
ton arvosta.

R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto perustettiin tdydentamaan
vaihtoehto rahastot valikoimaamme. Rahaston tavoite on saa-
vuttaa pitkalla aikavalilla hyva tuotto suhteessa rahaston otta-
miin riskeihin. Rahasto pyrkii tehokkaaseen tuotto/riskisuhtee-
seen ja sijoittaa varansa paaosin hedge-rahastoihin.

OPn indeksirahastojen perhetta taydennettiin OP-Suomi
Indeksi -rahaston lanseerauksella. Uusi rahasto sijoit-
taa varansa Nasdag OMX Helsinki Benchmark Cap -indeksin



mukaisesti. Laajennettu indeksirahastovalikoimamme tarjoaa
entistakin houkuttelevampia vaihtoehtoja indeksisijoittajille.

Edella mainittujen uusien rahastotuotteiden lisaksi vuonna
2018 rahastovalikoimaa kehitettiin fuusioimalla OP-Likvidi-
sijoitusrahasto OP-Euro-sijoitusrahastoon. OP-Pohjoismaat
Plus -erikoissijoitusrahasto sulautettiin OP-Eurooppa Plus
-erikoissijoitusrahastoon.

OP-Rahastoyhtio markkinoi itse hallinnoimansa rahastovalikoi-
man ohella myds kansainvalisten toimijoiden J.P. Morgan Asset
Managementin ja Fidelity Internationalin sijoitusrahastoja.

OP-Rahastojen sijoitustoiminta ja arvonkehitys

OP-sijoitusrahastoja hallinnoi OP-Rahastoyhtio Oy, joka on OP
Osuuskunnan kokonaan omistama tytaryhtio. OP-Rahastoyh-
tion hallinnoimien sijoitusrahastojen sailytysyhteisoina toimivat
OP Yrityspankki Oyj seka Skandinaviska Enskilda Banken AB.
OP-Rahastoyhtion hallinnoimien sijoitusrahastojen sijoitustoi-
minnan periaatteet on maaritetty sijoitusrahastojen saannoissa
ja avaintietoesitteissa. Lisaksi periaatteita on tasmennetty hal-
lituksen antamilla ohjeilla.

OP-sijoitusrahastojen salkunhoidosta vastaavat OP Varain-
hoito, OP Kiinteistosijoitus, Fidelity International, Duet Asset
Management, FIM Partners, BTG Pactual Asset Management,
J.P. Morgan Asset Management, Investec Asset Management,
Northern Trust, Invesco Asset Management, Post Advisory
Group, Boston Partners Global Investors ja Wells Fargo Asset
Management.

Talousymparistoa ajatellen vuoden 2018 alkaessa nakyma oli
hyvinkin positiivinen. Kaikki talousalueet olivat vahvassa, synk-
ronoidussa kasvussa ja heikkoja pisteita oli vaikea loytaa. Var-
sin nopeasti kevaan edetessa kasvunakymaan alkoi kuitenkin
tulla saroja. Tilanne happani ensin kehittyvissa talouksissa ja
taman jalkeen myds Euroopassa. Kiinan talouskasvun hidastu-
minen on ollut yksi merkittavimmista syista Euroopassa nah-
dylle hidastumiselle. Voimakkaasti kaupasta riippuvainen alue
heijastelee nopeasti maailman suurimmassa kauppakumppa-
nissa tapahtunutta muutosta. Kiinan hidastumisen taustalla on
rakennemuutos maailman tehtaasta kuluttajavetoiseksi yhteis-
kunnaksi samalla, kun edellisen 2015/2016 hidastumisen tor-
jumiseksi tehdyista elvytystoimista on loppunut teho. Hidastu-
minen on jalleen kerran johtanut Kiinan viranomaisten uusiin
elvytyspaatoksiin, mutta toistaiseksi elvytyksen tehosta ei viela
ole todistusaineistoa. Samaan aikaan tilanne Yhdysvaltain talo-
udessa on edelleen hyvin vahva. Erityisesti kotitaloudet ovat
erittain hyvassa tilanteessa vahvan tyollisyys- ja palkkakehi-
tyksen myota. Kotitaloudet ovat siirtyneet talouden veturiksi,
mita ne ovat olleet aiemminkin historiassa.

Poliittisella rintamalla nahtiin riittamiin haasteita 2018 vuo-
den aikana. Yhdysvaltain kauppasota kohdentui yha selvemmin
Kiinaa vastaan ja se on vaikuttanut yritysten luottamukseen

ja halukkuuteen vieda investointeja eteenpain. Vaikutukset oli-
vat nopeasti havaittavissa Yhdysvaltain ulkopuolella, mutta
itse Yhdysvalloissa alkuvuodesta tehdyt veronalennukset seka
elvyttava finanssipolitiikka peittivat vaikutuksia pitkaan. Vai-
kutus onkin tullut lapi vasta loppuvuodesta, jolloin muutamat
korkean profiilin tulosvaroitukset ja valmistavan teollisuuden
heikentynyt luottamus ovat painaneet talous- ja tuloskasvuen-
nusteita. Yhdysvaltain hallinnon ongelmat eivat mydskaan ole
olleet omiaan tunnelman tukemisessa. Meksikon muuriin liit-
tyva budjettikiista, joka johti hallinnon osittaiseen sulkemiseen,
oli yksi osa epavarmuutta lisdavasta kehityksesta. Tama lisaksi
Trumpin ymparilta kaikkoavien avustajien ja virkamiesten suuri
maara herattaa hammennysta.

Asteittain kiristyva rahapolitiikka on myos ollut yksi markkinoi-
den kohtaamista haasteista 2018 vuoden aikana. Vaikka muu-
alla maailmassa korot eivat juurikaan ole nousseet on Yhdys-

valtain keskuspankki Fed jatkanut korkojen nostamista pienen-
taen myos tasettaan taydella vauhdilla. Kasvun hidastuessa on

markkinoilla herannyt pelko, etta Fed on tekemassa virheen
kiristaessaan rahapolitiikkkaansa. Kun myos Euroopassa EKP
on asteittain paatynyt lopettamaan arvopaperiostonsa vuo-
den vaihteessa, on rahapolitiikasta tullut vastavoima kasvulle.
Vaikka muutos ei missaan maarin ole ollut yllatys, on kasvun
hidastuminen lisannyt hermostuneisuutta markkinoilla.

Valuuttamarkkinoilla Yhdysvaltain kiristyva rahapolitiikka on
nakynyt dollarin vahvistumisena euroa vastaan. Talla on ollut
dollareissa noteerattujen sijoitusten tuottoa parantava vaiku-
tus. Japanin jeni vahvistui myds euroa ja myos dollaria vas-
taan. Kehittyvien talouksien valuutat olivat sita vastoin kovassa
heikkenemispaineessa, erityisesti loppukevaasta ja kesan
aikana. Kehitys rauhoittui loppuvuodesta ja valuutat vahvistui-
vat euroa ja dollaria vastaan.

Raaka-ainemarkkinoilla éljyn hinta oli nosteessa koko alkuvuo-
den aina lokakuulle saakka, jonka jalkeen hinta kaantyi selvaan
laskuun suurten tuotantomaarien ja odotettua vahaisemman
kysynnan vuoksi. Teollisuusmetallien hinnoissa oli painetta lapi
vuoden, [ahinna liittyen dollarin vahvistumiseen ja asteittain
heikkenevaan talouskuvaan. Kullan hinta palasi kesan notkah-
duksen jalkeen lahes vuoden alun tasolle.

Vuosi 2018 jai sijoitusmarkkinoiden nakokulmasta heikoksi,
erittain hyvasta alusta huolimatta. Pelko talouskasvun ajautu-
misesta taantumaan, rahapolitiikan kiristyessa ja kauppasodan
lisatessa epavarmuutta, kaansi kehityksen alamakeen. Kehitty-
vat markkinat kaantyivat ensin, jonka jalkeen Eurooppa seurasi
perassa. Yhdysvaltain osakemarkkinoiden taipumisen myota
kaikki paamarkkinat jaivat negatiiviseksi ja muissakin likvi-
deissd omaisuuslajeissa kehitys oli heikkoa. Vaihtoehtoisissa
sijoitusluokissa tuotot olivat paaosin edelleen hyvalla tasolla.

Osakemarkkinoiden tuotot jaivat lopulta erittain heikoksi. Maa-
ilman osakemarkkinoiden tuotto vuodelta 2018 oli euroissa
tarkasteltuna lahes -4 % negatiivinen. Suomen osakemarkkina
oli linjassa maailman osakkeiden kanssa, oltuaan yksi parhaista
markkinoista ensimmaisella vuosipuoliskolla. Yhdysvaltain
markkinoilla kehitys oli loppusyksyyn saakka parasta, mutta
erityisesti joulukuun kehitys painoi siellakin tuoton nollaan,
euroissa tarkasteltuna. Dollareissa tuotto jai reilusti negatiivi-
selle puolelle. Joulukuun kehitys oli heikoin sitten vuoden 1929.
Euroopassa tuotto oli kaksinumeroisesti negatiivinen, kuten
myos kehittyvilla markkinoilla. Kehittyvista talouksista erityi-
sesti Kiinan kurssikehitys oli heikkoa, kurssien laskettua noin
-15 %. Venajan ja Brasilian tuotot olivat positiivisessa nos-
teessa lahes +5 %.

