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OP-Rahastoyhtio Oy:n hallituksen toimintakertomus
tilikaudelta 1.1.-31.12.2019

Toimintaymparisto

Maailmantalouden kasvu hidastui vahitellen vuoden 2019
aikana ja jai keskimaarin hitaimmaksi sitten vuosikymmenen
alun. Erityisesti teollisuuden ja maailmankaupan kehitys oli
heikkoa. Vaisun talouskehityksen myéta inflaatio pysyi verkkai-
sena.

Euroopan keskuspankki laski syyskuussa talletuskoron -0,5
prosenttiin -0,4 prosentista. Lisdksi EKP aloitti marraskuun
alussa jalleen ostaa arvopapereita markkinoilta 20 miljardilla
eurolla kuukaudessa.

Lyhyet markkinakorot laskivat vuoden 2019 aikana hieman.
Pidemmat korot laskivat selvemmin, jos kohta vuoden lopulla
korot toipuivat loppukesan pessimistisista tunnelmista. Osake-
markkinoilla kurssit nousivat loppuvuonna, kun suurimpien ris-
kien nahtiin helpottaneen. Vuoden aikana osakemarkkinat vah-
vistuivat selvasti.

Suomen talouskasvu hidastui ennakkotietojen mukaan hieman
edellisesta vuodesta. Talouskasvua kannattelivat kulutus ja
palveluiden vienti. Tavaravienti karsi vientimarkkinoiden kan-
gertelusta. Rakentamisen kasvu hidastui, ja investoinnit koko-
naisuutena kehittyivat heikosti. Asuntomarkkinat piristyivat
vuoden loppua kohti. Kysynta kohdistui yha pienempiin kerros-
taloasuntoihin, ja hinnat nousivat keskimaarin vain hieman.

Talouden kehitys jatkuu vaimeana Suomen paavientialueilla.
Euroopan keskuspankki on linjannut, etta ohjauskorot saily-
vat ennallaan tai matalammalla, kunnes inflaationakyma vas-
taa tavoitetta. Suomen talouden kasvu jaa hitaaksi, kun vien-
nin kehitys vaimenee ja rakentaminen vahenee. Kotitalouksien
kysyntaa tukee silti suotuisa reaalipalkkojen kehitys, ja verrat-
tain vahvana sailyva tyomarkkina. Myos asuntomarkkinoiden
nakymat sailyvat yha vakaan myonteisina.

Kotitalouksien luottokannan kasvu kiihtyi vuoden viimeisella
neljanneksella 3,0 prosenttiin. Positiivisen kehityksen taustalla
oli asuntolainojen lisaantynyt kysynta. Suomen Pankin tilastoi-
mien kulutusluottojen kasvu hidastui 4,3 prosenttiin. Kulutus-
luottojen kasvu kertyi yksinomaan vakuudettomista luotoista.
Yritys- ja asuntoyhteiséluotot kasvoivat 7,3 prosenttia. Pank-
kibarometri ennakoi kotitalousluotoille varovaista kasvua, sen
sijaan yritysluottojen kasvunakymat arvioidaan heikommaksi.

Talletuskanta kasvoi viime vuoden vertailukaudesta 4,3 pro-
senttia. Kotitaloustalletusten vuosikasvu hidastui 6,6 prosent-
tiin. Yritystalletukset lisaantyivat 5,0 prosenttia vuoden takai-
sesta, sita vastoin julkisyhteisotalletusten maara vaheni.

Suomeen rekisteroityjen sijoitusrahastojen arvo kohosi vuo-
den 2019 lopussa 124,7 miljardiin euroon. Sijoitusympariston
myonteinen kehitys nosti seka osakerahastojen etta korkora-
hastojen arvoja.

Vakuutustoimialalla maksutulo kasvoi vuonna 2019 yli kolme
prosenttia. Myonteista kehitysta varjostavat epavarmat talous-
nakymat, korkosijoitusten heikot tuotot seka kasvussa olleet
korvauskulut.

Muutokset rahastoliiketoiminnassa vuonna 2019
OP-Rahastojen padomat ja omistajamaara

Vuoden 2019 lopussa OP-Rahastoyhtion hallinnoimat rahas-
topaaomat olivat noin 25,6 miljardia euroa. Padomat kasvoi-
vat vuoden takaiseen tilanteeseen verrattuna 2,8 miljardilla
eurolla eli hieman yli kaksitoista prosenttia. OP-Rahastoyhtio
oli vuoden 2019 lopussa sijoitusrahastojen paaomilla mitattuna
Suomen toiseksi suurin rahastoyhtic.

Osakemarkkinoiden nousu heijastui hallinnoitujen rahastopaa-
omien kasvuna. Positiivinen markkinatunnelma ei tavoittanut
kaikkia osuudenomistajia ja nettomerkinnat jaivat vuonna 2019

negatiivisiksi. Sijoitusrahastojen paaomien kasvusta 3,4 miljar-
dia euroa oli markkina-arvon nousua. Nettomerkintojen osuus
oli -0,6 miljardia euroa. Osuudenomistajien maara kasvoi lapi
vuoden ja kaiken kaikkiaan vuonna 2019 OP-Rahastot saivat

18 606 uutta osuudenomistajaa.

OP-Rahastoyhtion hallinnoimien korkorahastojen paaomat
kasvoivat vuonna 2019 noin 2 prosenttia edelliseen vuoteen
verrattuna. Matalan korkotason vallitessa sijoittajat allokoivat
varojaan parempituottoisiin kohteisiin, erityisesti reaaliomai-
suusrahastoihin.

Yhdistelmarahastoissa padaomat kasvoivat noin 13 prosentilla
vuoden takaiseen tilanteeseen verrattuna. Osakemarkkinoi-
den vahva vire vaikutti yhdistelmarahastojen arvonkehitykseen
positiivisesti ja yhdistelmarahastoihin tehtiinkin paljon uusia
merkintoja.

Yhdistelmarahastojen tavoin myos osakerahastoissa paaomat
kasvoivat voimakkaasti. Osakerahastoissa paaomia oli 20 pro-
senttia enemman vuoden 2018 loppuun verrattuna. Euroissa
mitaten kasvua oli noin 1,5 miljardia euroa. Edellisvuodesta
poiketen, paaomat kasvoivat kaytannossa kaikilla markkina-
alueilla. Edellisvuonna padomien kasvu keskittyi kehittyneille
markkinoille ja kehittyvien markkinoiden rahastoissa kasvua ei
juurikaan nahty.

Reaaliomaisuusrahastojen luokassa paaomien voimakas kasvu
jatkui viime vuoden tapaan - yli 20 prosenttia vuoden takai-
seen tilanteeseen verrattuna. Padomien kasvu euroissa mitat-
tuna oli vaihtoehtoisten rahastojen luokassa noin 317miljoonaa
euroa vuoden 2018 loppuun verrattuna.

0OP-Rahastoyhtion hallinnoimissa sijoitusrahastoissa oli vuoden
2019 lopussa nettomaaraisesti 443 833 osuudenomistajaa.
Vuoden 2018 lopussa vastaava lukema oli 425 227 osuuden-
omistajaa. Taten osuudenomistajien nettomaara kasvoi vuonna
2019 noin 4,4 prosentilla edellisen vuoden lopun tilanteeseen
verrattuna.

Uudet tuotteet ja palvelut

0OP-Rahastoyhtion tuotevalikoimaa uudistettiin vuonna 2019
aktiivisesti. Padpaino oli valikoiman selkeyttamisessa ja yksin-
kertaistamisessa entista asiakaslahtoisemmaksi rahastojen
saantomuutoksien ja rahastofuusioiden myota.

