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TAA L E R I TAALERI KONSERNI 1.1.-31.12.2018

JATKUVAT TUOTOT KASVOIVAT, OSAKEKOHTAINEN TULOS 0,76 EUROA JA
OSINKOEHDOTUS 0,30 EUROA OSAKKEELTA

Konsernin tammi-joulukuu 2018

e Liikevaihto oli 72,5 (81,0) milj. euroa, laskua 10,5 prosenttia tuottopalkkioiden mé&aran laskun myéta.
e Jatkuvat tuotot kasvoivat 6,3 prosenttia 52,0 (48,9) milj. euroon.

e Liikevoitto oli 23,9 (27,6) milj. euroa, joka vastaa 33 (34) prosenttia liikevaihdosta parantuneen kustannuste-
hokkuuden ansiosta.

e Sijoitustoiminta tuotti 12,2 (16,8) milj. euroa. Garantian sijoitustoiminnan tulos oli -0,7 (11,9) milj. euroa. Fellow
Finance Oyj:n listautumisen myo6ta realisoitui tuottoa 13,8 milj. euroa.

e Tulos / osake oli 0,76 (0,76) euroa.
e Hallinnoitavat varat kasvoivat 2,9 prosenttia 5,7 (5,6) miljardiin euroon.
e Takauskanta kasvoi 11,8 prosenttia 1,7 (1,5) miljardiin euroon.

e Hallitus ehdottaa jaettavaksi osinkoa 0,30 euroa osakkeelta.

Konsernin keskeiset tunnusluvut 2018 2017 Pitkan aikavélin tavoite

Tuloksen tunnusluvut

Jatkuvat tuotot, milj. euroa 52,0 48,9
Liikevaihto, milj. euroa 72,5 81,0
Liikevoitto, milj. euroa 23,9 27,6
Liikevoitto, % 33,0 34,1 > 20,0
Katsauskauden voitto, milj. euroa 21,6 21,8
Oman paaoman tuotto, % 18,9 21,8 > 15,0

Taseen tunnusluvut

Omavaraisuus, % 51,4 46,3 > 30,0
Ryhman vakavaraisuus, % 186,0 251,2

Osakekohtaiset tunnusluvut

Tulos/osake, euroa 0,76 0,76

Oma paaoma/osake, euroa 4,26 3,73

Osakkeen paatodskurssi, euroa 7,10 10,35

Muut tunnusluvut

Kulu/tuotto-suhde 67,0 66,2
Kokoaikainen henkilostomaara,

. 183 175
keskimaarin
Markkina-arvo, milj. euroa 201,0 293,0
Hallinnoitavat varat, mrd. euroa 57 5,6
Takauskanta, mrd. euroa 1,7 1,5

Tuloslaskelman eria verrataan viime vuoden vastaavan ajankohdan lukuihin. Tase-erien vertailuajankohtana on vuo-
den 2017 lopun tilanne, ellei toisin ole ilmoitettu.
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TOIMITUSJOHTAJA JUHANI ELOMAAN KATSAUS
TAALERI

TOIMITUSJOHTAJA JUHANI ELOMAAN KATSAUS

"YhtiGmme tulos pysyi hyvalla tasolla myds vuoden 2018 aikana. Taalerin vuoden 2018 liikevoittoprosentti 33 pro-
senttia ja osakekohtainen tulos 0,76 euroa olivat edellisvuoden tasolla. Liikevaihto laski hieman loppuvuoden heikon
osake- ja korkomarkkinan johdosta ja oli 72,5 milj. euroa. Varainhoito-liiketoimintasegmentin liikevoitto pysyi vime
vuoden tasolla 16,8 (16,7) milj. eurossa ja liikevoittoprosentti vahvistui ollen 35. Parantunut liikevoitto johtui padosin
alemmista muuttuvista henkildstokuluista. Garantian vakuutustoiminnan nettotuotot kasvoivat 33 prosenttia 13,0 (9,8)
milj. euroon maksutulon kasvun, alhaisina pysyneiden korvauskulujen ja kasvaneen takauskannan ansiosta. Taaleri
Energian hankkeet etenivat suunnitelman mukaisesti. Tammikuussa 2019 Taaleri Energia ja Masdar allekirjoittivat
aiesopimuksen yhteisen kehitysyhtion perustamisesta. Energia-liiketoimintasegmentti etsii jatkuvasti uusia sijoitus-
mahdollisuuksia kansainvalisilla uusiutuvan energian inframarkkinoilla. Tasesijoitus-segmentin suurin tulosparannus
tuli Fellow Financen listauksen myéota.

Vuosi sisélsi useita onnistumisia ja osakkuusyhtié Fellow Financen listautuminen on hyva esimerkki niista. Taaleri on
ollut osana yhtién tarinaa vuodesta 2015. Olemme uskoneet rahoitusmarkkinan muuttuvan voimakkaasti ja koimme
Fellow Financen olevan selvasti yksi edelldkavijdista. Tama ndkemys osoittautui oikeaksi.

Vuosi sisélsi valitettavasti myos vastoinkaymisia. Taaleri Georahasto Ky teki sijoituspaatéksen Baijerin osavaltiossa
sijaitsevaan Hohenrainin geoenergiavoimalaitoshankkeeseen. Hankkeen tuotantokapasiteetti osoittautui kuitenkin
koeporauksessa riittamattémaksi ja hankkeesta tuli ndin kaupallisesti toteutuskelvoton.

Taaleri on koko historiansa ajan ollut kasvuyhtid, meidan tulee luoda rohkeasti uutta I6ytadksemme sijoituskohteita ja
kasvaaksemme markkinoita nopeammin. Toimintaamme tukee rahoituksen jarjestelyyn liittyvéd megatrendi. Talla tar-
koitetaan toimintaa, jossa paaomia tarvitsevat yrittajat, yritykset ja uusien liiketoimintamallien kehittajat hakevat paa-
omia suoraan erilaisten finanssitoimijoiden kautta padomamarkkinoilta. Tama luo monipuolista kysyntéa rahoituksen
erityisosaamiselle. Téllaisesta suorasta rahoitustoiminnasta Taalerilla on useita esimerkkeja kuluvalta vuodelta, mm.
Turun Toriparkki, Garantian ryhméjoukkovelkakirja ja Keilaniemen tornitalon rahoituksen toteuttaminen.

liImaston lampeneminen on yksi suurimmista maailmanlaajuisista kriiseista ja se vaikuttaa kielteisesti jo nyt ympéri
maailmaa. Meidan on tehtava entista selkeAmmin valintoja vastuullisuuden nimissé. Vastuullisen omistamisen mah-
dollistajana me uskomme kirjallisten vakuutteluiden sijaan vastuullisiin tekoihin. Luomme kestévéa tulevaisuutta ole-
malla vahvasti mukana energiamarkkinoiden murroksessa rakentamalla uusiutuvaa energiaa. Pystymme toimimaan
vaikuttajana etsiméalla mahdollisuuksia rahoittaa kestéavaa tulevaisuutta rakentavia hankkeita ja toimijoita. Toimin-
tamme pitédé olla l1apindkyvaa, jolloin jokainen voi ulkopuoleltakin ndhda ja arvioida Taalerin luotettavuutta vastuulli-
sena kumppanina.

Toimintaympéaristbmme muuttuessa kovaa vauhtia my6s me muutumme ja piddmme samalla huolta kilpailukyvys-
tdmme. Johtaminen on vuoden 2018 aikana ollut yha enemman fokuksessa. Henkilésttmme motivointi sekéa mahdol-
lisuus vaikuttaa omaan ty6hon ja olla itseohjautuva on edennyt hyvin.

Varainhoidon liiketoimintamallin muuttaminen on kaynnisséa ja muutoksesta tulee perustavanlaatuinen. Korkealaatui-
nen henkilékohtainen palvelu on toimintamme ydin. Monikanavaisuus, prosessiemme standardisointi, kvantitatiivinen
analysointi ovat kaikki sellaisia kehitysuria, jotka tulevat kehittdmaan Taalerin varainhoitoa edelleen. Viime keséna
hankittu Suomen ainoa robovarainhoitaja Evervest seka sita kautta taloomme tullut henkildsto ja asiakaskokemuksen
sujuvoittaminen ovat sisdisen muutoksen ytimessa.

Tapahtumarikas vuosi on takana ja haluan omasta puolestani kiittda kaikkia asiakkaita, yhteistybkumppaneita ja kol-
legoja yhteisisté ponnistuksistamme vuonna 2018.”

Taaleri Oyj | Y-tunnus 2234823-5 | Rekisterdity kotipaikka Helsinki | Puhelin 046 714 7100 | www.taaleri.com 2



TAA L E R I TOIMINTAKERTOMUS

2018

TOIMINTAKERTOMUS 1.1.2018-31.12.2018
Toimintaympaéristo

Suomen talouden kasvu jatkui vahvana ja myds ty6llisyys kehittyi hyvin vuonna 2018. Kurssiheilunta ja korjausliikkeet
osakemarkkinoilla lisdéntyivat vuonna 2018, talouden epavarmuustekijoiden lisdantyessa. Alkuvuodesta markkinat
hermoilivat inflaatiolukuja, kun taas loppuvuodesta pelko talouskasvun merkittavasta hidastumisesta kasvoi. Huoli
Yhdysvaltojen keskuspankin lilan nopeasta koronnostotahdista yhdistettyna Yhdysvaltojen ja Kiinan valiseen kauppa-
sotaan seka muihin poliittisiin vaikeuksiin maailmalla kasvoi. Tasté huolimatta Yhdysvaltojen osakemarkkinat ja erityi-
sesti teknologiayhtiot parjasivat hyvin.

Vuonna 2018 yritysten tulokset ja liikevaihdot kasvoivat kaikkialla, my6s Euroopassa, vaikka Euroalueen talouskasvu
jaikin odotuksista. Vuoden 2018 lopussa USA:n keskuspankki laski vuoden 2019 kasvuennustettaan ja markkinoilla
pelko liiallisista koronnostoista vaikuttivat voimalla osakemarkkinoiden arvostuksiin ja pelko maailmanlaajuisesta tu-
loskasvun hidastumisesta kasvoi entisestdéan. Sijoittajat ovat tulleet entista skeptisimmiksi tulevan kasvun suhteen.
Kiinan talouskasvun hidastuminen, keskuspankkien liialliset korkojen nostot seka kansainvalinen politiikka Euroo-
passa ja maailmalla luovat epavarmuutta myos tulevaisuudessa.

Sijoitusympariston liséksi toimintaymparistédmme ja yritykseemme vaikuttavat suoraan ja vélillisesti suuret finans-
sialaan vaikuttavat muutostrendit. Namé& keskeiset muutostrendit ovat: asiakaskayttaytymisen muutos, padomamark-
kinoiden amerikkalaistuminen, regulaatio ja ilmastonmuutos. Taaleri on vastuullisen omistamisen mahdollistaja. Maa-
ilman muuttuessa my@s tavat hoitaa varallisuutta on muuttunut. Toimintaymparistén muutokset nékyivat vuonna 2018
ja ovat vaikuttaneet yrityksiin. Luomalla joustavia ratkaisuja ja rakenteita pystymme huomattavasti paremmin kéasitte-
lemaan toimialaan kohdistuvia suuria muutoksia ja parhaimmillaan my6s hydtyméaan niista.

TALOUDELLINEN TULOS
Liikevaihto ja liikevoitto

Segmenttikohtainen liikevaihto ja liikevoitto

milj. euroa 2018 2017 Muutos, %

Konsernin liikevaihto 72,3 81,6 -11,4
Varainhoito 48,7 54,6 -10,7
Rahoitus 12,5 21,8 -42,6
Energia 2,3 1,8 27,7
Tasesijoitukset 8,8 3,4 156,0

Konsernin

liikevoitto/-tappio &8 21,6 135
Varainhoito 16,8 16,6 1,1
Rahoitus 49 13,9 -64,4
Energia -2,3 -1,5 50,8
Tasesijoitukset 4.4 -1,4 n.a.

Segmenttikohtaisessa liikevaihdossa huomioidaan my6s konsernin osuus osakkuusyhtididen tuloksesta. Segmenttitiedot esitetdan

sivulla 31.
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Konsernin liikevaihto tammi-joulukuussa 2018 oli 72,5 (81,0) milj. euroa ja konsernin jatkuvat tuotot kasvoivat 6,3 pro-
senttia 52,0 (48,9) milj. euroon. Konsernin palkkiotuotot olivat 45,6 (53,0) milj. euroa, josta tuottopalkkioiden osuus oli
8,1 (15,8) milj. euroa. Vakuutustoiminnan nettotuotot olivat 12,3 (21,7) milj. euroa, josta takausvakuutustoiminnan
nettotuotot kasvoivat 32,6 prosenttia 13,0 (9,8) milj. euroon maksutulon kasvun, alhaisena pysyneiden korvauskulu-
jen ja kasvaneen takauskannan ansiosta. Vakuutustoiminnan sijoitustoiminta tuotti -0,7 (11,9) milj. euroa ja sijoitustoi-
minnan tuotto kayvin arvoin oli -1,7 (6,6) prosenttia. IFRS 9:n my&ta suurin osa Garantian sijoitussalkun kayvan ar-
von muutoksesta nékyy suoraan liikevaihdossa, kun aikaisemmin liikevaihdossa esitettiin ainoastaan toteutuneet
myyntituotot. Taaleri-konsernin sijoitustoiminta ilman Garantian sijoitustoimintaa tuotti 12,9 (4,9) milj. euroa. Siihen
sisaltyy padasiassa 13,8 milj. euroa tuottoa Fellow Financesta, josta 5,2 milj. euroa on realisoitunutta myyntivoittoa,
5,4 milj. euron alaskirjaukset geotermisistéd hankkeista Saksassa seké tuulihankkeesta saatu lisékauppahinta 4,9 mil;.
euroa.

Konsernin liikevoitto oli 23,9 (27,6) milj. euroa ja vastasi 33,0 (34,1) prosenttia liikevaihdosta. Taaleri Oyj:n hallitus
paatti, ettd Taalerin omistamat Fellow Finance Oyj:n osakkeet ovat myytavissa. Taman johdosta Fellow Finance
Oyj:n osakkeet on kirjattu Taalerin taseeseen kdypaén arvoon ja Taaleri kirjasi noin 8,7 miljoonan euron tuoton tulok-
seensa vuoden 2018 toisella vuosipuoliskolla.

Konsernin kustannustehokkuus nakyy matalampina hallintokuluina. Hallintokulut laskivat 17,1 prosenttia 30,2 (36,4)
milj. euroon, josta henkildstokulut laskivat 25,8 prosenttia 21,7 (29,3) milj. euroon muuttuvien palkkojen laskun myo6ta.
Muut hallintokulut olivat 8,4 (7,1) milj. euroa ja liilketoiminnan muut kulut 8,4 (6,7) milj. euroa, jotka nousivat lahinna
ostetuissa ICT-palveluissa sekd myyntivoittoihin ja hankekehityksiin liittyvien kulujen takia.

Vuoden 2018 tulos pysyi viime vuoden tasolla 21,6 (21,8) milj. eurossa ja laaja tulos vahvistui 6,5 prosenttia 20,3
(19,0) milj. euroon.

Tase, investoinnit ja rahoitusasema

Taaleri-konsernin taseen loppusumma oli 238,0 (31.12.2017: 229,3) milj. euroa. Konsernin sijoitukset olivat 162,2
(165,8) milj. euroa, vastaten 68,1 (72,3) prosenttia konsernin taseen loppusummasta.

Konsernin korollinen vieras pddoma oli 61,8 (62,7) milj. euroa, joka koostui Taaleri Oyj:n liikkeeseen laskemista jouk-
kovelkakirjalainoista 54,8 (54,8) milj. euroa ja veloista luottolaitoksille 7,0 (8,0) milj. euroa. Vieras paaoma oli yh-
teenséd 115,6 (123,2) milj. euroa ja oma paédoma 122,4 (106,1) milj. euroa.

Taaleri-konsernin omavaraisuusaste pysyi vahvana ja oli 51,4 (46,3) prosenttia.

LIIKETOIMINTA-ALUEET

Taaleri johtaa liiketoimintaansa kolmen liiketoimintasegmentin kautta, jotka ovat Varainhoito, Rahoitus ja Energia.
Liiketoimintasegmentteihin kuulumaton toiminta esitetaan ryhmassa "Tasesijoitukset”.
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VARAINHOITO

Taalerin Varainhoito-segmentti tarjoaa laajan valikoiman varainhoitopalveluja seké sijoitustuotteita yksityishenkil6ille
ja yhteistasiakkaille. Asiakkaidemme yksil6llisiin tarpeisiin perustuvien palveluiden ja allokaatioratkaisujen lisaksi si-
joitusvalikoimaamme kuuluvat kaikki perinteiset omaisuuslajit seké& osake- etté korkopuolella. Liséksi tarjoamme mo-
nipuolisesti erilaisia kanssasijoitus- ja pddomasijoitusmahdollisuuksia.

Varainhoito, milj. euroa 2018 2017 Muutos, %
Varainhoidon palkkiot 35,8 35,7 0,2
Tuottosidonnaiset palkkiot 8,1 15,8 -48,7
Sijoitustoiminta 4,8 3,1 57,3
Yhteensé 48,7 54,6 -10,7
Liikevoitto 16,8 16,6 1,1

Kokoaikainen henkilosto
. . 120 119 1,2
keskimaarin

Varainhoito-segmentin tuotot tammi-joulukuussa 2018 olivat 48,7 (54,6) milj. euroa. Varainhoidon jatkuvat palkkiot
pysyivat viime vuoden tasolla 35,8 (35,7) milj. eurossa. Kaupankayntivolyymit olivat edellisvuotta pienemmaét, mutta
padomarahastojen ja kanssasijoitusten keskiméaérin korkeammat hallinnoitavat varat sekéa kasvaneet neuvonanto-
palkkiot nostivat tuottoja. Vuonna 2018 Taaleri jarjesti mm. Turun Toriparkin rahoitusta ja toimi taloudellisena neuvon-
antajana Keilaniemen kiinteistokehitys Oy:n 100 miljoonan euron vakuudellisen joukkovelkakirjalainan liikkeeseenlas-
kussa.

Tuottosidonnaiset palkkiot olivat 8,1 (15,8) milj. euroa. Sijoitustoiminnan tuottoja kirjattiin tilikauden aikana 4,8 (3,1)
milj. euroa. Kulut laskivat 15,9 prosenttia 30,9 (36,8) milj. euroon. Hallintokulujen myénteinen kehitys johtui paéosin
alemmista muuttuvista henkilostokuluista. Suoria kuluja nosti jatkuva panostaminen liiketoiminnan kasvuun ja IT-jar-
jestelmien kehittdmiseen seka Helsingin toimitilamuuttoon liittyvat kulut.

Varainhoito-segmentin liikevoitto pysyi viime vuoden tasolla 16,8 (16,7) milj. eurossa ja vastasi 35 prosenttia liike-
vaihdosta.

Varainhoito-segmentin hallinnoitavat varat kasvoivat 3,0 prosenttia 5,6 (5,5) mrd. euroon. Omien sijoitusrahastojen

hallinnoitava varallisuus laski 0,9 (1,1) mrd. euroon. Omien p&ddomarahastojen ja kanssasijoitusten hallinnoitava va-
rallisuus oli 1,0 (1,1) mrd. euroa. Tayden valtakirjan varainhoidossa oleva varallisuus kasvoi 8,4 prosenttia 1,9 (1,8)
mrd. euroon. Konsultatiivisessa varainhoidossa oleva varallisuus kasvoi 13,6 prosenttia 1,8 (1,5) mrd. euroon.

Hallinnoitavat varat 31.12.2018 31.12.2017 Muutos, %
milj. euroa
Hallinnoitavat varat 5612 5451 3,0
Sijoitusrahastot 911 1083 -15,8
Padomarahastot 1024 1052 -2,6
Tayden valtakirjan varainhoito 1922 1772 8,4
Konsultatiivinen varainhoito 1754 1544 13,6
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Taaleri Varainhoito Oy hankki 5.7.2018 omistukseensa Suomen ensimmaisen robovarainhoitajan Evervest Oy:n. Uu-
della digitaalisella jakelukanavalla ja sen jatkokehittamisellda on selke& strateginen asema varainhoidon muutoksessa.
Uuden digitaalisen kanavan kayttéonotto tehostaa varanhoidon prosesseja, luo lisatarpeita liiketoiminnalle ja samalla
tukee perinteisté tapaamispohjaista varainhoidon palvelumallia.

Katsauskauden aikana kerattiin sijoitussitoumuksia uuteen kanssasijoituskohteeseen Taaleri Datacenteriin. Toimin-
tansa aloitti myos erikoissijoitusrahasto Taaleri Uusi Eurooppa ja sijoitusrahasto Taaleri Euroopan Kassakoneet. Kat-
sauskauden aikana padomarahasto Taaleri Georahasto | ja kanssasijoitus Taaleri Geoenergia Ky paatettiin ajaa alas
kasvaneista riskeista johtuen.

RAHOITUS

Rahoitus-liiketoimintasegmenttiin kuuluu Vakuutusosakeyhtié Garantia, joka on takausvakuutuksiin erikoistunut va-
hinkovakuutusyhti6. Ratkaisuillaan Garantia edistda asiakkaidensa myyntid, auttaa varmistamaan rahoituksen ja te-
hostaa padomien kayttéa. Yhtién paatuotteita ovat suomalaisille yrityksille tarjottavat lainatakaukset ja kaupalliset
takaukset seka yhteistybkumppaneiden kautta tarjottavat asuntolainatakaukset. Garantia on aktiivisesti mukana eri-
laisissa rahoitusjarjestelyissa ja kehittda uusia ratkaisuja asiakkaiden tarpeisiin. Yhtion liiketoiminta jakaantuu
takausvakuutustoimintaan ja sijoitustoimintaan.

Rahoitus, milj. euroa 2018 2017 Muutos, %
Takausvakuutustoiminnan
13,2 9,8 34,7
nettotuotot
Sijoitustoiminnan nettotuotot -0,7 11,9 -106,2
Liikevaihto 12,5 21,8 -42.,6
Liikekulut -7,5 -7,8 n.a.
Liikevoitto ennen
. 4.9 13,9 -64,4
arvostuksia
Sijoitusten k&yvén arvon
-1,7 -3,6 n.a.
muutos
Tulos kéyvin arvoin ennen
) 3,3 10,3 -68,4
veroja
2018 2017 Muutos
Vahinkosuhde -4.2 % 10,1 % -14,3 % -yks.
Liikekulusuhde 39,1 50,1 -11,0 % -yks.
Yhdistetty kulusuhde 34,9 60,3 -25,4 % -yks.
Sijoitustoiminnan tuotto -8,3 %
o . -1,7 6,6
kayvin arvoin -yks.
Kokoaikainen henkilosto,
26 25 -1,3%

keskimaarin
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31.12.2018 31.12.2017 Muutos, %
Sijoitusomaisuus, kaypa arvo 134 134 0,2
Takausvakuutuskanta 1667 1491 11,8
Solvenssisuhde* 233,4 % 393,6 % -160,2 % -yks

Luottoluokitus A- A-

*Solvenssisuhde oli 233,4 prosenttia (237,6 pro forma) siséltden padomavaatimuksen korotuksen ja 390,7 prosenttia (393,6) ilman

padomavaatimuksen korotusta.

Rahoitus-segmentin liilkevaihto tammi-joulukuussa 2018 oli 12,5 (21,8) milj. euroa. Vakuutustoiminnan nettotuotot

kasvoivat 34,7 prosenttia 13,2 (9,8) milj. euroon maksutulon kasvun ja alhaisena pysyneiden korvauskulujen ansi-
osta. Takauskanta kasvoi 11,8 prosenttia 1,7 (1,5) mrd. euroon. Sijoitustoiminnan nettotuotot olivat -0,7 (11,9) mil].
euroa heikentyneen globaalin sijoitusmarkkinan johdosta.

Liikekulut laskivat hieman vuoden 2017 tasolta ja olivat 7,5 (7,8) milj. euroa. Rahoitus-segmentin liikevoitto ennen
arvostuksia oli 4,9 (13,9) milj. euroa. Tulos ennen veroja kayvin arvoin oli 3,3 (10,3) milj. euroa.

Vakuutustoiminta

Vakuutusmaksutulo (ennen jalleenvakuuttajien osuutta) tammi-joulukuussa 2018 kasvoi 14,1 prosenttia 17,4 (15,2)
milj. euroon ja vakuutusmaksutuotot 15,4 prosenttia 12,3 (10,6) milj. euroon. Maksutulo kasvoi kaikissa tuoteryh-
missa. Syyskuussa kahdeksan suomalaisyrityksen liikkeeseen laskema Garantian takaama 82 milj. euron ryhméajouk-
kovelkakirjalaina kasvatti maksutuloa lainatakauksissa. Vilkkaana jatkunut rakentaminen kasvatti takauspalkkioita
erityisesti kaupallisista takauksista, minka liséksi Taalerin kanssa yhteistydssa kehitettyjen sijoitustakausten maksu-
tulo kasvoi. Vilkkaana kéynyt asuntokauppa kasvatti takauspalkkioita asuntolainatakauksissa, joskin maksutulon
kasvu hidastui hieman vertailukauteen néhden.

Takausvakuutuskanta kasvoi 11,8 prosenttia ja oli joulukuun 2018 lopussa 1 667 (1 491) milj. euroa. Takausvakuu-
tuskannasta asuntolainatakausten osuus oli 39 (39) prosenttia, kaupallisten takausten 31 (30) prosenttia, lainata-
kausten 22 (25) prosenttia ja muiden takausten 8 (7) prosenttia.

Maksetut korvaukset pysyivat poikkeuksellisen alhaisella tasolla. Vahinkosuhde oli -4,2 (10,1) prosenttia ja vakuutus-
korvaukset (jalleenvakuuttajien osuudella vahennettyna ja sisaltden korvaustoimintaan kohdistetun osuuden varsinai-
sista liikekuluista) suhteessa takausvakuutuskantaan 0,05 (0,07) prosenttia. Vuonna 2018 maksettiin korvauksia 0,7
(0,6) milj. euroa, josta noin puolet kohdistui asuntolainatakauksiin ja puolet kaupallisiin takauksiin. Tastda summasta
kohdistui regressisaamisiin 0,0 (0,0) milj. euroa. Tilikauden aikana ja sité aikaisemmin maksetuista korvauksista saa-
tiin perittya takaisin 2,1 (0,9) milj. euroa. Tastd summasta kohdistui regressisaamisiin 0,9 (0,3) milj. euroa. Taseen
nettomaarainen korvausvastuu (taseen korvausvastuu jalleenvakuuttajien osuudella vahennettynd) laski 1,3 (1,6)
milj. euroon tunnettujen vahinkojen varauksen muutoksen johdosta ja tAmé alensi korvauskuluja 0,4 milj. euroa.

Garantia on saanut tiedon mahdollista vakuutustapahtumaa seka siihen liittyvaé viiden miljoonan euron maaraista
korvausvaatimusta viivastysseuraamuksineen ja oikeudenkayntikuluineen koskevan asian vireille tulosta Helsingin
karajaoikeudessa. Vakuutuskorvausvaatimus liittyy Garantian takausvakuutusasiakkaana vuonna 2011 olleeseen
eldkekassaan, joka asetettiin vakuutuskassalain (1164/1992, muutoksineen) mukaiseen selvitystilaan joulukuussa
2011 ja sittemmin konkurssiin 5.2.2018, ja johon liittyvén korvaushakemuksen Garantia sai alun perin 30.12.2011.
Garantia katsoo, etta esitetty vakuutuskorvausvaatimus on edelleen perusteeton, minka vuoksi siité ei ole kirjattu va-
rausta tulokseen. Taaleri-konsernin tilinpaatoksessa vakuutuskorvausvaatimus esitetdan ehdollisena velkana.
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Vakuutustoiminnan liikekulusuhde vuonna 2018 parani 39,1 (50,1) prosenttiin ja yhdistetty kulusuhde 34,9 (60,3) pro-
senttiin vakuutusmaksutuottojen (netto) kasvun ansiosta. Yhdistettyd kulusuhdetta paransivat liséksi positiiviset kor-
vauskulut ja liikekulujen lasku.

Sijoitustoiminta

Sijoitustoiminnan nettotuotot vuonna 2018 olivat -0,7 (11,9) miljoonaa euroa ja muodostuivat korkotuotoista ja vertai-
lukautta selvasti alhaisemmista sijoitusten myyntivoitoista ja selvasti suuremmista negatiivista kéyvéan arvon muutok-
sista, jotka kohdentuivat kayttddnotetun IFRS 9 saantelyn johdosta suurelta osalta liikevaihtoon. Laajaan tulokseen
kirjattavan sijoitusomaisuuden kdyvan arvon muutos ennen veroja oli -1,7 (-3,6) milj. euroa. Sijoitustoiminnan tuotto
kayvin arvoin oli néin ollen yhteensa -2,4 (8,3) miljoonaa euroa eli -1,7 (6,6) prosenttia. Sijoitustoiminnan sijoituskanta
oli 132 (132) miljoonaa euroa.

Riskiasema

Rahoitus-segmentin keskeiset riskit ovat takausvakuutustoiminnan luottoriskit ja vastuuvelan katteena olevan sijoitus-
omaisuuden markkinariskit.

Takausvakuutustoiminnan riskiasema pysyi vuonna 2018 vakaana sijoitusmarkkinoiden turbulenssista huolimatta.
Vakuutuskannan kasvu kohdistui hyvin hajaantuneeseen asuntolaina- ja sijoitustakauskantaan seka lyhytaikaisiin,
kattavan jalleenvakuutussuojan piirissa oleviin kaupallisiin takauksiin. Luottokelpoisuudeltaan investointitason vastui-
den eli rating-luokkien AAA-BBB-osuus takausvakuutuskannasta pois lukien asuntolainatakaukset, jadnnésarvota-
kaukset ja tuleva jalleenvakuutus oli 11 (21) prosenttia ja vahintddn BB- tai paremmin luokiteltujen vastuiden osuus
80 (76) prosenttia.. Heikompien rating-luokkien C+ tai alle osuus laski ja oli 1,7 (2,7) prosenttia. Takausvakuutuskan-
nan merkittdvimmat toimialat olivat rakentaminen 52 (44) prosenttia ja teollisuus 22 (25) prosenttia. Rakentamisen
vastuista on jalleenvakuutettu 54 (55) prosenttia.

Osana Taaleri-konsernia Garantia kuuluu EU:n vakavaraisuusasetuksessa méadritettyjen suurten asiakasriskien
saantelyn piiriin. 31.12.2018 Garantian suurin yksittainen asiakasriski oli 22,3 (20,8) prosenttia Taaleri ryhmittyméan
omista varoista.

Sijoitustoiminnassa riskitaso pidettiin maltillisena koko vuoden ajan ja sita alennettiin edelleen vuoden lopulla. Sijoi-
tuksista korkosijoitusten (ml. rahat ja pankkisaamiset) osuus oli 87,4 (76,0) prosenttia, osakesijoitusten (ml. pAdoma-
sijoitukset) 11,1 (22,7) prosenttia ja kiinteistdsijoitusten 1,4 (1,3) prosenttia. Korkosijoituksista paéosa on sijoitettuna
luottokelpoisuudeltaan vahvojen suomalaisten ja pohjoismaisten yritysten seka luottolaitosten joukkovelkakirjalainoi-
hin. Investointitasolle luokiteltujen korkosijoitusten (pl. korkorahastot) osuus oli 51,2 (48,9) prosenttia. Joukkovelkakir-
jalainasijoitusten modifioitu duraatio oli 3,4 (3,7).