Korkomarkkinoilla tuotot jaivat ennakko-odotusten mukaisesti
erittain mataliksi tai negatiivisiksi. Valtionlainoissa tuotto kaan-
tyi hieman positiiviselle puolelle, kun korot kaantyivat uudes-
taan laskuun vuoden loppupuolella. Yrityslainojen tuotto oli ris-
kilisien levenemisen myota negatiivinen. Kehittyvien talouksien
lainat olivat my0s tuotoltaan negatiivisia, vaikka tilanne parani
loppuvuotta kohden.

Vuosi 2019 kaynnistyy tilanteessa, jossa talouskasvuodotuk-
set ovat maltillistuneet selvasti. Yhdysvalloissa keskuspankki on
kiristanyt rahapolitiikkaa ja Euroopassakin askeleita normali-
soinnin suuntaan on otettu. Loppuvuoden 2018 markkinatur-
bulenssin myadta rahoitusolosuhteet ovat kuitenkin kiristyneet
siinda maarin, etta keskuspankeilla on perusteltu mahdollisuus
pitaa tauko kiristyksessa ja seurata talouskasvun kehittymista.
Poliittisista tapahtumista Yhdysvaltain ja Kiinan valiset kaup-
paneuvottelut jatkuvat heti alkuvuodesta ja Britannian brexit-
aanestyksesta odotetaan tulosta maaliskuun lopussa koittavan
EU-eron alla. Epavarmuuksia ymparistossa siis riittaa, mutta
niita on hinnoiteltu jo suurissa maarin loppuvuoden markkina-
turbulenssissa.

Kaiken kaikkiaan vuosi 2018 muodostui siis erityisesti osake-
sijoittajille heikoksi markkinaepavarmuuden kasvaessa loppu-
vuonna tuntuvasti. Tama heijastui myds OP-rahastojen tuot-
tokehityksessa. Paamarkkina-alueista niin kehittyville mark-



kinoille, Eurooppaan kuin Yhdysvaltoihin sijoittavat rahastot
painuivat paaasiassa tuottokehitykseltaan negatiivisiksi. Eri
maantieteellisia alueita tarkasteltaessa relatiivisesti parhaiten
menestyivat Yhdysvaltojen osakemarkkinoille sijoittavat rahas-
tot, joiden tuottokehitys oli vahvaa viela alkusyksysta. Lopulta
kehittyvilta markkinoilta liikkeelle l[ahtenyt epavarmuus tart-
tui myods Yhdysvaltoihin, ja osakeindeksit painuivat miinukselle
myos siella. Yksittaisten tyylirahastojen osalta nahtiin kuiten-
kin my0s positiivisia vuosituottoja. Esimerkiksi Yhdysvaltalaisiin
kasvuyhtioihin sijoittava OP-Amerikka Kasvu -rahasto tarjosi
sijoittajalle lahes viiden prosentin positiivisen vuosituoton.

Korkorahastojen arvonkehityksessa nahtiin hyvin erityyppisia
tuottoja. Pitkiin valtionlainoihin sijoittavat rahastot tarjosivat
vaatimattoman tuoton erittain matalasta korkotasosta joh-
tuen. Vastaavan kaltainen kehitys nahtiin myés lyhyen koron
rahastoissa. Tuottohakuisemmissa korkorahastoissa, kuten
yrityslainarahastoissa ja kehittyville korkomarkkinoille sijoitta-
vissa rahastoissa tuotot painuivat negatiiviseksi luottoriskilisien
leventyessa markkinaepavarmuuden kasvun myota. Sen sijaan
Yhdysvaltain dollarin vahvistumisen myéta avoimella USD-ris-
killa operoivat korkorahastot OP-Dollari ja OP-Yrityslaina Ame-
rikka tarjosivat sijoittajille positiivisen tuottokehityksen.

Yhdistelmarahastojen, joiden sijoitukset kohdistuvat seka
osake- etta korkomarkkinoille, tuottokehitys painui negatiivi-
seksi. Yhdistelmarahastojen tehokas hajautus varmisti kuiten-
kin sen, etta negatiivinen kehitys oli erityisesti matalariskisim-
missa rahastoissa maltillista. Selvasti parhaimmat tuotot sijoit-
tajille tarjosivat reaaliomaisuusrahastot OP-Metsanomistaja,
OP-Palvelukiinteistot ja OP-Vuokratuotto, jotka kaikki ylsi-

vat positiiviseen tuottokehitykseen. Reaaliomaisuusrahastojen
suosio vankistui entisestaan kuluneena vuonna, mista on osoi-
tuksena niin paaomien kuin osuudenomistajien maaran selva
kasvu.

Vastuullisen sijoittamisen toimintakertomus

Vastuullinen sijoittaminen

OP-Rahastoyhtio on allekirjoittanut YK:n vastuullisen sijoitta-
misen periaatteet (UN PRI, United Nations Principles for Res-
ponsible Investments). OP-Rahastoyhtié on sitoutunut otta-
maan huomioon sijoitustoiminnassaan ymparistoon, yhteiskun-
taan seka hyvaan hallintotapaan liittyvat nakokohdat seka har-
joittamaan aktiivista omistajapolitiikkaa ja liittamaan vastuulli-
suusnakokohdat omistajakaytantoihinsa.

Lisaksi OP-Rahastoyhtio on osana OP Varallisuudenhoi-

toa mukana useissa vastuullisen sijoittamisen hankkeissa.

OP Varallisuudenhoito on mukana kesakuussa 2010 perus-
tetussa FINSIF-yhdistyksessa (Finland’s Sustainable Invest-
ment Forum ry), jonka tarkoituksena on edistaa vastuullista
sijoittamista Suomessa ja toimia jasentensa yhteistyoelimena.
OP Varallisuudenhoito osallistuu myos Carbon Disclosure- ja
Water Disclosure -projekteihin, lisaksi vuonna 2016 liityimme
CDP Forest Program ohjelmaan. Hankkeiden tarkoituksena on
kannustaa yrityksia ympari maailmaa kiinnittamaan huomi-
ota toimintojensa ymparistovaikutuksiin seka etsimaan ratkai-
suja ilmastonmuutokseen ja veden kayttoon liittyviin kysymyk-
siin. Vuoden 2017 lopulla OP Varallisuudenhoito lahti mukaan
kansainvaliseen Climate Action 100+ aloitteeseen. Aloitteessa
mukana olevat sijoittajat vaikuttavat maailman suurimpiin kas-
vihuonekaasupaastojen tuottajiin.

OP-Rahastojen hiilijalanjalki

Hiili-intensiteettilukujen julkistamisen myota OP tarjoaa sijoit-
tajien kayttoon hiiliriskia kuvaavan tunnusluvun rahastova-
linnan tueksi. Tama toimenpide edistaa osaltaan sijoitusalan
kehittymista yha vastuullisempaan suuntaan. Hiili-intensiteetti
lasketaan OP:n osake-, korko ja yhdistelmarahastoille puoli-
vuosittain. Rahastokohtaiset hiili-intensiteettiluvut seka tar-
kemmat laskentaperiaatteet on esitetty OP-Rahastojen vuosi-

kertomuksessa.

Omistajachjaus

0OP-Rahastoyhtion omistajaohjauksen ensisijaisena tavoitteena
on OP-Rahastoyhtion hallinnoimien sijoitusrahastojen osuu-
denomistajien yhteisten etujen valvominen seka sijoitusrahas-
tojen sijoitusten pitkan aikavalin arvonnousun saavuttaminen.
Naiden tavoitteiden tueksi OP-Rahastoyhtidssa on laadittu
omistajapolitiikkaa koskevat ohjeet, jotka yhtion hallitus on
vahvistanut. Ohjeet on paivitetty tilikaudella 2018.

OP-Rahastoyhtio osallistui katsauskaudella aktiivisesti hallin-
noimiensa sijoitusrahastojen omistamien yhtididen yhtiokoko-
uksiin. Vuonna 2018 OP:n rahastot aanestivat ensimmaista
kertaa laajasti myds ulkomaisissa yhtiokokouksissa. OP-
Rahastoyhtio oli edustettuna Suomessa 48:ssa, Yhdysvalloissa
462:ssa, Japanissa 61:ssa, Kanadassa 48:ssd, Iso-Britanni-
assa 25:ssa, Australiassa 15:ss53, Ranskassa 12:ssa, Kiinassa
yhdeksassa, Irlannissa seitsemassa, Caymansaarilla kahdessa
ja Hongkongissa, Alankomaissa seka Uudessa-Seelannissa
yhdessa varsinaisessa yhtiokokouksessa. Lisaksi OP:n rahas-
tot osallistuivat Suomessa kahteen ylimaaraiseen yhtiokoko-
ukseen. Osassa yhtiokokouksia oli ymparistoon ja sosiaalisiin
kysymyksiin liittyvia yhtiokokousehdotuksia. OP-Rahastoyhtion
edustaja valittiin vuoden 2018 aikana viiden yhtion nimitystoi-
mikuntaan.