Vuonna 2019 toteutettiin seuraavat sulautumiset: OP-Kehitty-
vat Reunamarkkinat -sijoitusrahasto ja OP-Afrikka -erikoissi-
joitusrahasto sulautettiin OP-Kehittyvat Osakemarkkinat -sijoi-
tusrahastoon. OP-Dollari -sijoitusrahasto sulautettiin OP-Yri-
tyslaina Amerikka -sijoitusrahastoon. Lisaksi vuoden 2019
aikana lakkautettiin OP-Raaka-aine -erikoissijoitusrahasto.

OP-Intia -erikoissijoitusrahasto ja OP-Kehittyvat Osakemark-
kinat -sijoitusrahasto siirtyivat toteuttamaan sijoituspolitiik-
kaansa paaosin suorin osakesijoituksin. Reaaliomaisuusrahas-
toille perustettiin uusia osuuslajeja institutionaalisille sijoitta-
jille. OP-Private -rahastoperheessa osuuslajien maaraa sen
sijaan leikattiin valikoiman selkeyttamiseksi.

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 Qyj 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, BTG Pactual
Asset Management, J.P. Morgan Asset Management, Investec
Asset Management, Invesco Asset Management, Post Advisory
Group ja Wells Fargo Asset Management.

Vuosi 2019 alkoi tilanteessa, jossa sijoitusmarkkinoilla oli nahty
raju korjausliike aivan vuoden 2018 lopussa. Korjausliikkeen
laukaisevina tekijoina oli nopeaan tahtiin hidastuva talous-
kasvu, johon samaan aikaan kiristyva rahapolitiikka istui huo-
nosti. Talousnakymien heikkeneminen oli jatkunut koko edelli-
sen vuoden saavuttaen lopulta loppuvuodesta myos Yhdysval-
lat. Kiinan nakymien heikkeneminen ja kauppasodasta kum-
puava epavarmuus heijastui voimakkaasti etenkin viennista
voimakkaasti riippuvaisten kehittyvien talouksien ja Euroo-
pan nakymiin, erityisesti valmistavassa teollisuudessa. Lopulta
enemman kotimarkkinoiden kysynnasta riippuvainen Yhdys-
vallatkin taipui heikkenevan globaalin nakyman edessa pakot-
taen keskuspankin keskeyttamaan rahapolitiikan normalisoin-
nin. Taman seurauksena korkojen nousuodotukset kaantyivat
nopeasti laskuodotuksiksi. Koko vuoden talousnakymia onkin
maarittanyt yhtaalta heikkeneva talousymparisto ja poliitti-
set riskit seka toisaalta keskuspankkien halu tehda kaikkensa
taloustaantuman valttamiseksi. Loppuvuodesta 2019 kaup-
pasodan laantuminen ja Kiinan kasvua tukevat toimet yhdessa
keskuspankkien voimakkaiden elvytystoimien kanssa alkoi
tuottaa tulosta, talousnakymien osoittaessa stahiloitumisen
merkkeja.

Politiikka oli yksi vuoden 2019 talousnakymia eniten rasitta-
neista tekijoista. Erityisesti Kiinan ja Yhdysvaltain suhteita sot-
kenut kauppasota kasvatti epavarmuutta taloudessa. Tullien,
globaalien toimitusketjujen ja tempoilevan politiikan vuoksi
yritykset jarruttivat investointejaan, mika nakyi teollisuuden
luottamuksessa seka aktiviteetissa. Loppuvuodesta saavu-
tettu ensimmaisen vaiheen sopu vahentaa pelkoja kauppaso-
dan valittomasta laajenemisesta, mutta ei viela riita poista-
maan epavarmuutta kokonaisuudessaan. Kauppasodan lisaksi
poliittisia haasteita on riittanyt Iso-Britannian EU-eron etene-
misessa. Tammikuussa 2020 Iso-Britannia erosi EU:sta. Seu-
raava nakopiirissa oleva ongelma onkin sitten EU:n ja Iso-Bri-
tannian valisen kauppasopimuksen saavuttaminen.

Vuoden aikana merkittavin sijoitusmarkkinoihin vaikuttanut
seikka oli kuitenkin keskuspankkipolitiikka, jossa nahtiin tays-
kaannos vuoden takaisesta tilanteesta. Rahapolitiikan normali-
sointi epatavanomaisen loyhasta asemasta osoittautui mah-
dottomaksi tehtavaksi ja talousepavarmuuksien kasvaessa
Yhdysvaltain keskuspankki oli ensimmaisena pakotettu palaa-
maan kevyempaan politiikkaan. Hieman yllattavaa oli, etta
myos EKP, joka ei ollut ehtinyt aloittaa normalisointia, oli pako-
tettu palaamaan lisaelvytyksen tielle. Molemmat keskuspankit
laskivat ohjauskorkoa, Fed kolmeen kertaan, ja aloittivat uudel-
leen taseidensa kasvattamisen likviditeettia lisaamalla. Loppu-
vuodesta molemmat keskuspankit ovat indikoineet, etta lisa-
toimia ei enaa olisi tulossa, mikali taloushaasteet eivat kasva
uhkaamaan nykytilaa.

Valuuttamarkkinoilla Yhdysvaltain dollari vahvistui kasvuym-
paristonsa tukemana. Edes keveneva rahapolitiikka ei esta-
nyt valuutan vahvistumista euroa vastaan. Talla oli dollareissa
noteerattujen sijoitusten tuottoa parantava vaikutus. Toinen
turvasatamavaluutta Japanin jeni vahvistui myos euroa vas-
taan. Kehittyvien talouksien valuutat olivat myos vahvistuvalla
uralla erityisesti euroa vastaan.

Raaka-ainemarkkinoilla 6ljyn hinta oli nousussa erityisesti
alkuvuodesta seka uudelleen loppuvuodesta, kun geopoliittiset
jannitteet olivat koholla. Kullan hinta oli niin ikdan nousussa
erityisesti loppuvuoden aikana, liittyen osin myos keskuspank-
kien voimakkaaseen elvytykseen. Teollisuusmetallien hinnat
pysyttelivat koko vuoden aika kapeassa vaihteluvalissa teolli-
suusaktiviteetin ollessa vaimeaa.

Sijoitusmarkkinoilla vuosi 2019 oli yksi parhaista pitkiin aikoi-
hin. Poikkeuksellisen hyvan siita teki se, etta seka osake- etta
korkosijoitusten tuotto oli hyvin vahva. Osin riskillisten omai-
suuslajien hyva tuotto mahdollistui matalan lahtotason avulla,
mutta kokonaisuudessaan keskuspankkien aktiviteetti oli voi-
makkaimmin sijoitusmarkkinoiden tuottoja ajanut tekija. Arvo-
papereiden osto-ohjelmien kaynnistaminen ja korkojen las-
kut painoivat pitkat korot voimakkaasti alas, mika mahdollisti
korkosijoitusten hyvat tuotot. Osakemarkkinat taas hyotyi-
vat matalista koroista ja vaihtoehtojen puutteesta, mika painoi
vaakakupissa tuloskasvua enemman.

Osakemarkkinoiden tuotot olivat hyvat kaikilla markkinoilla.
Yhdysvaltain osakemarkkinat nousivat parhaaksi yli 30 % tuo-
tollaan, jota dollarin vahvistuminen viela paransi eurosijoittajan
nakokulmasta. Eurooppalaiset osakkeet tuottivat myos erit-
tain hyvin, parjaten loppuvuodesta yhdysvaltalaisia paremmin.
Japani ja kehittyvat markkinat jaivat naista hieman pl. Venaja,
joka oli alueiden tuottokuningas yli 50 % tuotollaan. Sektoreista
ja tyyleista US teknologia ja kasvuyhtiot olivat tuottokarjessa.

Korkomarkkinoilla tuotot olivat myos hyvin vahvat. Keskus-
pankkien osto-ohjelmat ja taantumapelot painoivat korkotason
voimakkaaseen laskuun, minka seurauksena valtionlainojen
tuotto oli erittain hyva. Yrityslainojen tuotto oli riskilisien kape-
nemisen ja korkojen laskun myota kaksinumeroisen positiivi-
nen. Kehittyvien talouksien lainat olivat myos tuotoiltaan erit-
tain vahvoja, erityisesti paikallisissa valuutoissa noteerattujen
lainojen osalta.