Luottoluokitus

Garantian luottoluokituksessa tai sen nakymissa ei tapahtunut muutoksia katsauskauden aikana. Standard & Poor's
Global Ratings Europe Limited (S&P) on vahvistanut Garantian taloudellista vahvuutta kuvaavan luottoluokituksen
(engl. Financial Strength Rating, FSR) ja yhtion maksukykya ja -halua rahoitustakauksissa kuvaavan luottoluokituk-
sen (engl. Financial Enhancement Rating, FER) A- vakain nakymin.
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Yritysjarjestelyt

Garantia osti 31.8.2018 Suomen Vuokravastuu Oy:n (SVV) koko osakekannan ja 31.12.2018 Suomen Vuokravastuu
Oy sulautui tytaryhtidsulautumisella Vakuutusosakeyhtid Garantiaan. Sulautumisen yhteydessa SVV:n tarjoamat
vuokratakaukset muutettiin vakuutusmuotoisiksi ja liitettiin osaksi Garantian normaalia takausvakuutusliiketoimintaa.
Yritysjarjestelyn taloudellinen merkitys Garantialle jaa lahtotilanteessa véhaiseksi, silla SVV:n liiketoiminta oli hankin-
tahetkell& pienimuotoista ja edelleen startup -vaiheessa. Yhtion liikevaihto lopputilitysta koskevalla tilikaudella
1.8.2017-31.12.2018 oli 0,4 milj. euroa, tilikauden voitto 0,0 milj. euroa, taseen loppusumma 0,1 milj. euroa ja ta-
kauskanta 1,8 milj. euroa. SVV:n kdyvasta arvosta on teetettiin kdyvan arvon maaritys riippumattomalla asiantunti-
jalla.

ENERGIA

Taaleri Energia etsii uusia sijoitusmahdollisuuksia kansainvalisilla uusiutuvan energian inframarkkinoilla. Liiketoiminta
perustuu elinkaarimalliin: Taaleri Energia vastaa sijoituskohteiden etsimisesta ja valinnasta, hankkeiden kehittami-
sestd, rakennuttamisesta sek& operoinnista aina energialaitosten hallittuun alasajoon saakka. Taaleri Energia luo
my®s suhteita johtaviin kotimaisiin ja kansainvdlisiin institutionaalisiin sijoittajiin sek& kehittaa ja hallinnoi niiden tar-
peisiin raataloityja sijoitustuotteita. Energia-liketoimintasegmentti aloitti toimintansa vuonna 2016 ja silla on yksi Eu-
roopan suurimmista tuulivoima- ja aurinkoenergiasijoituksiin erikoistuneista tiimeista.

Energia, milj. euroa 2018 2017 Muutos, %
Liikevaihto 2,3 1,8 27,7
Liikevoitto -2,3 -1,5 50,8

Kokoaikainen henkildsto,
o 19 16 19,6
keskimaarin

Vuonna 2017 Aurinkotuuli-rahasto hankki 30 prosentin osuudet Serbiassa sijaitsevasta 158 MW:n Cibukin tuulivoima-
hankkeesta sekéa tammikuussa 2018 Jordaniassa sijaitsevasta 200 MW:n Baynounan aurinkoenergiahankkeesta.
Cibukin rakentaminen on edennyt suunnitellusti ja vuoden 2018 lopussa kaikki tuulivoimalat tuottivat sahkoa.
Baynounassa rahoitusehdot tayttyivat marraskuussa ja varsinaista rakennusvaihetta valmistelevat ty6t etenivat suun-
nitelmien mukaisesti. Molemmissa hankkeissa Taaleri Energian kumppanina on Masdar, yksi maailman johtavista
uusiutuvan energian toimijoista. Masdarin omistaja on Abu Dhabin emiirikunnan sijoitusyhtié Mubadala.

Taaleri Energia perusti alkuvuonna tytaryhtién Yhdysvaltoihin etsiméan ja kehittdm&an uusiutuvan energian sijoitus-

mabhdollisuuksia Pohjois-Amerikassa ja hankki Teksasissa sijaitsevan 275 MW:n tuulivoimahankkeen oikeudet. Taa-
leri Energia allekirjoitti vuoden 2018 jalkimmaisella puoliskolla saksalaisen Senvionin kanssa sopimuksen 68 tuulivoi-
malan toimittamisesta ja kayttdonotosta. Sopimukseen sisaltyy myds 25 vuoden huoltosopimus. Hanke etenee suun-
nitellusti kohti vuoden 2020 jalkipuoliskolle suunniteltua kaupallista kayttdonottoa.

Taaleri solmi maaliskuussa 2018 merkittdvan, monivuotisen sopimuksen Fortumin kanssa tuuliséhkén ostosta ja
myynnista. Sopimuksessa Fortum sitoutuu ostamaan 13 Taalerin hallinnoiman tuulipuiston tuotannon ja myymaan
sen Nord Pool — séhkopdrssiin. Taalerin tuulivoimaportfolio on Suomen toiseksi suurin.

Uusimpana sijoituksena joulukuussa 2018 Aurinkotuuli — rahasto hankki 100 prosenttia Etel&-Ruotsissa sijaitsevasta

Slagerydin tuulivoimahankkeesta. Kuuden tuulivoimalan rakentaminen ja operointi toteutetaan yhteistydsséa saksalai-

sen BayWa r.e.:n kanssa. Hankkeen rakentaminen aloitettiin valittémasti ja kaupallinen kayttddnotto tapahtuu vuoden
2020 alkupuoliskolla.
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Taaleri Energia Oy:n tytaryhtiolle Taaleri Energia Funds Management Oy:lle myonnettiin kesékuussa 2018 vaihtoeh-
torahaston hoitajan toimilupa.

TASESIJOITUKSET (MUU)

Tasesijoitukset sisaltad segmentteja tukevat Taaleri Oyj:n konsernihallintotoiminnot seka konsernin oman taseen si-
joitukset, jotka toteutetaan padasiassa Taaleri Sijoitus Oy:n kautta. Konsernin sijoitusyhtio Taaleri Sijoitus Oy sijoittaa
omasta taseestaan listaamattomiin ja listattuihin yrityksiin suoraan ja kanssasijoittamisen periaattein. Taaleri Sijoitus
Oy pyrkii tekemaan pidempiaikaisia sijoituksia lahinna kasvuyhtiéihin, joissa luodaan arvoa omistajuuden kautta Taa-
lerille ja joissa yhdistyvat yrittdjyys, ideat ja padoma.

Taalerin tasesijoituksiin kuuluvat portfoliosijoitukset, kanssasijoitukset ja konsernin omat sijoitukset. Portfoliosijoitus-
ten tavoitteena on hakea uusia liilketoimintamahdollisuuksia, jotka tukevat nykyisia liiketoimintoja seka kasvattavat
kohdeyritysten arvoa. Portfoliosijoituksiin kuuluvat osuudet mm. Fellow Finance Oyj:ss4, Inderes Oy:ssa, ClarkApps
Oy:ssa (entinen Bonus Solutions Oy), Turun Toriparkissa ja Munkkiniemi Group Oy:ssd. Kanssasijoitusten ensisijai-
sena tavoitteena on luoda kohdeyritykselle arvoa. Kanssasijoituksiin kuuluvat osuudet mm. Rauma Marine Construc-
tionsissa, Taaleri Geoenergiassa ja Ficolo Oy:ssa. Konsernin omiin sijoituksiin kuuluvat TT Canada Real Estate Hol-
ding, muut listatut ja listaamattomat sijoitukset ja mydnnetyt lainat.

Tasesijoitukset, milj. euroa 2018 2017 Muutos, %
Liikevaihto 8,8 3,4 156,0
Liikevoitto 4,4 -1,4 n.a.
Kokoaikainen henkil6sto,
keskimaarin 19 16 g

31.12.2018 31.12.2017 Muutos, %

Sijoitusten ja saamisten kaypa arvo 45,7 33,7 35,6

- Portfoliosijoitukset 25,3 9,2 174,6
- Kanssasijoitukset 4,8 6,3 -23,6
- Omat sijoitukset 15,6 18,2 -14.,4

Tasesijoitusten liikevaihto tammi-joulukuussa 2018 oli 8,8 (3,4) milj. euroa ja liikevoitto 4,4 (-1,4) milj. euroa, mihin
vaikutti Fellow Financen listauksesta saatu 13,8 milj. euron tuotto sekd Saksassa sijaitsevien geotermisten hankkei-
den alaskirjaukset 5,4 milj. euroa. Taaleri véhensi tilikauden aikana omistustaan Fellow Financessa 26 prosenttiin ja
paatti, etta loput osakkeet ovat myytavissa. Liséksi Taaleri sijoitti Turun Toriparkkiin ja kiinteistdhankkeisiin Kana-
dassa ja Suomessa. Sijoitukset ja saamiset olivat yhteenséa 45,7 (33,7) milj. euroa.
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MUUT KONSERNIN TAPAHTUMAT TILIKAUDEN AIKANA

Vastuullisuus

Taaleri on sitoutunut toimimaan eettisesti, kestavalla ja sosiaalisesti vastuullisella tavalla. Vastuullisuus (vastuu ym-
paristdstd, sosiaalinen vastuu ja hyva hallintotapa; ESG) on sisallytetty yhtion strategiaan. Taalerin liiketoimintaseg-
mentit ovat vastuussa Taalerin yritysvastuuseen kuuluvien toimien tayténtdonpanosta seka hyvan hallintotavan ja
vastuullisen sijoittamisen periaatteiden noudattamisesta. Meilla kaikilla on velvollisuus toimia vastuullisesti. Liséksi
uskomme, etta vastuullisesti toimiminen edistaa liikketoiminnan menestysta ja pitkaikaista omistaja-arvoa kattaen
seuraavat osa-alueet:

¢ Reilu ja oikeudenmukainen kayttaytyminen

e Taloudellinen vastuu osakkeenomistajille

e Vastuu minimoida ja hallita ymparistdvaikutuksia
e Vastuu tydntekijoista ja

e Vastuu laajemmasta yhteisésté.

Ymmarramme, ettd muuttuva lainséadantd ja ilmastonmuutos sek& muut tekijat voivat muuttaa pitkan aikavalin riski-
ja tuottoprofiilia ja siksi kehitimme jatkuvasti liiketoimintaamme. Liséksi haluamme edistéé ratkaisuja, jotka osaltaan
vastaavat aikamme keskeisiin haasteisiin esimerkiksi uusiutuvan energian tuotannossa. Haluamme, etté ihmiset, yh-
teisOt, ymparisto ja varamme ovat turvassa myos tulevaisuudessa.

KONSERNIRAKENTEEN MUUTOKSET

Edistédakseen yrittdjyyttd Taaleri Oyj vahensi 6.3.2018 omistustaan 19,4 prosenttia Taaleri Energia Oy:ssa sitouttaak-
seen Energia-segmentin operatiivisia avainhenkil6ita, minka jalkeen Taaleri Oyj omistaa yhtitsta tilikauden lopussa
80,6 prosenttia. Taaleri Sijoitus Oy hankki 14.3.2018 82,47 prosenttia Erdwarme Oberland GmbH:sta. Taaleri Varain-
hoito Oy hankki 5.7.2018 sijoituspalveluyritys Evervest Oy:n koko osakekannan ja yhtidsta tuli Taaleri Varainhoito
Oy:n 100-prosenttinen tytéaryhtid. Vakuutusosakeyhtié Garantia hankki 31.8.2018 Suomen Vuokravastuu Oy:n kaikki
osakkeet ja yhtio fuusioitiin tilikauden 2018 lopussa Garantiaan. Taaleri Varainhoito Oy osti 17.12.2018 20 prosentin
vahemmistbosuuden Taaleri Veropalvelut Oy:sté, jonka jalkeen Taaleri Varainhoito omistaa yhtiéstéa 95 prosenttia.
Lisé&ksi tilikauden aikana on perustettu Taaleri PAdomarahastot-konsernille ja Taaleri Energia-konsernille hallinnointi-
ja hankeyhtioita.

MUUTOKSIA TAALERIN JOHDOSSA

Taaleri tiedotti joulukuun 2017 lopussa uusivansa johtamisjarjestelmaédnsa ja sen myéta organisaatiotaan 1.1.2018
alkaen. Muutoksella haetaan toiminnan tehostamista sekd vahvemmin ydinprosesseja tukevaa toimintamallia. Taale-
rin prosessit rakentuvat asiakkuuksien hoidon ja tuotekehityksen ympérille.

Varainhoito-segmentista vastaavaksi johtajaksi ja konsernin johtoryhmén jaseneksi nimitettiin Taalerin sijoitustoimin-
nan johtaja Samu Lang ja Taalerin tuote- ja palvelukehityksesta vastaavaksi johtajaksi nimitettiin Heikki Nystedt.
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Vakuutusosakeyhtid Garantian toimitusjohtaja ja Taalerin johtoryhmén jasen Vesa Aho ilmoitti 15.8.2018 siirtyvansa
toisen yhtion palvelukseen. Han jatti Taaleri konsernin 30.9.2018. Garantian sijoitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen
Titta Elomaa hoitaa toimitusjohtajan tehtévia kunnes uusi toimitusjohtaja on nimitetty.

YHTIOKOKOUS 2018

Taaleri Oyj:n varsinainen yhtiokokous vahvisti 21. maaliskuuta 2018 tilinpaatoksen tilikaudelta 1.1.-31.12.2017 ja
paatti myontéa vastuuvapauden Kaikille hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle.

Yhtiokokous paatti, ettd 31.12.2017 paattyneelta tilikaudelta vahvistetun taseen perusteella maksetaan osinkoa 0,26
euroa osakkeelta ja jaljella oleva osuus jakokelpoisista varoista jatetddn omaan padomaan. Osingonmaksun tasmay-
tyspaiva oli 23.3.2018 ja osingon maksupaiva 3.4.2018.

Yhtiokokous paatti, ettd hallituksen jasenille maksetaan vuosipalkkioita seuraavasti:

¢ hallituksen puheenjohtaja 50 000 euroa

¢ hallituksen varapuheenjohtaja 36 000 euroa

e hallituksen tarkastusvaliokunnan puheenjohtaja 36 000 euroa
¢ hallituksen jasen 30 000 euroa

Vuosipalkkiot kattavat koko toimikauden seké valiokuntatyon.
Yhtiokokous paatti liséksi nimitysvaliokunnan ehdotuksen mukaisesti, etta:

¢ hallituksen valiokunnan hallituksen ulkopuolisen jasenen palkkio on 1 000 euroa kokoukselta

e muualla kuin hallituksen jasenen kotipaikkakunnalla pidetysté hallituksen ja valiokunnan kokouksesta makse-
taan matkasta ja majoituksesta aiheutuvat kulut laskun mukaan.

Yhtién hallituksen jasenten lukumadraksi paatettiin kuusi (6) jasentd. Kaikki hallituksen nykyiset jasenet eli Peter Fa-
gernas, Juha Laaksonen, Vesa Puttonen, Esa Kiiskinen, Hanna Maria Sievinen ja Tuomas Syrjanen valittiin uudel-
leen hallitukseen. Hallituksen toimikausi paattyy seuraavan varsinaisen yhtibkokouksen paattyessa.

Liséksi yhtidkokous valitsi tilintarkastusyhteis6é Ernst & Young Oy:n uudestaan tilintarkastajaksi, paévastuullisena tilin-
tarkastajana KHT Ulla Nykky.

Yhtibkokous paatti myos valtuuttaa hallituksen paattdmaan omien osakkeiden hankkimisesta vapaaseen omaan paéa-
omaan kuuluvilla varoilla. Osakkeita voidaan hankkia yhteensa enintdén 2 000 000 kappaletta, mik& vastaa 7,05 pro-
senttia yhtion kaikista osakkeista. Hankinta voidaan tehda yhdessa tai useammassa erassa. Osakkeiden osakekoh-
tainen hankintahinta on Helsingin porssin pdrssilistalla muodostuva hinta tai muu markkinaehtoinen hinta. Osakkeita
voidaan hankkia yhtidon padomarakenteen kehittdmiseksi, yrityskauppojen, investointien tai muiden yhtion liiketoimin-
taan kuuluvien jarjestelyjen rahoittamiseksi tai toteuttamiseksi tai kaytettavaksi osana yhtidon kannustinjarjestelmaa tai
mitatoitavaksi, mikali se on yhtién ja osakkeenomistajien kannalta perusteltua. Hallitukselle annettava valtuutus sisal-
taa oikeuden péaattaa siitd, hankitaanko osakkeet suunnatusti vai osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suh-
teessa. Hankinta voi olla suunnattu vain, jos siihen on yhtidn kannalta painava taloudellinen syy. Hallituksella on oi-
keus paattdd muista osakkeiden hankkimiseen liittyvista seikoista. Tama valtuutus on voimassa 18 kuukautta yhtio-
kokouksen paatdspaivamaarasta lukien. Tama valtuutus kumoaa 29.3.2017 pidetyn varsinaisen yhtiokokouksen an-
taman valtuutuksen yhtién omien osakkeiden hankkimiseksi.
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Yhtiokokous péaatti myos valtuuttaa hallituksen paattdmaan uusien osakkeiden antamisesta ja yhtion hallussa olevien
omien osakkeiden luovuttamisesta. Hallitus voi antaa uusia osakkeita ja luovuttaa yhtion hallussa olevia omia osak-
keita yhteensa enintaan 2 500 000 kappaletta, mika vastaa 8,82 prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Uudet osak-
keet voidaan antaa ja yhtiolla olevat omat osakkeet luovuttaa yhtion osakkeenomistajille siind suhteessa kuin he en-
nestaan omistavat yhtién osakkeita tai osakkeenomistajan etuoikeudesta poiketen suunnatulla osakeannilla, jos sii-
hen on yhtidn kannalta painava taloudellinen syy, kuten esimerkiksi osakkeiden kayttaminen vastikkeena mahdolli-
sissa yrityskaupoissa tai muissa yhtion liikketoimintaan kuuluvissa jarjestelyissé, tai investointien rahoittamiseksi tai
osana yhtion kannustejarjestelmaa. Hallitus voi paattdéd myds maksuttomasta osakeannista yhtidlle itselleen. Uudet
osakkeet voidaan antaa ja yhtion hallussa olevat omat osakkeet luovuttaa joko maksua vastaan tai maksutta. Suun-
nattu osakeanti voi olla maksuton vain, jos siihen on yhtion kannalta ja sen kaikkien osakkeenomistajien etu huomi-
oon ottaen erityisen painava taloudellinen syy. Hallitus paattaa kaikista muista osakeanteihin ja osakkeiden luovutuk-
siin liittyvista seikoista. Valtuutus on voimassa yhden (1) vuoden yhtidkokouksen paatoksesta lukien, kuitenkin enin-
tdan 30.6.2019 saakka. Tama valtuutus kumoaa yhtidkokouksen 29.3.2017 antaman valtuutuksen.

Yhtiokokous paatti muuttaa yhtidjarjestyksen 4 § kuulumaan seuraavasti: "4 § Hallitus - Hallitukseen kuuluu vahin-
taan kolme (3) ja enintdan kahdeksan (8) jasenta. Hallituksen puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan valitsee yhtidko-
kous. Hallituksen jasenten toimikausi paattyy vaalia seuraavan ensimmaisen varsinaisen yhtiokokouksen paatty-
essa.”

Taaleri Oyj:n hallituksen jarjestaytyminen

Taaleri Oyj:n hallitus p&atti valita 21.3.2018 pitdméssaan kokouksessa hallituksen puheenjohtajaksi Peter Fagernasin
ja varapuheenjohtajaksi Juha Laaksosen.

Hallituksen tarkastusvaliokunnan jaseniksi valittiin Vesa Puttonen, Hanna Sievinen ja Tuomas Syrjanen. Hallitus va-
litsi tarkastusvaliokunnan puheenjohtajaksi Vesa Puttosen.

Hallituksen palkitsemisvaliokunnan jaseniksi valittiin Peter Fagernas, Juha Laaksonen ja Esa Kiiskinen. Hallitus valitsi
palkitsemisvaliokunnan puheenjohtajaksi Peter Fagernasin.

Hallituksen nimitysvaliokunnan jaseniksi valittiin hallituksen jasenet Peter Fagernas ja Juha Laaksonen seka hallituk-
sen ulkopuolisena jasenena Pertti Laine. Hallitus valitsi nimitysvaliokunnan puheenjohtajaksi Peter Fagernasin.

TAALERIN HENKILOSTO

Ammattitaitoinen ja motivoitunut henkil6std on Taalerin tarkein menestystekija ja vahvuus. Yhtion henkildston vaihtu-
vuus on ollut koko sen toiminnan ajan vahaista ja yhtion kasvun ovat mahdollistaneet onnistuneet rekrytoinnit.

Konsernin kokoaikainen henkildstoméaara oli katsauskauden aikana keskim&arin 183 (175). Kokoaikainen henkildsto-
maéara Varainhoito-segmentissa oli 120 (119) henkil6&a, Rahoitus-segmentissa 25 (25) ja Energia-segmentissa 19
(16). Tasesijoitukset-segmentin kokoaikainen henkilostdmaara oli keskimaarin 19 (16). Henkilostosta 99 prosenttia
tyoskenteli Suomessa.

Taaleri-konsernin henkilostokustannukset katsauskauden aikana laskivat 25,8 prosenttia 21,7 (29,3) milj. euroon,
vaikka henkilostomaara konsernissa kasvoi, koska muuttuvat palkat ja optiokulut laskivat edellisvuodesta.
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Kannustinjarjestelmat
Taalerilla on kolme osakepohjaista kannustinjarjestelméé konsernin avainhenkilgille.

Kahden ensimmaisen, vuoden 2013 ja 2015 jarjestelmat ovat synteettisia optio-oikeuksia, joiden mahdolliset palkkiot
maksetaan rahana. Vuoden 2013 optioiden kayttdaika loppui tilikauden aikana ja vuoden 2015-ohjelmasta oli

615 000 ulkona olevaa synteettista optiota. Taaleri Oyj:n hallituksella on oikeus velvoittaa avainhenkild hankimaan
yhtion osakkeita enintddn 50 prosentilla palkkion maarasta.

Kolmas osakepalkkiojarjestelma koostuu kolmesta kolmen vuoden mittaisesta ansaintajaksosta. Yhtion hallitus paat-
taa jarjestelman ansaintakriteerit ja kullekin ansaintakriteerille asetettavat tavoitteet ansaintajakson alussa. Jéarjestel-
man mahdollinen palkkio perustuu Taaleri Oyj:n osakkeen kokonaistuottoon. My&nnetyt palkkiot vastaavat yhteensa
enintaan 420 000 Taaleri Oyj:n osakkeen arvoa siséltden myds rahana maksettavan osuuden. Palkkio maksetaan
osittain yhtion osakkeina ja osittain rahana.

OSAKKEET JA OSAKEPAAOMA

Taalerin osake Nasdaqg Helsingissa

Tammi-joulukuu Osakevaihto  Arvo yhteensa Korkein Alin Keski- Viimeisin

2018 kpl euroa euroa hinta* euroa
euroa

TAALA 2 247 398 21 779 481 11,80 7,08 9,69 7,10

* kaupankayntimaarilla painotettu

31.12.2018 % 31.12.2017 %
Markkina-arvo, milj. euroa 201,0 293,0
Osakkeenomistajia, kpl 4141 100,0 3928 100,0
Osakeomistus, kpl
- Yritykset 9 449 145 33,4 9 426 857 33,3
- Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 4169 016 14,7 1299 162 4,5
- Julkisyhteisot 197 847 0,7 191 447 0,7
- Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 311 203 1,1 326 399 1,1
- Kaotitaloudet 13 612 081 48,1 13799 115 48,7
- Ulkomaiset ja hallintarekisterdityneet 575 266 2,0 3307 640 11,7

Taaleri Oyj:n osakepadoma oli 125 000,00 euroa ja rekisterdityjen osakkeiden kokonaismaara 28 350 620 kappaletta 31.12.2018.

Taalerin osake on noteerattu vuodesta 2016 Nasdaq Helsingin porssilistalla keskisuurten yritysten joukossa. Kaupan-
kayntitunnus on TAALA. Yhtioll& oli 31.12.2018 hallussaan 45 000 (45 000) omaa osaketta.
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10 suurinta osakkeenomistajaa 31.12.2018
Veikko Laine Oy

Oy Hermitage Ab

Elomaa Juhani

Lombard International Assurance S.A.
Haaparinne Karri

Vakuutusosakeyhtié Henki-Fennia
Swiss Life Luxenbourg Sa

Lampinen Petri

Mathur Ranjit Juhani C.

10. Berling Capital Oy

© ©o N o g Moo NP

Yhteensa,

josta Hallintarekisterissa

Omistusjakauma osakemaaran mukaan 31.12.2018

Osakemaara Omistajia
1-100 1 546
101-500 1295
501-1 000 456
1 001-5 000 421
5 001-10 000 160
10 001-50 000 199
50 001-100 000 26
100 001-500 000 30
500 001- 8
Yhteensa 4141

Taaleri Oyj:n hallituksen omistukset 31.12.2018, sisaltden méaaraysvaltayhteisot

Puheenjohtaja Peter Fagernas
Varapuheenjohtaja Juha Laaksonen
Esa Kiiskinen
Vesa Puttonen
Hanna Maria Sievinen
Tuomas Syrjanen
Yhteensa

Kpl

2 603 833
2503128
1717 562
1461161
1450 213
1281 239
1139 558
508 844
430 000
411 558
13 507 096
451 878

%
SIS
31,3
11,0
10,2

3,9
4,8
0,6
0,7
0,2
100,0

Kpl

2503 128
0

232 496
182 224
3000

2 500
2923 348

TOIMINTAKERTOMUS
2018

Osakekannasta, %
9,18
8,83
6,06
5,15
5,12
4,52
4,02
1,79
1,52
1,45

47,64
1,59

Osakkeita %
76 605 0,3
332 256 1,2
360 493 1,3
930 332 3,3

1 259 563 4.4
3841 557 13,6
1712 240 6,0
7172 036 25,3
12 665 538 44,7
28 350 620 100,0

Osakekannasta
ja éanista, %
8,83

0,00

0,82

0,64

0,01

0,01

10,31
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Taalerin johtoryhman omistukset 31.12.2018, sisaltden maaraysvaltayhteisot

Osakekannasta

Kpl ja aanista, %

Toimitusjohtaja Juhani Elomaa 1984 218 7,00
Toimitusjohtajan sijainen Karri Haaparinne 1617 896 571
Lakiasiainjohtaja Janne Koikkalainen 10 000 0,04
Varainhoito-segmentin johtaja Samu Lang 256 530 0,90
Talousjohtaja Minna Smedsten 17 586 0,06
Jasen, 14.1.2019 saakka Petri Lampinen 517 112 1,82
Jasen, 30.9.2018 saakka Vesa Aho 0 0,00
Yhteensa 4 403 342 15,53

Taaleri osakkeen kurssikehitys listautumisesta saakka; 20.4.2013 - 31.12.2018

14
12

10

0
24.4.2013 24.4.2014 24.4.2015 24.4.2016 24.4.2017 24.4.2018

VAKAVARAISUUS

Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetun lain mukainen vakavaraisuus

Taaleri-konserni muodostaa rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta (2004/699) annetun lain mukaisen rahoi-
tus- ja vakuutusryhmittymén (Rava).

Taaleri-konserni julkaisee Rava-ryhmittyman omat varat ja vakavaraisuuden rahoitus- ja vakuutusryhmittyman vaka-
varaisuussaantdjen mukaisesti. Taalerin Rava-ryhmittyman omat varat olivat 105,1 (96,1) miljoonaa euroa omien va-
rojen vahimmaisvaatimuksen ollessa 56,5 (38,3) miljoonaa euroa. Muutos omien varojen vaatimuksessa johtuu paa-
asiassa Finanssivalvonnan Garantialle asettamasta 17,8 milj. euron lisdpddomavaatimuksesta. Ryhmittyméan vakava-
raisuus oli 48,6 (57,9) miljoonaa euroa ja vakavaraisuussuhdeluku 186,0 (251,2) prosenttia vahimmaisvaatimuksen
ollessa 100 prosenttia.
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Taaleri-konsernissa Solvenssi Il mukainen vakavaraisuus maaritetdén ja raportoidaan Vakuutusosakeyhtié Garantian
liséksi Taaleri Oyj:lle osana Rava-ryhméaa. Emoyhtio Taaleri Oyj:n ja tytéryhtié Vakuutusosakeyhtio Garantian vaka-
varaisuuspddomavaatimus (SCR) oli 27,5 (28,5) milj. euroa ja Finanssivalvonnan vuoden 2018 aikana asettama lisa-
padomavaade 17,8 milj. euroa eli vakuutusliiketoiminnan omien varojen vaatimus oli yhteenséa 45,3 milj. euroa.

Taalerin oma varallisuus muodostuu kokonaisuudessaan rajoituksetta kaytettavissa olevasta luokan 1 (Tier 1)
omasta perusvarallisuudesta.

Rahoitus- ja vakuutusryhmittymén vakavaraisuus, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Taaleri-konsernin oma paaoma 122 381 106 084
Liikearvo ja muut aineettomat hyodykkeet -7 164 -2 205
Vahemmistdosuus -1 661 -384
Suunniteltu varojenjako -8 505 -7 371
Ryhmittyman omat varat, yhteensa 105 051 96 124
Rahoitusliiketoiminnan omien varojen vaade 11 156 9781
Vakuutusliiketoiminnan omien varojen vaade 45 327 28 484
Ryhmittyman omien varojen vahimmaismaara, yhteensa 56 483 38 265
Ryhmittymén vakavaraisuus 48 567 57 859
Ryhmittyman vakavaraisuussuhde 186,0 % 251,2 %

Luottolaitoslain ja EU:n vakavaraisuusasetuksen mukainen vakavaraisuus (Basel Ill)

Taaleri-konsernissa luottolaitoslain (610/2014) ja EU:n vakavaraisuusasetuksen (Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetus (EU) N:o 575/2013) vakavaraisuus maaritetaan ja raportoidaan Rahoitussektorilla toimiville valvottaville. Taa-
leri soveltaa vakavaraisuuslaskennassa standardimenetelmaa luottoriskin oman paédoman vaateen laskennassa.
Taaleri on siirtynyt soveltamaan standardimenetelm&a aikaisemmin perusmenetelman sijaan operatiivisen riskin
oman pddoman vaateen laskennassa 31.12.2018 alkaen.

Taaleri-konsernin sisdinen tavoite Rahoitussektorin vakavaraisuudelle on 1,3 kertaa omien varojen riskiperusteinen
minimipadomatarve, joka lasketaan pilari 1 minimivakavaraisuusvaatimuksen ja pilari 2 riskiperusteisen paddomavaa-
teen perusteella.

Finanssivalvonta on 31.1.2019 myéntanyt Taaleri Oyj:n hakeman vakavaraisuusasetuksen (EU) 575/2013 (jaljem-
pana CRR) 49 artiklan 1 kohdan mukaisen luvan. Lupa oikeuttaa olla vahentamétta Taaleri Oyj:n rahoitus- ja vakuu-
tusryhmittyméavalvonnan piirissa olevan Vakuutusosakeyhtid Garantian omaan varallisuuteen luettaviin instrumenttei-
hin tehdyt sijoitukset sijoituspalveluyrityksen konsolidoidusta ydinpddomasta (CET1). Véhentdmisen sijaan vakuutus-
yhtidsijoitukset tulee riskipainottaa CRR 49 artiklan 4 kohdan mukaisesti. Lupa on mééardaikainen ja voimassa
31.12.2020 saakka.