OP-Rahastoyhtion hallinto

OP-Rahastoyhtion varsinainen yhtiokokous pidettiin kahdessa
osassa 7.2.2018 seka 12.3.2018. Yhtiokokouksessa vahvis-
tettiin OP-Rahastoyhtion seka yhtion hallinnoimien sijoitusra-
hastojen tilinpaatokset tilikaudelta 2017 (OP-Vuokratuotto- ja
0P-Metsanomistaja-erikoissijoitusrahastojen tilipaatokset vah-
vistettiin 12.3.2018) seka myonnettiin hallitukselle ja toimitus-
johtajalle vastuuvapaus. Yhtion hallituksen jaseniksi valittiin lii-
ketoiminta-alueen johtaja Sami Jormalainen seka saastamisen
ja sijoittamisen johtaja Katja Taponen.

Osuudenomistajien kokouksessa 20.3.2018 valittiin hallituksen
jaseneksi johtaja Vesa Vanha-Honko.

Ylimaaraisessa yhtiokokouksessa 2.7.2018 hallituksen kokon-
panoa paatettiin muuttaa siten, etta Katja Taposen tilalle halli-
tukseen valittiin liikketoimintajohtaja Harri Nummela.

OP-Rahastoyhtion hallitus kokoontui vuoden aikana kuusitoista
kertaa. Hallituksen puheenjohtajana toimi Sami Jormalainen
seka 3.7.2018 alkaen Harri Nummela.

Varsinaiseksi tilintarkastajaksi valittiin yhtiokokouksessa KHT
Raija-Leena Hankonen ja varatilintarkastajaksi KHT Juha-
Pekka Mylén. Osuudenomistajien toimesta varsinaiseksi tilin-
tarkastajaksi valittiin tilintarkastusyhteis6 KPMG Oy Ab.
KPMG:n nimeamana paavastuullisena tilintarkastajana toimi
KHT Mikko Kylliainen seka varatilintarkastajana KHT Fredrik
Westerholm.

Yhtion toimitusjohtajana toimi Kalle Saariaho.

Henkilosto

Vuoden alussa henkiloston maara oli 6. Rahastoliiketoimintaan
liittyvat palvelut tuotetaan OP Ryhman keskusyhteisékonsernin
eri yksikoissa. Kokonaisuudessaan rahastoliiketoimintaan osal-
listuu noin 30 henkiloa.

Arvio liilketoiminnan kehitykseen vaikuttavista riskeista

Riskienhallinnan jarjestaminen ja vakuutukset

0P-Rahastoyhtion hallitus vastaa riskienhallinnan periaatteista
ja sen asianmukaisesta jarjestamisesta. OP-rahastojen riskien-
hallintatehtavat, kuten rahastojen riskienhallinta ja riskival-
vonta sovitun sijoituspolitiikan mukaisesti seka rahastoliiketoi-
minnan operatiivisten riskien hallintaan liittyvat tehtavat ovat
OP-Rahastoyhtion riskienhallintapaallikdiden vastuulla. Ris-
kienhallintapaallikot raportoivat saannollisesti yhtion hallituk-



selle ja toimitusjohtajalle.

Vuoden 2018 loppupuolella rahastoliiketoiminnan riskienhallin-
taan palkattiin kaksi uutta riskipaallikkoa.

Rahastoyhtion liiketoiminnan riskienhallinta ja compliance -toi-
minnan valvonta on keskitetty OP Osuuskunnan Riskienhal-
linta- ja compliance yksikkoon.

OP-Rahastoyhtio pyrkii kattamaan vakuutuksilla kaikki ne ris-
kit, jotka ovat taloudellisista tai muista syista jarkevaa hoitaa
vakuuttamalla. Yhtio on hankkinut riittavan vakuutussuojan
OP Ryhman toimintaperiaatteiden mukaisesti. Vakuutussuojan
riittavyytta arvioidaan saannonmukaisesti kerran vuodessa.

Strategiset riskit

OP-Rahastoyhtio toteuttaa omalta osaltaan OP Ryhman strategiaa.
Strategian toteutumista valvoo yhtion hallitus ja sen toimiva johto.
Strategian mukaisesti OP-Rahastoyhtio pyrkii tarjoamaan toimin-
taymparistosta lahtevia sijoitusteemoja eri asiakasryhmille, vahvis-
tamaan kannattavuutta laaja-alaisella myynnilla eri palvelukana-
vissa seka uudistamaan ja kehittamaan nykyisia toimintamalleja.

Strategian toteutumista seurataan kuukausittain kattavalla
raportoinnilla ja kasitellaan yhtion hallituksen kokouksissa.
OP-Rahastoyhtion suurimmat strategiset riskit liittyvat rahas-
tomyyntiin, markkinatilanteeseen ja yhtion tuloksen kehittymi-
seen.

Suurimmat strategiset riskit ovat ennalta-arvaamattomat
muutokset sijoitusmarkkinoilla, rahastomyynnin merkittava
aleneminen tai hallinnoitavien varojen merkittava pienenemi-
nen rahastolunastusten tai rahastojen sijoitusten arvonlaskun
takia. Rahastomyyntiin tai -lunastuksiin OP-Rahastoyhtio vai-
kuttaa uudistamalla jakelukanavia seka olemalla aktiivinen asi-
akkaiden ja jakelukanavien suuntaan.

Operatiiviset riskit

Rahastoliiketoiminnan operatiiviset riskit kartoitetaan ja seu-
rantaprosesseja arvioidaan saannollisesti. 0P-Rahastoyhtion
eri riskilajien hallinnan riittavyydesta ja kattavuudesta on tehty

arvio vuoden 2018 aikana. Arvio sisaltaa nykytilaan liittyvat
kehittamistarpeet ja resurssitarpeet.

Vuonna 2018 operatiivisten riskien toteutumisen aiheuttamat
rahalliset vahingot olivat vahaiset.

Tiedot rahoitusvalineisiin littyvista riskeista

OP-Rahastoyhtion likvidit varat oli talletettu tilille OP Yritys-
pankkiin. OP-Rahastoyhtio ei harjoita omilla varoillaan aktii-
vista sijoitustoimintaa eika se siten ole altistunut markkina-
riskeille. Rahastoyhtion likviditeetti on ollut hyvalla tasolla ja
kassavirtariskia hallinnoidaan kohdistamalla menot tulojen
mukaan.

OP-Rahastoyhtio oy:n taloudellinen asema ja tulos

OP-Rahastoyhtion lilkevaihto vuonna 2018 oli 189 miljoo-

naa euroa. Edellisvuoteen verrattuna tuotot ilman liiketoi-
minnan muita tuottoja paranivat 8 miljoonalla eurolla eli noin

5 prosentilla. Hallinnointipalkkioista kertyneet tuotot olivat
201,4 miljoonaa euroa ja merkinta- ja lunastuspalkkioiden
kertyma 0,8 miljoonaa euroa. Liikevoitto pieneni 38,3 prosen-
tilla 18,0 miljoonaan euroon. OP-Rahastoyhtion kulut kasvoivat
32 prosenttia 16,7 miljoonaan euroon kehittamispanostuksien
ja poistojen kasvun myota. Yhtion omavaraisuusaste laski edel-
lisvuoden 61,0 prosentista 51,9 prosenttiin.

Tunnusluvut lilketoiminnasta seka taloudellisesta ase-
masta ja tuloksesta

2014 | 2015| 2016 | 2017 | 2018
Liikevaihto teur 121,2 1529 166,0 180,3 188,6
Liikevoitto teur 22,3 25,6 375 29.3 18,0
lilkevaihdosta % 189 16,7 22,6 16,3 9,5
Oman padoman 73,4 76,7 70,2 55,4 709
tuotto %
Omavaraisuus- 511 49,4 62,6 61,0 51,9
aste %

OP-Rahastoyhtion paaomavaade maaraytyy Sijoitusrahasto-
lain 6 §:n mukaan. Sijoitusrahastolain 6 §:n mukaan rahas-
toyhtion osakepaaoman on oltava vahintaan 125 000 euroa.
Edella mainitun lisaksi omia varoja on oltava 0,02 % maa-
rasta, jolla sen hallinnoimien sijoitusrahastojen paaoma ylittaa
250 miljoonaa euroa. Padomavaatimusta laskettaessa rahas-
toyhtion hallinnoimien sijoitusrahastojen arvoon lasketaan
mukaan kaikki rahastoyhtion hallinnoimat sijoitusrahastot.
Vuoden 2018 lopussa OP-Rahastoyhtion hallinnoimat varat
olivat 22,7 miljardia euroa. Rahastoyhtion omien varojen koko-
naismaaran ei kuitenkaan tarvitse ylittaa 10 miljoonaa euroa.
Lisaksi rahastoyhtion omien varojen maara ei saa alittaa yhta
neljasosaa edellisen tilikauden hyvaksytyn tuloslaskelman
osoittamista kiinteista kuluista.