Uusi vuosikymmen kaynnistyy tilanteessa, jossa talouskasvuo-
dotukset ovat maltillistuneet selvasti. Keskuspankit ovat keven-
taneet rahapolitiikkaa, mutta liikkumavara on yha pienempaa.
Katseet ovat kaantyneet finanssipolitiikkaan, mikali kasvun
tasaantuminen ei jatkuisi ja elvytysta tarvittaisiin uudestaan.
Poliittisista tapahtumista Yhdysvaltain ja Kiinan valiset kaup-
paneuvottelut jatkuvat heti alkuvuodesta, samoin kuin Britan-
nian ja EU:n vastaavat. Marraskuussa Yhdysvalloissa pidettavat
presidentinvaalit aiheuttanevat myos otsikoita vuoden kulu-
essa. Nollakorkomaailma ja sen mukanaan tuoma vaihtoehto-
jen puute ovat kuitenkin olennainen osa alkanuttakin vuotta.

Osakemarkkinoiden vahva vire heijastui laaja-alaisesti OP-osa-
kerahastojen positiivisena arvonkehityksena. Eri paamarkkina-
alueet, eli Eurooppa, Yhdysvallat, Japani ja kehittyvat osake-
markkinat nousivat kaikki vahvasti vuoden 2019 aikana. Eri-
tyisesti Yhdysvaltain osakemarkkinoille sijoittavien rahastojen
menestys oli suotuisaa, silla osakkeiden kurssinousun ohella
maltillisesti vahvistunut dollari tuki eurosijoittajan tuottoja.
US-dollarin ohella my6s Japanin jeni ja EM-valuutat vahvis-
tuivat kuluneen vuoden aikana suhteessa euroon, mika avitti
eurosijoittajaa myos nailla markkinoilla osakkeiden positiivisen
kurssikehityksen rinnalla. Kehittyvilla markkinoilla eri maiden
ja alueiden valiset tuottoerot olivat varsin merkittavia. Intian
osakemarkkinoilla kurssikehitys oli maltillista, kun taas esi-
merkiksi Kiinassa ja Venajalla osakemarkkinoiden tuotot muo-
dostuivat erittain vahvoiksi. Kaikissa OP:n kehittyvien osake-
markkinoiden rahastoissa nahtiin positiivista arvonkehitysta
vuonna 2019. Eurooppaan sijoittavat rahastot menestyivat
muiden osakerahastojen tapaan hyvin, ja erityisesti loppuvuo-
den aikana Euroopan osakemarkkinoiden vahvistunut vire tuki
Eurooppa-osakerahastojen menestysta. Myos Suomen osake-
markkinoille sijoittavat OP-rahastot toivat sijoittajille erinomai-
sia tuottoja vuonna 2019.

Vuoden 2019 erityispiirteena voidaan nahda se, etta osake-
markkinoiden merkittavan vahvistumisen rinnalla myos korko-
rahastosijoittajalle vuosi 2019 muodostui hyvaksi. Pitkiin val-
tionlainoihin sijoittavat rahastot tarjosivat sijoittajille positii-
vista tuottoja korkotason laskiessa markkinoilla edelleen, vaik-
kakin tuotot jaivat ymmarrettavasti maltillisemmiksi suhteessa
osakerahastojen tuottoon. Lyhyen koron rahastojen tuotot
pysyttelivat nollan tuntumassa johtuen lyhyiden markkinakor-
kojen negatiivisista tasoista. Tuottohakuisemmissa korkorahas-



toissa, kuten yrityslainarahastoissa ja kehittyville korkomark-
kinoille sijoittavissa rahastoissa tuotot olivat vahvoja sijoittajien
riskinottohalukkuuden sailyessa vahvana lapi kuluneen vuoden.

Osake- ja korkomarkkinoiden hyvan tuottokehityksen seurauk-
sena myos yhdistelmarahastojen, joiden sijoitukset kohdistu-
vat seka osake- etta korkomarkkinoille, menestys oli vahvaa.
Erityisesti osakemarkkinoilla vuosi oli hyva ja taten osakepai-
notteiset yhdistelmarahastot saavuttivat erinomaisia tuottoja,
mutta myos maltillisemman riskitason korkopainotteiset yhdis-
telmarahastot tarjosivat hyvan tuoton osuudenomistajilleen.

Perinteisten korko-, osake- ja yhdistelmarahastojen rinnalla

jo pitkaan sijoittajien suosiota kasvattaneet reaaliomaisuusra-

hastot kehittyivat nekin positiivisesti vuoden 2019 aikana. Voi-
daankin todeta, etta kokonaisuudessaan vuosi 2019 muodostui

rahastosijoittajille erittain menestyksekkaaksi vuodeksi.

Vastuullisen sijoittamisen toimintakertomus

Vastuullinen sijoittaminen

OP-Rahastoyhtio on osana OP Varainhoitoa allekirjoittanut
YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet (UN PRI, United
Nations Principles for Responsible Investments). OP-Rahasto-
yhtio on sitoutunut ottamaan huomioon sijoitustoiminnassaan
ymparistoon, yhteiskuntaan seka hyvaan hallintotapaan liitty-
vat nakokohdat seka harjoittamaan aktiivista vastuullisuusna-
kokulmia huomioivaa omistajaohjausta.

Lisdksi OP-Rahastoyhtio on osana OP Varainhoitoa mukana
useissa vastuullisen sijoittamisen aloitteissa. OP Varainhoito on
mukana kesakuussa 2010 perustetussa FINSIF-yhdistyksessa
(Finland’s Sustainable Investment Forum ry), jonka tarkoituk-
sena on edistaa vastuullista sijoittamista Suomessa ja toimia
jasentensa yhteistydelimena. OP Varainhoito osallistuu myds
CDP:n Climate, Water ja Forests -ohjelmiin. Ohjelmien tarkoi-
tuksena on kannustaa yrityksia ympari maailmaa kiinnitta-
maan huomiota toimintojensa ymparistovaikutuksiin seka etsi-
maan ratkaisuja ilmastonmuutokseen ja veden kayttoon liit-
tyviin kysymyksiin. Vuoden 2017 lopulla OP Varainhoito lahti
mukaan kansainvaliseen Climate Action 100+ aloitteeseen.
Aloitteessa mukana olevat sijoittajat vaikuttavat maailman eni-
ten kasvihuonekaasuja paastaviin listayhtiihin. Vuonna 2019
OP Varainhoito liittyi kansainvalisen ilmastonmuutosaloitteen
TCFD:n julkiseksi tukijaksi. TCFD (The Task Force on Climate-
related Financial Disclosures) edistaa yhtididen yhtenaista
tapaa raportoida ja seurata ilmastonmuutoksen vaikutuksia,
seka vaatii l[apinakyvaa tietoa sijoittajille yhtioiden ilmaston-
muutosriskeista ja —mahdollisuuksista.

OP-Rahastojen hiilijalanjalki ja vastuullisuusanalyysit
Hiili-intensiteettilukujen julkistamisen myota OP tarjoaa sijoit-
tajien kayttoon hiiliriskia kuvaavan tunnusluvun rahastovalin-
nan tueksi. Tama edistaa osaltaan sijoitusalan kehittymista yha
vastuullisempaan suuntaan. Hiili-intensiteetti lasketaan OP:n
osake-, korko- ja yhdistelmarahastoille puolivuosittain. Rahas-
tokohtaiset hiili-intensiteettiluvut seka tarkemmat laskentape-
riaatteet on esitetty OP-Rahastojen vuosikertomuksessa. Hiili-
jalanjalkien lisaksi OP julkaisee useimmille rahastoilleen rahas-
tokohtaisen vastuullisuusanalyysin saannollisesti.