Vahentamatta jattaminen koskee Garantian kirjanpidollista hankintamenoa 60.4 milj. euroa. Vakuutusyhtidsijoituksen
kerryttdma tulosvaikutus ei mydskaan sisally sijoituspalveluyrityksen konsolidoituun ydinpddomaan. Oman paaoman
ehtoisiin sijoituksiin siséltyy ryhman siséinen vakuutusyhtidsijoitus 60,4milj. euroa 100 prosentin riskipainolla. Sijoitus-
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palveluyrityksen konsolidoitu ydinpddoma katsauskauden tuloksella olisi 16,6 milj. euroa 31.12.2018 mikali konsoli-

dointiryhméan vakavaraisuuslaskennassa ei sovellettaisi luvan mahdollistamaa vaihtoehtoista laskentatapaa olla va-

hentamatta vakuutusyhtidsijoituksia omista varoista, vaan vakuutusyhtiosijoitus vahennettaisiin ydinpadomasta.

Taalerin rahoitussektorin ydinpadoma CRR 49 luvalla on 57,1 (48,8) milj. euroa, josta katsauskauden voitto 21,3

(19,2) milj. euroa on vahennetty. Riskipainotetut sitoumukset olivat 229,6 (217,2) milj. euroa, josta luottoriskin osuus

150,0 (145,6) milj. euroa ja operatiivisen riskin osuus standardimenetelmalla laskettuna 79,6 (perusmenetelmalla las-
kettu 2017: 71,6) milj. euroa. Rahoitussektorin vakavaraisuus oli 24,9 (22,5) prosenttia.

Rahoitussektorin vakavaraisuus (CRR 49-luvalla)

Ydinpddoma ennen vahennyksia
Vahennykset ydinpéddomasta

Liikearvot ja aineettomat hyddykkeet
Vahemmisto

Katsauskauden voitto

Ydinpddoma (CET1)

Ensisijainen lisapadoma ennen vahennyksia
Vahennykset ensisijaisesta lisdpddomasta
Ensisijainen lisapadoma (AT1)
Ensisijainen pddoma (T1 = CET1 + AT1)
Toissijainen padoma ennen vahennyksia
Vahennykset toissijaisesta padomasta
Toissijainen pagoma (T2)

Omat varat yhteensa (TC=T1 + T2)

Riskipainotetut sitoumukset yhteensa (Kokonaisriski)

— josta luottoriskin osuus

- josta vakuutusyhtitsijoitukset
— josta operatiivisen riskin osuus
— josta muiden riskien osuus

Ydinpddoma (CET1) suhteessa kokonaisriskin maaraan (%)
Ensisijainen pddoma (T1) suhteessa kokonaisriskin maaraan (%)
Omat varat yhteenséa (TC) suhteessa kokonaisriskin maaraan (%)

31.12.2018 31.12.2017
86 321 70 554
-6 228 2 AL7(S)
-1 662 -384

-21 318 -19 172
57 113 48 825
57 113 48 825
57 113 48 825

229 622 217 201

150 023 145 560
60 350 60 000
79 599 71641
24,9 % 22,5%
24,9 % 22,5 %
24,9 % 22,5 %

Vakuutusyhtiélain mukainen vakavaraisuus (Solvenssi Il)

Garantian vakavaraisuus sdilyi vahvana. Garantian oma varallisuus oli tilikauden lopussa 103,3 (106,8) milj. euroa.

Vakavaraisuuspaaomavaatimus padomavaatimuksen korotuksen jalkeen oli 44,3 (44,9 pro forma) milj. euroa ja en-

nen padomavaatimuksen korotusta 26,4 (27,1) milj. euroa. Solvenssisuhde, eli oman perusvarallisuuden suhde vaka-

varaisuuspddomavaatimukseen oli padomavaatimuksen korotuksen jalkeen 233,4 (237,6 pro forma) prosenttia ja

ennen paaomavaatimuksen korotusta 390,7 (393,6) prosenttia. Oman perusvarallisuuden aleneminen on paaasiassa

seurausta odotettavissa olevien osinkojen muutoksesta. Vakavaraisuuspadomavaatimuksen lasku ennen paddoma-

vaatimuksen korotusta oli seurausta sijoitusriskin vakuutusriskin kasvua nopeammasta laskusta.

Garantian oma varallisuus muodostuu kokonaisuudessaan rajoituksetta kaytettavissa olevasta luokan 1 (Tier 1)

omasta perusvarallisuudesta. Garantia ei kayta vastaavuuskorjausta eika volatiliteettikorjausta vastuuvelan lasken-

nassa. Garantia soveltaa vakavaraisuuspddomavaatimuksen laskennassa standardistandardikaavaa. Garantia ei
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sovella vastuuvelan tai markkinariskilaskennan siirtymésaannoksia. Finanssivalvonta asetti kesékuussa 2018 Garan-
tian pddomavaatimuksen korotukseksi 17,8 milj. euroa. Finanssivalvonta toteaa paatoksessaan, ettd Garantian va-
hinkovakuutusriskiosion riskiprofiili poikkeaa standardikaavalla lasketun vakavaraisuuspadomavaatimuksen perusole-
tuksista. Lisaksi Finanssivalvonta toteaa, etté vaatimus sisdisen mallin kaytosta ei Garantian kohdalla ole tarkoituk-
senmukainen. Pddomavaatimuksen korotus oli odotetulla tasolla.

Solvenssi |l -vakavaraisuussaannokset eivét kuulu 1.1.2016 voimaan tulleen VYL:n mukaan lakisdateisen tilintarkas-
tuksen piiriin.

RISKIENHALLINTA JA RISKIASEMA

Riskienhallinnan tehtavana on tunnistaa, arvioida, mitata, kasitella ja valvoa liiketoiminnoista aiheutuvia riskeja, jotka
vaikuttavat konsernin strategisten ja operatiivisten tavoitteiden toteutumiseen seka valvoa, ettd toiminnassa noudate-
taan Taaleri Oyj:n hallituksen hyvaksymia periaatteita. Riskienhallinnalla pyritddn vahentamaan ennakoimattomien
riskien toteutumisen todennékoisyyttd, vaikutusta ja uhkaa Taaleri-konsernin liiketoiminnalle. Riskienhallinta tukee
strategiassa asetettujen tavoitteiden saavuttamista edistamalla eri toimintoihin liittyvien mahdollisuuksien parempaa
hyddyntamisté ja riskinottokapasiteetin mahdollisimman tehokasta jakamista eri toiminnoille ja hankkeille méaaritellyn
riskinottohalun puitteissa.

Taaleri-konsernin riskit on jaoteltu viiteen paaluokkaan, jotka ovat strateginen- ja liikketoimintariski, luottoriski, likvidi-
teettiriski, markkinariski sek& operatiivinen riski (ml. compliance riski). Liséksi Taaleri seuraa poliittisen riskin kehitty-
mista. Taalerin riskien- ja vakavaraisuudenhallinnan periaatteet on kuvattu vuoden 2018 tilinpaatdksen liitetiedossa
36.

Taaleri-konsernin riskinkantokyky muodostuu oikein optimoidusta padomarakenteesta, liiketoimintojen kannattavuu-
desta ja laadullisista tekijoistd, joihin kuuluvat muun muassa luotettava hallinto, sisdinen valvonta ja ennakoiva ris-
kien- seka vakavaraisuuden hallinta. Taaleri-konsernin suhtautuminen riskinottoon perustuu harkittuun riski/tuotto-
ajatteluun. Taaleri Oyj:n hallitus on paattanyt, ettei konserni saa toiminnassaan ottaa sellaista riskia, miké vaarantaa
konsernin omien varojen méaarélle asetetun tavoitetason.

Segmenttikohtaiset riskit

Taalerin Varainhoito -segmentin suurimmat riskit koostuvat pddasiassa operatiivisista riskeista sekd vahaisessa maa-
rin luottoriskeista. Varainhoito -segmentin tulokseen vaikuttaa hallinnoitavien varojen kehitys, joka on riippuvainen
padomarahastojen hankkeiden etenemisesta ja padomamarkkinoiden kehityksesta. Tuloskehitykseen vaikuttaa myos
sijoitustoiminnan menestykseen sidottujen tuottosidonnaisten palkkiotuottojen toteutuminen. Toisaalta pddomarahas-
tojen hallinnointipalkkiot perustuvat pitkaaikaisiin sopimuksiin, jotka tuovat yhtiélle vakaata kassavirtaa.

Taalerin riskiasemaan vaikuttaa keskeisesti Vakuutusosakeyhtié Garantian harjoittama vakuutus- ja sijoitustoiminta.
Garantian keskeiset riskit ovat takausvakuutustoiminnan luottoriskit ja vastuuvelan katteena olevan sijoitusomaisuu-
den markkinariskit. Garantian vakavaraisuus on vahva ja sen riskiasema on pysynyt vakaana. Vuoden 2018 lopussa
Garantian vahinkosuhde oli -4,2 prosenttia ja korvauskulut suhteessa takausvakuutuskantaan pysyivat alhaisella ta-
solla 0,05 prosentissa. Garantian sijoituksista korkosijoitusten osuus oli 87 prosenttia. Standard & Poor's Global Ra-
tings Europe Limited (S&P) luottoluokitus Garantiasta on A- vakain nédkymin.

Energia -segmentin tavoitteena on kanavoida hallinnoitavia padomia uusiutuvan energian tuotantohankkeisiin ja mui-
hin kestavaa kehitysta tukeviin energiahankkeisiin. Tavoitteena on, ettd energialiiketoiminta kansainvalistyy ja laaje-
nee, mik& luonnollisesti tuo mukanaan kasvuun ja kansainvalistymiseen liittyvia riskejé. Energia -segmentin tuottoihin
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vaikuttaa mm. miten hyvin se onnistuu I8ytaméaéan sopivia hankkeita, osaa huomioida kaikki uusiutuvan energian kan-
sainvéliseen kehitykseen, rakentamiseen, rahoitukseen ja operointiin liittyvét riskit ja onnistuu kansainvélistymisessa.
Energia -segmentin tuottoihin vaikuttaa myds miten hyvin sen omat energiahankesijoitukset onnistuvat.

Tasesijoitukset - merkittavimmat riskit koostuvat Taaleri Sijoitus Oy:n tekemista padomasijoituksista seka Taaleri
Oyj:n luottoriskeista littyen mydnnettyihin lainoihin ja luottolaitossaamisiin. Tasesijoitukset -segmentin tuotot muodos-
tuvat sijoitusten arvonmuutoksesta ja sijoitusten myyntien yhteydessa saatavista myyntivoitoista/-tappioista. Tasesi-
joitukset -segmentin tuotot ja tulos saattaa taten vaihdella merkittavasti katsauskausien valilla.

Taaleri kuuluu EU:n vakavaraisuusasetuksessa maaritettyjen suurten asiakasriskien séantelyn piiriin. Vuoden 2018
paattyessa Taalerin suurin yksittdinen asiakasriski oli 22,3 (20,8) prosenttia ryhmittyman omista varoista, eika yhden-
kaan asiakaskokonaisuuden vastuut ylittdneet lain asettamaa 25 prosentin rajaa.

OLENNAISET TAPAHTUMAT TILIKAUDEN PAATTYMISEN JALKEEN

Tammikuussa 2019, Taaleri Oyj ja Taalerin johtoryhmén jasen Petri Lampinen sopivat tydsuhteen paattamisesta.
Lampinen toimi myds Varainhoidon asiakkuuksista vastaavana johtajana. Lampinen jatti yhtion 14. tammikuuta 2019.

15. tammikuuta 2019 Taaleri Energia ja Masdar allekirjoittivat aiesopimuksen yhteisen kehitysyhtion perustamisesta.
Yhteisyrityksen tavoitteena on kehittda tuulivoima- ja aurinkoenergiahankkeita 1td Euroopassa.

31. tammikuuta 2019 Finanssivalvonta myonsi Taaleri Oyj:n hakeman vakavaraisuusasetuksen (EU) 575/2013 (jal-
jempana CRR) 49 artiklan 1 kohdan mukaisen luvan. Lupa oikeuttaa olla véhentamétta Taaleri Oyj:n rahoitus- ja va-
kuutusryhmittym&valvonnan piirissé olevan Vakuutusosakeyhtié Garantian omaan varallisuuteen luettaviin instru-
mentteihin tehdyt sijoitukset sijoituspalveluyrityksen konsolidoidusta ydinpadomasta (CET1). Vahentamisen sijaan
vakuutusyhtidsijoitukset tulee riskipainottaa CRR 49 artiklan 4 kohdan mukaisesti. Lupa on méaaraaikainen ja voi-
massa 31.12.2020 saakka.

TULEVAISUUDEN NAKYMAT

Riskit ja epavarmuustekijat lyhyella aikavalilla

Muuttuvassa liiketoimintaympéaristdssa menestyminen ja kasvaminen vaativat rohkeutta. Merkittdvimmat konsernin
liketoiminnan tuottoihin vaikuttavat ulkoiset tekijat ovat toimintaymparistdn ja sédantely-ympariston muutokset ja glo-
baalin seka erityisesti Suomen talouden tilan kehittyminen.

Varainhoito-ja Energia-segmenttien tulokseen vaikuttaa hallinnoitavien varojen kehitys, joka on muun muassa riippu-
vainen pddomarahastojen hankkeiden etenemisesta ja pddomamarkkinoiden kehityksesté. Tuloskehitykseen vaikut-
taa myds sijoitustoiminnan menestykseen sidottujen tuottosidonnaisten palkkiotuottojen toteutuminen. Energia -seg-
mentin osalta tulokseen vaikuttaa my6s omien energiahankesijoitusten onnistuminen.

Rahoitus-segmentin, eli Garantian harjoittama takausvakuutusliiketoiminta ja sijoitustoiminta vaikuttavat keskeisesti
koko Taaleri-konsernin liiketoiminnan tuottoihin.

Tasesijoitukset -segmentin tuotot muodostuvat sijoitusten arvonmuutoksesta ja sijoitusten myyntien yhteydessé saa-
tavista myyntivoitoista/-tappioista. Tasesijoitukset -segmentin tuotot ja tulos saattavat taten vaihdella merkittavasti
katsauskausien valilla.
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Pitkan aikavalin taloudelliset tavoitteet

Taalerin pitkan aikavalin liikevoittotavoite on vahintdan 20 prosenttia liikevaihdosta, tavoite oman pd&doman tuotolle
pitkalla aikavalilla vahintaén 15 prosenttia ja omavaraisuusasteelle véhintdan 30 prosenttia.

Yhtid pyrkii kasvattamaan jaettavan osingon maaraé ja jakamaan vuosittain kilpailukykyisen osingon huomioiden yh-
tion taloudellinen tilanne ja rahoitustilanne seka Finanssivalvonnan vakavaraisuusvaatimukset huomioiden.

HALLITUKSEN VOITONJAKOEHDOTUS

Hallitus ehdottaa yhtikokoukselle, etta vuodelta 2018 maksetaan osinkoa 0,30 euroa/osake yhteensa 8 505 186,00
euroa. Emoyhtién voitonjakokelpoiset varat olivat 60 954 918,41 euroa, josta tilikauden voitto oli 11 591 097,91 eu-
roa. Osinko maksetaan yhdessa erassa.

Osinko maksetaan osakkeenomistajalle, joka on osingonmaksun tdsmaytyspaivana 22.3.2019 merkitty Euroclear
Finland Oy:n pitdmé&aén osakasluetteloon. Hallitus esittaa, etta osinko maksetaan 29.3.2019.

Helsinki, 14.2.2019
Taaleri Oyj

Hallitus
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TALOUDELLISTA KEHITYSTA KUVAAVAT TUNNUSLUVUT
KONSERNI 2018 2017 2016
Liikevaihto, 1 000 euroa 72 513 80 989 60 569
Liikevoitto (-tappio), 1 000 euroa 23 895 27 611 16 340
- osuus liikevaihdosta % 33,0% 34,1 % 27,0%
Tilikauden voitto, 1 000 euroa 21 637 21787 12771
- osuus liikevaihdosta % 29,8 % 26,9 % 21,1%
Laimentamaton tulos/osake, euroa 0,76 0,76 0,45
Laimennusvaikutuksella oikaistu
osakekohtainen tulos, euroa 0,76 0,76 0,44
Oman paaoman tuotto -% (ROE) 18,9 % 21,8 % 13,4 %
Oman paaoman tuotto -% kayvin arvoin (ROE) 17,8 % 19,1 % 16,5 %
Koko paaoman tuotto % (ROA) 9,3 % 9,8 % 59 %
Kulu/tuotto -suhde 67,0 % 66,2 % 73,2%
Hinta/voitto (P/E) 9,3 13,7 18,4
Kokoaikainen henkildstomaara, keskiméaarin 183 175 167

22

Taaleri Oyj | Y-tunnus 2234823-5 | Rekisterdity kotipaikka Helsinki | Puhelin 046 714 7100 | www.taaleri.com



TAALERI TOIMINTAKERTOMUS

2018
KONSERNI 2018 2017 2016
Omavaraisuusaste -% 51,4 % 46,3 % 44,0 %
Nettovelkaantumisaste -% 24 % 8% 17 %
Oma paaoma/osake, euro 4,26 3,73 3,30
Osinko/osake, euro 0,30 0,26 0,22
Osinko/tulos, % 39,3 % 34,3 % 49,2 %
Efektiivinen osinkotuotto prosentteina 42% 2,5% 2,7%
Lainasaamiset, 1 000 euroa 9379 6 598 6 919
Ryhmittyman vakavaraisuussuhde, % 186,0 % 251,2 % 268,9 %
Rahoitussektorin vakavaraisuussuhde, % 249 % 225% -
Osakkeiden Ikm tilikauden lopussa ? 28 305 620 28 305 620 28 305 620
Osakkeiden keskim. lkm (tod/tod) ? 28 305 620 28 305 620 28 305 620
Osakkeen keskikurssi, euro 9,69 9,30 8,73
- kauden ylin, euro 11,80 11,50 9,50
- kauden alin, euro 7,08 7,78 8,00
- kauden paatoskurssi, euro 7,10 10,35 8,24
Osakekannan markkina-arvo, 1000 euroa ? 200 970 292 963 233 238
Osakevaihto, 1000 kpl 2247 2487 2719
Osakevaihto, % 8 % 9% 10 %

1) Hallituksen ehdotus 2018 0,30 euroa osinkoa/osake.
2) Hankitut omat osakkeet vahennettyna.
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VAKUUTUSTOIMINNAN TUNNUSLUVUT
Takausvakuutusliiketoiminta koostuu kokonaisuudessaan Vakuutusosakeyhtié Garantian liiketoiminnasta.
1000 euroa 2018 2017 2016
Vakuutustoiminnan nettotuotot 13021 9818 8714

josta vakuutusmaksutuotot, netto 12 277 10 638 9 467

josta vakuutuskorvaukset, netto 744 -820 =753
Muut tuotot 202 3
Sijoitustoiminnan nettotuotot -734 11 930 3614
Liikekulut -7 540 -7 849 -7 702
Liikevoitto ennen arvostuksia 4949 13 902 4626
Sijoitusten kdyvan arvon muutos -1 690 -3 604 3064
Tulos ké&yvin arvoin ennen veroja 3259 10 298 7690
Yhdistetty kulusuhde, % 35 % 60 % 64 %
Vahinkosuhde, % -4 % 10 % 12 %
Liikekulusuhde, % 39 % 50 % 52 %
Sijoitustoiminnan tuotto kayvin arvoin, % -1,7% 6,6 % 58 %
Solvenssisuhde (S2), % 390,7 % 393,6 % 435,4 %
Solvenssisuhde (S2) padomavaatimuksen korotuksella, % 233,4% 237,6 %
Takausvakuutuskanta, mrd. euroa 1,67 1,49 1,32
Henkildston maara keskimaarin tilikaudella 26 25 22

1) Solvenssi Il - vakavaraisuussdannokset eivat kuulu 1.1.2016 voimaan tulleen
VYL:n mukaan lakiséateisen tilintarkastuksen piiriin. Solvenssi Il -vakavaraisuusluvut ei ole tilintarkastettu.
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TUNNUSLUKUJEN LASKENTAPERIAATTEET
Laimentamaton tulos/osake, EUR Katsauskauden voitto (emoyhtion osakkeenomistajille laskettu osuus)
Osakkeiden keskim. Ikm (ilman yhtidn omistamia omia osakkeita) ennen
laimennusvaikutusta
Laimennusvaikutuksella oikaistu Katsauskauden voitto (emoyhtion osakkeenomistajille laskettu osuus)
osakekohtainen tulos, EUR Osakkeiden keskim. Ikm (ilman yhtién omistamia omia osakkeita)
laimennusvaikutuksen jalkeen
Vaihtoehtoiset tunnusluvut
Vaihtoehtoisia tunnuslukuja esitetdén kuvaamaan liiketoiminnan taloudellista kehitysté ja parantamaan vertailukelpoisuutta
eri raportointikausien valilla. Niiden ei tule kuitenkaan katsoa korvaavan IFRS-standardien mukaisia tunnuslukuja.
Oman paaoman tuotto (ROE), % Tilikauden tulos x 100
Oma paaoma (vuoden alun ja lopun keskiarvo)
Oman padoman tuotto kayvin arvoin (ROE), % Tilikauden laaja tulos x 100
oma paaoma (vuoden alun ja lopun keskiarvo)
Koko padoman tuotto (ROA), % Tilikauden tulos x 100
keskiméaarainen taseen loppusumma (vuoden alun ja lopun keskiarvo)
Kulu/tuotto -suhde -% palkkiokulut + korkokulut + hallintokulut + poistot + liiketoiminnan muut kulut
liikevaihto + osuus osakkuusyritysten tuloksista
Hinta / Voitto (P/E) Porssikurssi tilikauden lopussa
Voitto / osake
Omavaraisuusaste, % Oma paaoma yhteenséa x 100
Taseen loppusumma
Nettovelkaantumisaste -% (Korolliset velat - rahavarat - rahamarkkinasijoitukset) x100
Oma p&doma yhteensa
Oma paaoma/osake, EUR Emoyhtidn osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma
Osakkeiden lukumaara tilinpaatospaivana - hankitut omat osakkeet
Osinko/osake, euro Tilikauden osingonjako x 100
Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatdspaivana
Osinkol/tulos, % Osinko/osake x 100
Laimentamaton tulos/osake
Efektiivinen osinkotuotto prosentteina Osinko/osake x 100
Tilikauden osakkeen paatoskurssi
Ryhmittym&n vakavaraisuussuhde Ryhmittymé&n omat varat
Ryhmittymé&n omien varojen vahimmaismaara
Omat varat suhteessa riskipainotettuihin eriin Omat varat yhteensa (TC)
Riskipainotetut erat yhteensa (Kokonaisriski)
Ydinpadoma suhteessa riskipainotettuihin eriin Ydinpddoma (CET1)
Riskipainotetut erat yhteensa (Kokonaisriski)
Osakekannan markkina-arvo Tilikauden lopun osakkeiden méara ilman yhtion omistamia omia osakkeita,
kerrottuna osakkeen porssikurssilla tilikauden lopussa.
Osakevaihto, % Osakkeiden vaihtomaara tilikauden aikana x100
Osakkeiden laimentamaton keskimaarainen lukumaara
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Yhdistetty kulusuhde, %

Vahinkosuhde, %

Liikekulusuhde, %

Solvenssisuhde (S2), %

TOIMINTAKERTOMUS

Vahinkosuhde + Liikekulusuhde

(Vakuutuskorvaukset, netto + korvaustoimintaan kohdistettu osuus liikekuluista)
x 100

Vakuutusmaksutuotot

Tunnusluku lasketaan jalleenvakuuttajien osuuden jalkeen.

(Liikekulut - osuus konsernin yleis- ja rahoituskuluista + korvaustoimintaan
kohdistettu osuus liikekuluista) x 100

Vakuutusmaksutuotot
Tunnusluku lasketaan jalleenvakuuttajien osuuden jalkeen.

Oma perusvarallisuus x 100

Vakavaraisuuspagomavaatimus (SCR)

2018
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1 000 euroa Liite 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
JATKUVAT TOIMINNOT
Palkkiotuotot 3 45 631 53 015
Vakuutustoiminnan nettotuotot 4 12 287 21748

Takausvakuutustoiminnan nettotuotot 13 021 9818

Sijoitustoiminnan nettotuotot -734 11 930
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot 5 -2 814 534
Tuotot oman padoman ehtoisista sijoituksista 6 11 835 1301
Korkotuotot 7 678 562
Liiketoiminnan muut tuotot 8 4 896 3829
LIIKEVAIHTO 72 513 80 989
Palkkiokulut 9 5774 -6 391
Korkokulut 10 -2943 -3133
Hallintokulut

Henkildstokulut 11, 42 -21735 -29 304

Muut hallintokulut 12 -8 430 -7 079
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hyddykkeista 13 -1181 -1 316
Liiketoiminnan muut kulut 14 -8 390 -6 738
Odotettavissa olevat luottotappiot jaksotettuun hankintamenoon
kirjatuista rahoitusvaroista 15 51 -
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 44 -215 583
LIIKEVOITTO 23895 27 611
Tuloverot 16 -2 258 -5 824
TILIKAUDEN TULOS 21637 21787
KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA Liite  1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Tilikauden tulos 21637 21787
Erét, jotka voidaan siirtda tulosvaikutteisiksi 17

Muuntoerot 21 248

Kayvan arvon rahaston muutos kdypaan arvoon arvostamisesta -1 690 -3739

Verot 338 748
Erat, jotka voidaan siirtda tulosvaikutteisiksi yhteensa -1 330 -2 743
Erat, joita ei siirretd tulosvaikutteisiksi 17

Kayvan arvon rahaston muutos kdypaan arvoon arvostamisesta -31

Verot 5
Erat, joita ei siirreta tulosvaikutteisiksi yhteensa -26 -
TILIKAUDEN LAAJA TULOS 20 281 19 044
Tilikauden tuloksen jakautuminen
Emoyhtidn omistajien osuus 21626 21 447
Maaraysvallattomien osuus 12 341
Yhteensa 21637 21787
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Emoyhtion omistajien osuus 20 269 18 703
Maéraysvallattomien osuus 12 341
Yhteensa 20 281 19 044
Emoyrityksen omistajille kuuluvasta voitosta laskettu osakekohtainen Liite  1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Laimentamaton osakekohtainen tulos, tilikauden voitto 18 0,76 0,76
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, tilikauden voitto 18 0,76 0,76

Liikevaihtoon siséltyvéat tuotot on esitetty bruttona, paitsi arvopaperi- ja valuuttakaupan tuotot, jotka esitetdan

nettona oikeamman kuvan antamiseksi.
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KONSERNIN TASE
Vastaavaa, 1 000 euroa Liite 31.12.2018 31.12.2017
Saamiset luottolaitoksilta 19, 24, 25, 37, 39 26 133 34 567
Saamiset yleisdlta ja julkisyhteisgilta 20, 24, 25, 37, 39 9379 6 598
Osakkeet ja osuudet 21, 24, 25, 37, 39 12 424 25883
Myytavana olevaksi luokitellut omaisuuserat 22 12 007 -
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 21, 24, 25, 37, 39 6 140 7 606
Vakuutustoiminnan varat 23, 24,25 133 634 135 586
Vakuutustoiminnan saamiset 1802 3268
Sijoitusomaisuus 131 832 132 318
Aineettomat hyddykkeet 26 6 575 2205
Liikearvo 5097 627
Muut aineettomat hyddykkeet 1479 1577
Aineelliset hytdykkeet 27 692 361
Muut varat 28 6 540 10 081
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 29 22 163 5322
Laskennalliset verosaamiset 34 2322 1113
238 009 229 322
Vastattavaa, 1 000 euroa Liite 31.12.2018 31.12.2017
VIERAS PAAOMA 115 628 123 238
Velat luottolaitoksille 24, 25, 30, 37, 39 6 996 7 982
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 24, 25, 31, 37, 39 54 815 54 758
Vakuutustoiminnan velat 23,24,25 23 293 20 336
Muut velat 24, 32 2882 2131
Siirtovelat ja saadut ennakot 24, 33 12 999 22143
Laskennalliset verovelat 34 14 643 15 887
OMA PAAOMA 35 122 381 106 084
Osakepagoma 125 125
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 35814 35814
Kayvan arvon rahasto -2 414 -4 280
Muuntoero 21 -
Edellisten tilikausien voitto(tappio) 65 547 52 594
Tilikauden tulos/emoyhtidn omistajien osuus 21626 21 447
Maéaraysvallattomien omistajien osuus padomista 1662 384
238 009 229 322
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1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017

Liiketoiminnan rahavirta:

Liikevoitto (tappio) 23 895 27 611
Suunnitelman mukaiset poistot 1181 1316
Muut oikaisut

Sijoitusten kéyvan arvon muutokset

- Kéypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat -813 -76
- Kéypaéan arvoon laajan tuloksen erien kautta kirjattavat 1522 -2 984
Muut oikaisut 490 -297

Rahavirta ennen kayttdpadoman muutosta 26 275 25 569

Kayttopagoman muutos
Lainasaamisten lisays (-)/vahennys (+) -2 830 304
Lyhytaikaisten korottomien liikesaamisten liséys(-)/vahennys(+) -12 879 -6 149
Lyhytaikaisten korottomien velkojen lisays(+)/vahennys(-) -1 589 12 780

Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituserié ja veroja 8 977 32 505
Maksetut valittomat verot (-) -3 890 -3711

Liiketoiminnan rahavirta (A) 5087 28794

Investointien rahavirta:

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -1 376 -870
Investoinnit tytar- ja osakkuusyrityksiin hankintahetken

rahavaroilla vahennettyna -9 918 -3215
Investoinnit muihin sijoituksiin 5235 -27 426

Investointien rahavirta (B) -6 059 -31511

Rahoituksen rahavirta:

Synteettisten optioiden muutos 1279 -472
Maéraysvallattomien omistajien kanssa toteutetut liiketoimet 23 24
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat - -10 000
Pitkaaikaisten lainojen lisays(+)/vahennys(-) -1 000 -1 000
Maksetut osingot ja muu voitonjako
Emoyhtion osakkeenomistajille -7 359 -6 202
Maéraysvallattomille osakkeenomistajille -404 -215

Rahoituksen rahavirta (C) -7 461 -17 864

Rahavarojen lisdys/vahennys (A+B+C) -8 434 -20 581

Rahavarat tilikauden alussa 34 567 55 148

Rahavarat tilikauden lopussa 26 133 34 567

Rahavarojen erotus -8 434 -20 581
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KONSERNIN OMAN PAAOMAN MUUTOKSET
g 3
25 | §E _ <3| ¢
;8 % ; :8 E - © © , 2 % o ©
2] e£eo| gec¢ S s 2| 253 £
£ $% 2s5% Sl =28 8| SE® s 8
2018, 1 000 eur 8| £8| FEE A £ £35| 5%
31.12.2017 125 -4 280 35814 - 74041 105700 384 106 084
IFRS 9 -siirtymé&n vaikutus 1.1.2018 - 3244 - - -3301 -57 - -57
IFRS 2 -muutosten vaikutus 1.1.2018 - - - - 783 783 - 783
1.1.2018 125 -1 036 35814 - 71523| 106 426 384| 106 809
Tilikauden laaja tulos -1 378 21 21 626 20 269 12 20 281
Kauden tulos 21 626 21 626 12 21637
Muut laajan tuloksen erat -1378 21 -1 356 -1 356
Oman padoman maksulliset lisaykset - -
Voitonjako -7 359 -7 359 -404 -7 764
Osinko 0,26 eur/osake -7 359 -7 359 -7 359
Alakonsernin voitonjako - -404 -404
Omien osakkeiden hankinta - -
Omana padomana suoritettavat
osakeperusteiset maksut 1279 1279 1279
Maaraysvallattomille omistajille myydyt
osuudet 397 397 1647 2044
Maaraysvallattomien omistajien
kanssa toteutuneet liiketoimet ¥ -291 -291 -8 -300
Muut - 32 32
31.12.2018 125 -2414 35814 21 87 173| 120720 1662 122381
IS c %)
. 8| 85 >
£ o T £ - c 3 g
Q b3 Z 3 o - © - L2 c o .
s 2l 5% g 3 s o o E2 80
& 3 T 28 8 c > c 22T o c
X 2| =828 5 28 3| F80 < $
2017, 1 000 eur 8 2 5@ 2 &3 £| 255 &%
1.1.2017 125 -1 288 35814 -248 59 093 93 496 354 93 850
Tilikauden laaja tulos -2 991 248 21 447 18 703 341 19 044
Kauden tulos 21 447 21 447 341 21787
Muut laajan tuloksen eréat -2991 248 -2743 -2 743
Voitonjako -6 227 -6 227 -215 -6 442
Osinko 0,22 eur/osake -6 227 -6 227 -6 227
Alakonsernin voitonjako - -215 -215
Omien osakkeiden hankinta - -
Omana p&ddomana suoritettavat
osakeperusteiset maksut -472 -472 -472
Maéraysvallattomille omistajille myydyt
osuudet ¥ 147 147 -103 44
Maaraysvallattomien omistajien
kanssa toteutuneet liiketoimet ¥ 53 53 7 60
31.12.2017 125 -4 280 35814 - 74 041| 105 700 384| 106084
1) Ks. liite 43.
Taaleri Oyj | Y-tunnus 2234823-5 | Rekisterdity kotipaikka Helsinki | Puhelin 046 714 7100 | www.taaleri.com 30



KONSERNITILINPAATOS
TAALERI 2018

SEGMENTTIKOHTAISET TIEDOT

Liiketoimintasegmentit

Taaleri-konsernin liiketoimintasegmentit ovat Varainhoito, Rahoitus ja Energia. Segmentteihin kuulumaton toiminta
esitetddn ryhmassa Tasesijoitukset.