AlFM-asetus (EU) N:o 231/2013 mukaan vaihtoehtoisten sijoi-
tusrahastojen hoitajalla on oltava ammattitoimintaan liit-
tyvasta huolimattomuudesta aiheutuviin vastuihin liittyvien
riskien kattamiseksi omia lisavaroja maara, joka on vahin-
taan 0,01 prosenttia suhteessa hoidettujen vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen salkkujen arvoon. OP-Rahastoyhtio Qy sai
vaihtoehtorahaston hoitajan toimiluvan 5.12.2014. Vuoden
20718 lopussa vaihtoehtoisten rahastojen paaomat olivat noin
6,4 miljardia euroa.

Omat varat teur 8 254

Sijoijtusrahastojen yhteenlaskettu arvoon perustuva paaoma-
vaade

Sijoitusrahastojen yhteenlasketun arvon omien 4 606
paaomien vaatimus
Omien varojen ylijaama 3648
Omien lisavarojen maaran vaatimus 644
Omien varojen ylijaama lisavarojen kattamisen 3004
jalkeen
Kiinteisiin kuluihin perustuva vahimmaismaara
Kiinteat kulut yhteensa 12 619
Kiinteisiin yleiskustannuksiin perustuva omien 3155
varojen vahimmaismaara
Omien varojen ylijaama 5099

"*vah. 0,01 prosentti vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen salk-
kujen arvosta



Merkittavat tapahtumat tilikauden jalkeen

OP Ryhman organisaatiota uudistettiin ja uusi organisaatio
aloitti toimintansa 1.1.2019. OP-Rahastoyhtio kuuluu uudessa
organisaatiossa Yritys- ja Instituutioasiakkaat- liiketoiminta-
segmenttiin.

Nakymat vuodelle 2019

Maailmantalouden kasvu on jatkunut hyvana mutta aiempaa
epayhtendisempana. Yhdysvalloissa talous on yha kasvanut
vahvasti, mutta euroalueella vauhti on hidastunut. Erot talous-
kehityksessa ovat heijastuneet myos rahoitusmarkkinoille.
Yhdysvalloissa osakekurssit ja markkinakorot ovat nousseet
Eurooppaa voimakkaammin. EKP:n linjauksen mukaan ohjaus-
korot sailyvat nykytasollaan ainakin kesan 2019 ajan.

Suomen talous on kehittynyt edelleen suotuisasti. Uusia tyo-
paikkoja on syntynyt runsaasti, ja kotitalouksien luottamus
omaan talouteensa on sailynyt vankkana. Asuntomarkkinoilla
kauppa on painottunut uusiin asuntoihin ja jaanyt kokonaisuu-
tena hieman viime vuotta pienemmaksi. Asuntojen hinnat ovat
keskimaarin nousseet hieman.

Talouskehitys jatkuu suotuisana lahitulevaisuudessa, mutta
vahvin suhdannekehitys on talla eraa jaamassa taakse. Talous-
nakymille suurimman riskin muodostavat lisaantyvat kansain-
valisen kaupan esteet. Rahoitusmarkkinoilla epavarmuutta
lisaavat muun muassa globaalisti vahitellen kiristyva rahapo-
litiikka ja Italian sitoutuminen EU:n talouspolitiikan periaattei-
siin.

Finanssialan toimintaymparisto on ollut kokonaisuudessaan
varsin suotuisa. Matala markkinakorkotaso on hidastanut
pankkien korkokatteen kasvua ja heikentanyt vakuutusyhtei-
sojen korkosijoitusten tuottoja mutta parantanut samalla myos
asiakkaiden luotonhoitokykya. Arvonalentumiset ovat olleet
pitkaan erittain matalalla tasolla. Finanssialan merkittavimmat
strategiset riskit liittyvat talla hetkella asiakaskayttaytymisen
muuttumiseen, toimintaympariston digitalisoitumiseen, perin-
teisen toimialan ulkopuolelta tulevaan kilpailuun ja monimut-
kaistuvaan saantelyyn. Toimialamurros uhkaa tulevina vuo-
sina hidastaa kasvua ja rapauttaa tuottokertymaa. Muutokset
aiheuttavat finanssitoimialan toimijoille selkean vaateen paran-
taa asiakas- ja tyontekijakokemusta, lisata toimintansa ja sen
kehittamisen ketteryytta seka parantaa tuottavuutta.

OP-Rahastoyhtio Oy:n hallituksen esitys voitonjaosta

Tilinpaatoksen 31.12.2018 mukaan yhtion voitonjakokelpoiset

varat, joihin sisaltyy tilikauden voitto 14 295 706,49 euroa, oli-
vat yhteensa 17 606 922,35 euroa. Yhtion jakokelpoiset varat

olivat yhteensa 17 606 922,35 euroa.

Hallitus esittaa, etta osinkoa jaetaan 1400,00 euroa osak-
keelta eli yhteensa 14 000 000,00 euroa ja etta osingonjaon
jalkeen jaljelle jaava osa 295 706,49 euroa kirjataan edellisten
tilikausien voitto/tappio-tilille. Osingonjaon jalkeen yhtiélle jaa
voitonjakokelpoisia varoja 3 606 922,35 ja jakokelpoisia varoja
yhteensa 3 606 922,35 euroa.

Yhtion taloudellisessa asemassa ei tilikauden paattymisen jal-
keen ole tapahtunut olennaisia muutoksia. Yhtion maksuval-
mius on hyva, eika ehdotettu varojenjako vaaranna hallituksen
nakemyksen mukaan yhtion maksukykya.



OP-Rahastoyhtio Oy:n hallinto

Hallitus

Varsinaiset jasenet
Johtaja Harri Nummela puheenjohtaja
johtaja Vesa Vanha-Honko osuudenomistajien valitsema

johtaja Sami Jormalainen

Kalle Saariaho toimitusjohtaja

Tilintarkastajat

Varsinaiset tilintarkastajat

Raija-Leena Hankonen, KHT

KPMG Oy Ab — paavastuullisena Mikko Kylliainen, KHT Osuudenomistajien valitsema
Varatilintarkastajat

Juha-Pekka Mylén, KHT
Fredrik Westerholm, KHT Osuudenomistajien valitsema



OP-Rahastoyhtié Oy

TULOSLASKELMA
EUR Liitetieto 2018 2017
Palkkiotuotot 2.
Hallinnointipalkkiot 213 781 075,37 206 780 776,51
Hallinnointipalkkioiden palautukset -12 406 790,44 -14 770 987,50
Merkintapalkkiot 36 306,98 272 524,50
Lunastuspalkkiot 751 671,61 676 450,96
Bonuskertyma -13 518 863,75 -12 677 729,48
Tuotot oman padoman ehtoisista sijoituksista 3. 0,00 1 741,50
Korkotuotot 4. 2 633,03 0,00
Liiketoiminnan muut tuotot 5. 277436 4 986,07
Rahastoyhtidtoiminnan tuotot 8. 188 648 807,16 180 287 762,56
Palkkiokulut 2. -153 898 505,97 -135 150 828,28
Korkokulut 4, -66 358,31 -173,01
Hallintokulut 6.
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot -728 756,57 -650 879,15
Henkilésivukulut
Elakekulut -42 276,01 -96 037,53
Muut henkildsivukulut -13 438,83 -13 090,62
Muut hallintokulut -13 032 247,34 -9 601 577,25
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja
aineettomista hyodykkeista 7. -2 017 254,10 -1 508 548,40
Liiketoiminnan muut kulut 6. -869 252,20 -828 390,81
Liikevoitto (-tappio) 8. 17 980 717,83 32 438 237,51
Tilinpaatossiirrot -110 852,00 -382 854,00
Tuloverot -3 574 159,34 -6 414 276,81

Tilikauden voitto (tappio)

14 295 706,49

25 641 106,70



OP-Rahastoyhtié Oy

TASE

VASTAAVAA

EUR Liitetieto 31.12.2018 31.12.2017
Saamiset luottolaitoksilta 9.

Vaadittaessa maksettavat 22 012 430,88 37 605 056,39
Aineettomat hyodykkeet 10. 4 687 482,00 6 226 290,62
Muut varat 11. 4 345,02 817,96
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 12. 25008 201,38 27 276 072,65
Laskennalliset verosaamiset 5 885,50 2 806,08
Vastaavaa yhteensa 51 718 344,78 71111 043,70
VASTATTAVAA
EUR Liitetieto 31.12.2018 31.12.2017
Vieras pddoma
Muut velat 13. 386 125,89 342 150,96
Siirtovelat ja saadut ennakot 14. 23 996 625,32 27 003 678,46
Tilinpaatossiirtojen kertyma

Poistoero 493 706,00 382 854,00
Oma pddoma 17.