Omistajachjaus

OP-Rahastoyhtion omistajachjauksen ensisijaisena tavoitteena
on valvoa OP-Rahastoyhtion hallinnoimien sijoitusrahastojen
osuudenomistajien yhteista etua seka sijoitusrahastojen sijoi-
tusten pitkan aikavalin arvonnousu. Naiden tavoitteiden tueksi
OP-Rahastoyhtiossa on laadittu Omistajaohjauksen periaat-
teet, jotka yhtion hallitus on vahvistanut. Ohjeet on paivitetty
tilikaudella 20109.

OP-Rahastoyhtio osallistui katsauskaudella hallinnoimiensa
sijoitusrahastojen omistamien yhtididen yhtiokokouksiin. OP-
Rahastoyhtio oli edustettuna Suomessa 54:ssa ja ulkomailla

yhteensa 1602:ssa yhtiokokouksessa. Osassa yhtiokokouksia
oli ymparistoon ja sosiaalisiin kysymyksiin liittyvia yhtiokokous-
ehdotuksia. OP-Rahastoyhtion edustaja valittiin vuoden 2019
aikana neljan suomalaisen yhtion nimitystoimikuntaan.

OP-Rahastoyhtion hallinto

OP-Rahastoyhtion varsinainen yhtiokokous pidettiin kahdessa
osassa 11.2.2019 seka 11.3.2019. Yhtiokokouksessa vahvis-
tettiin OP-Rahastoyhtion seka yhtion hallinnoimien sijoitusra-
hastojen tilinpaatokset tilikaudelta 2018 (OP-Vuokratuotto-,
OP-Metsanomistaja-, OP-Palvelukiinteistot- ja R2 Crystal- eri-
koissijoitusrahastojen tilipaatokset vahvistettiin 11.3.2019)
seka myonnettiin hallitukselle ja toimitusjohtajalle vastuuva-
paus. Yhtion hallituksen jaseniksi valittiin johtaja Harri Num-
mela ja johtaja Kalle Saariaho.

Osuudenomistajien kokouksessa 19.3.2019 valittiin hallituksen
jaseneksi johtaja Vesa Vanha-Honko.

OP-Rahastoyhtion hallitus kokoontui vuoden aikana neljatoista
kertaa. Hallituksen puheenjohtajana toimi Harri Nummela.

Varsinaiseksi tilintarkastajaksi valittiin yhtiokokouksessa KHT
Juha-Pekka Mylén ja varatilintarkastajaksi KHT Tiia Kataja.
Osuudenomistajien toimesta varsinaiseksi tilintarkastajaksi
valittiin tilintarkastusyhteis6 KPMG Oy Ab. KPMG:n nimedmana
paavastuullisena tilintarkastajana toimi KHT Mikko Kyllidainen
seka varatilintarkastajana KHT Fredrik Westerholm.

Yhtion toimitusjohtajana toimi 8.3.2019 saakka Kalle Saariaho.
8.3.2019 alkaen toimitusjohtajana toimi Juha Takala.

Henkilosto

Tammikuun alussa purettiin sopimus, jolla rahastoyhtion hal-
linnointiin liittyvia tehtavia (mm. back- ja mid-office tehta-
vat) oli keskitetty OP Asiakaspalvelut Oy:n seka OP-Palvelut
Oy:n. Muutoksen myota henkiloston maara kasvoi 6 henkilosta
24:aan.

Arvio liilketoiminnan kehitykseen vaikuttavista riskeista

Riskienhallinnan jarjestaminen ja vakuutukset

OP-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
0OP-Rahastoyhtion riskienhallintapaallikdiden vastuulla. Ris-
kienhallintapaallikot raportoivat saannollisesti yhtion hallituk-
selle ja toimitusjohtajalle.

Vuoden 2019 elokuussa rahastoliiketoiminnan riskienhallintaan
palkattiin yksi uusi riskipaallikko.

OP Ryhman Compliance-toiminnan ohjauksesta ja kehittami-
sesta seka toiminnan saantelynmukaisuuden valvonnasta vas-
taa Lakiasiat ja compliance -toiminnon Compliance-organi-
saatio. OP Rahastoyhtidssa on yhtion compliance-toiminnasta
vastaava compliance officer, joka valvoo rahastoliiketoiminnan
saantelynmukaisuutta ja raportoi havainnoista yhtion hallituk-
selle ja OP Ryhman compliance-toiminnolle.

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

Strategiset riskit

0OP-Rahastoyhtio toteuttaa omalta osaltaan OP Ryhman stra-
tegiaa. Strategian toteutumista valvoo yhtion hallitus ja sen
toimiva johto. Strategian mukaisesti OP-Rahastoyhtio pyrkii
tarjoamaan toimintaymparistosta lahtevia sijoitusteemoja eri
asiakasryhmille, vahvistamaan kannattavuutta laaja-alaisella
myynnilla eri palvelukanavissa seka uudistamaan ja kehitta-
maan 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 2019 aikana. Arvio sisaltaa nykytilaan liittyvat
kehittamistarpeet ja resurssitarpeet.

Vuonna 2019 operatiivisten riskien toteutumisen aiheuttamat
rahalliset vahingot olivat vahaiset.

Tiedot rahoitusvalineisiin liittyvista 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 likevaihto vuonna 2019 oli 192 miljoonaa
euroa. Edellisvuoteen verrattuna tuotot ilman liikketoiminnan
muita tuottoja paranivat 3 miljoonalla eurolla eli noin 2 pro-
sentilla. Hallinnointipalkkioista kertyneet tuotot olivat 204,9
miljoonaa euroa ja merkinta- ja lunastuspalkkioiden kertyma
0,7 miljoonaa euroa. Liikevoitto pieneni 9,6 prosentilla 16,5
miljoonaan euroon. OP-Rahastoyhtion kulut kasvoivat 5 pro-
senttia 17,5 miljoonaan euroon kasvun myo6ta. Yhtion omava-
raisuusaste laski edellisvuoden 51,9 prosentista 46,5 prosent-
tiin.

Tunnusluvut lilketoiminnasta seka taloudellisesta ase-
masta ja tuloksesta

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Liikevaihto teur 1529 | 166,0| 1803 | 1886 | 191,55
Liikevoitto teur 25,6 375 29,3 18,0 16,4
lilkevaihdosta % 16,7 22,6 16,3 9,5 8,6
Oman padoman 76,7 70,2 55,4 709 49,7
tuotto %
Omavaraisuus- 49,4 62,6 61,0 51,9 46,5
aste %

OP-Rahastoyhtion pddomavaade maaraytyy Sijoitusrahasto-
lain 6 §n mukaan. Sijoitusrahastolain 6 §:n mukaan rahas-
toyhtion osakepaaoman on oltava vahintaan 125 000 euroa.
Edelld mainitun lisaksi omia varoja on oltava 0,02 % maarasta,
jolla sen hallinnoimien sijoitusrahastojen paaoma ylittaa 250
miljoonaa euroa. Padomavaatimusta laskettaessa rahastoyh-
tion hallinnoimien sijoitusrahastojen arvoon lasketaan mukaan
kaikki rahastoyhtion hallinnoimat sijoitusrahastot. Vuoden
2019 lopussa OP-Rahastoyhtion hallinnoimat varat olivat 25,6
miljardia euroa. Rahastoyhtion omien varojen kokonaismaa-
ran ei kuitenkaan tarvitse ylittaa 10 miljoonaa euroa. Lisaksi
rahastoyhtion omien varojen maara ei saa alittaa yhta neljas-
osaa edellisen tilikauden hyvaksytyn tuloslaskelman osoitta-
mista kiinteista kuluista.