Varainhoito-segmentti muodostuu sijoituspalveluyhtié Taaleri Varainhoito Oy:sté ja sen tytaryhtidista seka Taaleri
Padomarahastot Oy -konsernista. Lisaksi segmenttiin kuuluu Taaleri Kapitaali Oy. Palkkiotuotot on Varainhoito-seg-
mentin merkittavin tuottoerd. Kulut muodostuvat pdaosin henkildstd- ja muista hallintokuluista seka palkkiokuluista.
Liiketoiminnan merkittévin riskilaji on operatiiviset riskit, mutta liiketoimintaan siséltyy myds markkina- ja luottoriskid.

Rahoitus-segmentti muodostuu Vakuutusosakeyhtié Garantiasta ja tilikauden aikana hankitusta seka Garantiaan fuu-
sioidusta Suomen Vuokravastuu QOy:sta. Garantia on takausvakuutuksiin erikoistunut vakuutusyhtio, joka takaa suo-
malaisten yritysten rahoituksia ja muita vastuita, seka vakuuttaa sijoituksiin liittyvia riskeja. Rahoitus-segmentin mer-
kittdvimmat tuottoerat ovat takausvakuutuksen palkkiotuotot ja sijoitustoiminnan tuotot. Takausliiketoiminnan merkit-
tavimmat riskit ovat vastaavasti vakuutusriskit seka sijoitusriskit.

Energia-segmentti muodostuu Taaleri Energia Oy:sté ja sen tytaryhtidista. Taaleri Energia toimii aktiivisesti kansain-
valisilla energiainframarkkinoilla etsien uusia sijoitusmahdollisuuksia. Toiminta perustuu elinkaarimalliin, joka alkaa
kehityskohteiden etsimisesta ja valinnasta jatkuen aina hankkeiden kehittdmisen, rakentamisen ja operoinnin kautta
energialaitosten hallittuun alasajoon. Energia-liiketoiminnan tuotot perustuvat Energia-segmentin rahasto-osuuksiin.
Energia-liiketoiminta kehittdd myos hankkeita, jolloin hankkeiden tuotot ja kulut kirjataan silla tilikaudella, kun hank-
keen lopputulos voidaan arvioida luotettavasti. Energialiiketoimintaan kuuluu myds tuulivoimaloiden kaytto- ja huolto-
palvelut, joista saadaan vuosimaksuja. Energialiiketoiminnan merkittavat riskit ovat kansainvalisiin hankkeisiin liittyvat
maariskit sek& markkina- ja luottoriski.

Tasesijoitukset sisdltad segmentteja tukevat Taaleri Oyj:n konsernihallintotoiminnot seka konsernin oman taseen si-
joitukset, jotka toteutetaan Taaleri Sijoitus Oy:n kautta. Liiketoimintasegmenttejé tukevien palveluiden kustannukset
kohdistetaan segmenteille ja veloitetaan kuukausittain.

Segmenttiraportoinnin laatimisperiaatteista on kerrottu tarkemmin liitetiedossa 2.
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SEGMENTTITIEDOT - TULOS
Jatkuvat toiminnot
VARAINHOITO RAHOITUS ENERGIA TASESIJOI- "
1.1.-31.12.2018, 1 000 euroa TUKSET YHTEENSA
Jatkuvat tuotot 35 818 13223 2280 706 52 028
Tuottopalkkiot 8 102 - - - 8 102
Sijoitustoiminta 4821 -734 - 8 081 12 168
Liikevaihto 48 742 12 489 2280 8 787 72 298
Palkkiokulut -5 517 -128 -20 -110 5774
Korkokulut -43 - - -2 900 -2 943
Henkilostokulut -13 600 3072 -2 056 -3008 21735
Suorat kulut -9 659 -1 761 -1943 -3 458 -16 820
Poistot ja arvonalentumiset -984 -89 -27 -80 -1181
Arvonalentumiset luotoista - 19 - 32 51
Liikevoitto ennen yleiskustannuksia 18 938 7 459 -1 765 -736 23 895
Yleiskustannukset 2111 -348 -317 2776 -
Rahoituskulujen kohdistus - -2 163 -247 2410 -
Liikevoitto ennen arvostuksia 16 828 4949 -2 330 4 449 23 895
Sijoitusten kayvan arvon muutos -31 -1 690 - - -1721
Tulos ennen veroja ja vahemmistoa 16 796 3259 -2 330 4 449 22174
Jatkuvat toiminnot

TASESIJOI- -
1.1.-31.12.2017, 1 000 euroa VARAINHOITO RAHOITUS ENERGIA TUKSET YHTEENSA
Jatkuvat tuotot 35733 9818 1786 1610 48 947
Tuottopalkkiot 15 806 - - - 15 806
Sijoitustoiminta 3 064 11933 - 1822 16 820
Liikevaihto 54 603 21751 1786 3432 81572
Palkkiokulut -6 190 -55 -97 -50 -6 391
Korkokulut -46 - - -3087 -3133
Henkilostokulut -18 726 -4 208 -1920 -4 449 -29 304
Suorat kulut -8 809 -1 367 -837 -2 805 -13 818
Poistot ja arvonalentumiset -1 163 -91 -23 -39 -1 316
Arvonalentumiset luotoista - - - - -
Liikevoitto ennen yleiskustannuksia 19 670 16 030 -1 091 -6 997 27 611
Yleiskustannukset -3024 -549 -454 4027 -
Rahoituskulujen kohdistus - -1 580 - 1580 -
Liikevoitto ennen arvostuksia 16 646 13 902 -1 545 -1391 27 611
Sijoitusten kayvan arvon muutos 13 -3 604 - -149 -3739
Tulos ennen veroja ja vahemmistoa 16 659 10 298 -1 545 -1 539 23872

1) Segmenttiraportoinnissa on 1.1.2018 alkaen esitetty aiemmin yleiskustannusrivilla esitettyja henkildstdoptioiden arvonmuutoksia,

segmenttien henkildstokuluissa. Vertailutietoja on oikaistu vastaamaan muutettua kulujen esittdémistapaa.

Tasmaytyslaskelmat

Liikevaihdon tasmaytys 2018 2017
Segmenttien yhteenlaskettu liikevaihto 72 298 81572
Osakkuusyhtididen tulos kohdistettu segmenttien liikkevaihtoon 215 -583
Konsernin liikevaihto 72 513 80 989
Tuloksen tédsmaytys 2018 2017
Segmenttien yhteenlaskettu tulos ennen veroja ja vahemmistoa 22174 23872
Sijoitusten kayvan arvon muutos 1721 3739
Konsernin liikevoitto 23 895 27 611

KONSERNITILINPAATOS
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KONSERNITILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

1. KONSERNIN PERUSTIEDOT

Taaleri Oyj on suomalainen julkinen osakeyhti6. Yhtion kotipaikka on Helsinki, kotivaltio on Suomi ja sen rekisteroity
osoite on Kasarmikatu 21 B, 00130 Helsinki. Taaleri Oyj:n osake on listattu Nasdaq Helsinki Oy:n yllapitamélle pors-
silistalle. Taaleri Oyj ja sen tytaryhtidt muodostavat Taaleri-konsernin ("Taaleri” tai "konserni”). Taaleri-konserni koos-
tuu kolmesta liiketoiminta-alueesta: Varainhoito, Rahoitus ja Energia. Taalerin palvelut on suunnattu institutionaalisille
sijoittajille, yrityksille sek& yksityishenkildille. Konsernin liiketoiminnalliset tytaryhtiot ovat: Taaleri Varainhoito Oy ja
sen tytaryhtiot, Taaleri PAdomarahastot Oy -konserni, Taaleri Sijoitus Oy -konserni, Taaleri Energia Oy -konserni
sek& Vakuutusosakeyhtié Garantia. Liséksi Taalerilla on osakkuusyhtiét Fellow Finance Oyj, Ficolo Oy, Munkkiniemi
Group Oy ja Turun Toriparkki Oy (ks. konserniyhtiét sivulla 120). Toimipisteet sijaitsevat Helsingissa, Tampereella,
Turussa, Porissa, Oulussa ja Nairobissa. Taalerin toiminta on Finanssivalvonnan valvomaa. Taaleri-konserni muo-
dostaa rahoitus- ja vakuutusryhmittymén (RAVA-ryhmittyma) ja se kuuluu siten rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonnasta annetun lain piiriin.

2. YHTEENVETO MERKITTAVISTA TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEISTA

Seuraavassa esitetdan tassa konsernitilinpaatoksessa sovelletut keskeiset laatimisperiaatteet. Niitd on noudatettu
johdonmukaisesti kaikilla esitettavilla tilikausilla, ellei muuta mainita.

2.1 Laatimisperusta

Taalerin konsernitilinpaétds on laadittu kansainvélisten IFRS-standardien (International Financial Reporting Stan-
dards) mukaisesti. Tilinpaatdksen laadinnassa on noudatettu niitd IAS- ja IFRS-standardeja ja SIC- ja IFRIC-tulkin-
toja, jotka olivat voimassa 31.12.2018. Kansainvélisilla tilinpdatdsstandardeilla viitataan niihin standardeihin ja tulkin-
toihin, jotka on hyvaksytty Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EY) N:o 1606/2002 mukaisesti. IFRS-stan-
dardien ohella Taaleri-konsernin tilinpaatdksen laadintaan sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin sovellettavia maarayk-
sia ja ohjeita.

Konsernitilinp&étds on laadittu 12 kuukauden ajalta tilikaudelta 1.1.—31.12.2018. Taaleri Oyj:n hallitus on 14.2.2019
hyvaksynyt konsernitilinpaatoksen julkistettavaksi. Osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvéksya tai hylata tilinpaa-
tds sen julkistamisen jalkeen pidettédvassa yhtiokokouksessa.

Tilinpaatostiedot esitetdan tuhansina euroina ja ne perustuvat liiketapahtumien alkuperdisiin hankintamenoihin, ellei
alla olevissa laskentaperiaatteissa ole erikseen toisin mainittu. Tilinpaattksessa esitetyt arvot on pyoristetty tarkoista
arvoista, joten yksittaisten esitettyjen lukujen yhteenlaskettu summa voi poiketa esitetystd summaluvusta. Tunnuslu-
vut on laskettu kayttaen tarkkoja arvoja. Toimintakertomus ja tilinp4atds on julkaistu suomen ja englannin kielella.
Suomenkielinen versio on virallinen, jota kaytetd&n, mikali havaitaan ristiriitaisuutta kieliversioiden valilla.

IFRS-standardien mukaisen tilinp&atoksen laatiminen edellyttéa tiettyjen keskeisten kirjanpidollisten arvioiden kayt-
toa. Lisaksi se edellyttda johdolta harkintaa tilinpaatoksen laatimisperiaatteita sovellettaessa. Kohdassa 2.18 kuva-
taan tarkemmin merkittavaa harkintaa vaativat tai monimutkaiset alueet seka alueet, joilla on tehty konsernitilinpaa-
toksen kannalta merkittavia oletuksia ja arvioita.

2.2 Yhdistelyperiaatteet

Konsernitilinpaatos sisaltda emoyhtion Taaleri Oyj:n seka tytaryhtiét, joissa emoyhtidlla on maaraysvalta. Maarays-
valta syntyy, kun konserni olemalla osallisena yhtidssa altistuu yhtién muuttuvalle tuotolle tai on oikeutettu sen muut-
tuvaan tuottoon ja se pystyy vaikuttamaan tahan tuottoon kayttamalla yhtioéta koskevaa valtaansa. Konserni arvioi

Taaleri Oyj | Y-tunnus 2234823-5 | Rekisterdity kotipaikka Helsinki | Puhelin 046 714 7100 | www.taaleri.com 34



KONSERNITILINPAATOS
TAALERI 2018

uudelleen, onko silla maaraysvalta yhtidssa, jos tosiasiat ja olosuhteet antavat viitteita siitd, etté joko yhdessa tai
useamassa maaraysvallan osatekijassé on tapahtunut muutos. Kun konsernin maaraysvalta lakkaa, jaljelle jaava
omistusosuus arvostetaan maaraysvallan menettamispaivan kaypaan arvoon ja kirjanpitoarvon muutos kirjataan tu-
losvaikutteisesti.

Tilikauden tuloksen jakautuminen emoyhtién omistajien osuuteen ja maaraysvallattomien omistajien osuuteen esite-
taan tuloslaskelmassa, ja laajan tuloksen jakautuminen esitetdaén erillisessa laajassa tuloslaskelmassa. Tilikauden
tulos seka laaja tulos kohdistetaan maaraysvallattomille omistajille siindkin tapauksessa, ettd sen seurauksena maa-
raysvallattomien omistajien osuudesta tulisi negatiivinen. Maaraysvallattomien omistajien osuus on esitetty konserni-
taseen omassa paaomassa erilladn emoyhtién omistajille kuuluvasta omasta padomasta. Maaraysvallattomien omis-
tajien osuus hankinnan kohteessa arvostetaan joko kdypaéan arvoon tai suhteellisena osuutena hankinnan kohteen
nettovarallisuudesta. Arvostamisperiaate madritetaan erikseen kullekin hankinnalle.

Osakkuusyritykset, joissa emoyhtidlla on 20-50 prosenttia osakekannan adnimaarasta tai joissa muutoin kaytetaan
huomattavaa vaikutusvaltaa, mutta ei maaraysvaltaa, yhdistellaan konsernitilinpaatékseen pddomaosuusmenetel-
malla. PAdomaosuusmenetelmaa sovellettaessa sijoitus kirjataan alun perin hankintamenon méaaraisena ja sita lisa-
taan tai vahennetaén kirjaamalla sijoittajan osuus sijoituskohteen hankinta-ajankohdan jélkeisista voitoista tai tappi-
oista. Jos konsernin osuus osakkuusyrityksen tappioista ylittda sijoituksen kirjanpitoarvon, sijoitus merkitaéan tasee-
seen nolla-arvoon eika kirjanpitoarvon ylittavia tappioita yhdistelld, ellei konserni ole sitoutunut osakkuusyrityksen
velvoitteiden tayttamiseen. Konsernin omistusosuuden mukainen osuus osakkuusyrityksen tilikauden tuloksesta esi-
tetdén ennen liikevoittoa. Konsernin osuus muihin laajan tuloksen eriin kirjatuista muutoksista kirjataan konsernin
muihin laajan tuloksen eriin. Konsernin osakkuusyrityksilla ei ollut tallaisia erié tilikausilla 2017—2018. Kun konsernin
huomattava vaikutusvalta lakkaa, jaljelle jadva omistusosuus arvostetaan kdypaan arvoon ja erotus kirjanpitoarvon ja
jaljelle jadvan osuuden kayvan arvon sek& mahdollisen luovutusvoiton/-tappion valilla kirjataan tulosvaikutteisesti.
Jokaisen raportointikauden lopussa arvioidaan, onko objektiivista nayttoa siitd, etté osakkuusyritykseen tehdyn sijoi-
tuksen arvo on alentunut. Jos tallaista nayttéa on, arvonalentumistappio maaritetddn osakkuusyrityksesta kerrytetta-
vissa olevan rahamééaran ja sen kirjanpitoarvon vélisena erotuksena ja se merkitdan tuloslaskelmaan eraan "Osuus
osakkuusyritysten voitoista/tappioista”.

Tilikauden aikana hankitut tytar- tai osakkuusyritykset yhdistelladn konsernitilinpéatokseen siité hetkesta lahtien, kun
konserni on saanut maaraysvallan tai huomattavan vaikutusvallan ja luovutetut vastaavasti siihen saakka, jolloin
maéraysvalta tai huomattava vaikutusvalta lakkaa. Tytaryhtididen tilinpaattksiin tehd&an tarvittaessa oikaisuja, jotta
niiden laskentaperiaatteet vastaavat konsernin laskentaperiaatteita.

Kaikki konsernin sisdiset liiketapahtumat sek& saatavat, velat, realisoitumattomat voitot ja sisdinen voitonjako elimi-
noidaan. Realisoitumattomia tappioita ei eliminoida siind tapauksessa, etta tappio johtuu arvonalentumisesta.

2.3 Liiketoimintojen yhdistaminen ja liikearvo

Liiketoimintojen yhdistdmiset kasitelladn hankintamenetelmélla. Hankinnan kustannukset méaéritetaan laskemalla yh-
teen luovutettu vastike hankinta-ajankohdan kaypéaéan arvoon arvostettuna sekéd mahdollinen maaraysvallattomien
omistajien osuus hankinnan kohteessa. Kullekin liiketoimintojen yhdistamiselle konserni valitsee, arvostetaanko han-
kinnan kohteessa olevan méaaraysvallattomien omistajien osuus kéypéén arvoon vai suhteelliseen osuuteen hankin-
nan kohteen yksilbitavissa olevasta nettovarallisuudesta. Hankintaan liittyvat menot kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan
niill& kausilla, joiden aikana menot toteutuvat ja niitd vastaavat palvelut otetaan vastaan.
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Kun konserni hankkii liiketoiminnon, se arvioi rahavarat ja vastattaviksi otetut velat asianmukaisen luokituksen maarit-
tamiseksi sopimusehtojen, taloudellisten olosuhteiden ja asiaankuuluvien hankinta-ajankohtana vallitsevien olosuhtei-
den mukaisesti. Arviointi siséltdd hankinnan kohteen paasopimuksiin siséltyvien kytkettyjen johdannaisten erottami-
sen.

Mahdollinen ehdollinen vastike kirjataan hankinta-ajankohdan kaypaan arvoon. Omaisuuseraksi tai velaksi luokiteltu
ehdollinen vastike, joka on rahoitusinstrumentti ja kuuluu IFRS 9:n (Rahoitusinstrumentit) soveltamisalaan, arvoste-
taan kdypaan arvoon ja kdyvan arvon muutokset kirjataan joko tulosvaikutteisesti tai laajan tuloksen erien muutok-
sena. Jos ehdollinen vastike ei kuulu IFRS 9:n soveltamisalaan, se arvostetaan soveltuvan IFRS-standardin edellyt-
tamalla tavalla. Omaksi padomaksi luokiteltua ehdollista vastiketta ei arvosteta uudelleen ja sen myéhempi toteutumi-
nen kasitelladn omassa paaomassa.

Liikearvo arvostetaan alun perin hankintamenoon, joka vastaa sitd maaraa, jolla luovutettu vastike ja maaraysvallat-
tomille omistajille merkitty osuus yhteenlaskettuina ylittavat yksilditavissé olevien hankittujen varojen ja vastattaviksi
otettujen velkojen nettoméaaran. Jos hankittujen nettovarojen kaypa arvo ylittda yhteenlasketun luovutetun vastikkeen,
konserni arvioi uudelleen, onko se yksildinyt kaikki hankitut varat ja kaikki vastattaviksi otetut velat oikein, ja tarkaste-
lee menettelytapoja, joita se on noudattanut madrittdessaan hankinta-ajankohtana kirjattavia maaria. Jos hankittujen
nettovarojen kdypé arvo uudelleenarvioinnin jalkeenkin ylittda yhteenlasketun luovutetun vastikkeen méaéran, voitto
kirjataan tulosvaikutteisesti.

Alkuperaisen kirjaamisen jalkeen liikearvo arvostetaan hankintamenoon vahennettyna kertyneilla arvonalentumistap-
pioilla. Liiketoimintojen yhdistdémisessa hankittu liikkearvo kohdistetaan arvonalentumistestausta varten hankinta-ajan-
kohdasta lahtien niille konsernin rahavirtaa tuottaville yksikéille, joiden odotetaan hyétyvan liiketoimintojen yhdistami-
sestd, riippumatta siitd, kohdistetaanko ndille yksikdille muita hankinnan kohteen varoja tai velkoja. Rahavirtaa tuotta-
vat yksikot ovat joko liiketoimintasegmentteja tai niihin kuuluvia yrityksia.

Liikearvo testataan vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta diskonttaamalla ennustetut tulevaisuuden netto-
kassavirrat kayttamalla markkinaperusteisia diskonttaustekijoitéd. Jos rahavirtaa tuottavan yksikon kerrytettavissa
oleva rahaméaéra on sen kirjanpitoarvoa pienempi, kirjataan arvonalentumistappio. Liikearvoon liittyvia arvonalentu-
mistappioita ei peruuteta mydhemmalla kaudella.

Kun rahavirtaa tuottavalle yksikolle on kohdistettu liikearvoa ja osa kyseiseen yksikkéon kuuluvasta toiminnosta luo-
vutetaan, luovutettavaan toimintoon kohdistuva liikearvo siséllytetd&én toiminnon kirjanpitoarvoon luovutusvoittoa tai -
tappiota maaritettessa. Tallaisessa tilanteessa luovutettu liikearvo méaaritetd&n luovutettavan toiminnon ja rahavirtaa
tuottavasta yksikosta jaljelle jadvan osan arvojen suhteen perusteella.

2.4 Segmenttiraportointi

Taaleri-konsernilla on kolme liiketoimintasegmenttia, jotka ovat Varainhoito, Rahoitus ja Energia. Segmentteihin kuu-
lumaton toiminta esitetdan ryhméssa "Tasesijoitukset". Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka on yhdenmukai-
nen ylimmalle operatiiviselle paatdksentekijalle toimitettavan sisdisen raportoinnin kanssa. Ylimmaksi operatiiviseksi
paéatoksentekijaksi, joka vastaa resurssien kohdistamisesta toimintasegmenteille ja niiden tuloksen arvioinnista, on
nimetty strategisia paatoksia tekeva konsernin johtoryhma.

Segmenttiraportointi noudattaa Taaleri-konsernin tilinp&atoksen laatimisperiaatteita. Segmenteille on kohdistettu ne
tuotot ja kulut joiden on katsottu valittdomasti kohdistuvan ko. segmentille. Johto seuraa segmenttitasolla ainoastaan
konsernin ulkoisia tuottoja ja kuluja, joten konsernieliminoinneille ei ole segmenttiraportoinnissa tarvetta. Johto ei
seuraa varoja ja velkoja segmenttitasolla, joten niita ei tilinpaétoksessa esitetd. Segmenttien tulosta ja kannattavuutta
seurataan tulos ennen veroja-tasolla.

Taaleri Oyj | Y-tunnus 2234823-5 | Rekisterdity kotipaikka Helsinki | Puhelin 046 714 7100 | www.taaleri.com 36



KONSERNITILINPAATOS
TAALERI 2018

2.5 Myytavana olevat pitkaaikaiset omaisuuserat ja lopetetut toiminnot

Pitkaaikaiset omaisuuserat (tai luovutettavien erien ryhmat) luokitellaan myytavana oleviksi, kun niiden kirjanpitoar-
voa vastaava maara tulee kertymaan paéasiassa niiden myynnistd, myynti on erittiin todennéakdinen ja omaisuusera
tai luovutettava erd on valittdmasti myytavissé nykyisessa kunnossaan. Myynnin toteuttamiseksi tarvittavan suunnitel-
man toimenpiteiden perusteella tulee voida osoittaa, ettéa on epatodennakoista, etta suunnitelmaan tehdaan merkitta-
vid muutoksia eik& sen toteuttamisesta luovuta. Johdon on sitouduttava oletettuun myyntiin yhden vuoden kuluessa
luokittelun tapahtumisesta.

Lopetettu toiminto on konsernin osa, joka on luovutettu tai joka on luokiteltu myytavana olevaksi ja joka edustaa eril-
lista keskeista liiketoimintaa tai on osa erillista keskeista liiketoimintaa joka on luokiteltu myytavana olevaksi. Myyta-
vissa olevat omaisuuserat esitetaan kirjanpitoarvoonsa tai kdypaan arvoon vahennettyna myynnista aiheutuvilla me-
noilla sen mukaan, kumpi néisté on pienempi. Omaisuuserat, jotka tayttavat myytavana olevaksi luokittelemisen edel-
lytykset, esitetdédn erikseen taseessa ja lopetettujen toimintojen tulos esitetédan erikseen laajassa tuloslaskelmassa.

Aineellisista kayttdomaisuushyodykkeista seka aineettomista hyddykkeista ei tehda poistoja, kun ne on luokiteltu
myytavana oleviksi. Myytéavana oleviksi luokitellut varat ja velat esitetdan erikseen lyhytaikaisina erind taseessa.

2.6 Ulkomaan rahan maaraiset erat

Konserniyritysten tilinpaatoksiin siséltyvat erat arvostetaan sen taloudellisen ymparistdn valuutassa, jossa kyseinen
yritys paaasiallisesti toimii ("toimintavaluutta”). Konsernitilinpaatds esitetdan euroissa, joka on konsernin toiminta- ja
esittamisvaluutta.

Ulkomaan rahan maaraiset tapahtumat kirjataan tapahtumapaivan kurssiin. Tilikauden paattyessa avoimena olevat
ulkomaan rahan madraiset saatavat ja velat arvostetaan tilinpaatdspaivan kurssiin. Varsinaiseen liiketoimintaan liitty-
vét kurssivoitot ja -tappiot kirjataan tuloslaskelmassa valuuttatoiminnan nettotuottoihin.

Konsernin esittdmisvaluutasta poikkeavaa toimintavaluuttaa kayttévien konserniyritysten (joista mikaan ei toimi hy-
perinflaatiomaassa) tuloslaskelmat ja taseet muunnetaan esittdmisvaluutan maaraisiksi seuraavasti: taseen varat ja
velat muutetaan tilinpaatdspaivan kurssiin ja tuloslaskelman tuotto- ja kuluerat muunnetaan kauden keskikurssiin.
Ulkomaisen yksikdn hankinnasta syntynytté liikearvoa ja kaypiin arvoihin paasemiseksi tehtyja oikaisuja kasitellaan
ulkomaisen yksikon varoina ja velkoina, ja ne muunnetaan tilinpdatospaivan kurssiin. Kaikki syntyvéat muuntoerot kir-
jataan muihin laajan tuloksen eriin. Kun tytaryritys myydaan, kertyneet muuntoerot kirjataan tuloslaskelmaan osana
myyntivoittoa tai -tappiota.

2.7 Rahoitusvarat ja -velat

Varat ja velat esitetédén likvidiysjarjestyksessa, joka Taaleri -konsernin kannalta johtaa luotettavampaan ja merkityk-
sellisemp&an informaatioon kuin lyhyt- ja pitkdaikaisten erien erottaminen. Liitteessa 37 esitetdan rahoitusvarojen ja -
velkojen tarkempi maturiteettijakauma.

1.1.2018 konsernissa on siirrytty soveltamaan IFRS 9 Rahoitusinstrumentit standardia, joka késittelee rahoitusvaro-
jen ja -velkojen luokittelua, arvostamista ja kirjaamista. Vertailutietoja ei ole oikaistu. Vuonna 2017 sovelletut laatimis-
periaatteet on esitetty viimeisend kappaleessa 2.7. Arvostus kdyp&aan arvoon —osio ei ole muuttunut.
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Rahoitusvarat 1.1.2018 alkaen

Konsernin rahoitusvarat luokitellaan alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa seuraaviin ryhmiin: kdypaan arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattaviin, kdypaén arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattaviin ja jaksotettuun hankintame-
noon kirjattaviin. Luokittelua varten rahoitusvarat ryhmitellaén velkainstrumentteihin, oman padoman ehtoisiin instru-
mentteihin seka johdannaisiin.

Velkainstrumenttien luokittelu riippuu Taalerin liiketoimintamallista rahoitusvarojen hallinnoinnissa seka kyseisten ra-
hoitusvarojen rahavirtojen ominaispiirteista. Taaleri hallinnoi velkainstrumenttejaan paaasiallisesti kahden eri liiketoi-
mintamallin mukaisesti. Vakuutusliiketoiminnan luonteen johdosta Garantian sijoitustoiminnan tavoite saavutetaan
seka keraamalla sopimukseen perustuvia rahavirtoja ettd myymalla rahoitusvaroja, jolloin kyseessa on Yhdistelma —
liketoimintamalli. Taman johdosta rahavirtatestin lapaisevat velkainstrumentit arvostetaan kaypaén arvoon laajan
tuloksen kautta. Muiden paitsi vakuutusliiketoiminnan velkainstrumenttien osalta liikketoimintamalli on paasaantoisesti
velkainstrumenttien hallussapito sopimukseen perustuvien rahavirtojen kerddmiseksi, jolloin rahavirtatestin lapéaisseet
velkainstrumentit arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon. Kyseinen arvio tehdéan instrumenttikohtaisesti, jolloin
arvostusperiaate méaaritellaan instrumenttikohtaisesti. Seka vakuutusliiketoiminnan sijoitustoiminnassa, etté konser-
nin muussa sijoitustoiminnassa, velkainstrumentit jotka eivat lapaise rahavirtatestia arvostetaan kaypééan arvoon tu-
losvaikutteisesti.

Kéayvan arvon muutokset velkainstrumenteista, jotka arvostetaan kéypaan arvoon laajan tuloksen kautta, kirjataan
kayvan arvon rahastoon. Korkotuotot, arvonalentumisvoitot ja —tappiot seka valuuttakurssivoitot ja -tappiot kirjataan
tulosvaikutteisesti. Kun velkainstrumentti kirjataan pois taseesta, siirretdan kayvan arvon rahastoon kertynyt voitto tai
tappio luokittelun muutoksesta johtuvana oikaisuna omasta padomasta tulosvaikutteiseksi vakuutustoiminnan sijoi-
tustoiminnan nettotuottoihin, kun kyseessa on vakuutustoiminnan sijoitusvaroihin kuuluva era.