Osakepadoma 2 242 449,62 2 242 449,62
Ylikurssirahasto 200 000,00 200 000,00
Muut sidotut rahastot

Vararahasto 2105 033,60 2105 033,60
Edellisten tilikausien voitto 7 998 697,86 13193 770,36
Tilikauden voitto 14 295 706,49 25 641 106,70
Vastattavaa yhteensa 51 718 344,78 71 111 043,70
TASEEN ULKOPUOLISET SITOUMUKSET
EUR Liitetieto 31.12.2018 31.12.2017
Asiakkaan hyvaksi annetut peruuttamattomat sitoumukset 21.

Muut 1391 331,59 111 052,93
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OP-Rahastoyhtié Oy

RAHOITUSLASKELMA

EUR

2018

2017

LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA

Kauden voitto
Kauden voittoon tehdyt oikaisut

LIKETOIMINNAN VAROJEN LISAYS (-) TAI VAHENNYS (+)
Muut varat

LIKETOIMINNAN VELKOJEN LISAYS (+) TAI VAHENNYS (-)
Muut velat

Maksetut tuloverot
Saadut osingot

A. LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA YHTEENSA

INVESTOINTIEN RAHAVIRTA

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin

B. INVESTOINTIEN RAHAVIRTA YHTEENSA

RAHOITUKSEN RAHAVIRRAT

Maksetut osingot ja osuuspadoman korot

C. RAHOITUKSEN RAHAVIRTA YHTEENSA

D. VALUUTTAKURSSIEN MUUTOSTEN VAIKUTUS RAHAVAROIHIN
RAHAVAROJEN NETTOMUUTOS (A+B+C+D)

RAHAVARAT TILIKAUDEN ALUSSA
RAHAVARAT TILIKAUDEN LOPUSSA

14 295 706,49
5710192,79

3 222 285,59

3222 285,59

-10 258 302,21

-10 258 302,21

-3076 135,34
0,00

9893 747,32

-478 445,48

-478 445,48

-25 000 000,00

-25 000 000,00

-7 927,35

-15 592 625,51

37 605 056,39
22 012 430,88

22 452 870,70
4208 417,08

-5 343 146,15

-5343 146,15

11 459 953,84

11 459 953,84

-9 892 666,72
174150

22 887 170,25

-449 098,63

-449 098,63

-25000 000,00

25 000 000,00

-11 467,37

-2 573 395,75

40178 452,14
37 605 056,39

RAHAVAROJEN MUUTOS -15 592 625,51 -2 573 395,75

Saadut korot 2 633,03 0,00

Maksetut korot 58 045,45 173,01

Kauden voittoon tehdyt oikaisut

Erat joihin ei liity maksutapahtumaa

Valuuttatoiminnan realisoitumaton nettotulos 7 927,35 11 467,37

Poistot, poistoeron ja vapaaehtoisten varausten muutos 2128 106,10 1891 402,40

Muut 3574 159,34 2305 547,31
5710192,79 4 208 417,08

Oikaisut yhteensa 5710192,79 4 208 417,08

Rahavarat
Vaadittaessa maksettavat saamiset luottolaitoksilta

22 012 430,88

37 605 056,39

Rahavarat yhteensa
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OP-Rahastoyhtié Oy

TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Tilinpaatoksen laatimista koskevat liitetiedot
1. Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Tuloslaskelmaa koskevat liitetiedot
2. Palkkiotuotot ja -kulut
Tuotot oman padoman ehtoisista sijoituksista
Korkotuotot ja -kulut
Liiketoiminnan muut tuotot
Hallintokulut ja liiketoiminnan muut kulut
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hyddykkeista
Tuotot, likevoitto tai -tappio sekd varat ja velat liiketoiminta-alueittain

O N W

Tasetta koskevat liitetiedot
9. Saamiset luottolaitoksilta
10.  Aineettomien ja aineellisten hyodykkeiden muutokset tilikauden aikana
11.  Muut varat
12.  Siirtosaamiset ja maksetut ennakot
13, Muut velat
14.  Siirtovelat ja saadut ennakot
15.  Varojen ja velkojen maturiteettijakauma
16.  Koti- ja ulkomaanrahan maaraiset omaisuus- ja velkaerat
17. Oma paaoma
18.  Sidottu ja vapaa oma padoma seka jakokelvottomat oman padoman erét

Muut liitetiedot

19. Erilajiset osakkeet tilikauden lopussa ja johtokunnalle annetut valtuudet seka pitkan tahtaimen
kannustejarjestelmat

20.  Elakevastuut

21. Taseen ulkopuoliset sitoumukset

22.  Muut taseen ulkopuoliset jarjestelyt

23.  Henkilosto ja toimielinten jasenet seka lahipiiri

24, Omistukset muissa yrityksissa

25.  Konserniin kuuluvaa valvottavaa koskevat liitetiedot

12



OP-Rahastoyhtié Oy

LITE 1. Tilinpaatdksen laatimisperiaatteet

Tilinpaatos on laadittu Valtiovarainministerion asetuksen 231/2014 mukaan seka
osakeyhtidlain (624/2006), kirjanpitolain (1336/1997) ja kirjanpitoasetuksen (1339/1997)

tilinpaatosta koskevien saanndsten mukaisesti.

Kayttdomaisuuden arvostus

Kéyttdomaisuus on aktivoitu valittdmaan hankintamenoon, vdhennettynd suunnitelman mukaisilla
poistoilla. Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden poistot on laskettu ennalta laaditun

poistosuunnitelman mukaisesti. Poistosuunnitelmat, jotka perustuvat arvioituihin taloudellisiin

kayttoaikoihin, ovat:

* atk-laitteistot
* muut pitkavaikutteiset menot
* koneet ja kalusto

Romutettujen ja myytyjen hyodykkeiden jaljelld oleva suunnitelman mukainen menojaannés on

poistettu kertapoistona.

LIITE 2. Palkkiotuotot ja kulut

EUR 2018 2017
Palkkiotuotot

Rahastoista 188 643 399,77 180 281 034,99
Yhteensa 188 643 399,77 180 281 034,99
Palkkiokulut

Palkkiot 116 566 807,07 98 592 049,22
Salkunhoitopalkkiot 35162 081,78 34 753 034,65
Muut 2169 617,12 1 805 744,41
Yhteensa 153 898 505,97 135 150 828,28

LIITE 3. Tuotot oman padoman ehtoisista sijoituksista

EUR 2018 2017
Tuotot oman padoman ehtoisista sijoituksista
Osingot OP-Pohjola ryhmasta
Muista yrityksista yhteensa 0,00 1 741,50
Yhteensa 0,00 1 741,50
LITE 4. Korkotuotot ja -kulut
EUR 2018 2017
Korkotuotot
Saamisista luottolaitoksilta
Verovapaat korkotuotot 2 630,24 0,00
Muut korkotuotot 2,79 0,00
Yhteensa 2 633,03 0,00
Korkokulut
Negatiiviset korot maksuliiketileista OP Yrityspankissa 66 348,31 0,00
Muut korkokulut 10,00 173,01
Yhteensa 66 358,31 173,01
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LITE 5. Liiketoiminnan muut tuotot

EUR 2018 2017
Muut tuotot 277436 4 986,07
Yhteensa 277436 4 986,07
LIITE 6. Hallintokulut ja liiketoiminnan muut kulut
EUR 2018 2017
Hallintokulut
Markkinointi- ja tiedotuskulut 410 503,89 203 576,67
ATK-kulut 9 339 899,22 6216 524,20
Muut hallintokulut 3281 844,23 3181 476,38
Yhteensa 13 032 247,34 9 601 577,25
Liiketoiminnan muut kulut
Muut kulut 869 252,20 828 390,81
Yhteensa 869 252,20 828 390,81
LIITE 7. Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hy6dykkeista
EUR 2018 2017
Suunnitelman mukaiset poistot 2017 254,10 1 508 548,40
Yhteensa 2 017 254,10 1 508 548,40
LIITE 8. Tuotot, liikevoitto seka varat ja velat liiketoiminta-alueittain
EUR 2018 2017
Tuotot 188 643 399,77 180 281 034,99
Liikevoitto 17 980 717,83 32 438 237,51
Varat 51 718 344,78 71111 043,70
Velat 24 876 457,21 28 111 537,42

Henkilomaara, lkm

Tuotot kasittavat tuloslaskelman eran rahastoyhtiétoiminnan tuotot.