AlFM-asetus (EU) N:o 231/2013 mukaan vaihtoehtoisten sijoi-
tusrahastojen hoitajalla on oltava ammattitoimintaan liitty-
vasta huolimattomuudesta aiheutuviin vastuihin liittyvien ris-
kien kattamiseksi omia lisavaroja maara, joka on vahintaan
0,01 prosenttia suhteessa hoidettujen vaihtoehtoisten sijoitus-
rahastojen salkkujen arvoon. OP-Rahastoyhtio Oy sai vaih-
toehtorahaston hoitajan toimiluvan 5.12.2014. Vuoden 2019
lopussa vaihtoehtoisten rahastojen padomat olivat noin 7,2
miljardia euroa.

Omat varat teur 10 464

Sijogusrahastojen yhteenlaskettu arvoon perustuva paaoma-
vaade

Sijoitusrahastojen yhteenlasketun arvon omien 5197
paaomien vaatimus
Omien varojen ylijaama 5267
Omien lisdvarojen maaran vaatimus 720
Omien varojen ylijaama lisavarojen kattamisen 4 547
jalkeen
Kiinteisiin kuluihin perustuva vahimmaismaara
Kiinteat kulut yhteensa 17 207
Kiinteisiin yleiskustannuksiin perustuva omien 4302
varojen vahimmaismaara
Omien varojen ylijaama 6162

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

Merkittavat tapahtumat tilikauden jalkeen

OP Ryhman Kettera-toimintatapa otettiin kayttoon 1.1.2020.
OP Rahastoyhtion tiimit kuuluvat Omaisuudenhoito-heimoon.
Linjaorganisaationa tilanne sailyi ennallaan, OP Rahastoyhtio
kuuluu edelleen organisaatiossa Yritys- ja Instituutioasiakkaat-
liiketoimintasegmenttiin.

Nakymat vuodelle 2020

Maailmantalouden kasvu on jatkunut hyvana mutta aiempaa
epayhtenaisempana. 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 sdilynyt 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 31.12.2019 mukaan yhtion voitonjakokelpoi-

set varat, joihin sisaltyy tilikauden voitto 13 108 322,79 euroa,

olivat yhteensa 18 628 892,14 euroa. Yhtion jakokelpoiset
varat olivat yhteensa 18 628 892,14 euroa.

Hallitus esittaa, etta osinkoa jaetaan 1 200,00 euroa osak-
keelta eli yhteensa 12 000 000,00 euroa ja etta osingonjaon
jalkeen jaljelle jaava osa 1 108 322,79 euroa kirjataan edellis-
ten tilikausien voitto/tappio-tilille. Osingonjaon jalkeen yhti-
olle jaa voitonjakokelpoisia varoja 6 628 892,14 ja jakokelpoisia
varoja yhteensa 6 628 892,14 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
johtaja Vesa Vanha-Honko
johtaja Sami Jormalainen

johtaja Kalle Saariaho

Kalle Saariaho
Juha Takala

Tilintarkastajat

Varsinaiset tilintarkastajat

Juha-Pekka Mylén, KHT

KPMG Oy Ab — paavastuullisena Mikko Kylliainen, KHT

Varatilintarkastajat

Tiia Kataja, KHT
Fredrik Westerholm, KHT

puheenjohtaja
osuudenomistajien valitsema
11.3.2019 saakka
11.3.2019 alkaen

toimitusjohtaja (8.3.2019 saakka)
toimitusjohtaja (8.3.2019 alkaen)

Osuudenomistajien valitsema

Osuudenomistajien valitsema



OP-Rahastoyhtié Oy

TULOSLASKELMA
EUR Liitetieto 2019 2018
Palkkiotuotot 2

Hallinnointipalkkiot
Hallinnointipalkkioiden palautukset

217 699 102,12
-12 815 338,14

213781 075,37
-12 406 790,44

Merkintapalkkiot 44 598,46 36 306,98
Lunastuspalkkiot 634 096,76 751 671,61
Bonuskertyma -14 054 493,86 -13 518 863,75
Korkotuotot 3 11 205,83 2 633,03
Liiketoiminnan muut tuotot 4 0,33 2 774,36
Rahastoyhtiotoiminnan tuotot 8 191 519 171,50 188 648 807,16
Palkkiokulut 2 -157 517 320,66 -153 898 505,97
Korkokulut 3 -89 023,20 -66 358,31
Hallintokulut
Henkilostokulut 5
Palkat ja palkkiot -1 373 235,09 -728 756,57
Henkilosivukulut
Elakekulut -189 622,83 -42 276,01
Muut henkilosivukulut -51 016,91 -13 438,83
Muut hallintokulut 6 -13 001 147,59 -13 032 247,34
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja
aineettomista hyddykkeista 7 -1 913 647,00 -2 017 254,10
Liiketoiminnan muut kulut 6 -1 003 566,82 -869 252,20
Liikevoitto (-tappio) 8 16 380 591,40 17 980 717,83
Tilinpaatossiirrot -908,00 -110 852,00
Tuloverot -3 271 360,61 -3 574 159,34

Tilikauden voitto (tappio)

13 108 322,79

14 295 706,49



OP-Rahastoyhtié Oy

TASE
VASTAAVAA
EUR Liitetieto 31.12.2019 31.12.2018
Saamiset luottolaitoksilta 9

Vaadittaessa maksettavat 22 330 340,05 22 012 430,88
Aineettomat hyodykkeet 10 2 773 835,00 4 687 482,00
Muut varat 11 85,80 4 345,02
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 12 30722 466,03 25008 201,38
Laskennalliset verosaamiset 0,00 5 885,50
Vastaavaa yhteensa 55 826 726,88 51 718 344,78
VASTATTAVAA
EUR Liitetieto 31.12.2019 31.12.2018
Vieras padoma
Muut velat 13 429 627,65 386 125,89
Siirtovelat ja saadut ennakot 14 28 951 022,54 23 996 625,32
Laskennalliset verovelat 1 252,33 0,00
Tilinpaatossiirtojen kertyma

Poistoero 494 614,00 493 706,00
Oma paaoma 17
Osakepadoma 2 242 449,62 2 242 449,62
Ylikurssirahasto 200 000,00 200 000,00
Muut sidotut rahastot

Vararahasto 2105 033,60 2 105 033,60
Edellisten tilikausien voitto 8 294 404,35 7 998 697,86
Tilikauden voitto 13108 322,79 14 295 706,49
Vastattavaa yhteensa 55 826 726,88 51 718 344,78
TASEEN ULKOPUOLISET SITOUMUKSET
EUR Liitetieto 31.12.2019 31.12.2018
Asiakkaan hyvaksi annetut peruuttamattomat sitoumukset 21

Muut 625 178,93 1391 331,59
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OP-Rahastoyhtié Oy

RAHOITUSLASKELMA

EUR

2019

2018

LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA

Kauden voitto
Kauden voittoon tehdyt oikaisut

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

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

Maksetut tuloverot

A. LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA YHTEENSA
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin

B. INVESTOINTIEN RAHAVIRTA YHTEENSA

RAHOITUKSEN RAHAVIRRAT

Maksetut osingot ja osuuspaaoman korot

C. RAHOITUKSEN RAHAVIRTA YHTEENSA

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

RAHAVARAT TILIKAUDEN ALUSSA
RAHAVARAT TILIKAUDEN LOPUSSA

13108 322,79
5202 116,36

-4 068 736,99

-4 068 736,99

4 997 898,98

4997 898,98

-4 905 491,22

14 334 109,92

0,00

0,00

-14 000 000,00

-14 000 000,00

-16 200,75

317 909,17

22 012 430,88
22 330 340,05

14 295 706,49
5710192,79

3 222 285,59

3222 285,59

-10 258 302,21

-10 258 302,21

-3 076 135,34

9 893 747,32

-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

RAHAVAROJEN MUUTO0S 317 909,17 -15 592 625,51

Saadut korot 11 205,83 2 633,03

Maksetut korot 86 780,93 58 045,45

Kauden voittoon tehdyt oikaisut

Erat joihin ei lity maksutapahtumaa

Valuuttatoiminnan realisoitumaton nettotulos 16 200,75 7 927,35

Poistot, poistoeron ja vapaaehtoisten varausten muutos 1 914 555,00 2128 106,10

Muut 3271 360,61 357415934
5202 116,36 5710192,79

QOikaisut yhteensa 5202 116,36 5710192,79

Rahavarat
Vaadittaessa maksettavat saamiset luottolaitoksilta

22 330 340,05

22 012 430,88

Rahavarat yhteensa

11

22 330 340,05

22 012 430,88



OP-Rahastoyhtié Oy

TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Tilinpdatoksen laatimista koskevat liitetiedot