Jaksotettuun hankintamenoon kirjattavien velkainstrumenttien kirjanpitoarvo siséltda odotettavissa olevien luottotap-
pioiden vahennyseran ja korkotuotot kirjataan efektiivisen koron menetelméalla korkotuottoihin. Myyntivoitot- ja tappiot
kirjataan tulosvaikutteisesti.

Kaypééan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat velkainstrumentit arvostetaan kaypaan arvoon ja mahdolliset kayvan
arvon muutokset kirjataan tulosvaikutteisesti. My6s korkotuotot, rahastojen maksamat tuotot, valuuttakurssivoitot ja -
tappiot sekd myyntivoitot ja —tappiot kirjataan tulosvaikutteisesti.

Liiketoimintamallilla tarkoitetaan kuinka rahoitusvaroja hallinnoidaan tietyn liiketoiminnallisen tavoitteen saavutta-
miseksi. "Pidettava” — liiketoimintamallissa rahoitusvarojen hallussapidon tavoite on sopimukseen perustuvien raha-
virtojen kerdaminen, "Yhdistelma” — liikketoimintamallissa tavoite saavutetaan sekd kerddméalla sopimukseen perustu-
via rahavirtoja ettd myymalla rahoitusvaroja, "Kaupankaynti” —liiketoimintamallissa tavoite saavutetaan kaymalla aktii-
vista kauppaa rahoitusvaroilla. Liiketoimintamallia maarittdessa huomioidaan mm. miten rahoitusvarojen tulokselli-
suutta arvioidaan, miten toiminnan riskeja hallitaan seka kuinka usein ja paljon varoilla kaydééan kauppaa.

Rahavirtatestilla arvioidaan velkainstrumenttien rahavirtojen ominaispiirteitd. Mikali sopimukseen perustuvat rahavir-
rat eivat muodostu yksinomaan pddoman ja jaljella olevan pddomamaaran koron maksuista (perustyyppinen lainan-
antojarjestely), kyseinen instrumentti arvostetaan kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Jos rahavirrat ovat alttiita esi-
merkiksi osakehinnoille tai lainanottajan taloudelliseen tilanteeseen, kyseessa ei ole perustyyppinen lainanantojarjes-
tely. Taalerilla tallaiset velkainstrumentit muodostuvat pddasiassa rahastosijoituksista, vaihtovelkakirjoista seka voi-
tonjako- ja padomalainoista.

Sijoitukset oman padoman ehtoisiin instrumentteihin arvostetaan kypaan arvoon tulosvaikutteisesti, jolloin kayvan
arvon muutokset, osingot, korkotuotot, valuuttakurssivoitot ja —tappiot seka myyntivoitot ja —tappiot kirjataan tulosvai-
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kutteisesti. Johto voi alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa tehda peruuttamattoman valinnan menettelysta, jonka mu-
kaan kayvan arvon muutokset kirjataan muihin laajan tuloksen eriin eik& niitd mydhemmin siirreté tulosvaikutteisiksi.
T&lléin osinkotuotot kirjataan tulosvaikutteisesti, mutta kyvan arvon muutokset, valuuttakurssivoitot ja —tappiot sekéa
myyntivoitot ja tappiot kirjataan laajaan tulokseen. Taalerin ei-strategiset sijoitukset arvostetaan kyseisella menette-
lylla kdypaan arvoon laajan tuloksen kautta ilman kierréatysté. Taalerilla ei ole merkittavasti ei-strategisia sijoituksia.

Sijoitukset rahoitusvaroihin kirjataan alun perin kaypaan arvoon, johon lisdtdan transaktiomenot, paitsi jos kyseessa
on kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattava rahoitusvara, jolloin transaktiomeno kirjataan kuluksi. Rahoitusinstru-
menttien osto- ja myyntisopimuksia kirjattaessa on kaytetty kaupantekopaivaa kirjaamisperusteena.

Rahoitusvarojen taseesta pois kirjaaminen tapahtuu silloin, kun konserni on menettéanyt sopimusperusteisen oikeu-
den rahavirtoihin tai kun se on siirtanyt merkittavilta osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle.

Rahavarat, jotka konsernin taseessa vastaavat eraa "Saamiset luottolaitoksilta”, koostuvat vaadittaessa nostettavissa
olevista pankkitalletuksista ja méaéaraaikaistalletuksista.

Rahoitusvelat 1.1.2018 alkaen

Konsernin rahoitusvelat luokitellaan alkuperaisen kirjaamisen yhteydessé kaypéaén arvoon tulosvaikutteisesti arvos-
tettaviin tai jaksotettuun hankintamenoon arvostettaviin rahoitusvelkoihin. Konsernilla ei ole ollut kdypaan arvoon tu-
losvaikutteisesti kirjattavia rahoitusvelkoja tilikaudella 2018.

Muut lainat merkitédan alun perin kirjanpitoon kaypaan arvoon johon lisatdan transaktiomenot. Myéhemmin muut lai-
nat arvostetaan efektiivisen koron menetelmalla jaksotettuun hankintamenoon. Muut velat kirjataan pois taseesta,
kun niiden velvoitteet on taytetty ja niiden voimassaolo on lakannut.

Arvostus kaypaan arvoon

Konserni arvostaa ylla méaritellyt rahoitusinstrumentit kdypaan arvoon joko taseessa tai liitetiedoissa. Konsernissa ei
ole muita varoja tai velkoja jotka arvostetaan kdypaan arvoon. Kaypa arvo on se hinta, joka saataisiin omaisuuseran
myynnista tai maksettaisiin velan siirtdmisesta markkinaosapuolten valilla arvostuspaivana toteutuvassa tavanmukai-
sessa liiketoimessa. Toimivilla markkinoilla noteerattujen rahoitusinstrumenttien arvo maéaritelldén arvostuspéivan
hintanoteerausten perusteella ja ei-noteerattujen rahoitusinstrumenttien arvo omia arvostusmenetelmia kayttaen.
Kaikki rahoitusinstrumentit, jotka on arvostettu kdypaan arvoon taseessa tai joiden kdypa arvo esitetaan liitetiedoissa,
luokitellaan arvostustavan mukaisesti kolmeen eri hierarkiatasoon.

Tasolle 1 luokitellaan sellaiset instrumentit joiden kéypé arvo perustuu taysin samanlaisten omaisuuserien noteerat-
tuihin hintoihin toimivilla markkinoilla. Markkinoiden katsotaan olevan toimivat, jos hintanoteerauksia on helposti ja
saanndnmukaisesti saatavissa ja ne edustavat todellisia ja saénnéllisesti toteutuvia toisistaan riippumattomien osa-
puolten vélisid markkinatapahtumia. Rahoitusvarojen arvo méaaritellaan sijoituksen tilinpaatdspaivana noteeratun os-
tokurssin perusteella. Tason 1 instrumentit koostuvat pddasiassa noteeratuista osakesijoituksista, osake- ja korkora-
hastosijoituksista ja joukkovelkakirjasijoituksista jotka on luokiteltu kdypaan arvoon laajan tuloksen erien kautta tai
kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi.

Tasolle 2 luokitellaan sellaiset instrumentit joiden kayvat arvot perustuvat muihin tietoihin kuin noteerattuihin hintoihin,
mutta kuitenkin tietoihin jotka kyseiselle omaisuuserélle on todennettavissa joko suoraan tai epéasuorasti. Naiden inst-
rumenttien kdyvan arvon maarittamisessa konserni kayttaa yleisesti hyvaksyttyja arvostusmalleja, joiden syottétiedot

perustuvat merkittaviltd osin todennettaviin markkinatietoihin.

Tasolle 3 luokitellaan sellaiset instrumentit joiden kaypien arvojen maarittdmisessa kaytetaan merkittavia muita kuin
havainnoitavissa olevia syo6ttétietoja. Tason 3 instrumentit koostuvat padasiassa noteeraamattomista oman paaoman
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ehtoisista sijoituksista. Kyseisten instrumenttien arvot perustuvat parhaaseen informaatioon, joka on kyseisissa olo-
suhteissa saatavilla. Useimmiten arvostus tehdaén hankintahintaan tai hintatiedot saadaan kolmansilta osapuolilta.
Arvostuksiin siséltyy paljon johdon harkintaa. Liitteessé 25 on kerrottu tarkemmin tasolle 3 luokiteltujen instrumenttien
kaytetyistd arvostusmenetelmista.

Tilinpaatoksessa toistuvasti esitettdvien omaisuuserien ja velkojen osalta konserni maarittaa, milloin kaypien arvojen
hierarkiatasoilla on tapahtunut siirtoja, arvioimalla luokittelun uudelleen (perustuen alimmalla tasolla olevaan sy6tto-
tietoon, joka on merkittava koko arvonmaarityksen kannalta) kunkin raportointikauden paattyessa.

Arvonalentuminen 1.1.2018 alkaen

Arvonalentumiset lasketaan odotettuihin luottotappioihin(’ECL”) perustuvan mallin mukaan, jolloin arvonalennus kirja-
taan kaikista lainoista ja velkainstrumenteista, joita ei kirjata kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti, seka taseen ulkopuo-
lisista vastuista.

Arvonalentuminen lasketaan sopimuskohtaisesti maksukyvyttdmyyden todennékdisyyden (PD), tappio-osuuden
(LGD), vastuumaaran (EAD) ja maturiteetin (M) tulona: ECL = PD * LGD * EAD * M(min 1 tai M).

Arvonalentumistestausta varten testattavat varat jaetaan kolmeen tasoon. Ensimmaisella tasolla on instrumentit joi-
den luottoriski ei ole lisdantynyt merkittavasti, toisella tasolla on instrumentit joiden luottoriski on liséantynyt merkitta-
vasti ja kolmannella tasolla on instrumentit joiden arvo on alentunut. Ensimmaiselld tasolla olevien instrumenttien
osalta kirjataan vahennyserd, joka vastaa 12 kuukaudelta odotettavissa olevia luottotappioita. Toisella ja kolmannella
tasolla olevien instrumenttien osalta kirjataan vahennysera maaraan, joka vastaa koko voimassaoloajalta odotetta-
vissa olevia luottotappioita. Taaleri arvioi jokaisena raportointipaivana onko arvopaperin luottoriski lisdantynyt merkit-
tavasti verrattuna arvopaperin hankintahetkeen, ja maarittdd taman pohjalta odotettavissa olevan luottotappion maa-
ran.

Luottoriskin merkittéava lisddntyminen arvioidaan luottoluokituksen muutoksen (tai odotettavissa olevan muutoksen )
perusteella; luottoluokituksen arvioidaan ottavan huomioon jarkevan ja perusteltavissa olevan informaation tarvitta-
vassa laajuudessa. Taman lisaksi luottoriski arvioidaan kasvaneen merkittdvastd, mikali suoritus on yli 30 paivaa
my6hassa.

Luottoriskin arvioidaan lisd&ntyneen merkittévasti, kun vastapuolen luottoluokitus heikkenee seuraavasti:

¢ Investointitasolta eli AAA — (BBB-) -tasolta (BB-) -tasolle tai alle;
e BB+ - (BB-) -tasolta (B-) tasolle tai alle;
e B+ - (B-)—tasolta C -tasolle tai alle.

Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavien lainojen odotettavissa olevien luottotappioiden véahennysera kirjataan
lainan kirjanpitoarvon vahennykseksi ja tuloslaskelman eraan "Odotettavissa olevat luottotappiot jaksotettuun hankin-
tamenoon kirjatuista rahoitusvaroista”. Kdypaan arvoon laajan tuloksen kautta arvostettavien velkainstrumenttien ja
lainojen odotettavissa olevien luottotappioiden véahennysera kirjataan vahentamé&an kayvan arvon rahastoa ja tulos-
laskelman eraan "Vakuutustoiminnan nettotuotot, sijoitustoiminnan nettotuotot”, kun kyseessa on vakuutustoiminnan
sijoitusvaroihin kuuluva era.
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Ennen 1.1.2018 sovelletut rahoitusvarojen ja -velkojen laatimisperiaatteet
Rahoitusvarat 31.12.2017 asti

Konsernin rahoitusvarat luokitellaan alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa seuraaviin ryhmiin: kdypaan arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattaviin rahoitusvaroihin, lainoihin ja saamisiin seka myytavissa oleviin rahoitusvaroihin. Luokittelu
riippuu siitd, mihin tarkoitukseen kyseiset rahoitusvarat on hankittu.

Sijoitukset rahoitusvaroihin kirjataan alun perin kéaypaan arvoon, johon lisataén transaktiomenot, paitsi jos kyseessa
on kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattava rahoitusvara, jolloin transaktiomeno kirjataan kuluksi. Rahoitusinstru-
menttien osto- ja myyntisopimuksia kirjattaessa on kaytetty kaupantekopaivaa kirjaamisperusteena.

Rahoitusvarojen taseesta pois kirjaaminen tapahtuu silloin, kun konserni on menettéanyt sopimusperusteisen oikeu-
den rahavirtoihin tai kun se on siirtdnyt merkittavilta osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle.

Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat -ryhméaén luokitellaan johdannaiset, kytketyt johdannaiset
seka sellaiset rahoitusvaroihin kuuluvat erét, jotka on hankittu kaupankéayntitarkoituksessa pidettavéksi. Luokkaan
luokitellut rahoitusvarat arvostetaan kdypaan arvoon ja mahdolliset k&yvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskelman
erdan "Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot”.

Lainat ja muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia rahoitusvaroja, joihin liittyvat maksut ovat kiinteité tai
maadritettévissa olevia ja joita ei noteerata toimivilla markkinoilla. Alkuperaisen kirjaamisen jalkeen lainat ja muut saa-
miset arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon efektiivisen koron menetelmaa kayttaen, véahennettynd mahdollisella
arvonalentumisella. Efektiivisen koron jaksotus kirjataan tuloslaskelman korkotuottoihin tai — kuluihin.

Myytavissa olevat rahoitusvarat ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia varoja, jotka on joko nimenomaisesti luoki-
teltu than ryhmaan tai joita ei ole luokiteltu mihink&&n muuhun ryhmaén. Luokkaan kirjataan sekd oman padoman,
etté vieraan padoman ehtoisia instrumentteja, joihin kuuluvat mm. seuraavat erat: Osuudet pAdomarahastoissa, osa-
kesijoitukset, osake- ja korkorahastosijoitukset, joukkovelkakirjasijoitukset seka sijoitustodistukset. Alkuperéisen kir-
jaamisen jalkeen myytavisséa olevat rahoitusvarat arvostetaan kaypaan arvoon ja arvon muutokset kirjataan muihin
laajan tuloksen eriin sisaltyvaan kayvan arvon rahastoon, verojen osuudella vahennettynd. Kayvan arvon rahastoon
kirjattu arvonmuutos tuloutetaan kun instrumentti myyd&an, tai kun todetaan sen arvon olevan alentunut (ks. alla Ar-
von alentuminen).

Rahavarat, jotka konsernin taseessa vastaavat erda "Saamiset luottolaitoksilta”, koostuvat kateisesta rahasta ja vaa-
dittaessa nostettavissa olevista pankkitalletuksista.

Rahoitusvelat 31.12.2017 asti

Konsernin rahoitusvelat luokitellaan alkuperaisen kirjaamisen yhteydessé kéayp&an arvoon tulosvaikutteisesti kirjatta-
viin rahoitusvelkoihin tai muihin lainoihin. Konsernilla ei ole ollut kédypaén arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia rahoi-
tusvelkoja tilikaudella 2017.

Muut lainat merkitédan alun perin kirjanpitoon kaypaan arvoon johon lisatdan transaktiomenot. Mydhemmin muut lai-
nat arvostetaan efektiivisen koron menetelméalla jaksotettuun hankintamenoon. Muut velat kirjataan pois taseesta,
kun niiden velvoitteet on taytetty ja niiden voimassaolo on lakannut.

Arvon alentuminen 31.12.2017 asti

Jokaisen raportointikauden paattyessa arvioidaan, onko objektiivista nayttda jonkin rahoitusvaroihin kuuluvan erén tai
rahoitusvarojen ryhman arvon alentumisesta. Rahoitusvaroihin kuuluvan erén tai rahoitusvarojen ryhmén arvo on
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alentunut ja arvonalentumistappiota syntynyt vain, jos on objektiivista nayttda arvon alentumisesta yhden tai useam-
man, omaisuuseran alkuperaisen kirjaamisen jalkeen toteutuneen tapahtuman ("tappion synnyttava tapahtuma”) seu-
rauksena ja tappion synnyttavalla tapahtumalla (tai tapahtumilla) on luotettavasti arvioitavissa oleva vaikutus rahoi-
tusvaroihin kuuluvan eran tai rahoitusvarojen ryhman arvioituihin vastaisiin rahavirtoihin.

Nayttéa arvonalentumisesta voivat olla esimerkiksi, koronmaksun tai lyhennysten laiminlyénnit sek& konkurssin tai
muun taloudellisen uudelleenjarjestelyn todennakaoisyys. Jos kyseessa ovat oman paddoman ehtoiset sijoitukset, kat-
sotaan kayvan arvon merkittavan tai pitkittyneen alentumisen alle hankintamenon olevan myds nayttéa omaisuus-
erdn arvon alentumisesta. Merkittavaksi ja pitkaaikaiseksi arvonalentumiseksi katsotaan oman paaoman ehtoisen
instrumentin osalta se, jos raportointikauden paatdospaivan kaypa arvo on 20 % pienempi kuin hankintameno tai jos
oman padoman ehtoisen instrumentin kdypa arvo on ollut pienempi kuin hankintameno vahintaén 12 kuukauden
ajan.

Merkittava tai pitkdaikainen arvonalentuminen myytavissa olevaksi luokitellusta rahoitusinstrumentista kirjataan mui-
hin laajan tuloksen eriin sisaltyvasta kayvan arvon rahastosta tulosvaikutteisena oikaisuna vaikka rahoitusvaroihin
kuuluvaa eraa ei olisi kirjattu pois taseesta. Tulosvaikutteiseksi siirrettava tappio on laskettu seuraavasti: hankinta-
meno (oikaistuna pddoman lyhennyksilla ja jaksotuksilla) vahennettyna tarkasteluhetken kdypa arvo (vahennettyna
kyseisesta rahoitusvaroihin kuuluvasta erasta aikaisemmin tulosvaikutteisesti kirjatulla arvonalentumistappiolla). Vie-
raan padoman ehtoisen instrumentin kdyvan arvon myéhemmin noustessa ja kun nousun voidaan objektiivisesti kat-
soa liittyvan arvonalentumistappion jalkeiseen tapahtumaan, arvonalentumistappio peruutetaan ja kirjataan tuloslas-
kelmaan. Oman pddoman ehtoisen instrumenttien osalta mahdollinen mydhempi arvonnousu kirjataan muihin laajan
tuloksen eriin.

Jos on objektiivista nayttoa siita, etté jaksotettuun hankintamenoon taseeseen merkityisté lainoista ja muista saami-
sista on syntynyt arvonalentumistappiota, tappion suuruus madritetddn omaisuuseran kirjanpitoarvon ja kyseisen ra-
hoitusvaroihin kuuluvan erén alkuperaisella efektiivisella korolla (toisin sanoen alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa
lasketulla efektiivisella korolla) diskontattujen arvioitujen vastaisten rahavirtojen nykyarvon erotuksena (ottamatta
huomioon vastaisia, viela toteutumattomia luottotappioita). Omaisuuseran kirjanpitoarvoa alennetaan arvonalentumis-
tappion maaralla ja tappio kirjataan tulosvaikutteisesti erdan "Arvonalentumiset luotoista ja muista sitoumuksista”.
Mikali arvonalentumistappion méaara pienenee jollakin mydhemmalld kaudella ja vAhennyksen voidaan objektiivisesti
katsoa liittyvan arvonalentumisen kirjaamisen jalkeiseen tapahtumaan (kuten velallisen luottoluokituksen paranemi-
seen), aikaisemmin kirjattu arvonalentumistappio peruutetaan siten, ettei se johda rahoitusvaroihin kuuluvan eran
kirjaamiseen arvoon, joka on suurempi kuin jaksotettu hankintameno olisi ollut arvonalentumisen peruuttamisajan-
kohtana, jos arvonalentumista ei olisi kirjattu. Peruutuksen méaéra kirjataan tulosvaikutteisesti.

2.8 Vakuutustoiminnan varat ja velat

Vakuutussopimukset on késitelty ja arvostettu IFRS 4 — standardin madritelman mukaisesti. Maaritelméan mukaan
vakuutussopimukseen syntymiseen liittyy merkittava vakuutusriski, joka on siirtynyt sopimuksen ostajalta sopimuksen
myyijélle. Yhti6lla ei ole IFRS 4 -standardin mukaisia rahoitussopimuksia jotka poikkeavat vakuutussopimuksista
siind, etté niiden osalta sopimuksen antajalle siirtyy rahoitusriski, mutta ei merkittdvaa vakuutusriskia.

Vakuutussopimusten osalta muodostuva velka lasketaan pddosin kansallisin laskentasdadoksin. Kansallisista saa-
doksista poiketen tasoitusmaara esitetddn IFRS-standardien mukaisesti omassa padomassa, laskennallisella verolla
oikaistuna. Vakuutussopimuksista muodostuva velka muodostuu vakuutusmaksuvastuusta ja korvausvastuusta. Va-
kuutusmaksuvastuu sisaltaa tilivuonna ja aikaisempina vuosina kertyneesta vakuutusmaksutulosta sen osan, jota
vastaava riski kohdistuu tilivuoden jalkeiseen aikaan. Korvausvastuu koostuu kahdesta osasta: tilivuoden jéalkeen yh-
tion suoritettavaksi tulevista korvausmaarista, jotka aiheutuvat tiedossa olevista tilivuonna tai aikaisemmin sattuneista
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vahingoista seka tilastollisia menetelmia hyddyntéen lasketusta varauksesta tuntemattomille vahingoille, joita ei ole
viel& raportointihetkelld raportoitu vakuutusyhtidlle.

Vakuutustoiminnan sijoitusomaisuus arvostetaan 1.1.2018 alkaen joko kdypaan arvoon laajan tuloksen kautta tai
kaypéan arvoon tulosvaikutteisesti, riippuen liiketoimintamallista rahoitusvarojen hallinnoinnissa seka kyseisten rahoi-
tusvarojen rahavirtojen ominaispiirteista. Tarkemmat kirjausperiaatteet on esitelty kohdassa 2.7 Rahoitusvarat ja -
velat. 31.12.2017 asti koko vakuutustoiminnan sijoitusomaisuus luokiteltiin myytavissa olevaksi ja kirjausperiaatteet
on esitelty kohdan 2.7 Rahoitusvarat ja —velat lopussa.

Vakuutussopimusten arvostaminen

Vakuutusmaksutuloon on kirjattu vakuutusmaksut niiltd vakuutussopimuksissa sovituilta vakuutusmaksukausilta,
jotka ovat alkaneet tilikauden aikana. Vakuutusmaksutulosta on védhennetty luottotappiona ne vakuutusmaksusaami-
set, joista ei todennékoisesti saada suoritusta. Vakuutusmaksutulo sisaltdéd vakuutusmaksun lisdksi perustamismak-
sut, jarjestelypalkkiot, waiver-palkkiot ym. kertamaksut, vakuutusmaksujen palautukset ja luottotappiot. Koko vakuu-
tusmaksu kirjataan tulokseen paasaantoisesti kerralla vakuutuksen alkamisajankohtana. Vakuutusmaksuvastuu sisél-
taa tilivuonna ja aikaisempina vuosina kertyneesta vakuutusmaksutulosta sen osan, jota vastaava riski kohdistuu tili-
vuoden jalkeiseen aikaan. Vakuutusmaksuvastuu koostuu lahinna tayte- ja rakennusvirhevakuutussopimuksista, joi-
den vakuutuskausi on normaalisti pitempi kuin yksi vuosi.

Korvauskuluihin kirjataan tilikauden aikana maksetut korvaukset vahingon sattumisajankohdasta riippumatta. Makset-
tuihin korvauksiin kirjataan my®s korvaustoiminnan hoitamisesta tilikauden aikana syntyneet liilkekulut ja poistot ja
takaisinperinnésta aiheutuneet kulut. Takausvakuutussopimuksen mukaisesti on vakuutusyhtiélla vakuutustapahtu-
man jalkeen oikeus vakuutussopimuksen mukaisesti maksetun korvauksen takaisinperintdén. Talléin maksettua kor-
vausta voidaan oikaista ns. turvaavien vakuuksien maaralla. Tassa tapauksessa osa maksetusta korvauksesta kirja-
taan regressisaamisiin. Vakuutuskorvauksiin perustuvat regressisaatavat kirjataan Garantian kirjanpitoon sellaisiin
todennakdéisiin arvoihin, joihin paadytaan arviointihetkella kaytettavissa olevan parhaan mahdollisen tiedon perus-
teella. Saatavien arvostukset paivitetdan tilinpaatdksen ja valitilinpaétoksen yhteydessa.

Jalleenvakuutussaamiset

Jélleenvakuutuksella tarkoitetaan IFRS 4 — standardin mukaisia vakuutussopimuksia, jonka avulla vakuutusyhtid voi
saada korvauksia toiselta vakuutusyhtiélta vakuutustapahtuman sattuessa. Yhtié hyddyntaéa lainatakauksissa ns.
fakultatiivista jalleenvakuutusta niissa sopimuksissa, jotka ylittavat yhtion maarittiméan vakuutusriskin omapidatys-
osuuden ja kun vakuuksia ei voida hyddyntaa vakuutusriskin pienentamisessa riittavasti. Kaupalliset takaukset on
paaosin jalleenvakuutettu ns. Quota Share jélleenvakuutuksella, jolloin kaikki kalenterivuoden aikana voimaan astu-
neet vakuutussopimukset jalleenvakuutetaan. IFRS 4-standardin mukaisesti jalleenvakuuttajien osuus vastuuvelasta
kasitellaan varoina. Mikali korvattu vastuu on ollut jalleenvakuutettu, kirjataan jalleenvakuuttajan osuus maksetusta
korvauksesta samanaikaisesti omalle tililleen véhentdmaan korvauskulujen maaraa seka saamiseksi jalleenvakuutta-
jilta. Samoin takaisin perinngista tehdéaan jalleenvakuutettujen vastuiden osalta vastaavat kirjaukset.

Vakuutussopimuksiin liittyvan velan riittavyystesti

Tilinp&atospaivana arvioidaan vakuutussopimuksiin liittyvaa velkaa kirjattaessa, taseeseen merkittdvan velan riitta-
vyyttd. Testauksessa kaytetdan tarkasteluhetken arvioita vakuutussopimusten tulevista rahavirroista.

2.9 Aineelliset hyddykkeet

Aineelliset hyodykkeet merkitdan taseeseen, jos niiden hankintameno on madritettavissa luotettavasti ja jos on toden-
nakdista, ettd niisté johtuva odotettavissa oleva taloudellinen hyoty koituu yrityksen hyvaksi. Aineelliset hyddykkeet
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merkitdan taseeseen suunnitelman mukaisilla poistoilla ja arvonalentumistappioilla vdhennettyyn hankintamenoon.
Aineelliset hyddykkeet koostuvat padasiassa koneista ja kalustosta, jotka poistetaan neljasséa vuodessa. Poistojen
tekeminen aloitetaan, kun omaisuusera on valmis kaytettavaksi. Jos hyddyke luokitellaan myytavana olevaksi IFRS 5
mukaisesti, poistojen kirjaaminen lopetetaan.

Omaisuuserien jadnnodsarvot ja taloudelliset vaikutusajat tarkistetaan jokaisena raportointikauden paattymispaivana,
ja niitd muutetaan tarvittaessa. Jos omaisuuseran kirjanpitoarvo on suurempi kuin siita kerrytettavissa oleva arvioitu
rahamaard, kirjanpitoarvo alennetaan kerrytettavissé olevaa rahamaéréé vastaavaksi valittdmasti. Kaytosta poistami-
sesta ja luovutuksista syntyvat myyntivoitot ja —tappiot kirjataan tulosvaikutteisesti. Voitot esitetdan liilketoiminnan
muissa tuotoissa ja tappiot poistoissa ja arvonalentumisissa. Myyntivoitto tai —tappio maaritetddn myyntihinnan ja jal-
jella olevan hankintamenon erotuksena.

Aineellisten hyddykkeiden arvon alentuminen testataan, jos havaitaan viitteitd arvonalentumisesta. Hyddyke, jonka
arvo on alentunut, kirjataan alas kerrytettavissa olevaan summaan, joka on sen kdypé arvo vahennettyna myyntikus-
tannuksilla tai sen korkeampi kayttdarvo.

2.10 Aineettomat hyddykkeet
Muut aineettomat hytdykkeet

Aineeton hyddyke merkitdan taseeseen, jos hyddykkeen hankintameno on maaritettdvissé luotettavasti ja jos on to-
dennakoistd, ettd hyddykkeesté johtuva odotettavissa oleva taloudellinen hy6ty koituu yrityksen hyvéksi. Muut aineet-
tomat hyddykkeet merkitdan taseeseen suunnitelman mukaisilla poistoilla ja arvonalentumistappioilla vahennettyyn
hankintamenoon. Muina aineettomina hyddykkeina on aktivoitu paéasiassa tietokoneohjelmistojen kehittdmismenoja
seka lisensseja, joiden taloudellinen vaikutusaika on 3-5 vuotta. Taseeseen ei ole merkitty sisdisesti aikaansaatuja
aineettomia hyodykkeita.

Kaytdsta poistamisesta ja luovutuksista syntyvat myyntivoitot ja —tappiot kirjataan tulosvaikutteisesti. Voitot esitetdédn
liketoiminnan muissa tuotoissa ja tappiot poistoissa ja arvonalentumisissa. Myyntivoitto tai —tappio maaritetaan
myyntihinnan ja jaljella olevan hankintamenon erotuksena.

Aineettomien hyddykkeiden arvon alentuminen testataan, jos havaitaan viitteitéd arvonalentumisesta. Hy6dyke, jonka
arvo on alentunut, kirjataan alas kerrytettavissa olevaan summaan, joka on sen kaypé arvo véahennettynd myyntikus-
tannuksilla tai sen korkeampi kayttdarvo.

Liikearvo
Liikearvoon liittyvat laskentaperiaatteet on esitetty kohdassa 2.3 Liiketoimintojen yhdistdminen ja liikearvo.
2.11 Vuokrasopimukset

Vuokrasopimukset, joissa omistamiselle ominaiset riskit ja edut jaavat olennaisilta osin vuokralle antajalle, kasitellaén
muina vuokrasopimuksina. Muiden vuokrasopimusten perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan kuluiksi tulosvaikut-
teisesti tasaerind vuokra-ajan kuluessa. Konsernilla ei ole rahoitusleasingsopimuksia.
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2.12 Tyésuhde-etuudet
Johdon pitk&an aikavalin palkitseminen

Kaikki Taaleri-konsernin kokoaikaisessa tydsuhteessa olevat tydntekijat Suomessa (pl. konsernin toimitusjohtaja, toi-
mitusjohtajan sijainen ja senior advisorit, sek& Taaleri Kapitaali Oy:n, Taaleri Energia Oy:n, Taaleri Energia Operati-
ons Oy:n ja ClarkApps Oy:n tydntekijat) kuuluvat Taaleri-konsernin Palkkiorahastoon (Taaleri Palkkiorahasto hr.).
Konsernin vuosipalkkiosta osa siirretdan palkkiorahastoon ennakkoon maaritettyjen kriteerien mukaisesti.