Markkina-alue Suomi

LITE 9. Saamiset luottolaitoksilta

EUR

7

31.12.2018

6

31.12.2017

Vaadittaessa maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta

22 012 430,88

37 605 056,39

Yhteensa
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LIITE 10. Aineettomien hyddykkeiden muutokset tilikauden aikana

EUR 31.12.2018 31.12.2017
Keskenerainen kehittdminen 0,00 972 934,62
Muut pitkavaikutteiset menot 4 687 482,00 5253 356,00
Yhteensa 4 687 482,00 6 226 290,62
Muut pitkavaikut- Keskenerainen
2018 EUR teiset menot kehittdminen
Hankintameno tilikauden alussa 10 286 358,86 972 934,62
+ lisdykset tilikautena 1 451 380,10 0,00
- vahennykset tilikautena 0,00 972 934,62
- tilikauden suunnitelman mukaiset poistot 2017 254,10 0,00
- vahennyksiin kohdistuvat kertyneet poistot 0,00 0,00
- kertyneet poistot tilikauden alussa 5033 002,86 0,00
Kirjanpitoarvo tilikauden lopussa 4 687 482,00 0,00
LITE 11. Muut varat
EUR 31.12.2018 31.12.2017
Myyntisaamiset 0,00 817,96
Yhteensa 0,00 817,96
LITE 12. Siirtosaamiset ja maksetut ennakot
EUR
Muut 31.12.2018 31.12.2017
RPA-palkkiosaamiset 330 524,42 0,00
Merkinta-, lunastus- ja hallinnointipalkkiosaamiset 22 604 994,62 25891 282,33
Verosaamiset 2 044 158,84 1086 217,46
Muut siirtosaamiset 28 523,50 298 572,86

Yhteensa

Siirtosaamiset ja maksetut ennakot yhteensa

LITE 13. Muut velat

25 008 201,38

25008 201,38

27 276 072,65

27 276 072,65

EUR 31.12.2018 31.12.2017
Maksujenvalitysvelat 55 504,39 22 612,25
Ostovelat 327 924,24 310 049,65
Muut 2 697,26 9 489,06
Yhteensa 386 125,89 342 150,96
LIITE 14. Siirtovelat ja saadut ennakot

EUR 31.12.2018 31.12.2017
Muut korkovelat 8 312,86 0,00
RPA-palkkiovelka 330 524,42 0,00
Hallinnointi-, merkinté- ja lunastuspalkkiovelat 13 483 600,70 16 455 489,43
Salkunhoitopalkkiovelat 8 940 575,54 9 480 457,43
Verovelat 0,00 0,00
Muut siirtovelat 1233 611,80 1067 731,60
Yhteensa 23 996 625,32 27 003 678,46
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LITE 15. Varojen ja -velkojen maturiteettijakauma

Jaljella oleva juoksuaika

31.12.2018 EUR Alle 3 kk* 3-12 kk 1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta
Saamiset luottolaitoksilta 22 012 430,88
Muut varat 0,00
Verosaamiset 5 885,50
Siirtosaamiset ja maksetut
ennakot 25 008 201,38
Muut velat 386 125,89
Siirtovelat ja saadut ennakot 23 996 625,32
*Muut kuin maaraaikaiset talletukset sisaltyvat maturiteettiluokkaan "alle 3 kk".
LITE 16. Koti- ja ulkomaanrahan maaraiset omaisuus- ja velkaerat
Josta
31.12.2018 EUR Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa Tytaryrityksiltd ~ Osakkuusyrityksilta
Saamiset luottolaitoksilta 22 012 430,88 22 012 430,88
Muut velat 386 125,89 386 125,89
LITE 17. Oma padoma
Oma paaoma
Oma paaoma tilikauden
31.12.2018 EUR tilikauden alussa Lisdykset Vahennykset  Siirrot erien valilla lopussa
Oma padoma yhteensa 36 087 136,28 26 841 887,57
Osakepadoma 2 242 449,62 2 242 449,62
Ylikurssirahasto 200 000,00 200 000,00
Muut sidotut rahastot
Vararahasto 2105 033,60 2105 033,60
Edellisten tilikausien voitto
tai tappio * 31539 653,06 1 459 044,80 25 000 000,00 7 998 697,86

Tilikauden voitto tai tappio

14 295 706,49

*Edellisten tilikausien voitto tai tappio tilikauden alussa 2018 erottaa vuoden 2017 lopun vertailutietoon. Ero johtuu palkkiovirheesta,
joka 2017 vuoden tilinpaatoksen jélkeen korjattiin. Edellisten tilikausien voitto tai tappio tilinpaatoksessa

2017 oli 38 834 877,06.

LIITE 18. Sidottu ja vapaa oma padoma seka jakokelvottomat vapaan oman padoman erat

31.12.2018 EUR

Oma padoma

Sidottu oma padoma
Vapaa oma paaoma

4 547 483,22
22 294 404,35

Oma pddoma yhteensa

Voitonjakokelpoiset varat 31.12.2018
Vapaa oma paaoma
- jakokelvottomat erat

26 841 887,57

22 294 404,35
4 687 482,00

Voitonjakokelpoiset varat
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LITE 19. Erilajiset osakkeet tilikauden lopussa ja johtokunnalle annetut valtuudet sekd muuttuva palkitseminen

31.12.2018
Osakepaaoma, euroa 2 242 449,62
Osakkeita, kpl 10 000,00

OP-Rahastoyhtion osakkeen nimellisarvo on 168,19 eur.

Henkildstérahasto
OP-Rahastoyhtié Oy kuuluu OP Ryhman henkilostorahastoon.

OP Ryhmaén henkilostorahastolle maksettava voittopalkkioerd vuonna 2018 perustui seuraavien tavoitteiden saavuttamiselle: OP
Ryhman tulos ennen veroja 60 %:n painolla, digitaalinen asiointi 20 %:n painolla, kohtaamisten NPS 15 %:n painolla ja branditason NPS 5
%:n painolla. Henkildstrahastoon tehtavan palkkiosiirron maara vuodelta 2018 on noin 3,2 % (3,2 %) rahaston jasenten palkkasummasta.
Vuonna 2018 kirjattiin palkkioita yhteensa 10,7 tuhatta euroa (11,8).

Pitkaaikaiset palkitsemisjarjestelmat

OP Ryhmaén palkitsemisjéarjestelmat noudattavat finanssi- ja rahoitusalan saantelya ja perustuvat OP Ryhman strategisiin tavoitteisiin.

OP Ryhmén muuttuvan palkitsemisen periaatteissa on huomioitu ryhman riskiasema ja riskienhallintamenetelmét. Ansaintamittarien
tavoitteet on mitoitettu niin, etteivat ne kannusta liialliseen riskinottoon. Pitkan aikavalin muuttuva palkitseminen perustuu OP Ryhman
strategisten tavoitteiden saavuttamiseen, kun taas lyhyen aikavalin muuttuva palkitseminen perustuu ryhmaan kuuluvan yhtion tai
liiketoimintayksikon tavoitteiden saavuttamiseen. Palkkioiden enimmaismaarat ovat kaikissa jarjestelmissa rajattu.

Pitkan aikavalin ohjelma

Johdon pitkan aikavalin palkkiojarjestelman piiriin kuuluvat johtajat ja erikseen maaritellyt avaintehtavissa toimivat henkil6t, jotka yhtion
hallitus on nimennyt. Jarjestelma koostuu perakkaisista kolmen vuoden pituisista ansaintajaksoista.

Ansaintajakson 1.1.2014-31.12.2016 palkkiot maksetaan lykkaysajan jalkeen kolmessa yhta suuressa erassa kesakuun loppuun
mennessa vuosina 2018-2020. Ansaintajakson 1.1.2017-31.12.2019 palkkiot maksetaan neljdssa yhta suuressa erdssa vuosina 2020-
2023.

Jarjestelmien kulut jaksotetaan ansaintajakson alusta maksuhetkeen asti (oikeuden syntymisjaksolle) henkildstékuluihin ja vastaava velka
kirjataan siirtovelkoihin. Jarjestelmista kirjattu velka oli 31.12.2018 yhteensa 43,5 tuhatta (14,0).

Lyhyen aikavalin palkitsemisjarjestelmat

Lyhyen aikavalin ohjelmissa ansaintajakso on kalenterivuosi ja palkkio maksetaan rahana. Lyhyen aikavalin palkitsemisjarjestelmat
perustuvat yrityskohtaisiin tavoitteisiin ja kattavat koko OP Ryhman henkiloston.

Lyhyen aikavalin ohjelma

OP Keskusyhteisdssa yhteiset mittarit maarittavat maksettavien lyhyen aikavalin palkkioiden enimmaismaarén. Yhteiset mittarit ovat OP
Ryhmaén tulos ennen veroja (50 %:n paino), OP Ryhman operatiiviset kulut (25 %:n paino) ja OP Ryhman kohtaamisten NPS (25 %:n
paino). Tuloskorteilla olevat vuosisuunnittelusta johdetut tavoitteet paatetaan liiketoiminnoissa/toiminnoissa.

Jarjestelman kulut jaksotetaan ansaintajakson alusta maksuhetkeen asti (oikeuden syntymisjaksolle) henkildstokuluihin ja vastaava velka
kirjataan siirtovelkoihin. Jarjestelmista kirjattu velka oli 31.12.2018 yhteensa 41,2 tuhatta (53,5).

Muuttuvan palkkion maksamisen viivastyminen

Muuttuvien palkkioiden maksamisesta on saadetty laissa Luottolaitostoiminnasta (610/2014). Jos henkild on luokiteltu tydtehtaviensa
perusteella ryhmaan, joiden ammatillisesta toiminnasta voi aiheutua yritykselle merkittavaa riskia (“riskiprofiiliin vaikuttava henkil"),
lykataan muuttuvan palkkion maksua tietyissa olosuhteissa kolmelle vuodelle.