1

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Tuloslaskelmaa koskevat liitetiedot

2

~N o~ O &~ W

Palkkiotuotot ja -kulut

Korkotuotot ja -kulut

Liiketoiminnan muut tuotot

Henkilostokulut

Hallintokulut ja liiketoiminnan muut kulut

Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hyodykkeista

Tasetta koskevat liitetiedot

9
10
11
12
13
14
15
16
17
18

Saamiset luottolaitoksilta

Aineettomien ja aineellisten hyodykkeiden muutokset tilikauden aikana
Muut varat

Siirtosaamiset ja maksetut ennakot

Muut velat

Siirtovelat ja saadut ennakot

Varojen ja -velkojen maturiteettijakauma

Koti- ja ulkomaanrahan maaraiset omaisuus- ja velkaerat

Oma paaoma

Sidottu ja vapaa oma paaoma seka jakokelvottomat oman paaoman erat

Muut liitetiedot

19
20
21
22
23
24
25

Erilajiset osakkeet tilikauden lopussa ja johtokunnalle annetut valtuudet seka pitkan tahtaimen

kannustejarjestelmat

Elakevastuut

Taseen ulkopuoliset sitoumukset

Muut taseen ulkopuoliset jarjestelyt

Henkilosto ja toimielinten jasenet seka lahipiiri
Omistukset muissa yrityksissa

Konserniin kuuluvaa valvottavaa koskevat liitetiedot
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OP-Rahastoyhtié Oy

LITE 1. Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

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

tilinpaatosta koskevien saannosten mukaisesti.

Kayttdomaisuuden arvostus

Kayttdomaisuus on aktivoitu valittdmaan hankintamenoon, vahennettyna suunnitelman mukaisilla

poistoilla. Aineettomien ja aineellisten hyodykkeiden poistot on laskettu ennalta laaditun

poistosuunnitelman mukaisesti. Poistosuunnitelmat, jotka perustuvat arvioituihin taloudellisiin

kayttoaikoihin, ovat:

* ohjelmistot

* atk-laitteistot

* muut pitkavaikutteiset menot
* koneet ja kalusto

3 - 4 vuotta
3 - 4 vuotta
4 - 5 vuotta

4 vuotta

Romutettujen ja myytyjen hyodykkeiden jaljella oleva suunnitelman mukainen menojaannos on

poistettu kertapoistona.

LITE 2. Palkkiotuotot ja -kulut

EUR

2019

2018

Palkkiotuotot
Rahastoista

191 507 965,34

188 643 399,77

Yhteensa 191 507 965,34 180 281 034,99
Palkkiokulut

Palkkiot 116 047 091,56 116 566 807,07
Salkunhoitopalkkiot 39 411 232,03 35162 081,78
Muut 2 058 997,07 2169 617,12
Yhteensa 157 517 320,66 153 898 505,97

LIITE 3. Korkotuotot ja -kulut

EUR 2019 2018
Korkotuotot
Saamisista luottolaitoksilta
Verovapaat korkotuotot 11 205,83 2 630,24
Muut korkotuotot 0,00 2,79
Yhteensa 11 205,83 2 633,03
Korkokulut
Negatiiviset korot maksuliiketileista OP Yrityspankissa 88 714,22 66 348,31
Muut korkokulut 308,98 10,00
Yhteensa 89 023,20 66 358,31

13



OP-Rahastoyhtié Oy

LIITE 4. Liiketoiminnan muut tuotot

EUR 2019 2018
Muut tuotot 0,33 2 774,36
Yhteensa 0,33 2 774,36
LIITE 5. Henkiléstokulut
EUR 2019 2018
Hallintokulut
Palkat ja palkkiot 1 373 235,09 728 756,57
Elakekulut 189 622,83 42 276,01
Muut henkilosivukulut 51 016,91 13 438,83
Yhteensa 1613 874,83 784 471,41
LIITE 6. Muut hallintokulut ja liiketoiminnan muut kulut
EUR 2019 2018
Hallintokulut
Markkinointi- ja tiedotuskulut 187 827,85 410 503,89
ATK-kulut 11 143 619,70 9 339 899,22
Muut hallintokulut 1 669 700,04 3 281 844,23
Yhteensa 13 001 147,59 13 032 247,34

LIITE 7. Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hyddykkeista

EUR 2019 2018
Suunnitelman mukaiset poistot 1 913 647,00 2 017 254,10
Yhteensa 1913 647,00 2 017 254,10
LIITE 8. Tuotot, lilkevoitto tai -tappio seka varat ja velat liiketoiminta-alueittain

EUR 2019 2018
Tuotot 191 507 965,34 188 648 807,16
Liikevoitto 16 380 591,40 17 980 717,83
Varat 55 826 726,88 51 718 344,78
Velat 29 876 516,52 24 876 457,21

Henkilomaara, km

Tuotot kasittavat tuloslaskelman eran rahastoyhtiétoiminnan tuotot

Markkina-alue Suomi

14
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LIITE 9. Saamiset luottolaitoksilta

EUR

31.12.2019

31.12.2018

Vaadittaessa maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta

22 330 340,05

22 012 430,88

Yhteensa

LIITE 10. Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden muutokset tilikauden aikana

22 330 340,05

22 012 430,88

EUR 31.12.2019 31.12.2018
Muut pitkavaikutteiset menot 2 773 835,00 4 687 482,00
Yhteensa 2773 835,00 4 687 482,00
Muut pitkavaikut-
2019 EUR teiset menot
Hankintameno tilikauden alussa 4 687 482,00
- tilikauden suunnitelman mukaiset poistot 1913 647,00
Kirjanpitoarvo tilikauden lopussa 2 773 835,00
LITE 11. Muut varat
EUR 31.12.2019 31.12.2018
Lyhytaikaiset myyntisaamiset, konserni 0,00 1 190,02
Henkilokunnan ennakot 85,80 0,00
Poikkeuksellinen kululasku/kohdistettavA 0,00 3 155,00
Yhteensa 85,80 4 345,02
LIITE 12. Siirtosaamiset ja maksetut ennakot
Muut 31.12.2019 31.12.2018
RPA-palkkiosaamiset 341 008,30 330 524,42
Merkinta-, lunastus- ja hallinnointipalkkiosaamiset 26 690 181,67 22 604 994,62
Verosaamiset 3685 427,28 2 044 158,84
Muut siirtosaamiset 5 848,78 28 523,50

Yhteensa
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LITE 13. Muut velat

EUR 31.12.2019 31.12.2018
Palkkojen valitystili 137,84 0,00
Kayttopalveluvelat/SAP/ TE/FD 357051 2 697,26
Ostolaskuvelat, SAP 382 051,65 327 924,24
Palkkojen ennakonpidatykset ja sotut 32 399,09 17 933,46
Tilitettava arvonlisavero 10 986,03 37 382,10
Luottokorttivelat/TEM 482,53 188,83
Yhteensa 429 627,65 386 125,89
LIITE 14. Siirtovelat ja saadut ennakot