Konsernissa on kaytdssa henkildston pitkaaikaisia palkitsemisjarjestelmia, jonka perusteella niihin kuuluvat henkilét
voivat saada Taaleri-osakkeina tai rahana selvitettavan palkkion ns. ansainta- ja sitouttamisjakson aikana suoritta-
mastaan tydsuorituksesta. Nama palkitsemisohjelmat kirjataan suoritustavasta riippuen joko omana paddéomana tai
kateisvaroina maksettavina osakeperusteisina liiketoimina.

Omana padomana maksettavat osakeperusteiset tydsuhde-etuudet arvostetaan kdypéaan arvoon niiden myoéntamis-
hetkella. Kuluksi kirjattava méaara jaksotetaan henkiléstékuluihin ja oman pddoman lisdykseksi oikeuden syntymis-
ajanjakson kuluessa. Myds nettomadraisesti selvitettvissa jarjestelyissa, joissa konsernilla on velvollisuus suorittaa
ennakonpidatys maksettavasta palkkiosta, mink& vuoksi osa ansaitusta palkkiosta kaytetdan verojen maksuun, an-
saittu palkkio késitellddn kokonaisuudessaan oman padoman ehtoisena instrumenttina maksettavana etuutena huoli-
matta rahana maksettavasta vero-osuudesta.

Toteutettavien osakkeiden arvioitu lukumaara tarkastetaan neljannesvuosittain. Alkuperdisiin arvioihin tehtavien tar-
kistusten mahdolliset vaikutukset kirjataan henkiléstokuluna tuloslaskelmaan, ja vastaava oikaisu tehddéan omaan
paaomaan.

Elakkeet

Yhtion henkiléston ja johdon lakisdateinen eldketurva on jarjestetty TyEl-vakuutuksilla. Yhtion johdolle on otettu va-
paaehtoinen liséelédkevakuutus. Konsernin kaikki elakejarjestelyt ovat maksupohjaisia. Lakisaateisista elakejarjeste-
lyisté johtuvat kulut kirjataan tuloslaskelman eraéan "Henkilostokulut" ja vapaaehtoisista lisdelakevakuutuksista johtu-
vat kulut kirjataan eraan "Muut hallintokulut”. Vakuutusmaksut maksetaan vakuutusyhtidlle ja kirjataan kuluksi sille
tilikaudelle, jota veloitus koskee. Maksupohjaisissa jarjestelyissa ei ole muita maksuvelvoitteita.

2.13 Ehdolliset velat

Ehdollinen velka on aikaisempien tapahtumien seurauksena syntynyt mahdollinen velvoite, jonka olemassaolo var-
mistuu vasta konsernin maaraysvallan ulkopuolella olevan epdvarman tapahtuman realisoituessa. Ehdolliseksi ve-
laksi katsotaan myds sellainen olemassa oleva velvoite, joka ei todennakdisesti edellytd maksuvelvoitteen taytta-
mist&, tai jonka suuruutta ei voida maéarittaa luotettavasti. Konsernin ehdolliset velat esitetaan liitetietona.

2.14 Tuloverot ja laskennalliset verot

Verokulu muodostuu kauden verotettavaan tuloon perustuvasta verosta, aikaisempien tilikausien veroista ja lasken-
nallisesta verosta. Verot kirjataan tulosvaikutteisesti, paitsi milloin ne liittyvat suoraan omaan padomaan kirjattuihin

eriin tai muihin laajan tuloksen eriin. Talléin my®s vero kirjataan kyseisiin eriin. Kauden verotettavaan tuloon perus-

tuva vero lasketaan verotettavasta tulosta kunkin maan voimassaolevan verokannan perusteella.

Laskennalliset verot lasketaan véliaikaisista eroista kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon vélilla. Laskennallista ve-
rovelkaa ei kuitenkaan kirjata liikearvon alkuperaisesta kirjaamisesta. Laskennallinen verosaaminen kirjataan siihen
maéraéan asti kuin on todennakadista, etté tulevaisuudessa syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan véliaikainen ero
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voidaan hyddyntaa. Konsernissa merkittdvimmat valiaikaiset erot syntyvat vakuutustoiminnan takausvastuun tasoi-
tusmaaran eliminoinnista ja sijoituksien arvostamisesta kdypaan arvoon. Laskennalliset verot lasketaan kayttamalla
raportointikauden p&attymispaivdan mennessa saadettyja verokantoja tai verokantoja, jotka on siihen mennessa kay-
tanndssa hyvaksytty.

2.15 Tuloutusperiaatteet
Varainhoitoliiketoiminnan tuloutusperiaatteet

Palkkiotuotot perustuvat esimerkiksi rahasto-osuuksiin, omaisuudenhoitoon, arvopaperivalitykseen ja arvopapereiden
likkeeseenlaskuun. Taaleri-konsernin suurimmat palkkiotuotot muodostuvat rahasto-osuuksista ja omaisuudenhoi-
dosta. Palkkiokuluihin on merkitty toiselle maksetut palkkiokulut niisté tuotoista, jotka on kirjattu palkkiotuottoihin. Va-
rainhoidon palkkiot laskutetaan etukateen kvartaaleittain ja jaksotetaan tuotoksi kuukausittain. Arvopaperivalityksen
tapahtumat kirjataan kauppapaivamaaran mukaisesti. Edella mainitut tuotot kirjataan palkkiotuottoihin.

Hankkeiden tuotot ja kulut kirjataan silla tilikaudella, kun hankkeen lopputulos voidaan arvioida luotettavasti. Lyhytai-
kaiset keskeneraiset hankekulut aktivoidaan taseeseen. Hankkeiden tuotot esitetdan liiketoiminnan muissa tuotoissa
ja hankkeisiin kohdistuvat kulut vastaavasti liiketoiminnan muissa kuluissa.

Arvopaperikaupan nettotuottoihin kirjataan kdyvan arvon muutos kaikista kaypéan arvoon tulosvaikutteiseksi luokitel-
luista rahoitusinstrumenteista. Valuuttakaupan nettotuottoihin kirjataan nettotulos valuutanvaihdosta, sekéa varojen ja
velkojen euroiksi muuntamisesta syntyneet positiiviset ja negatiiviset kurssierot.

Vakuutusliiketoiminnan tuloutusperiaatteet

Vakuutustoiminnan tuloutusperiaatteet on kuvattu kohdassa 2.8 Vakuutustoiminnan varat ja velat. Kaikki vakuutustoi-
minnan tuotot esitetdan vakuutustoiminnan nettotuotoissa, paitsi kayvan arvon muutokset kypaan arvoon laajan tu-
loksen kautta arvostettavista rahoitusinstrumenteista, jotka esitetdén laajassa tuloksessa.

Energialiiketoiminnan tuloutusperiaatteet

Energialiiketoiminnan palkkiotuotot perustuvat Energia-segmentin rahasto-osuuksiin. Energia-liketoiminta kehittéa
myds hankkeita, jolloin hankkeiden tuotot ja kulut kirjataan sill tilikaudella, kun hankkeen lopputulos voidaan arvioida
luotettavasti. Keskenerdiset hankekulut aktivoidaan taseeseen. Palkkiokuluihin merkitédén toiselle maksetut palkkioku-
lut niista tuotoista, jotka on kirjattu palkkiotuottoihin.

Energialiiketoimintaan kuuluu myds tuulivoimaloiden kaytto- ja huoltopalvelut, joiden laskutus perustuu ennalta sovit-
tuun vuosimaksuun, joka tuloutetaan vuoden aikana ajan kuluessa.

Muut tuotot

Tuotot oman paaoman ehtoisista sijoituksista-ryhmaan kirjataan paasaantdisesti osinkotuotot oman padoman ehtoi-
sista sijoituksista seké& luovutusvoitot/-tappiot osakkuus- ja konserniyrityksista. Osingot tuloutetaan p&asaantoisesti
silloin, kun osinkoa jakavan yhtién yhtiokokous on tehnyt osingonjakopéétoksen.

Korkotuotot — ja kulut kirjataan suoriteperusteisesti korollisista omaisuus- ja velkaeristd. Saamisen hankintamenon ja
sen nimellisarvon valinen ero jaksotetaan korkotuottoihin ja velasta saadun méaran ja sen nimellisarvon erotus kor-
kokuluihin. Kiinteékorkoisten joukkovelkakirjalainojen nimellisarvon ja hankintahinnan véalinen erotus jaksotetaan lai-
nan juoksuajalle korkotuottoihin ja -kuluihin.

Korkotuottojen ja — kulujen kirjaamisessa on noudatettu efektiivisen koron menetelméa sopimuksen juoksuajalle.
Efektiivisen korkokannan méaarittelyssa on arvioitu rahoitusinstrumentin odotettavissa olevaa juoksuaikaa ja arvioitu
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rahavirrat ottamalla huomioon rahoitusinstrumentin kaikki sopimusehdot. Saadut palkkiot, transaktiomenot ja mahdol-
liset yli- tai alikurssit, jotka ovat kiinte& osa rahoitusinstrumentin efektiivista korkoa, on huomioitu korkotuottojen ja -
kulujen kirjaamisessa.

2.16 Oma paaoma

Konserni luokittelee liikkeeseen laskemansa instrumentit niiden luonteen perusteella joko omaksi padomaksi tai vie-
raaksi padomaksi (rahoitusvelaksi). Oman pddoman ehtoinen instrumentti on mika tahansa sopimus, joka osoittaa
oikeutta osuuteen yhteison varoista sen kaikkien velkojen vahentamisen jalkeen. Menot, jotka liittyvat omien oman
padoman ehtoisten instrumenttien liikkeeseenlaskuun tai hankintaan, esitetdédn oman padoman vahennyserana. Jos
yhtio hankkii takaisin omia oman padoman ehtoisia instrumenttejaan, naiden instrumenttien hankintameno vahenne-
tdadn omasta padomasta.

2.17 Liikevoitto ja liikevaihto

IAS 1 Tilinpaatoksen esittdminen — standardi ei maarittele liikevoiton kasitettd. Konserni on méaéritellyt sen seuraa-
vasti: liikevoitto on nettosumma, joka muodostuu kun liikevaihdosta véhennetaén palkkio- ja korkokulut, vahennetaan
hallintokulut, lisatadn negatiivisen lilkkearvon tuloutus, véhennetaén poistot ja arvonalentumiset, vahennetaan liiketoi-
minnan muut kulut ja lisétdan osuus osakkuusyrityksen tuloksesta. Kaikki muut kuin edella mainitut tuloslaskelmaerat
esitetdan liikkevoiton alapuolella.

Liikevaihtoon sisaltyvat tuotot on esitetty bruttona, paitsi arvopaperi- ja valuuttakaupan tuotot, jotka esitetdén nettona
oikeamman kuvan antamiseksi.

2.18 Johdon harkintaa edellyttavat laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvéat keskeiset epavarmuustekijat

Tilinpaatosta laadittaessa joudutaan tekemééan tulevaisuutta koskevia arvioita ja oletuksia, joiden lopputulemat voivat
poiketa tehdyista arvioista ja oletuksista. Liséksi joudutaan kayttdmaan harkintaa tilinpaatéksen laatimisperiaatteiden
soveltamisessa.

Vuoden 2015 Vakuutusosakeyhtié Garantian hankintaan ja maksettuun kauppahintaan verrattuna yhtion todelliseen
markkina-arvoon siséltyy epavarmuutta ja johdon tekem&é arviota. Konserni on arvostanut hankitun yhtién varat ja
velat parhaimman arvion mukaan markkina-arvoon, mutta tulevista takaustappioista erityisesti heikossa markkinati-
lanteessa liittyy suurta epévarmuutta. Vaikka hankinnan yhteydessa 31.3.2015 kirjattiin 28,6 miljoonan euron negatii-
vinen liikearvo, ei tdma tarkoita ettei mydnnetyista takauksista hankintahetkell& voisi syntya yhtidlle tulevaisuudessa
takaustappioita. Hankintahetkella yhti6lla ei ollut tiedossa takaustappioita joita yhtio ei olisi huomioinut taseessaan,
eikd yleisia kohdistamattomia varauksia saa IFRS:n mukaan tehda.

Garantian harjoittamaan takausliiketoiminnan vastuun maarittdmiseen sisaltyy useita harkinnanvaraisia tekijoita ja
epavarmuustekijoitd. Ulkoista toimintaympérist6d koskevien oletusten liséksi arviointi pohjautuu p&éosin omien vahin-
kotilastojen vakuutusmatemaattiseen analysointiin. Johdon harkintaa edellytetdan erityisesti riskien ja liiketoiminnan
vaatiman padoman maérittdémiseen, riskien hinnoitteluun kannattavuus- ja vakavaraisuustavoitteiden mukaisesti seka
vakuutussopimusten vaatiman velvoitteiden tayttAmiseen ja arvioitaessa jo sattuneiden vahinkojen korvausmenoa.

Strukturoituihin yhteisdihin tehtyjen sijoitusten tuottaman maaraysvallan tarkastelussa arvioidaan sijoittajan valtaa
ohjata sijoituskohteen merkityksellisia toimintoja seka sijoittajan altistumista muuttuville tuotoille. Merkityksellisia toi-
mintoja koskevan vallan ja muuttuville tuotoille altistumisen tarkastelu sisaltda harkintaa. Maaraysvallan syntymista
arvioidaan tarkemmin, kun sijoituksen tuottama osuus sijoituskohteen nettovarallisuudesta ja tuotosta ylittdé 20 %.
Sijoituskohde yhdistellaan tytaryrityksena viimeistéén silloin kun konsernin osuus yhtién muuttuvasta tuotosta on
merkittava ja muuttuvan tuoton ja vallan valilla todetaan yhteys.
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Vuoden 2018 hankittujen yhtididen, Evervest Oy:n ja Suomen Vuokravastuu Oy:n hankittujen yksilditavissa olevien
varojen ja vastattavaksi otettujen velkojen maarittémisessa ja arvostamisessa on kaytetty johdon harkintaa, mikéa on
vaikuttanut kirjattuun liikkearvon maaraan.

Liiketoimintojen yhdistamisessa hankitun liikketoimintojen arvot perustuvat arvioihin liikketoiminnan tulevasta kehityk-
sestd, arvioiduista rahavirroista seka kaytettavasta diskonttokorosta. Liikearvo testataan vuosittain arvonalentumisen
varalta. Arvonalentumistestauksessa maariteltava kerrytettévissa oleva rahamaara pohjautuu usein kayttéarvoon,
jonka laskemisessa on tehtéva arvioita tulevista rahavirroista ja kaytettavan diskonttokoron suhteen.

Johdon harkintaa on kéaytetty Varainhoito- ja Energia-segmentin keskeneraisten hankkeiden arvostuksessa. Aktiivisiin
hankkeisiin liittyvat ulkoiset kulut ja hankkeiden tekniseen tydhon liittyvia henkildstokuluja on aktivoitu taseeseen, mi-
kali hankkeen nettonykyarvo on arvioitu positiiviseksi. Hankkeen kulut on kirjattu tulosvaikutteisesti, mikali hanke on
paattynyt tai sen nettonykyarvo on arvioitu negatiiviseksi.

Rahoitusvarojen luokittelussa ja arvostuksessa vaaditaan johdon harkintaa, mm. kun arvioidaan onko jokin oman
paaoman ehtoinen instrumentti strategien vai ei-strateginen, jonka perusteella instrumentti arvostetaan joko kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti tai kdypaan arvoon laajan tuloksen kautta ilman kierratysta. Odotettavissa olevien luotto-
tappioiden maérittely vaatii johdon harkintaa, mm. arvonalentumismallien ja niiden parametrien arviointimenetelmien
valinnoissa.

Johdon on arvioitava, milloin rahoitusinstrumenttien markkinat eivéat ole toimivat. Kun rahoitusinstrumenttien kaypéa
arvo maaritelladn arvostusmenetelméan avulla, johdon harkintaa tarvitaan talldin sovellettavan arvostusmenetelméan
valintaan. PAdomarahastosijoitusten sek& noteeraamattomien osakkeiden ja osuuksien kayvan arvon maarityksessa
on kaytetty kansainvalisia arviointistandardeja (IVS) ja niiden sovellutuksiin perustuvia arvonmaaritysmenetelmia.
Arvonmadritykset huomioivat useita eri tekijoita, kuten milloin ja mihin hintaan sijoitus tehtiin, noteerattujen verrokki-
yhtididen kurssikehitys, paikalliset markkinaolosuhteet kyseessé olevalla toimialalla sek& toteutunut etta ennustettu
operatiivinen tulos ja lisasijoitukset. Arvoanalyysit on laadittu yleensa kassavirtapohjaista tuottoarvomenetelmaa seka
markkinaperusteista vertailevaa arvonmaaritysté kayttden valmiille hankkeille. Keskeneraiset hankerahastot on ar-
vostettu niiden hankintahintaan tai sitd alempaan kdypaan arvoon. Arvonmaarityksessa joudutaan tekemaan arvioita
ja kayttdmaan johdon harkintaa. Epalikvidien sijoitusten osalta ei ole varmuutta etté realisoidessa sijoitus saadaan
rahoitusinstrumentin kéypa arvo.

Johdon harkintaa on kaytetty osakeperusteisten palkitsemisjarjestelyiden osalta synteettisten optioiden arvon maarit-
tdmisessa ja naistéa konsernille kohdistuvaa kulua arvioitaessa. Synteettisten optioiden arvioidusta kulukirjauksesta
on taten myos kirjattu laskennallista veroa tulokseen ja laskennallista verosaamista taseeseen.

Laskennallista veroa on kirjattu Garantian tasoitusmaarasta, jonka suuruus perustuu johdon vahvistamiin vahinkoti-
lastoihin ja arvioituihin tuleviin vahinkoihin, joihin liittyy harkintaa. Tasoitusmaéaraéa laskettaessa kaytetdan johdon har-
kintaa kauden vahinkosuhteen vertailussa pitkan ajan odotettuun keskiarvoon, minka perusteella tasoitusmaaraa joko
kasvatetaan tai puretaan tulosvaikutteisesti mik& puolestaan vaikuttaa suoraan laskennallisen verovelan suuruuteen.
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2.19 Sovelletut uudet ja uudistetut standardit

Konserni on soveltanut 1.1.2018 alkaen seuraavia uusia ja uudistettuja standardeja ja tulkintoja joilla on ollut vaiku-
tusta tilinpaatokseen:

¢ |IFRS 9 Rahoitusinstrumentit, joka on korvannut IAS 39 Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen —
standardia. Uuden standardin vaikutuksista on kerrottu tarkemmin alla ja laatimisperiaatteiden luku 2.7 Rahoi-
tusvarat ja velat on muuttunut 1.1.2018 alkaen, lukuun ottamatta Arvostus kaypaan arvoon —osiota. Lisaksi
lukua 2.8 Vakuutustoiminnan varat ja velat on paivitetty vakuutustoiminnan sijoitusomaisuuden osalta ja lukua
2.18 Johdon harkintaa edellyttavat laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvat keskeiset epavarmuustekijat on péi-
vitetty arvonalentumisen osalta.

¢ |IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista, joka on korvannut IAS 18:n Tuotot ja IAS 11:n Pitkdaikaishank-
keet seka niihin liittyvat tulkinnat. Uuden standardin vaikutuksista on kerrottu tarkemmin alla.

e |FRS 2 Osakeperusteiset maksut —standardiin 1.1.2018 voimaan tulleet muutokset. Uuden standardin vaiku-
tuksista on kerrottu tarkemmin alla ja Taalerin laatimisperiaatteiden luvun 2.12 Ty6suhde-etuudet osio Johdon
pitkén aikavalin palkitseminen on muuttunut ylla.

e |FRS -standardeihin tehdyt parannukset. Vuosittain tehdyt parannukset standardeihin kerataan yhdeksi koko-
naisuudeksi ja toteutetaan kerran vuodessa. Muutosten vaikutukset vaihtelevat standardeittain, mutta niilla ei
ole ollut olennaista vaikutusta konsernitilinpaattkseen.

IFRS 9 Rahoitusinstrumentit

1.1.2018 konsernissa on siirrytty soveltamaan IFRS 9 Rahoitusinstrumentit standardia, joka ké&sittelee rahoitusvaro-
jen ja -velkojen luokittelua, arvostamista ja kirjaamista. Standardi vaikuttaa konsernin rahoitusinstrumenttien luokitte-
luun ja arvostamiseen, seka arvonalentumisiin. Konserni ei sovella suojauslaskentaa. Seuraavaksi esitetddn standar-
din keskeiset vaikutukset konsernissa seka rahoitusinstrumenttien muuntolaskelma per 1.1.2018. Taaleri ei oikaise
vertailutietoja.

Keskeiset vaikutukset konsernissa - luokittelu ja arvostus

Konsernin rahoitusvarat luokitellaan alkuperaisen kirjaamisen yhteydesséa seuraaviin ryhmiin: kédyp&an arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattaviin, kdypaan arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattaviin ja jaksotettuun hankintame-
noon kirjattaviin. Luokittelua varten rahoitusvarat ryhmitellaén velkainstrumentteihin, oman padoman ehtoisiin instru-
mentteihin sek& johdannaisiin. Taaleri on uudelleenluokitellut rahoitusvarat perustuen kyseiseen ryhmittelyyn ja vel-
kainstrumenttien osalta liséksi liiketoimintamalliin ja instrumenttien rahavirtaominaisuuksiin perustuen. Muutokset on
esitetty alla olevassa taulukossa.

Rahoitusvelkojen luokittelu ja arvostaminen eivat muuttuneet IFRS 9 my6ta.
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Rahoitusvarojen ja velkojen muuntotaulukko 1.1.2018, ilman odotettavissa olevien luottotappioiden

vaikutusta
Rahoitus varat 1.1.2018, 1 000 euroa IFRS 9 luckittelu
Jaks otettu Kaypaan arvoon muihin -~ Kaypaan arvoon muihin laajan Kaypaan arvoon

IAS 39 luokittelu hankintameno laajan tuloksen eriin  tuloksen eriin (ei kierrdtystd)  tulosvaikutteisesti YHTEENSA Viite

Lainat jasaamis et 52 020 - - 564 52 583
Saamisetluottolaitoksita 34 567 34 567 1)
Saamisetyleisola ja ulksyhteisdita 5634 564 6198 2)
Muut rahoitusvarat 11819 11819 1)

Kaypaan arvoon tulos vaikutteis esti - - - 20470 20 470
Osakkeet ja osuudet 20470 20470 3)

Myytaviss & olevat - 67735 390 70006 138132
Osakkeet ja osuudet 390 5023 5413 4
Saamisetyleisdla ja ulksyhteisdita 400 400 5)
Vakuutustoiminnan varat 67735 64 583 132318 6)

Yhteens& 52 020 67735 390 91040 211185

Cdotettavissa oleva luottotappio 7 204

Rahoitus velat 1.1.2018, 1 000 euroa IFRS 9 luokittelu

IAS 39 luckittelu Jaks otettu hankintameno Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti YHTEENSA

Muut velat 79164 - 79 164
Velat luotiokitoksille 7 982 - 7982 1)
Yleiseen likkeeseen lasketut velkakirjat 54758 - 54758 1)
Muut rahoitusvelat 16424 - 16424 1)

Yhteensa 79164 - 79164

1) Saamiset luottolaitoksilta, muut rahoitusvarat sekéa kaikki velat arvostetaan kuten aikaisemminkin,
jaksotettuun hankintamenoon.

2) Aiemmin lainoihin ja saamisiin luokitellut saamiset yleisélté ja julkisyhteisdiltd arvostetaan jatkossa kuten
aikaisemmin jaksotettuun hankintamenoon. Sellaiset saamiset, joiden rahavirtaominaisuudet eivat vastaa
perustyyppisté lainanantojarjestelya, arvostetaan kuitenkin kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Taalerilla
kyseiset saamiset koostuvat muun muassa padomalainoista.

3) Aiemmin kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti luokitellut osakkeet ja osuudet arvostetaan jatkossakin kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti.

4) Aiemmin myytavissa oleviin luokitellut osakkeet ja osuudet arvostetaan jatkossa kdyp&én arvoon
tulosvaikutteisesti. Johto voi kuitenkin alkuperéisen kirjaamisen yhteydessa tehda peruuttamattoman
valinnan menettelystd, jonka mukaan kéyvan arvon muutokset kirjataan muihin laajan tuloksen eriin eika
niitd mydhemmin siirreté tulosvaikutteisiksi. Taalerin ei-strategiset sijoitukset arvostetaan kyseisella
menettelylla kaypéaén arvoon laajan tuloksen kautta ilman kierratysta.

5) Aiemmin myytavissa oleviin luokitellut saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta arvostetaan jatkossa kdypéaéan
arvoon tulosvaikutteisesti. Taalerilla kyseiset saamiset koostuvat muun muassa voitonjakolainoista.

6) Vakuutustoiminnan rahoitusvarat, jotka aiemmin luokiteltiin myytévissé oleviksi, arvostetaan jatkossa joko

kaypéaan arvoon laajan tuloksen kautta tai kayp&an arvoon tulosvaikutteisesti. Velkainstrumentit, jotka
lapaisevat rahavirtatestin arvostetaan kdypaan arvoon laajan tuloksen kautta. Tahan ryhmé&an kuuluvat
tavanomaiset joukkovelkakirjalainat. Oman padoman ehtoiset instrumentit seké velkainstrumentit, jotka eivat
lapaise rahavirtatestia arvostetaan kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti. Ta&han ryhméaén kuuluvat
sijoitusrahastot, padomarahastot ja hybridilainat.
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Keskeiset vaikutukset konsernissa - arvonalennus

Arvonalentumisten osalta otettiin IFRS 9 myo6ta kayttéon odotettuihin luottotappioihin perustuva malli, joka korvaa IAS
39 mukaisen toteutuneisiin tappioihin perustuvan mallin. Arvonalennus kirjataan kaikista lainoista ja velkainstrumen-
teista, joita ei kirjata kypéaan arvoon tulosvaikutteisesti, seké taseen ulkopuolisista vastuista.

Arvonalentumistestausta varten testattavat varat jaetaan kolmeen tasoon. Ensimmaisella tasolla ovat instrumentit,
joiden luottoriski ei ole lisdantynyt merkittavasti, toisella tasolla ovat instrumentit joiden luottoriski on lisdantynyt mer-
kittavasti ja kolmannella tasolla ovat instrumentit joiden arvo on alentunut. Ensimmaisella tasolla olevien instrument-
tien osalta kirjataan véahennysera joka vastaa 12 kuukaudelta odotettavissa olevia luottotappioita. Toisella ja kolman-
nella tasolla olevien instrumenttien osalta kirjataan vahennysera maaraan, joka vastaa koko voimassaoloajalta odo-
tettavissa olevia luottotappioita.

Suurin osa erista, joiden osalta odotettavissa oleva luottotappio kirjataan, ovat Garantian sijoitussalkussa. Garantian
sijoitussalkun velkainstrumenttien odotettavissa olevien luottotappioiden laskenta perustuu yksilélliseen luottoriskin
laskentamalliin (PDXLGDXEAD) , jossa hyddynnetdan Garantian taloudellisen pddoman mallissa kaytettéavaa luotto-
riskimallia. Konsernin muita velkainstrumentteja on méaarallisesti hyvin vahan ja paaasiallisesti myds niiden osalta
odotettavissa oleva luottotappio lasketaan vastaavan yksiléllisen luottoriskin laskentamallin mukaan. Odotettavissa
oleva luottotappio kirjataan 12 kuukaudelle, kun luottoriski ei ole merkittavasti kasvanut, ja koko voimassaoloajalle
kun luottoriski on kasvanut merkittavéasti. Luottoriskin merkittava lisdantyminen arvioidaan luottoluokituksen muutok-
sen perusteella; luottoluokituksen arvioidaan ottavan huomioon jarkevén ja perusteltavissa olevan informaation tarvit-
tavassa laajuudessa. Taman liséksi luottoriski arvioidaan kasvaneen merkittavasta, mikali suoritus on yli 30 paivaa
myo6hassa.

Arvioitujen luottotappioiden mallin kéyttéonoton arvioidaan lisdévan ja aikaistavan luottotappiokirjauksia, mutta vaiku-
tus ei odoteta olevan merkittdva. IFRS 9 muunnon yhteydessa kirjattiin vakuutustoiminnan rahoitusvaroista 204 tu-
hannen euron ja saamisista yleisélté ja julkisyhteisdiltd 71 tuhannen euron odotettavissa olevat luottotappiot.

IFRS 15 Myyntituotot

IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista sovelletaan 1.1.2018 alkaen. Uusi standardi ei vaikuta Taalerin tuloutus-
periaatteisiin. Myyntituotto kirjataan, kun asiakas saa maéaraysvallan tavaraan tai palveluun ja néin pystyy ohjaamaan
sen kayttba ja saamaan siité koituvan hyddyn. IFRS 15 koskee konsernissa erilaisia palkkiotuottoja, mutta soveltami-
sen ulkopuolelle jaa takausvakuutustuotot (joihin sovelletaan IFRS 4), seké rahoitusinstrumentit (joihin sovelletaan
IAS 39/ IFRS 9). Konsernissa ei ole sellaisia asiakassopimuksia, joissa tuloutusperiaatteet muuttuisivat uuden stan-
dardin voimaantulon my6ta. Standardin vaatimat uudet liitetiedot esitetédén tilinpaatoksessa.

IFRS 2 Osakeperusteiset maksut

Muutokset standardiin IFRS 2 Osakeperusteiset maksut otettiin kayttéén 1.1.2018 alkaen, ei-takautuvasti. Taalerilla
kaikki osakeperusteiset palkkiot kirjataan 1.1.2018 alkaen myodntéhetken kéayvan arvon mukaisesti omaan paédomaan,
eika kulua arvosteta markkina-arvoon ansaintajakson aikana. Palkkion maksun yhteydessa kirjataan palkkion todelli-
nen kustannus oikaisemalla omaan padomaan kirjattua maaraa.

Muutetun standardin mukaan osakepalkkiojarjestelmia kasitelladn kokonaisuudessaan omana padomana maksetta-
vina jarjestelyina ja kulu jaksotetaan myonnettyjen brutto-osakkeiden mukaan vaikka tyéntekija saa nettosuorituksen
ja konserni suorittaa ennakonpidatyksen rahasuorituksena verottajalle. Konsernin verottajalle maksama ennakonpi-

datys kirjataan suoraan omaan paaomaan. IFRS 2 —muutosten kayttéonotto kasvatti Taalerin avaavan taseen 2018

omaa paddomaa 783 tuhannella eurolla. Kéteisvaroina maksettavien liiketoimien arvostusperusteiden muutoksella ei

ole merkittavaa vaikutusta kuluneen raportointikauden henkiléstomenoihin.
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Johtuen IFRS 9 Rahoitusinstrumentit -standardin kayttddnotosta ja muutoksista IFRS 2 Osakeperusteiset maksut -

standardiin Taalerin taseen alkusaldot 1.1.2018 ovat muuttuneet. Muutokset on esitetty alla.