Riskiprofiiliin vaikuttavaan henkiléryhmaan kuuluu OP Ryhmassa mm. toimitusjohtajat ja muut toiminnan johtamiseen osallistuvat
henkilot, muut henkildt, joiden toiminnalla on olennainen vaikutus yrityksen riskiasemaan, sisainen valvontatoimi sekd muut nimetyt
henkilot tai erityisryhmat.

Riskiprofiilin vaikuttavaan henkiloryhmaan sovelletaan muuttuvan palkkion maksamisen lykkaamista, mikali henkilon muuttuva palkkio

yhden vuoden ansaintajaksolta ylittda Finanssivalvonnan kannanoton mukaisen rajan 50.000 euroa. Riskiprofiilin vaikuttavan henkilon
palkkioita tarkastellaan 50.000 euron lykkdysrajan suhteen kokonaisuutena huomioiden seka pitkan- etta lyhyen aikavalin palkkiot.
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LITE 20. Elakevastuut

OP-Rahastoyhtio Oy:n henkiloston lakisaateista tyoelaketurvaa hoitavan OP-Eldkekassan edustajisto paatti vuonna 2018 elakevastuun
siirtdmisesta Keskinainen Elakevakuutusyhtio llmarisen hoidettavaksi. Siirto toteutui vuoden 2018 lopussa. Ylimaaraisen
vakavaraisuuspadoman palautus esitetdan vuoden 2018 tuloslaskelman henkildstokulujen eldkekuluissa.

LITE 21. Taseen ulkopuoliset sitoumukset

Osakkuus-
Tytaryritysten yritysten
31.12.2018 EUR puolesta puolesta Muiden puolesta Yhteensa
Asiakkaan hyvaksi annetut peruuttamattomat sitoumukset
Muut 1391 331,59 1391 331,59

LITE 22. Muut taseen ulkopuoliset jarjestelyt

Arvonlisaverotuksen ryhmarekistergintiin littyen OP-Rahastoyhtié Oy kuuluu OP Osuuskunnan edustamaan verovelvollisuusryhmaan.
Ryhman jasenet ovat yhteisvastuullisesti vastuussa ryhman tilitettdvasta arvonlisaverosta.

LIITE 23. Henkildstd ja toimielinten jasenet seka lahipiiri

Muutos tilikauden

Henkiléstén lukumaard keskimaarin v. 2018 Keskimaarainen lkm aikana
Vakinainen kokoaikainen henkilosto 6 1
Yhteensa 6 1
Toimielinten jasenten palkat ja palkkiot v. 2018 Palkat ja palkkiot
Palkat ja palkkiot yhteensa 218 189,00
Elakesitoumukset

Hallinto- ja valvontaelinten jasenten osalta ei ole tehty eldkesitoumuksia. Elakesitoumuksia ei ole mydskaén tehty naihin toimielimiin
aikaisemmin kuuluneiden henkildiden osalta.

Lahipiiri 31.12.2018

OP-Rahastoyhtio Oy:n lahipiiriin kuuluvat hallituksen jasenet ja varajasenet, toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen, tilintarkastaja ja
varatilintarkastaja tai tilintarkastusyhteison paavastuullinen tilintarkastaja seka naiden aviopuolisot tai avioliitonomaisessa suhteessa
olevat henkilét ja alaikaiset lapset. Lisdksi lahipiiriin kuulu OP Osuuskunta, jonka omistus OP-Rahastoyhtio Oy:std on 100%.
Lahipiiritapahtumat koostuvat maksetuista palkoista ja palkkioista seka tavanomaisista liiketapahtumista.

Tilintarkastajille maksetut palkkiot 2018
Tilintarkastuksesta 9 982,00
Tilintarkastajan muut lausunnot 107 880,00
Veroneuvonta 25 575,62
Yhteensa 143 437,62

LITE 24. Omistukset muissa yrityksissa

OP-Rahastoyhtio Oy:lla ei ole omistuksia omistusyhteysyrityksissa eika yrityksissd, joissa silla olisi rajoittamaton vastuu.

LITE 25. Konsemiin kuuluvaa valvottavaa koskevat liitetiedot

OP-Rahastoyhtié Oy:n emoyhtié on OP Osuuskunta, jonka konsernitilinpaatokseen OP-Rahastoyhtio Oy:n tiedot yhdistellaan. OP-
Rahastoyhtio Oy:n tiedot yhdistellddn myds OP Ryhman IFRS konsernitinpaatokseen. Jaljennds OP Osuuskunta -konsernin
tilinpaatoksesta on saatavissa OP Osuuskunnasta, Gebhardinaukio 1, 00510 Helsinki.
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LUETTELO KAYTETYISTA KIRJANPITOKIRJOISTA SEKA SAILYTYSTAVOISTA

Pankin paakirjanpito on SAP-jarjestelmassa ja osakirjanpitojen tiedot on siirretty paakirjanpitoon yhdistelmana tai muuna
yhteenvetona.
Merkittavimmat osakirjanpidot:

SAP HR ja Aditro

SAP kayttdomaisuus

SAP osto- ja myyntireskontra, Ariba, Basware IP ja Basware maksuliikenne
SRJ

KAYTETYT KIRJANPIDON TOSITELAJIT

Sovellus- Numerosarja
tosite *) Nimi Tulostus Tositelaj alku loppu
KAUDEN PAATOS, lopullinen SA 1000010001 1000019999
KAUDEN PAATOSTOS, purettavat SB 1000020001 1000029999
ENNAKKOKIRJAUS, lopullinen SC 1000030001 1000039999
ENNAKKOKIRJAUS, purettavat SD 1000040001 1000049999
PAIVITTAISTOSITE SE 1000050001 1000059999
KAYTTOOMAISUUS AA 1010000001 1010999999
KIRJANPITOTOSITE AB 3204000000 3204999999
KAYTTOOMAISUUS POISTOT AF 1011000001 1011999999 **)
KAYTTOOMAISUUS VARASTOSALDOK AG 1012000001 1012999999 **)
LASKU e-Flow/SAP eliminoitavat LF 1021000001 1021999999
LASKU MANUAALINEN eliminoitavat LM 1022000001 1022999999
HYVITYSLASKU MANUAALINEN eliminoitavat HM 1023000001 1023999999
LASKUN PERUUTUS AUTOMAATTINEN LP 1024000001 1024999999
LASKUN MANUAALINEN MAKSU KA 1025000001 1025999999
TOIMITTAJAT, LASKU KR 3238000000 3238999999
AUTOMAATTISET MAKSUT Kz 1026000001 1026999999
LASKU E-Flow/SAP ei eliminoitavat LG 1027000001 1027999999
BONUSKERTYMA/CLEARING, OR LK 1098000001 1098999999
LASKU MANUAALINEN ei eliminoitavat LN 1028000001 1028999999
ARIBA TILAUS ELIMINOITAVA LU 1108000001 1108999999
ARIBA TILAUS EI-ELIMINOITAVA LX 1110000001 1110999999
HYVITYSLASKU MANUAALINEN ei eliminoitavat HN 1029000001 1029999999
MYYNTILASKU MANUAALINEN eliminoitavat DR 1030000001 1030999999
HYVITYSLASKU MANUAALINEN eliminoitavat DG 1031000001 1031999999
MYYNTILASKUN PERUUTUS DA 1032000001 1032999999
LASKUN MAKSU Dz 1035000001 1035999999
MYYNTILASKU MANUAALINEN ei eliminoitavat DS 1037000001 1037999999
TASAUS MT 1040000001 1040999999
KONEKIELISET TILIOTETAPAHTUMAT FB 1042000001 1042999999
9900050 PALKAT BY 9905000001 9905099999 ***)
9900052 LOMAPALKKAVELAT GV 9905200001 9905299999 ***)
LOMAPALKAT, MYYNTILASKU DL 1087000001 1087999999
TULOSPALKK. JAKSOTUS GM 1000150001 1000159999
PERUUTUS / KUMPPANIKOODIT PK 9999970001 9999979999
E-FLOW PERUUTUS EP 9999980001 9999989999
YLEINEN PERUUTUSTOSITE PE 9999990001 9999999999
SRJ-TAPAHTUMAT FU 1059000001 1059999999
TYONANTAJAN ST-MAKSU FX 1070000001 1070999999
OVY:N KORVAUS&VARAUS GE 9900310001 9900319999
ALV-VELOITUS GZ 1000210001 1000219999
TEM MATKALASKUT MK 1076000001 1076999999
SALDONSIIRTO, TEM SN 1000340001 1000349999
SOS.KULUVELAN SIIRTO SR 1000230001 1000239999
ALV-SIIRTO ST 1000022001 1000229999
TEKNINEN FD EI ELIM. Z9 2010000001 2010999999
S0S.KULUV.SIIRTO/TP SY 1000270001 1000279999
SALDONSIIRTO, PURETT. SS 1000090001 1000099999
ANALYSTE IE 1073000001 1073999999
INV.TILAUSTEN PURKU QE 3309000002 3309999999
SRJ-PALKK.PAL/OP-RAH. 1A 9902000000 9902999999
SRJ-PALKKIONPALAUTUSJAKSOTUS/SAAJAYHTIOT 1B 9920300001 9920399999

SAPin tositepaivakirja, kuukausipaakirja ja SAPin Ostovelka- ja myyntisaamistilien paakirja

on arkistoitu LEA -arkistointijarjestelmaan.