EUR 31.12.2019 31.12.2018
Muut korkovelat 10 555,13 8 312,86
Vuosilomapalkkavelat 185 098,85 112 022,24
RPA-palkkiovelka 341 008,30 330 524,42
Hallinnointi-, merkinta- ja lunastuspalkkiovelat 16 084 288,70 13 483 600,70
Salkunhoitopalkkiovelat 10 068 046,91 8 940 575,54
Muut siirtovelat 2 262 024,65 1 024 397,50
Lyhytaikaiset siirtovelat 0,00 97 192,06

Yhteensa

LIITE 15. Varojen ja -velkojen maturiteettijakauma

28 951 022,54

Jaljellad oleva juoksuaika

23 996 625,32

31.12.2019 EUR Alle 3 kk* 3-12 kk 1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta
Saamiset luottolaitoksilta 22 330 340,05
Muut velat 429 627,65
Siirtovelat ja saadut ennakot 28 951 022,54
Laskennalliset verovelat 1 252,33
*Muut kuin maaraaikaiset talletukset sisaltyvat maturiteettiluokkaan "alle 3 kk".
LIITE 16. Koti- ja ulkomaanrahan maaraiset omaisuus- ja velkaerat
Josta
31.12.2019 EUR Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa Tytaryrityksiltd Osakkuusyrityksiltd
Saamiset luottolaitoksilta 22 330 340,05 22 330 340,05
Muut velat 429 627,65 429 627,65
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LITE 17. Oma paaoma

Oma padoma

Oma padaoma tilikauden
31.12.2019 EUR tilikauden alussa Lisdykset Vahennykset  Siirrot erien valilla lopussa
Oma paaoma yhteensa 26 841 887,57 25 950 210,36
Osakepaaoma 2 242 449,62 2 242 449,62
Ylikurssirahasto 200 000,00 200 000,00
Muut sidotut rahastot
Vararahasto 2 105 033,60 2 105 033,60
Edellisten tilikausien voitto
tai tappio 22 294 404,35 14 000 000,00 8 294 404,35

Tilikauden voitto tai tappio

LIITE 18. Sidottu ja vapaa oma paaoma seka jakokelvottomat vapaan oman padoman erit

31.12.2019 EUR

13108 322,79

Oma paaoma

Sidottu oma paaoma
Vapaa oma paaoma

4 547 483,22
21 402 727,14

Oma paadoma yhteensa

Voitonjakokelpoiset varat 31.12.2019

Vapaa oma paaoma
- jakokelvottomat erat

25 950 210,36

21 402 727,14
2 773 835,00

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

31.12.2019
Osakepaaoma, euroa 2 242 449,62
Osakkeita, kpl 10 000,00

OP-Rahastoyhtion osakkeen nimellisarvo on 168,19 eur.

Muuttuva palkitseminen
Henkilostorahasto

0OP-Rahastoyhtio Oy kuuluu OP Ryhman henkilostorahastoon. OP Ryhman henkilostorahastolle maksettava voittopalkkioera perustui
vuonna 2019 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. Henkilostorahastoon tehtavan palkkiosiirron maara
vuodelta 2019 on noin 2,3 % (1,7 %) rahaston jasenten palkkasummasta. Vuonna 2019 kirjattiin palkkioita yhteensa 17,8 tuhatta euroa
(11,9).

Palkitsemisjarjestelmat

OP Ryhman lyhyen ja pitkan aikavalin palkitsemisjarjestelmat noudattavat finanssi- ja rahoitusalan saantelya ja perustuvat OP Ryhman
strategisiin seka vuosisuunnitelman mukaisiin tavoitteisiin. OP Ryhman palkitsemisen periaatteissa on huomioitu ryhman riskiasema ja
riskienhallintamenetelmat. Ansaintamittarien tavoitteet on mitoitettu niin, etteivat ne kannusta liialliseen riskinottoon. Palkkioiden
enimmaismaarat ovat kaikissa jarjestelmissa rajattu. Palkkioiden maksamiseen littyy OP Ryhman vakavaraisuuteen ja
maksuvalmiusvaateeseen seka yrityksen voitollisuuteen ja henkilon tyo- tai toimisuhteen voimassaoloon liittyvia ehtoja.

Pitkan aikavalin palkitsemisjarjestelma

Johdon pitkan aikavalin palkitsemisjarjestelmassa palkitseminen perustuu OP Osuuskunnan hallintoneuvoston asettamien OP Ryhman
strategisten tavoitteiden saavuttamiseen. Palkitsemisjarjestelman piiriin kuuluvat johtajat ja erikseen maaritellyt avaintehtavissa
toimivat henkildt, jotka yhtion hallitus on nimennyt. Jarjestelma koostuu perakkaisista kolmen vuoden pituisista ansaintajaksoista.
Johdon pitkan aikavalin jarjestelmassa ja henkilostorahastossa on samat mittarit.

Ansaintajakson 2014-2016 palkkiot maksetaan kolmessa yhta suuressa erassa kesakuun loppuun mennessa vuosina 2018-2020.
Ansaintajakson 2017-2019 palkkiot maksetaan neljdssa yhta suuressa erassa vuosina 2020-2023. Palkkiot maksetaan rahana, ellei
henkiloon sovelleta saantelyn mukaista lykkdaysmenettelya.

Jarjestelman kulut jaksotetaan ansaintajakson alusta maksuhetkeen asti (oikeuden syntymisjaksolle) henkildstokuluihin ja vastaava
velka kirjataan siirtovelkoihin. Jarjestelmasta kirjattu velka oli 31.12.2019 yhteensa 8,2 tuhatta euroa (43,5).

OP Osuuskunnan hallintoneuvosto paatti kesakuussa 2019, etta uutta johdon pitkan aikavalin palkitsemisjarjestelman ansaintajaksoa ei
aloiteta vuonna 2020. OP Ryhman muuttuva palkitseminen koostuu jatkossa lyhyen aikavalin palkitsemisesta ja henkilostorahastosta.
Ryhmatasoiset strategiset tavoitteet tullaan huomioimaan lyhyen aikavalin palkitsemisen ja henkiléstorahaston mittareissa.
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Lyhyen aikavalin palkitsemisjarjestelmat

Lyhyen aikavalin palkitsemisessa ansaintajakso on 6 tai 12 kuukautta . Lyhyen aikavalin palkitsemisjarjestelmat perustuvat
vuosisuunnittelusta johdettuihin yritys-, toiminto-, tiimi- tai henkilokohtaisiin tavoitteisiin ja kattavat koko OP Ryhman henkiloston.
Keskusyhteisossa tavoitteiden saavuttamisen perusteella muodostuneeseen palkkioon sovelletaan kerrointa, joka perustuu OP Ryhman
tulokseen ennen veroja. Palkkiot maksetaan rahana, ellei henkildon sovelleta saantelyn mukaista lykkaysmenettelya.

Jarjestelman kulut jaksotetaan ansaintajakson alusta maksuhetkeen asti (oikeuden syntymisjaksolle) henkildstokuluihin ja vastaava
velka kirjataan siirtovelkoihin. Jarjestelmista kirjattu velka oli 31.12.2019 yhteensa 124,0 tuhatta euroa (41,2).

Muuttuvan palkkion maksamisen viivastaminen

Muuttuvien palkkioiden maksamisesta henkiléille, joiden toiminnasta voi aiheutua yritykselle merkittavaa riskia (“riskiprofiiliin vaikuttava
henkil6”) on saadetty laissa Luottolaitostoiminnasta (610/2014). Riskiprofiiliin vaikuttavaan henkiloryhmaan kuuluu OP Ryhméassa mm.
toimitusjohtajat ja muut toiminnan johtamiseen osallistuvat henkilot seka sisaiseen valvontatoimen kuuluvat henkilot.