Taseen alkusaldojen muuntolaskelma 1.1.2018

KONSERNIN TASE

Muunnettu Muutos
Vastaavaa, 1 000 euroa 1.1.2018 1.1.2018
Saamiset luottolaitoksilta 34 567 34 567
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 6 598 6 527 -71
Osakkeet ja osuudet 25 883 25 883
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 7 606 7 606
Vakuutustoiminnan varat 135 586 135 586
Vakuutustoiminnan saamiset 3268 3268
Sijoitusomaisuus 132 318 132 318
Aineettomat hyodykkeet 2205 2205
Liikearvo 627 627
Muut aineettomat hyddykkeet 1577 1577
Aineelliset hyodykkeet 361 361
Muut varat 10 081 10 081
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 5322 3925 -1 397
Laskennalliset verosaamiset 1113 1127 14
229 322 227 867 -1 454
Muunnettu Muutos
Vastattavaa, 1 000 euroa 1.1.2018 1.1.2018
VIERAS PAAOMA 123 238 121 058 -2 180
Velat luottolaitoksille 7982 7982
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 54 758 54 758
Vakuutustoiminnan velat 20 336 20 336
Muut velat 2131 2131
Siirtovelat ja saadut ennakot 22143 19 951 -2 192
Laskennalliset verovelat 15887 15 899 12
OMA PAAOMA 106 084 106 809 726
Osakepaaoma 125 125
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 35814 35814
Kéyvan arvon rahasto -4 280 -1 036 3244
Edellisten tilikausien voitto(tappio) 52 594 50 076 -2 518
Tilikauden tulos/emoyhtion omistajien osuus 21 447 21 447
Méaéaraysvallattomien omistajien osuus paaomista 384 384
229 322 227 867 -1454

1

2)
3)

4)
5)

6)
7

Kohdassa 1) kirjataan odotettavissa oleva luottotappio saamisista yleisélta ja julkisyhteisdilta, jotka padasiassa IFRS

9 mukaan arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon.
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Kohdassa 2) siirretdan osakeperusteisiin maksuihin liittyvat siirrosaamiset omaan padomaan edellisten tilikausien
voittoihin.

Kohdassa 3) kirjataan odotettavissa olevasta luottotappiosta johtuva laskennallinen verosaaminen.

Kohdassa 4) siirretdan osakeperusteisiin maksuihin liittyvat siirtovelat 2 180 tuhatta euroa omaan padomaan edellis-
ten tilikausien voittoihin ja 12 tuhatta euroa verovelkoja laskennallisiin verovelkoihin.

Kohdassa 5) siirretdan 12 tuhatta euroa osakeperusteisiin maksuihin liittyvia verovelkoja laskennallisiin verovelkoihin.

Kohdassa 6) siirretdan aiemmin kaypaan arvoon laajan tuloksen kautta arvostettujen ja IFRS 9 mukaan kaypaan ar-
voon tulosvaikutteisesti arvostettavien arvopapereiden kumulatiiviset kdyvan arvon muutokset 3 244 tuhatta euroa
kayvan arvon rahastosta ed. tilikausien voittoihin (kohta 7). Liséksi ed. tilikausien voitoissa huomioidaan odotetta-
vissa olevien luottotappioiden vahennysera -57 tuhatta euroa (netto).

Kohdassa 7) siirretdan osakeperusteisiin maksuihin liittyvat siirtosaamiset ja velat 783 tuhatta euroa (netto) omaan
padoman, kohdassa 6 mainittujen IFRS 9 muutoksien lisaksi.

2.20 Mybhemmin sovellettavat uudet ja uudistetut standardit

Useat uudet standardit, standardien muutokset ja tulkinnat tulevat voimaan vasta mydhemmin kuin 1.1.2018 alkavilla
tilikausilla, eika niité ole sovellettu taté konsernitilinpaatosta laadittaessa. Seuraavilla uudistuksilla oletetaan olevan
joitakin vaikutuksia Taalerin tilinpaéatokseen:

IFRS 16 Vuokrasopimukset julkaistiin tammikuussa 2016 ja se tulee sovellettavaksi 1.1.2019. Standardi korvaa IAS
17 standardia. Uuden standardin seurauksena lahes kaikki vuokrasopimukset tullaan merkitsemaan taseeseen, silla
operatiivisia vuokrasopimuksia ja rahoitusleasingsopimuksia ei enda erotella. Uuden standardin mukaan kirjataan
kayttbomaisuusera (oikeus kayttda vuokrattua hyddykettd) ja vuokrien maksamista koskeva rahoitusvelka. Ainoita
poikkeuksia ovat lyhytaikaiset ja arvoltaan vahaisia omaisuuseria koskevat vuokrasopimukset.

Taaleri suunnittelee soveltavansa téata standardia 1.1.2019 alkaen takautuvasti siten, ettei vertailutietoja oikaista vaan
mahdollinen kertynyt vaikutus kirjataan voittovarojen oikaisuksi. 1.1.2019 kirjataan vuokrasopimusvelka aiemmin ope-
ratiivisina kasitellyistd vuokrasopimuksista. Vuokrasopimusvelka vastaa jaljella olevien vuokrien nykyarvoa, joka on
diskontattu Taalerin liséluoton korolla. Vastaava kayttdoikeusomaisuusera kirjataan yhta suurena kuin vuokrasopi-
musvelka oikaistuna etukateen maksetuilla tai siirtyvilla vuokrilla.

Taalerin 31.12.2018 voimassa olevat vuokrasopimukset on kayty lapi IFRS 16 standardin vaatimusten valossa. Taa-
lerilla on vuoden lopussa 6,0 miljoonan euron edesté ei-purettavissa olevien vuokrasopimusten perusteella maksetta-
via vahimmaisvuokria (ks. liite 47). Tasta noin 0,1 miljoonaa euroa koskee lyhytaikaisia ja noin 0,1 miljoonaa euroa
arvoltaan vahaisia omaisuuseria koskevia vuokrasopimuksia, joiden osalta vuokrat tullaan kirjaamaan kuluksi ta-
saerind vuokra-ajalla. Jaljelle jaavista vuokrasopimuksista Taaleri arvioi kirfjaavansa 1.1.2019 taseeseen kayttooi-
keusomaisuuseria 5,3 milj. euron edesta ja vuokravelkoja 5,3 milj. euron edesta.

IFRS 17 Vakuutussopimukset julkaistiin toukokuussa 2017 ja se tulee sovellettavaksi 1.1.2022. Standardi korvaa
IFRS 4 standardia. Uuden standardin tavoitteena on antaa nykyisté parempaa tietoa vakuutusyhtion taloudellisesta
asemasta ja kannattavuudesta. Tarkoituksena on lisaté l&apinakyvyytta ja parantaa yhtididen tilinp&atosten vertailukel-
poisuutta. IFRS 17 mukainen laskenta eroaa jossain méaarin nykyisesté vakuutusyhtididen vakavaraisuuslaskennassa
kaytettavan Solvenssi ll:n laskennasta, jonka johdosta vastuuvelka on laskennoissa keskenaan erisuuruinen. IFRS
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17 -standardi yhtenaistaa vakuutussopimuksia koskevaa vakuutusvastuun laskentaa, niin etta se ei enaa salli kansal-
lisia vakuutusvastuun laskentasdantdja. IFRS-tilinpaatoksessa vakuutusvastuun arvostus muuttuu kéyvan arvon mu-
kaiseksi. Konsernissa arvioidaan parhaillaan standardin kayttdonoton vaikutuksia. Standardia ei ole viela hyvaksytty
sovellettavaksi EU:ssa.

Milladn muulla jo julkaistulla mutta ei viela voimassa olevalla IFRS-standardilla tai IFRIC-tulkinnalla ei odoteta olevan
olennaista vaikutusta konserniin.
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TULOSLASKELMAN LIITETIEDOT
3 PALKKIOTUOTOT
1.1.-31.12.2018, 1 000 euroa VARAINHOITO RAHOITUS ENERGIA TASESIJOI- YHTEENSA
TUKSET
Jatkuvat palkkiot 34 357 72 1854 1246 37529
Tuottosidonnaiset palkkiot 8 102 - - - 8102
Yhteensa 42 459 72 1854 1246 45 631
1.1.-31.12.2017, 1 000 euroa VARAINHOITO RAHOITUS ENERGIA TASESIJOI- YHTEENSA
TUKSET
Jatkuvat palkkiot 35 266 - 1581 362 37 209
Tuottosidonnaiset palkkiot 15 806 - - - 15 806
Yhteensa 51 071 - 1581 362 53 015
Kaikki kaupankayntipalkkiot kirjataan 1.1.2018 alkaen palkkiotuottoihin, kun osa niistéd aiemmin kirjattiin arvopaperikaupan ja
valuuttatoiminnan nettotuotot -eréén. Vertailutiedot on korjattu vastaavasti.
4 VAKUUTUSTOIMINNAN NETTOTUOTOT
1000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Vakuutusmaksutuotot, netto
Vakuutusmaksutulo 17 377 15235
Jélleenvakuuttajien osuus -1 035 -1 008
Vakuutusmaksuvastuun muutos -4 205 -3 669
Jélleenvakuuttajien osuus 140 79
Yhteensa 12 277 10 638
Vakuutuskorvaukset, netto
Maksetut korvaukset 147 -105
Jalleenvakuuttajien osuus 241 21
Korvausvastuun muutos 1170 -1754
Jalleenvakuuttajien osuus -815 1018
Yhteensa 744 -820
Vakuutuksen sijoitustoiminnan nettotuotot
Kéypéan arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattavat rahoitusvarat (Myytavissa
olevat rahoitusvarat) 2670 11 930
Korkotuotot 1130 2 967
Osingot ja voitto-osuudet - 299
Myyntivoitot ja -tappiot 1713 8 681
Muut -172 -18
-josta odotettavissa olevien luottotappioiden muutos -172
Kéypéaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat -3405
Rahoitusvarat, jotka on arvostettava kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
Kayvan arvon muutos -5937
Osingot ja voitto-osuudet 1648
Myyntivoitot ja -tappiot 884
Yhteensa -734 11 930
Vakuutustoiminnan nettotuotot yhteensa 12 287 21748
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5 ARVOPAPERIKAUPAN JA VALUUTTATOIMINNAN NETTOTUOTOT

Arvopaperikaupan nettotuotot, 1 000 euroa

KONSERNITILINPAATOS
2018

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Kéypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
Rahoitusvarat, jotka on arvostettava kdypaéan arvoon tulosvaikutteisesti

-3 125

146

Yhteensa

Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot, 1 000 euroa

-3125

1.1.-31.12.2018

146

1.1.-31.12.2017

Arvopaperikaupan nettotuotot lajeittain

Osakkeista ja —osuuksista -3125 146
Myyntivoitot ja -tappiot 28 229
Kéyvan arvon muutokset -3 153 -83

Arvopaperikaupan nettotuotot yhteenséa -3125 146
Valuuttatoiminnan nettotuotot 311 388
Yhteensa -2 814 534

Kaikki kaupankayntipalkkiot kirjataan 1.1.2018 alkaen palkkiotuottoihin, kun osa niistéd aiemmin kirjattiin arvopaperikaupan ja

valuuttatoiminnan nettotuotot -eréén. Vertailutiedot on korjattu vastaavasti.

6 TUOTOT OMAN PAAOMAN EHTOISISTA SIJOITUKSISTA

1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Kéypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavista rahoitusvaroista 358 -
Myyntivoitot ja -tappiot 358
Kéypéan arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattavista rahoitusvaroista - 1875
Osinkotuotot 80
Myyntivoitot ja -tappiot 1795
Osakkuusyrityksista 13717 128
Luokittelumuutos myytavéana olevaksi 8 662
Osinkotuotot 128
Myyntivoitot ja -tappiot 5 055
Konserniyrityksista -2 240 -703
Arvonalentumiset -2 240
Myyntivoitot ja -tappiot -703
Yhteensa 11 835 1301

7 KORKOTUOTOT

1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Korkotuotot muista lainoista ja saamisista
Saamisista luottolaitoksilta - 51
Saamisista yleisolta ja julkisyhteisoilta 670 510
Muut korkotuotot 8 1
Yhteensa 678 562

Korkotuotot eivat sisélla tuottoja rahoitusvaroista, joiden arvo on alentunut.
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8

10

11

12

13

LIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT

KONSERNITILINPAATOS
2018

1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Vuokratuotot 4 5
Hankkeiden myynnit 4294 3767
Muut tuotot 598 58
Yhteensa 4 896 3829

PALKKIOKULUT

1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Varainhoidon palkkiokulut 5580 6183
Muut palkkiokulut 194 208
Yhteensa 5774 6 391
KORKOKULUT
1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Korkokulut muista veloista
Veloista luottolaitoksille 286 311
Saamisista luottolaitoksilta 10 58
Liikkeeseen lasketuista velkakirjoista 2 645 2760
Muut korkokulut 3 3
Yhteensa 2943 3133

HENKILOSTOKULUT

1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Palkat ja palkkiot 16 926 21 958
-josta muuttuvat palkkiot 794 7 101
Elakekulut - maksupohjaisista jarjestelyista 3430 3002
Osakeperusteiset maksut 1561 2614

Osakkeina maksettavat - 21

Kéteisvaroina maksettavat 1561 2594
Muut henkildsivukulut -181 1730
Yhteensa 21735 29 304

MUUT HALLINTOKULUT

1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
ICT kulut 3591 2601
Markkinointi ja viestintakulut 1491 1199
Muut kulut 3349 3279
Yhteensa 8 430 7079

POISTOT JA ARVONALENTUMISET AINEELLISISTA JA AINEETTOMISTA HYODYKKEISTA

1000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Aineettomat hyddykkeet

Suunnitelman mukaiset poistot 893 1100
Aineelliset hyddykkeet

Suunnitelman mukaiset poistot 288 216
Yhteenséa 1181 1316
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15

16

LIKETOIMINNAN MUUT KULUT

KONSERNITILINPAATOS
2018

1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Toimitila- ja muut vuokrakulut 2021 1677
Ulkopuoliset palvelut 3772 2535
Laitevuokrat ja leasing 366 430
Yhtion tilintarkastajille maksetut palkkiot 228 350

Tilintarkastuspalkkiot 147 293

Veropalvelut 48 -

Muut 33 57
Muut kulut 2 004 1746
Yhteensa 8 390 6 738
ODOTETTAVISSA OLEVAT LUOTTOTAPPIOT

Kaypéaéan arvoon laajan

1000 euroa Jaksotettu hankintameno tuloksen kautta® Yhteensa
ECL 1.1.2018 71 204 275
Hankinnasta johtuvat liséykset 5 185 190
Taseesta pois kirjaamisesta johtuvat véahennykset -56 -58 -114
Riskiparametreissa tapahtuneet muutokset 44 44
Tulosvaikutus yhteensa -51 172 121
Yrityskaupasta johtuvat lisaykset 19 - 19
ECL 31.12.2018 39 376 415

Kaikki ECL laskennassa olevat rahoitusvarat ovat tasolla 1, eli luottoriski ei ole lisdéntynyt merkittavasti. Esitettavilla kausilla

ei ole realisoitunut luottotappioita.

1) Odotettavissa olevat luottotappiot kdypaan arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattavista velkapapereista
kohdistuvat kokonaisuudessaan vakuutustoimintaan, joten odotettavissa oleva luottotappio kirjataan eraén

Vakuutustoiminnan nettotuottojen eréan Sijoitustoiminnan nettotuotot. Ks. liite 4.

1 000 euroa

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Odotettavissa olevat luottotappiot jaksotettuun hankintamenoon kirjatuista rahoitusvaroista 51

Tuloslaskelmaan kirjatut

51

TULOVEROT

1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Tilikauden tuloksesta 3847 6 575
Aikaisempien kausien verot 8 -
Laskennalliset verot -1 597 -751
Yhteensa 2 258 5824

Tuloslaskelman verojen tdsmaytys voittoon ennen veroja

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Liikevoitto (voitto ennen veroja) 23895 27 611
Verot laskettuna emoyhtion verokannalla (20 %) 4779 5522
Verovapaat tuotot -2 827 -42
Vahennyskelvottomat kulut 873 303
Aiemmin kirjaamattomien verotuksellisten tappioiden kaytto -321 -3
Kirjaamattomat laskennalliset verosaamiset verotuksellisista tappioista -176 -98
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksesta veroilla vahennettyna -43 117
Verot aikaisemmilta tilikausilta -8

Muut erét -20 25
Verot tuloslaskelmassa 2 258 5824

Efektiivinen verokanta vuonna 2018 oli 9 % (2017: 21 %).
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17 MUUT LAAJAN TULOKSEN ERAT
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvéat verot 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Ennen Vero- Verojen Vero-

1 000 euroa veroja vaikutus jélkeen Ennen veroja vaikutus Verojen jalkeen
Kéayvan arvon rahaston muutos -1721 343 -1 378 -3739 748 -2 991

Eréat, jotka voidaan siirtaa

tulosvaikutteisiksi -1 690 338 -1 352 -3739 748 -2 991

Erat, joita ei siirreté

tulosvaikutteisiksi -31 5 -26
Muuntoerot 21 21 248 248
Yhteensa -1 700 343 -1 356 -3491 748 -2 743

18 OSAKEKOHTAINEN TULOS
Laimentamaton osakekohtainen tulos
Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla yhtion osakkeenomistajille kuuluva tulos vuoden aikana ulkona
olleiden osakkeiden lukuméaaran painotetulla keskiarvolla — lukuun ottamatta yhtion hallussaan pitdmia omia osakkeita (liite
35 Oma paaoma).
1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva tulos jatkuvista toiminnoista 21 626 21 447
Yhteensa 21 626 21 447
Ulkona olevien osakkeiden lukumaéran painotettu keskiarvo (tuhatta kpl) 28 306 28 306
Laimentamaton osakekohtainen tulos (euroa) 0,76 0,76
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos lasketaan oikaisemalla ulkona olevien osakkeiden lukumaaréan
painotettua keskiarvoa siten, etté kaikki laimentavat potentiaaliset kantaosakkeet oletetaan vaihdetuiksi osakkeisiin.
Konsernin laimentavat potentiaaliset kantaosakkeet ovat osakkeina maksettavia osakeperusteisia kannustinjarjestelyja
(optioita) ja ne huomioidaan laimennettua osakekohtaista tulosta laskettaessa optioiden tavoin myéntamispaivasta lahtien.
1 000 euroa 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva tulos jatkuvista toiminnoista 21 626 21 447
Yhteensa 21 626 21 447
Ulkona olevien osakkeiden lukumaéran painotettu keskiarvo (tuhatta kpl) 28 306 28 306
Osakeoptioiden laimentava vaikutus (tuhatta kpl) 214 43
Osakemaaran painotettu keskiarvo laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista 28 520 28 348
tulosta laskettaessa (tuhatta kpl)
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos (euroa) 0,76 0,76
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TASEEN LIITETIEDOT
19 SAAMISET LUOTTOLAITOKSILTA
1000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Vaadittaessa maksettavat 26 060 34 553
Kotimaisilta luottolaitoksilta 25 250 34 553
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 810 -
Muut kuin vaadittaessa maksettavat 73 14
Kotimaisilta luottolaitoksilta - 14
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 73 -
Yhteensa 26 133 34 567
Saamiset luottolaitoksilta vastaavat konsernin rahavaroja kokonaisuudessaan. Rahavarat ovat kaikki konsernin kaytettavissa.
20 SAAMISET YLEISOLTA JA JULKISYHTEISOILTA
1000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Muut kuin vaadittaessa maksettavat
Yritykset ja asuntoyhteisot 7 930 4 607
Kotitaloudet 272 125
Ulkomaat 1177 1866
Yhteensa 9 379 6 598
Konsernilla on 5,6 milj.euron (198 teur) edesta saamisia, joilla on huonompi etuoikeus kuin velallisen muilla veloilla. Tiedot
kirjatuista arvonalentumistappioista esitetdan tuloslaskelman liitteessa 15. Saamisten maturiteetit on esitetty liitteessa 37.
21 OSAKKEET JA OSUUDET
Osakkeet ja osuudet, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat 11 947
Kéypéan arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattavat 478
Kaupankayntitarkoituksessa olevat 20 470
Myytévissa olevat 5413
Yhteensa 12 424 25 883
- joista julkisesti noteeratut osakkeet 36 33
- joista rahasto-osuudet 6 367 20 437
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Hankintameno 6 652 6778
Osuus osakkuusyrityksen tuloksesta -513 828
Yhteensa 6 140 7 606
Yhteensa 18 564 33489
22 MYYTAVANA OLEVAKSI LUOKITELLUT OMAISUUSERAT
Myytavana olevaksi luokitellut omaisuuseréat, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Osuudet omistusyhteysyrityksissa 12 007 -
Yhteensa 12 007 -

Taalerin osakkuusyhtié Fellow Finance Oyj:n listautuessa First Northille lokakuussa 2018 Taaleri Oyj myi 813 262 yhtion osaketta.
Taalerin omistus laski nain ollen 25,9 prosenttiin 45,7 prosentista. Taaleri kirjasi kyseisestd myynnista 5.156 tuhannen euron
myyntivoiton. Annin jalkeen Taaleri Oyj:n hallitus paatti myyda loput Taaleri Oyj:n suorassa omistuksessa olevista osakkeista
Fellow Finance Oyj:ssa ja omistus luokiteltiin myytavanéa olevaksi omaisuuseraksi. Myynti odotetaan tapahtuvan vuoden 2019
aikana. Luokittelumuutoksen yhteydessa kirjattiin kertaluontoinen 8.662 tuhannen euron arvonkorotus osakkeista. Fellow Finance

on osa Tasesijoituksia.
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23 VAKUUTUSTOIMINNAN VARAT JA VELAT
Vakuutustoiminnan varat, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Sijoitusomaisuus
Lainat ja muut saamiset 114 948 100 079
Osakkeet ja osuudet 16 884 32 240
Yhteensa 131 832 132 318
Vakuutustoiminnan saamiset
Ensivakuutustoiminnasta 669 523
Jélleenvakuutustoiminnasta 1133 1844
Muut saamiset - 901
Yhteensa 1802 3268
Yhteensa 133 634 135 586
Vakuutustoiminnan velat, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Vakuutusmaksuvastuu 21123 16 918
Korvausvastuu 1880 3051
Velat ensivakuutustoiminnasta 1 55
Velat jalleenvakuutustoiminnasta 289 313
Yhteensa 23293 20 336
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24 RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN LUOKITTELU
Rahoitusvarat ja -velat 31.12.2018, 1 000 euroa
Kéaypaan arvoon muiden Kaypéan arvoon
laajan tuloksen erien kautta tulosvaikutteisesti
arvostettavat arvostettavat
Rahoitusvarat Jaksotettu Oman Muut Oman Muut Yhteensa Kaypa arvo
hankintameno paaoman padoman
ehtoiset ¥ ehtoiset
Saamiset luottolaitoksilta ¥ 26 133 26 133 26 133
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta ? 3425 5953 9379 9379
Osakkeet ja osuudet 478 5580 6 367 12 424 12 424
Vakuutustoiminnan varat 80 014 39475 12 342 131832 131 832
Muut rahoitusvarat 10 537 10 537
Rahoitusvarat yhteensa 40 095 478 80014 45 055 24 663 190 305
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 6 140
Muut kuin rahoitusvarat 41 564
Varat yhteensa 31.12.2018 238 009
Rahoitusvelat Kaypéan arvoon Muut velat Yhteensa Kaypa arvo
tulosvaikutteisesti kirjattavat
Velat luottolaitoksille ) 6 996 6996 6 996
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat ? 54 815 54 815 56 941
Muut rahoitusvelat 13 991 13991
Rahoitusvelat yhteensa 75 802 75 802
Muut kuin rahoitusvelat 39 826
Velat yhteensé 31.12.2018 115 628

1) Saamisten ja velkojen osalta on katsottu kirjanpitoarvon olevan paras arvio niiden kayvastéa arvosta.

2) Yleiseen likkeeseen laskettuihin velkakirjoihin siséltyvat joukkovelkakirjalainat on arvostettu kirjanpidossa jaksotettuun hankintamenoon.

3) Konsernin ei-strategiset sijoitukset luokitellaan alkuperéisen kirjaamisen yhteydessa nimenomaisesti kdypéan arvoon muiden laajan tuloksen erien
kautta arvostettaviksi. Talldin osinkotuotot kirjataan tulosvaikutteisesti, mutta kayvan arvon muutokset, valuuttakurssivoitot ja —tappiot seké myyntivoitot
ja tappiot kirjataan laajaan tulokseen. Muihin laajan tuloksen eriin kirjattuja erid ei mydhemmin siirreté tulosvaikutteiseksi. Toimiva johto méarittelee
instrumenttikohtaisesti, mitkd instrumentit kasitellaédn ei-strategisina. Tahan ryhmaén lukeutuu euromaaréisesti pienet yhtidmiespanokset
paadomarahastoliiketoimintaan liittyviin kommandiittiyhtiihin, seké osakesijoitukset yhtidihin joita ei katsota laheisesti liittyvén konsernin strategiaan. Ei-
strategisten sijoitusten kaypa arvo 31.12.2018 oli 478 tuhatta euroa, eikd mistdén ei-strategisesta sijoituksesta ole kirjattu osinkotuottoja tilikaudella
2018. Tilikauden aikana ei-strategisia sijoituksia ei ole kirjattu taseesta pois.

Rahoitusvarat ja -velat 31.12.2017, 1 000 euroa

Rahoitusvarat Lainat ja Kéypaan arvoon Myytéavissa Yhteensa Kaypa arvo
saamiset tulosvaikutteisesti kirjattavat olevat
Saamiset luottolaitoksilta 34 567 34 567 34 567
Saamiset yleisdIta ja julkisyhteisoilts ? 6198 400 6598 6598
Osakkeet ja osuudet 20 470 5413 25883 25883
Vakuutustoiminnan varat 132 318 132 318 132 318
Muut rahoitusvarat 11819 11 819
Rahoitusvarat yhteensa 52583 20 470 138 132 211185
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 7 606
Muut kuin rahoitusinstrumentit 10 530
Varat yhteensa 31.12.2017 229 322
Rahoitusvelat Kaypééan arvoon Muut velat Yhteensa Kaypa arvo
tulosvaikutteisesti kirjattavat
Velat luottolaitoksille 7982 7982 7982
Yleiseen likkeeseen lasketut velkakirjat 2 54 758 54 758 57 605
Muut rahoitusvelat 16 424 16 424
Rahoitusvelat yhteensa 79 164 79 164
Muut kuin rahoitusvelat 44 074
Velat yhteensa 31.12.2017 123 238

1) Saamisten ja velkojen osalta on katsottu kirjanpitoarvon olevan paras arvio niiden kéyvasta arvosta.
2) Yleiseen liikkeeseen laskettuihin velkakirjoihin sisaltyvat joukkovelkakirjalainat on arvostettu kirjanpidossa jaksotettuun hankintamenoon.
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25 KAYPAAN ARVOON ARVOSTETUT RAHOITUSINSTRUMENTIT

Kéaypa arvo

Varojen kayvat arvot 31.12.2018, 1 000 euroa Taso 1 Taso 2 Taso 3 yhteensa
Saamiset luottolaitoksilta 26 133 26 133
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 8981 398 9379
Osakkeet ja osuudet 6 403 6 022 12 424
Vakuutustoiminnan varat 127 290 4542 131 832
Yhteensa 133 692 35114 10 961 179 768
Kéaypéa arvo

Velkojen kayvat arvot 31.12.2018, 1 000 euroa Taso 1 Taso 2 Taso 3 yhteensa
Velat luottolaitoksille 6 996 6 996
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 54 815 54 815
Yhteensa 61811 61811
Kéaypéa arvo

Varojen kayvat arvot 31.12.2017, 1 000 euroa Taso 1 Taso 2 Taso 3 yhteensa
Saamiset luottolaitoksilta 34 567 34 567
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 6198 400 6 598
Osakkeet ja osuudet 20470 5413 25883
Vakuutustoiminnan varat 128 058 4261 132 318
Yhteensa 148 527 40 764 10 074 199 366
Kaypa arvo

Velkojen kayvat arvot 31.12.2017, 1 000 euroa Taso 1 Taso 2 Taso 3 yhteensa
Velat luottolaitoksille 7 982 7 982
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 57 605 57 605
Yhteensa 65 588 65 588

Hierarkiatasot
Taso 1: Kayvat arvot perustuvat téysin samanlaisten omaisuuserien tai velkojen noteerattuihin hintoihin toimivilla markkinoilla.

Taso 2: Kayvat arvot perustuvat muihin tietoihin kuin tasoon 1 sisaltyviin noteerattuihin hintoihin, mutta kuitenkin tietoihin, jotka
kyseiselle omaisuuseralle on todennettavissa joko suoraan (ts. hinnoista) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina). Naiden
instrumenttien kayvan arvon maarittmisessa Taaleri-konserni kayttaa yleisesti hyvaksyttyja arvostusmalleja, joiden tiedot
perustuvat merkittaviltd osin todennettaviin markkinatietoihin.

Taso 3: Kayvat arvot perustuvat omaisuuseraa tai velkaa koskeviin tietoihin, jotka eivat perustu todennettavissa olevaan
markkinatietoon. Paaosin tason 3 omaisuuserat on arvostettu ulkopuoliselta taholta saatuun hintaan tai, ellei luotettavaa kaypaa
arvoa ole saatavilla/maaritettavissa, hankintahintaan.

Tasolle 3 luokitellut omaisuuseréat

Tasolle 3 luokitellut omaisuuserat koostuvat noteeraamattomista padomarahasto-osuuksista ja voitonjakolainoista, osakkeista
seka saamistodistuksista. Pédomarahasto-osuudet on arvostettu paéasiallisesti viimeisimpaéan hallinnointiyhtiéita saatuun
kaypaan arvoon. Noteeraamattomat osakkeet on arvostettu joko kassavirtapohjaista tuottoarvomenetelmaa kayttéen tai mikéli on
arvioitu, etté kdypaa arvoa ei voida riittavalla tarkkuudella méaaritella, hankintahintaan.

1.1.- 1.1.-
Tasmaytyslaskelma tasolle 3 luokitelluista omaisuuserista, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Kaypa arvo 1.1. 10 074 7641
Ostot 4380 3652
Myynnit ja vAhennykset -1 269 -1 962
Kayvan arvon muutos - tuloslaskelma -2 799 -3
Kéyvéan arvon muutos - laaja tuloslaskelma -31 745
Osakkuusyhtion tai tytaryhtion muuttuminen sijoitukseksi 607
Kaypé arvo kauden lopussa 10 961 10 074
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Raportointikauden lopussa hallussa olevista tasolle 3 luokitelluista varoista kaudella
tulosvaikutteisesti kirjatut realisoitumattomat voitot ja tappiot yhteensa, 11- 1.1-
1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Vakuutustoiminnan nettotuotot 229 -3
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot -3 028 -
Yhteensa -2 799 -3
26 AINEETTOMAT HYODYKKEET
1000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Liikearvo 5097 627
Muut aineettomat hyddykkeet 1479 1577
IT-jarjestelmét ja ohjelmistot 1479 1577
Yhteensa 6 575 2 205
Muut
aineettomat
2018 Liikearvo  hyodykkeet  Yhteensa
Hankintameno 1.1.2018 627 5102 5729
Lisaykset 4 469 743 5212
Liiketoimintojen yhdistaminen 52 52
Hankintameno 31.12.2018 5097 5896 10993
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.1.2018 - 3524 3524
Tilikauden poistot 893 893
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.12.2018 - 4418 4418
Kirjanpitoarvo 1.1.2018 627 1577 2205
Kirjanpitoarvo 31.12.2018 5097 1479 6 575
Muut
aineettomat
2017 Liikearvo  hyddykkeet  Yhteensa
Hankintameno 1.1.2017 627 4310 4 937
Lisaykset 792 792
Hankintameno 31.12.2017 627 5102 5729
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.1.2017 - 2424 2424
Tilikauden poistot 1100 1100
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.12.2017 - 3524 3524
Kirjanpitoarvo 1.1.2017 627 1886 2514
Kirjanpitoarvo 31.12.2017 627 1577 2205
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2018

Konsernin liikearvo oli 31.12.2018 5.097 (627) tuhatta euroa. Siitd 4.750 (627) tuhatta euroa kohdistuu Varainhoito-segmenttiin ja
347 (0) tuhatta euroa Rahoitus-segmenttiin. Tilikauden liséys 4.469 tuhatta euroa on muodostunut Evervest Oy:n ja Suomen

Vuokravastuu Oy:n hankinnoista. Ks. liite 43.