*) Tositteet on joko laadittu konekielisena tai tulostettu paperille ja ne sailytetaan kansiossa tai arkistoituna
REA-arkistointijarjestelmaan

**) Raportit arkistoitu LEA-arkistointijarjestelmaan.

***) Raportit arkistoitu marraskuusta 2006 lahtien Aditron eArkistossa
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Luettelo kaytetyista kirjanpitokirjoista ja tositelajeista

Tositepaivakirja, kuukausipaakirja on arkistoitu LEA-arkistointijarjestelmaan.
Tositteet an joka laadittu konekielisena tai tulostettu paperille ja ne sdilytetdan kansiossa tai arkistoituna.

AA Kayttéomaisuus

GR Dimension arvopaperiosakirjanpito
6GZ ALV-veloitus

IE Analyste

KH Vuokrareskontra

KZ Automaattiset laskut

LF Ostolaskut

PE Yleinen peruutus

SA Kauden péatds, lopullinen
SB Kauden paatos, purettava
SE Paivittaistosite

ST ALV-siirto
Qc Vilitilikorot
QN Kiinteistdyhtion avaava tase

389
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Tilintarkastuskertomus

OP-Rahastoyhti6 Oy:n  yhtiOkokoukselle sekd OP-Rahastoyhtid Oy:n hallinnoimien
sijoitusrahastojen ja erikoissijoitusrahastojen osuudenomistajille

Tilinpaatoksen tilintarkastus
Lausunto

Olemme tilintarkastaneet alla lueteltujen OP-Rahastoyhtié Oy:n (y-tunnus 0743962-2) hallinnoimien
sijoitusrahastojen ja erikoissijoitusrahastojen tilinpaatékset tilikaudelta 1.1.-31.12.2018. Tilinpaatdkset
sisaltavat taseen, tuloslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitimme, ettd OP-Rahastoyhti® Oy:n hallinnoimien sijoitusrahastojen tilinpaatékset
antavat oikean ja riittdvan kuvan rahastoyhtién hallinnoimien sijoitusrahastojen toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpaatéksen laatimista koskevien saannodsten
mukaisesti ja tayttavat lakisdateiset vaatimukset.

OP Rahastoyhtio Oy:n hallinnoimat sijoitusrahastot ovat OP-Aasia Indeksi, OP-Amerikka Analytiikka, OP-
Amerikka Arvo, OP-Amerikka Indeksi, OP-Amerikka Kasvu, OP-Amerikka Pienyhtiét, OP-Dollari, OP-EMD
Hard Currency Corporate |G, OP-EMD Hard Currency Sovereign, OP-High Yield Amerikka, OP-Euro, OP-
Eurooppa Indeksi, OP-Eurooppa Osinkoyhtiét, OP-Eurooppa Nousevat Téhdet, OP-High Yield, OP-limasto,
OP-Japani, OP-Japanin Tahdet, OP-Kehittyvat Osakemarkkinat, OP-Kehittyvdt Reunamarkkinat, OP-
Kestdva Maailma, OP-Maailma Indeksi, OP-Kiina, OP-Kiinteistd, OP-Korkosalkku, OP-Korkotuotto, OP-
Latinalainen Amerikka, OP-Maailma, OP-Maltillinen, OP-Obligaatio Prima, OP-Obligaatio Tuotto, OP-
Pohjoismaat Indeksi, OP-Puhdas Vesi, OP-Reaalikorko, OP-Rohkea, OP-Suomi Arvo, OP-Suomi
Pienyhtiét, OP-Suomi Indeksi, OP-Taktinen Salkku, OP-Varovainen, OP-Vaurastuva Keskiluokka, OP-
Vendja, OP-Vahahiilinen Maailma, OP-Yrityslaina ja OP-Yrityslaina Amerikka.

Erikoissijoitusrahastot ovat OP-Afrikka, OP-EMD Local Currency, OP-Eurooppa Plus, OP-Intia, OP-
Kehittyvd Aasia, OP-Suomi Mikroyhtitt, OP-Private Korkostrategia, OP-Private Strategia 25, OP-Private
Strategia 50, OP-Private Strategia 75, OP-Private Osakestrategia, OP-Private Tavoitetuotto Plus, OP-
Private Tavoitetuotto ja OP-Raaka-aine.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti.
Hyvén tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan
velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa. Olemme riippumattomia yhtiéstd niiden Suomessa
noudatettavien eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suoritamaamme tilintarkastusta ja olemme
tayttaneet muut ndiden vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme. Kasityksemme mukaan olemme
hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen méaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Tilinpéddtosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten, ettd se antaa oikean ja riittdvan kuvan
Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien sdanndsten mukaisesti ja tayttaa
lakisasteiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat my0s sellaisesta sisdisesta valvonnasta,
jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpaatéksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai virheesta
johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpd&tostd laatiessaan velvollisia arvioimaan rahaston kykyd jatkaa
toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittdmaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja siihen,
ettd tilinpa&tos on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatds laaditaan toiminnan jatkuvuuteen
perustuen, paitsi jos rahasto aiotaan purkaa tai sen toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta realistista
vaihtoehtoa kuin tehda niin.

KPMG Oy Ab, a Finnish limited liability company and a member firm of the KPMG network of independent Y-tunnus 1805485-9
member firms affiliated with KPMG Intemational Cooperative ("KPMG Intemalional"), a Swiss entity. Kotipaikka Helsinki



' ' OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat sijoitusrahastot ja
erikoissijoitusrahastot
Tilintarkastuskertomus

1.1.-31.12.2018

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaitoksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaatdksessa kokonaisuutena
vaarinkaytdksesta tai virheestd johtuvaa olennaista virheellisyyttd, sekad antaa tilintarkastuskertomus, joka
sisdltdd lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, ettd
olennainen virheellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa
tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheutua vaarinkaytdksesta tai virheestd, ja niiden katsotaan olevan
olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessa voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatéksiin, joita
kayttajat tekevat tilinpaatdksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kdytdmme ammatillista harkintaa ja
sailytamme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

— Tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virheestd johtuvat tilinpaitdksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme néihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteita
ja hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maardn tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia. Riski siitd, ettd vaarinkaytbksestd johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, on suurempi kuin riski siitd, ettd virheestd johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, silld vaarinkdytokseen voi liittyd yhteistoimintaa, vadrentamista, tietojen tahallista
esittdmatta jattdmista tai virheellisten tietojen esittdmista taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

— Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisaisesté valvonnasta pystydksemme
suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siind
tarkoituksessa, ettad pystyisimme antamaan lausunnon yhtion sisdisen valvonnan tehokkuudesta.

— Arvioimme sovellettujen tilinpdatdksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta sekd johdon tekemien
kirjanpidollisten arvioiden ja niista esitettdvien tietojen kohtuullisuutta.

— Teemme johtopaétoksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatos
perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin
perusteella johtopaatoksen siitd, esiintyykd sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvéd olennaista
epavarmuutta, joka voi antaa merkittdvaa aihetta epdilld rahaston kykyd jatkaa toimintaansa. Jos
johtopddtéksemme on, ettd olennaista epdvarmuutta esiintyy, meidadn taytyy Kkiinnittda
tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa esitettaviin
tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittdvid, mukauttaa lausuntomme.
Johtopaatoksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispéivddn mennessd hankittuun
tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei rahasto
pysty jatkamaan toimintaansa. ‘

— Arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettdvat tiedot mukaan lukien, yleistd
esittdmistapaa, rakennetta ja sisaltéd ja sitd, kuvastaako tilinpaatés sen perustana olevia liiketoimia ja
tapahtumia siten, ettd se antaa oikean ja riittdvan kuvan.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja
ajoituksesta seka merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan
merkittavat puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Muut raportointivelvoitteet
Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittda toimintakertomuksen.
Tilinpaatdsta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea muu informaatio tilinpaatdksen tilintarkastuksen yhteydessd ja tata
tehdessamme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastusta
suoritettaessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti
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virheellistd. Velvollisuutenamme on lisdksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu sen laatimiseen
sovellettavien sdannosten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, ettd toimintakertomusten ja tilinp&&tosten tiedot ovat yhdenmukaisia ja etts
toimintakertomukset on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien sainndsten mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tyon perusteella johtopdatdksen, ettd toimintakertomuksessa on olennainen
virheellisyys, meidan on raportoitava tdsta seikasta. Meill3 ei ole timén asian suhteen raportoitavaa.

Helsingissa 11. helmikuuta 2019
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