OP Ryhman tai siihen kuuluvan yrityksen riskiprofiilin vaikuttavaan henkiloryhmaan sovelletaan muuttuvan palkkion maksamisen
lykkaamista seka muuttuvan palkkion maksamista puoliksi muuna kuin kateissuorituksena, mikali henkilon muuttuva palkkio yhden
vuoden ansaintajaksolta ylittaa Finanssivalvonnan kannanoton mukaisen rajan 50.000 euroa. Riskiprofiiliin vaikuttavan henkilon
palkkioita tarkastellaan 50.000 euron lykkaysrajan suhteen kokonaisuutena huomioiden seka pitkan- etta lyhyen aikavalin palkkiot. Jos
maksun viivastamisen euroraja ylittyy, osa palkkiosta maksetaan heti ja loput palkkion maksusta lykataan. Lykkaystilanteessa
viivastettava palkkio maksetaan kolmen tai viiden seuraavan vuoden aikana. Sanotussa lykkaystilanteessa muuttuvasta palkkiosta
puolet maksetaan rahana ja puolet sidotaan OP Osuuskunnan hallintoneuvoston tai sen nimeaman palkitsemisvaliokunnan paattamaan
viiteinstrumentin arvoon. Viiteinstrumenttiin sidottu palkkio maksetaan henkilélle vuoden odotusajan jalkeen.

LIITE 20. Elakevastuut
OP-Rahastoyhtio Oy:n tyontekijoiden lakisaateinen elaketurva on hoidettu Keskindinen Elakevakuutusyhtio llmarisessa ja lisaelaketurva

Elakesaatiossa tai vakuutusyhtioissa. Elakejarjestelyista johtuvat kulut kirjataan tuloslaskelman eraan Henkilostokulut. Elakevastuut on
kokonaisuudessaan katettu.

LIITE 21. Taseen ulkopuoliset sitoumukset

Osakkuus-
Tytdryritysten yritysten
31.12.2019 EUR puolesta puolesta Muiden puolesta Yhteensa
Asiakkaan hyvaksi annetut peruuttamattomat sitoumukset
Muut 625 178,93 625 178,93

LIITE 22. Muut taseen ulkopuoliset jarjestelyt

Arvonlisaverotuksen ryhmarekisterdintiin liittyen OP-Rahastoyhtio Oy kuuluu OP Osuuskunnan edustamaan verovelvollisuusryhmaan.
Ryhman jasenet ovat yhteisvastuullisesti vastuussa ryhman tilitettavasta arvonlisaverosta.
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LIITE 23. Henkildsto ja toimielinten jasenet seka ldhipiiri

Muutos tilikauden

Henkildston lukumaara keskimaarin v. 2019 Keskimaarainen lkm aikana
Vakinainen kokoaikainen henkilosto 17 13
Maaraaikainen henkilosto 4 3

Yhteensa 21 16

Toimielinten jasenten palkat ja palkkiot v. 2019 Palkat ja palkkiot
Palkat ja palkkiot yhteensa 115 253,00

Elakesitoumukset

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

Lahipiiri 31.12.2019

OP-Rahastoyhtié Oy:n lahipiiriin kuuluvat hallituksen jasenet ja varajasenet, toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen, seka naiden
aviopuolisot tai avioliitonomaisessa suhteessa olevat henkilot ja alaikaiset lapset. Lisaksi [ahipiiriin kuulu OP Osuuskunta, jonka omistus
OP-Rahastoyhtio Oy:sta on 100%. Lahipiiritapahtumat koostuvat maksetuista palkoista ja palkkioista seka tavanomaisista
liketapahtumista.

Tilintarkastajille maksetut palkkiot 2019
Tilintarkastuksesta 41 099,80
Veroneuvonta 39 993,97
Yhteensa 81 093,77

LIITE 24. Omistukset muissa yrityksissa

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

LIITE 25. Konserniin kuuluvaa valvottavaa koskevat liitetiedot

OP-Rahastoyhtio Oy:n emoyhtioé on OP Osuuskunta, jonka konsemitilinpaatokseen OP-Rahastoyhtio Oy:n tiedot yhdistellaan. OP-
Rahastoyhtio Oy:n tiedot yhdistellaan myos 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 kayttoomaisuus

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

KAYTETYT KIRJANPIDON TOSITELAJIT

Sovellus- Numerosarja

tosite *) Nimi Tulostus Tositelaji 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 M 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
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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 El ELIM. 79 2010000001 2010999999
SOS.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 B 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 |ahtien Aditron eArkistossa
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Tilintarkastuskertomus
OP-Rahastoyhtié Oy:n yhtidkokoukselle
Tilinpaéatoksen tilintarkastus

Lausunto

Olemme tilintarkastaneet OP-Rahastoyhti6 Oy:n (y-tunnus 0743962-2) tilinpaatéksen tilikaudelta
1.1.-31.12.2019. Tilinpaatos sisaltaa taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitdmme, ettd rahastoyhtion tilinpaatds antaa oikean ja riittdvén kuvan rahastoyhtién
toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpaéatoksen laatimista
koskevien sdanndsten mukaisesti ja tayttaad lakisdateiset vaatimukset.

Lausunnon perustelut

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

Tilinpaitosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

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

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatosta laatiessaan velvollisia arvioimaan rahastoyhtion kykya jatkaa
toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittdmaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja siihen,
etta tilinpaatés on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatés laaditaan toiminnan jatkuvuuteen
perustuen, paitsi jos rahastoyhtid aiotaan purkaa tai sen toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta realistista
vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpditdksen tilintarkastuksessa

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

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen ftilintarkastukseen kuuluu, ettd kaytdmme ammatillista harkintaa ja
sédilytdmme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Liséksi:

— Tunnistamme ja arvioimme vaarinkdytoksestd tai virheestd johtuvat tilinpaatoksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme néihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteita
ja hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maardn tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia. Riski siitd, ettd vaadrinkaytéksestd johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, on suurempi kuin riski siitd, ettd virheestd johtuva olennainen virheellisyys jaa
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havaitsematta, silla vaarinkdytokseen voi liittyd yhteistoimintaa, vadrentdmista, tietojen tahallista
esittamatta jattdmista tai virheellisten tietojen esittamista taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

— Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista siséisesta valvonnasta pystydksemme
suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siing
tarkoituksessa, ettd pystyisimme antamaan lausunnon yhtién sisdisen valvonnan tehokkuudesta.

— Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta seka johdon tekemien
kirjanpidollisten arvioiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

— Teemme johtopaatdksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpastés
perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin
perusteella johtopdatksen siitd, esiintyykd sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvda olennaista
epavarmuutta, joka voi antaa merkittdvaa aihetta epéilld rahastoyhtion kykya jatkaa toimintaansa. Jos
johtopaatoksemme on, ettd olennaista epdvarmuutta esiintyy, meiddn taytyy kiinnittis
tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epdvarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa esitettaviin
tietoihin tai, jos epdvarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittdvid, mukauttaa lausuntomme.
Johtopddtbksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispdivddn mennessd hankittuun
tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei
rahastoyhtié pysty jatkamaan toimintaansa.

— Arvioimme tilinp&&toksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista
esittdmistapaa, rakennetta ja siséltda 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 sekd merkittévista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan
merkittdvat puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Muut raportointivelvoitteet

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittda toimintakertomuksen.
Tilinpa4tdsta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea muu informaatio tilinpa&atoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tata
tehdessdmme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastusta
suoritettaessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti
virheellistd. Velvollisuutenamme on liséksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu sen laatimiseen
sovellettavien sdannosten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, ettd toimintakertomuksen ja tilinpaétoksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta
toimintakertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien sdanndsten mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tydn perusteella johtopaatoksen, ettd toimintakertomuksessa on olennainen
virheellisyys, meidén on raportoitava tasta seikasta. Meilld ei ole tdman asian suhteen raportoitavaa.

Helsingissd 12. helmikuuta 2020

KPMG OY AB
ZPekka Myl o Mikko Kyllidinen
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