Arvonalentumistestauksessa yksikdiden kerrytettévissa olevat rahaméaarat on méadaritetty kayttdarvoon perustuen.
Rahavirtaennusteet pohjautuvat ennusteisiin, jotka kattavat kolmen vuoden ajanjakson. Ennustejakson jalkeiset rahavirrat on
ekstrapoloitu kayttamalla tasaista 0,5 %:n kasvutekijaa, jonka arvioidaan olevan soveltuva kasvavaan liiketoimintaan.
Tulevaisuuden kassavirrat on diskontattu kayttden padoman keskimaaraista kustannusta 8,4 prosenttia (Weighted Average Cost
of Capital). Diskonttauskoron maarittdmisessa kaytetyt parametrit (riskiton korko, riskikerroin, riskipreemio ja padomarakenne)
perustuvat vastaavaa tai kilpailevaa liiketoimintaa harjoittavien yritysten havainnoituihin tekijoihin sekd vuoden 2018 lopussa
vallinneisiin markkinaolosuhteisiin. Suoritetun arvonalentumistestin perusteella ei ole tehty arvonalennuksia.

Arvonalentumistestauksen yhteydessa suoritettiin herkkyysanalyysit keskeisimpien oletusten, diskonttauskoron seka jaanndsarvon
kasvutekijan osalta. Laskelmissa kaytetyt keskeiset muuttujat ovat diskonttauskoron 2 prosenttiyksikdn nousu seka ennustejakson
jalkeisen kasvun lasku 1 prosenttiyksikolla. Herkkyysanalyysit eivéat erikseen tarkasteltuina osoittaneet arvonalentumisriskié.

27 AINEELLISET HYODYKKEET
1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Muut aineelliset hyddykkeet 692 361
Yhteensa 692 361
2018 2017
Hankintameno 1.1. 1962 1888
Lisaykset 619 81
Vahennykset - 8
Hankintameno 31.12. 2581 1962
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.1. 1601 1385
Tilikauden poistot 288 216
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.12. 1888 1601
Kirjanpitoarvo 1.1. 361 503
Kirjanpitoarvo 31.12. 692 361
28 MUUT VARAT
1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Palkkiotuottosaamiset 5723 9324
Muut 817 757
Yhteensa 6 540 10 081
29 SIIRTOSAAMISET JA MAKSETUT ENNAKOT
1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Elake- ja tydnantajavakuutusmaksut 472 93
Kéteisvaroina maksettavat optiojarjestelyt - 1397
Korkosaamiset 1945 1487
Verosaamiset 321 68
Kehityshankkeet 16 559 1207
Muut siirtosaamiset 2 866 1071
Yhteensa 22 163 5322
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VELAT LUOTTOLAITOKSILLE

KONSERNITILINPAATOS
2018

1000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Muut velat luottolaitoksille 6 996 7982
Yhteensa 6 996 7982
YLEISEEN LIIKKEESEEN LASKETUT VELKAKIRJAT

1000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Liikkeeseen lasketut joukkovelkakirjalainat 54 815 54 758
Yhteensa 54 815 54 758

Taaleri Oyj on liikkeeseenlaskenut yhden joukkovelkakirjalainan vuonna 2016 ja kaksi vuonna 2014. Vuonna 2016
likkeeseenlaskettu joukkovelkakirjalaina on listattu Nasdag HEL Corporate Bonds -listalla ja vuonna 2014 liikkeeseenlasketut
Nasdagq First North Bond Market Finland -markkinapaikalla. Laina 01/2014 maaraltdéan 10 000 000 euroa erdantyi 4/2017.

Lainojen keskeiset ehdot:

Taaleri Oyj laina 01/2016
Lainan jarjestaja(t):

Lainan padoma ja valuutta:

Lainaosuuksien lukumaara:
Lainan etuoikeusasema:
Lainan selvitys:
Lainaosuuksien yksikkokoko:
Lainan vahimmaismerkinta:
Liikkeeseenlaskupaiva:
Erapaiva:
Takaisinmaksumaara:
Takaisinmaksupaiva(t):

Korko:

Koronlaskuperuste:
Pankkipéaivaolettama:
Liikkeeseenlaskijan asiamies ja maksu
asiamies:

Lainan ISIN-koodi:

Danske Bank Qyj

EUR 35 000 000,00
35 000 kappaletta

Sama kuin liikkeeseenlaskijan muilla vakuudettomilla sitoumuksilla

Euroclear Finland Oy:n arvo-osuusjarjestelma

EUR 1.000,00

EUR 100.000,00

20.12.2016

20.12.2021

Lainan padoman nimellisarvo

20.12.2021

Laina maksetaan takaisin yhdessa erassa.
Kiinted korko 4.250 % p.a.
Koronmaksupéivat 20.12. kunakin vuonna,
alkaen 20.12.2017 ja paattyen 20.12.2021
Todelliset/todelliset (ICMA)

Seuraava

Danske Bank Qyj
F14000232970
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Taaleri Oyj laina 01/2014
Lainan jarjestajaf(t):

Lainan pddoma ja valuutta:

Lainaosuuksien lukumaara:
Lainan etuoikeusasema:
Lainan selvitys:

Lainaosuuksien yksikkdkoko:

Lainan vahimmaismerkinta:
Liikkeeseenlaskupaiva:
Erapaiva:
Takaisinmaksumaara:
Takaisinmaksupaiva(t):

Korko:

Koronlaskuperuste:
Pankkipéivaolettama:

Liikkeeseenlaskijan asiamies ja maksu

asiamies:
Lainan ISIN-koodi:

Taaleri Oyj laina 02/2014
Lainan jarjestajaf(t):

Lainan padoma ja valuutta:
Lainaosuuksien lukumaara:
Lainan etuoikeusasema:
Lainan selvitys:

Lainaosuuksien yksikkokoko:

Lainan vahimmaismerkinta:
Liikkeeseenlaskupaiva:
Erapaiva:
Takaisinmaksumaara:
Takaisinmaksupaiva(t):

Korko:

Koronlaskuperuste:
Pankkipéivaolettama:

Liikkeeseenlaskijan asiamies ja maksu

asiamies:
Lainan ISIN-koodi:

KONSERNITILINPAATOS
2018

Nordea Pankki Suomi Oyj seka
Taaleri Varainhoito Oy

EUR 10.000.000,00

10.000 kappaletta

Sama kuin liikkeeseenlaskijan muilla vakuudettomilla sitoumuksilla
Euroclear Finland Oy:n OM arvo-osuusjarjestelméa

EUR 1.000,00

EUR 10.000,00

3.4.2014

3.4.2017

Lainan padoman nimellisarvo

3.4.2017

Laina maksetaan takaisin yhdessa erassa

Kiinte& korko 4.500 % p.a.

Koronmaksupaivéat: Kunakin vuonna 3.4., alkaen 3.4.2015 ja
paattyen 3.4.2017

Todelliset/todelliset (ICMA)

Seuraava

Nordea Pankki Suomi Oyj
F14000088026

Taalerin Varainhoito Oy

EUR 20.000.000,00

20.000 kappaletta

Sama kuin liikkeeseenlaskijan muilla vakuudettomilla sitoumuksilla
Euroclear Finland Oy:n OM arvo-osuusjérjestelméa
EUR 1.000,00

EUR 10.000,00

19.9.2014

19.9.2019

Lainan padoman nimellisarvo

19.9.2019

Laina maksetaan takaisin yhdessa erassa

Kiinted korko 5.500 % p.a.
Koronmaksupaivéat: Kunakin vuonna 19.9., alkaen 19.9.2015 ja paattyen
19.9.2019

Todelliset/todelliset (ICMA)

Seuraava

Svenska Handelsbanken
F14000108543

Joukkovelkakirjalainojen kovenanttiehdot kuvataan liitetiedossa 36 Riskien ja vakavaraisuuden hallinnan periaatteet.

Liséatietoa joukkovelkakirjalainaohjelmista ja liikkeelle lasketuista lainoista 16ytyy yrityksen verkkosivuilta:

www.taaleri.com/fi/investor-relations/velkasijoittajat
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32 MUUT VELAT
1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Ostovelat 1596 723
Arvopaperien ostovelat 307 -
Palkkiokuluvelat 813 1063
Verotilivelat 144 131
Muut velat 21 214
Yhteensa 2882 2131
33 SIIRTOVELAT JA SAADUT ENNAKOT
1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Lomapalkkajaksotus 2980 2459
Kéteisvaroina maksettavat optiojarjestelyt 144 4743
Korkovelat 369 361
Verojaksotus 1179 2977
Muut siirtovelat 8 327 11 604
Yhteensa 12 999 22 143
34 LASKENNALLISET VEROSAAMISET JA -VELAT
Laskennalliset verosaamiset, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Tydsuhde-etuuksista 450 673
Kayttamattémista verotappioista 1231 413
Muista IFRS oikaisuista 640 27
Yhteensa 2322 1113
Laskennalliset verovelat, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Kéypéan arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta kirjattavista 170 170
Vakuutustoiminnan tasoitusmaarasta 14 473 15 717
Yhteensa 14 643 15 887
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35 OMA PAAOMA

Osakepddoma

Yhtidn osakepddoma on 31.12.2018 125 000 euroa jakaantuen 28 350 620 osakkeeseen. Yhtion osakkeilla ei ole nimellisarvoa.
Taaleri Oyj:n osakkeet ovat kaupankaynnin kohteena Nasdaqg Helsinki Oy:n yllapitamalla porssilistalla. Osakkeiden
kaupankéayntitunnus on "TAALA" ja ISIN-koodi FI4000062195.

Emoyhtidlla on hallussaan 45 000 kappaletta omia osakkeita. Kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on maksettu tdysimaéraisesti.

Konsernissa on kaytdssa osakepohjaisia kannustinjarjestelmia. Yhtio ei ole laskenut liikkeelle vaihtovelkakirjalainoja tai muita kuin
edella mainittuja erityisia oikeuksia.

Osakkeiden oikeudet ja rajoitukset

Osakkeenomistajan etuoikeus uusiin osakkeisiin Osakkeenomistajilla on etuoikeus uusiin osakkeisiin samassa
osakepaddomaa korotettaessa suhteessa kuin heilla on ennestéan osakkeita

Aanioikeus Kullakin osakkeella on yksi (1) &ani.

Osinko-oikeus Yhtélainen kaikille

Muut valtuutukset

Hallituksella on yhtidkokouksen 21.3.2018 mydntama valtuutus hankkia yhdessa tai useammassa eréssa yhteensa 2.000.000
osaketta vapaalla omalla padomalla. Osakkeiden osakekohtainen hankintahinta on osakkeiden hankintapéivana Helsingin porssin
porssilistalla muodostuva hinta tai muu markkinaehtoinen hinta. Osakkeita voidaan hankkia yhtion padomarakenteen
kehittdmiseksi, yrityskauppojen, investointien tai muiden yhtion liiketoimintaan kuuluvien jarjestelyjen rahoittamiseksi tai
toteuttamiseksi tai kaytettavaksi osana yhtion kannustinjarjestelmaa tai mitatoitavéksi, mikali se on yhtion ja osakkeenomistajien
kannalta perusteltua. Hallitukselle annettu valtuutus siséltda oikeuden paattaa siita, hankitaanko osakkeet suunnatusti, vai
osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suhteessa. Hankinta voi olla suunnattu vain, jos siihen on yhtién kannalta painava
taloudellinen syy. Hallituksella on oikeus paattaéd muista osakkeiden hankkimiseen liittyvista seikoista. Téma valtuutus on
voimassa 18 kuukautta yhtibkokouksen paatospaivamaarasta lukien. Tama valtuutus kumoaa yhtiokokouksen 29.3.2017
antaman yhtion omien osakkeiden hankkimisvaltuutuksen.

Hallituksella on yhtidkokouksen 21.3.2018 myontadma valtuutus osakkeiden antamisesta ja yhtion hallussa olevien omien
osakkeiden luovuttamisesta. Hallitus voi antaa uusia osakkeita ja luovuttaa yhtion hallussa olevia omia osakkeita yhteensa
enintéan kolmemiljoonaa (2.500.000) kappaletta. Uudet osakkeet voidaan antaa ja yhtiolla olevat omat osakkeet luovuttaa yhtion
osakkeenomistajille siind suhteessa kuin he ennestaén omistavat yhtion osakkeita tai osakkeenomistajan etuoikeudesta poiketen
suunnatulla osakeannilla, jos siihen on yhtidn kannalta painava taloudellinen syy, kuten esimerkiksi osakkeiden kayttaminen
vastikkeena mahdollisissa yrityskaupoissa tai muissa yhtion liiketoimintaan kuuluvissa jarjestelyiss4, tai investointien
rahoittamiseksi tai osana yhtién kannustejarjestelmaa. Hallitus voi paattaa myds maksuttomasta osakeannista yhtidlle itselleen.
Uudet osakkeet voidaan antaa ja yhtion hallussa olevat omat osakkeet luovuttaa joko maksua vastaan tai maksutta. Suunnattu
osakeanti voi olla maksuton vain, jos siihen on yhtion kannalta ja sen kaikkien osakkeenomistajien etu huomioon ottaen erityisen
painava taloudellinen syy. Hallitus paattaa kaikista muista osakeanteihin ja osakkeiden luovutuksiin liittyvista seikoista. Valtuutus
on voimassa yhden vuoden yhtitkokouksen paatdksesté lukien, kuitenkin enintédén 30.6.2019 saakka. TAma valtuutus kumoaa
yhtiokokouksen 21.3.2017 antaman valtuutuksen.
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2018
Muutokset osakkeiden lukumaarissa 2018 Yhteensa
Osakkeiden lukuméara 1.1.2018 28 350 620
Osakkeiden lukumaara 31.12.2018 28 350 620
Aanimé&ara 31.12.2018 28 350 620
Muutokset osakkeiden lukumaarissa 2017 Yhteensa
Osakkeiden lukuméaara 1.1.2017 28 350 620
Osakkeiden lukumaara 31.12.2017 28 350 620
Aanimé&ara 31.12.2017 28 350 620

Oman pddoman rahastot

Seuraavassa on esitetty kuvaukset oman padoman rahastoista.

Sijoitetun vapaan oman padaoman rahasto

Vuosina 2013 ja 2015 toteutetuilla osakeanneilla keratyt varat merkittiin sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon.

Muuntoerot

Muuntoerot -rahastoon kirjataan ulkomaisten yksikkdjen tilinpaatdsten muuntamisesta syntyneet muuntoerot.

Kayvan arvon rahasto

Kéyvan arvon rahastoon kirjataan kdypaén arvoon laajan tuloksen erien kautta arvostettavien rahoitusvarojen kayvéan arvon
muutos. Velkainstrumenttien osalta rahastoon merkityt erét realisoituvat tuloslaskelmaan, kun arvopaperista luovutaan tai siita
kirjataan odotettavissa oleva luottotappio. Oman padoman ehtoisten instrumenttien osalta rahastoon merkityt erét ei myohemmin

siirreta tulosvaikutteisiksi.

Kayvan arvon rahaston muutokset 2018

Kaypaén arvoon muiden laajan

tuloksen erien kautta arvostettavat

Osakkeet ja Vakuutus- Yhteensa
osuudet toiminnan varat
1 000 euroa
Kéyvan arvon rahasto 31.12.2017 672 -4 952 -4 280
IFRS 9 -siirtymén vaikutus 1.1.2018 -675 3919 3244
Ké&yvan arvon rahasto 1.1.2018 -3 -1 033 -1 036
Kéyvan arvon muutokset -31 -1 862 -1 893
Odotettavissa olevien luottotappioiden muutos - 172 172
Laskennalliset verot 5 338 343
Kéyvan arvon rahasto 31.12.2018 -29 -2 385 -2414
Kayvan arvon rahaston muutokset 2017 Myytavissa olevat rahoitusvarat
Osakkeet ja Vakuutus- Yhteensa
osuudet toiminnan varat
1 000 euroa
Kéyvan arvon rahasto 1.1.2017 780 -2 069 -1 288
Kéyvéan arvon muutokset -136 -3 604 -3739
Laskennalliset verot 27 721 748
Kéyvéan arvon rahasto 31.12.2017 672 -4 952 -4 280
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RISKIASEMAA KOSKEVAT LITETIEDOT

36. KONSERNIN RISKIEN- JA VAKAVARAISUUDEN HALLINNAN PERIAATTEET
1. Konsernin riskienhallinta
Yleista

Konsernin arvoihin, strategiaan ja liiketoimintasuunnitelmaan perustuen Taaleri-konsernille asetetaan tavoitteet, jossa
on huomioitu liiketoiminnan ja toimialan tulevaisuudennékymaét ja riskit. Konsernin arvot seka strategiset ja liiketoimin-
nalliset tavoitteet luovat perustan konsernin riskien ja vakavaraisuuden hallinnalle. Strategiassa, liiketoimintasuunni-
telmissa ja vuosisuunnitteluprosessissa on méaaritetty Taaleri-konsernin riskinottohalu ja riskinkantokyky. Strategian,
liketoimintasuunnitelman ja vuosisuunnitelman liséksi Taaleri Oyj:n hallitus hyvaksyy konsernirakenteen ja liiketoi-
mintojen organisaatiot, joilla tavoitteet pyritdan saavuttamaan.

Sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan tavoitteena on tukea ja edistaa liiketoimintaa huolehtimalla suunnitelmallisesti
konsernitason, konserniyhtididen ja toimintojen valvonnasta, riskien kartoittamisesta ja seurannasta seka niiden to-
teutumisen todennakoisyyden ja seurauksen kasittelysté tarkoituksenmukaisella tavalla. Siséinen valvonta on osa
Taaleri-konsernin toiminnan johtamista ja riskienhallinta osa konsernin siséista valvontaa.

Riskienhallinnan tehtavéana on tunnistaa, arvioida, mitata, kasitella ja valvoa liiketoiminnoista aiheutuvia riskeja, jotka
vaikuttavat konsernin strategisten ja operatiivisten tavoitteiden toteutumiseen seka valvoa, etté toiminnassa noudate-
taan Taaleri Oyj:n hallituksen hyvaksymia periaatteita. Riskienhallinnalla pyritdédn vahentamaan ennakoimattomien
riskien toteutumisen todennékoisyyttd, vaikutusta ja uhkaa Taaleri-konsernin liiketoiminnalle. Riskienhallinta tukee
strategiassa asetettujen tavoitteiden saavuttamista edistamalla eri toimintoihin liittyvien mahdollisuuksien parempaa
hyddyntamisté ja riskinottokapasiteetin mahdollisimman tehokasta jakamista eri toiminnoille ja hankkeille méaaritellyn
riskinottohalun puitteissa.

Taaleri-konsernin riskit on jaoteltu viiteen paaluokkaan, jotka ovat strateginen- ja liikketoimintariski, luottoriski, likvidi-
teettiriski, markkinariski sek&a operatiivinen riski (ml. compliance riski). Liséksi Taaleri seuraa poliittisen riskin kehitty-
mistd. Nordic West Office julkaisee joka neljannes Global Scenarios Matrix —kehikokon perustuvan katsauksen poliit-
tisen riskin kehittymiseen kansainvélisesti jota Taaleri kdytta& arvioinnissaan.

Riskien- ja vakavaraisuudenhallinnalla pyritdan turvaamaan Taaleri-konsernin riskinkantokyky ja maksuvalmius sekéa
varmistamaan toiminnan jatkuvuus.

Taaleri Oyj:n hallituksen tydjarjestyksen mukaan konsernin hallitus vahvistaa konsernin yhteiset paamaarat ja tavoit-
teet sekd hyvaksyy siséisen valvonnan ja riskien- ja vakavaraisuuden hallinnan periaatteet.

Riskienhallinta perustuu systemaattiseen riskienhallintaprosessiin. Riskeja arvioidaan saannéllisesti, vahintaan ker-
ran vuodessa tehtavalla riskikartoituksella, jonka avulla pyritd&n tunnistamaan, arvioimaan, mittaamaan ja hallitse-
maan riskeja, joiden toteutuminen vaikuttaisi konsernin tavoitteiden saavuttamiseen ja pAdomien maaraan.

Konsernin Risk Officer vastaa riskikartoitusten jarjestimisesta konsernin eri yhtidissa ja toiminnoissa. Riskeja seura-
taan jatkuvasti ja riskitapahtumista raportoidaan hallitukselle ja johtoryhmalle kvartaaleittain.

Taaleri Oyj | Y-tunnus 2234823-5 | Rekisterdity kotipaikka Helsinki | Puhelin 046 714 7100 | www.taaleri.com 71



KONSERNITILINPAATOS
TAALERI 2018

Koko konsernia koskevat lait ja sdantely

Taaleri-konsernia velvoittavat sijoituspalvelu-, luottolaitos-, ja vakuutusyhtitlakien liséksi laki vaihtoehtorahastonhoita-
jista ja laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta (699/2004) eli ns. rava-laki, jonka mukaan ryhmittyman
emoyrityksella on oltava ryhmittyman tehokkaan riskienhallinnan mahdollistava luotettava hallinto, ryhmittymén toi-
mintaan nahden riittava sisainen valvonta ja riittavat riskienhallintajarjestelméat seka riittavat jarjestelyt ja suunnitelmat
ryhmittyman toiminnan tervehdyttdmiseksi tai ryhmittymén purkamiseksi.

Taaleri on finanssiryhma, jonka emoyhtié Taaleri Oyj:n osake on listattu Nasdaq Helsinki Oy:n yllapitamalle porssilis-
talle. Taaleri-konserni koostuu kolmesta liiketoimintasegmentista: Varainhoito, Rahoitus ja Energia. Konsernin liiketoi-
minnalliset tytaryhtiét ovat: Taaleri Varainhoito Oy ja sen tytaryhtiot, Taaleri PAdomarahastot Oy -konserni, Taaleri
Sijoitus Oy-konserni, Taaleri Energia Oy -konserni seka Vakuutusosakeyhtio Garantia.

Taaleri Varainhoito Oy ja Evervest Oy ovat Finanssivalvonnan valvonnan alaisena toimivia sijoituspalveluyrityksia ja
Taaleri Rahastoyhtié Oy on Finanssivalvonnan valvonnan alaisena toimiva rahastoyhtié. Taman lisaksi Taaleri Paa-
omarahastot Oy:lla ja Taaleri Energia Funds Management Oy:ll& on Finanssivalvonnan myéntama vaihtoehtorahas-
tojen hoitajan toimilupa. Vakuutusosakeyhtié Garantia on Finanssivalvonnan valvonnan alaisena toimiva vakuutusyh-
tio.

Rava-ryhmittym&an kuuluvat kaikki muut konserniyritykset paitsi Taaleri Veropalvelut Oy ja Kultataaleri Oy, mutta
Taaleri Veropalvelut Oy ja Kultataaleri Oy lasketaan kuitenkin mukaan ryhmittymaéan osana Varainhoito-konsolidointi-
ryhm&a. Taaleri Varainhoito-konsolidointiryhméén kuuluu Taaleri Varainhoito Oy seka taman tytaryhtiét Taaleri Ra-
hastoyhtié Oy ja Evervest Oy. Taaleri Varainhoito-konsolidointiryhméssé huomioidaan my6s Taaleri Veropalvelut Oy
ja Kultataaleri Oy. Rahoitussektorin muodostavat Taaleri Varainhoito-konsolidointiryhméa, Taaleri Padomarahastot-
konserni, Taaleri Energia-konserni ja Taaleri Sijoitus Oy-konserni. Ryhmittyman vakuutussektorin muodostaa Vakuu-
tusosakeyhtié Garantia. Rava-ryhman rakennetta ja eri konsolidointiryhmid on havainnollistettu alla Vakavaraisuu-
denhallinta-kohdassa esitetysséa kuvassa.

2. Riskienhallinnan organisointi

Taaleri Oyj:n hallitus huolehtii konsernin hallinnosta ja vastaa sen toiminnan asianmukaisesta jarjestamisestd, johon
kuuluu riittavan ja toimivan siséisen valvonnan jarjestaminen ja yllapito.

Siséiseen valvontaan seka riskien- ja vakavaraisuuden hallintaan liittyvissa asioissa ylin paattava elin on konsernin
emoyhtion Taaleri Oyj:n hallitus, joka:

e Vvastaa siitd, ettd konsernilla on aina riittavasti laadultaan ja jakaumaltaan oikeanlaisia omia varoja kattamaan
siséisilla malleilla laskettua pddomatarvetta seké viranomaisvaatimuksissa maariteltyd paddomatarvetta

e vahvistaa strategian ja vuosisuunnitelmien perusteella konsernin riskistrategian ja riskinottohalun sek& hyvak-
syy suunnitelman riskistrategiaan suhteutetun vakavaraisuuden yllapitamiseksi

o hyvaksyy maaritelmén kaytetyille riskinottohalun ja riskinkantokyvyn kasitteille, asettaa tavoitetason, jolla va-
kavaraisuus halutaan pitaéa seké vahvistaa riskiprofiilin edellyttdmén padomatason ja rakenteen

¢ valvoo sisdisen valvontajérjestelman eheyttd, mukaan luettuna tehokasta ja vakaata riskienhallinnan toiminta-
mallia

e valvoo sisaisen tarkastuksen tarkastussuunnitelman taytantdonpanoa tarkastusvaliokunnan alustavan osallis-
tumisen jalkeen
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e hyvaksyy konsernin sisdisté valvontaa, riskien- ja vakavaraisuuden hallintaa koskevat periaatteet
o hyvaksyy likviditeettistrategian ja likviditeettiriskin hallintaan ja valvontaan liittyvat yleiset periaatteet

e hyvaksyy konsernin menettelytapoihin liittyvat periaatteet ja politiikat (ml. osingonjakopolitiikka ja rahoitusstra-
tegia ja -politikka)

e hyvaksyy vuosittain siséisen tarkastuksen toimintaohjeen seka konsernin jatkuvuus- ja elvytyssuunnitelman

e seuraa sdanndllisesti konsernin liilketoiminnan, riskinkantokyvyn, riskitilanteen ja vakavaraisuuden kehitysta
osana yhtion taloudellisen tilanteen seurantaa ja neljannesvuosittaisten riskienhallintaraporttien kautta

Riskienhallinnan kolme puolustuslinjaa kuvaavat Taaleri-konsernin riskienhallinnan rakennetta ja toimintaa. Taaleri-
konsernin ensimmainen puolustuslinja muodostuu konsernin liikketoiminnoista, jotka toteuttavat pdivittéisté riskienhal-
lintaa ja varmistavat osaltaan sisaisten ja ulkoisten vaatimusten noudattamista. Konsernin toinen riskienhallinnan
puolustuslinja muodostuu riskienvalvontatoiminnosta, compliance-toiminnosta ja konsernin tase- ja riskienhallintaty®-
ryhmasta, joiden tehtdvana on kehittaa, yllapitaa ja valvoa yleisia periaatteita ja sisdisen valvonnan kehysta konserni-
tasolla. Konsernin kolmas puolustuslinja muodostuu konsernin sisdisesta tarkastuksesta.

Toinen ja kolmas puolustuslinja ovat riippumattomia suhteessa valvottavaan liiketoimintaan, ja raportoivat suoraan
hallitukselle.

Sisdisen valvonnan viitekehys ja
toimintamallit

1. Liiketoiminta Riski- ja kontrolliymparistd Ensimmiinen puolustuslinja on Taaleri-konsernin
Paivittdisen toiminnan liiketoimintojen paivittaisessa toiminnassa tapahtuvaa
riskipaatoksenteko paivittaista riskienhallintaa ja

vaatimustenmukaisuuden seurantaa

Toisen puolustuslinjan muodostavat konsernin Tase-
ja riskienhallintatyoryhma, Compliance-toiminto ja
Riskienvalvontatoiminto, jotka kehittavat ja yllapitavat
sisaisen valvonnan viitekehysta ja toimintamalleja ja
suorittavat liiketoiminnoista riippumatonta valvontaa

3. Sisdinen tarkastus Riippumaton ja objektiivinen Kolmannen puolustuslinjan muodostaa konsernin
arviointi ja varmistus toiminnoista riijppumaton Sisdinen tarkastus, joka
varmistaa, ettd sisdinen valvonta, riskienhallinta ja
vakavaraisuuden hallinta on asianmukaisesti
jarjestetty

Kuva: Riskienhallinnan kolme puolustuslinjaa

Taaleri-konsernin johtoryhma vastaa riskienhallinnan operatiivisesta johtamisesta hallituksen antamien ohjeiden ja
maaraysten mukaisesti. Sisdiseen valvontaan ja riskienhallintaan liittyvissa asioissa konsernin johtoryhmén vastuulla
on edistaa sellaisen kulttuurin muodostumista konsernissa, joka hyvaksyy saéantelyn noudattamisen, siséisen valvon-
nan ja riskienhallinnan normaaliksi ja tarpeelliseksi osaksi konsernin toimintaa.
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Konsernin riskienhallinnasta vastaavat konsernin toimitusjohtajan alaisuudessa tydskenteleva riskienvalvontatoiminto
seka tase- ja riskienhallintatydryhmé. Riskienvalvontatoiminto vastaa konsernin riskien riippumattomasta valvonnasta
segmenttien riskienhalllinnasta vastaavien henkildiden tukemana.

Riskienvalvonnan tehtavana on mm.:

o yllapitaa, kehittdd ja valmistella konsernin siséisen valvonnan, riskien- ja vakavaraisuuden hallinnan periaat-
teita

e tukea liiketoimintoja riskienhallinnan toimenpiteissa

¢ huolehtia siitd, etté olennaiset riskit tunnistetaan, arvioidaan ja hallitaan konsernissa ja konserniyhtidissa seka
raportoidaan sdanndllisesti konsernin johtoryhmalle ja hallitukselle

e valvoa, ettd konsernin riskit pysyvat vahvistetuissa rajoissa seka varmistaa, etté riskien mittaus- ja riskeja
kontrolloivat menetelmét ovat asianmukaiset ja luotettavat

e tuottaa konsernitason kuva riskeista ja riskienhallinnasta ja huolehtia siita, etta toimiva johto, tarkastusvalio-
kunta ja hallitus saavat kokonaiskuvan koko konserniin kohdistuvista riskeista

o tukea konsernin yhti6ita riskikartoituksissa seka riskien- ja vakavaraisuuden hallinnan kehitystydssa ja kaytan-
toon viemisessa

e avustaa johtoa konsernin ja liiketoimintojen riskistrategian ja riskinottohalun suunnittelussa strategisen tavoite-
asetannan yhteydessa

e varmistaa, etta riskeihin liittyvat ndkdkohdat otetaan asianmukaisesti huomioon keskeisissa liiketoimintap&a-
toksissa.

Tase- ja riskienhallintatydryhm@ vastaa konsernin riskien- ja vakavaraisuuden hallinnan toimivuudesta ja tehokkuu-
desta ja raportoi sdanndéllisesti johtoryhmalle, hallituksen tarkastusvaliokunnalle ja hallitukselle. Tase- ja riskienhallin-
tatydryhmén tehtdvand on mm. tarvittaessa tukea liiketoimintoja riskienhallinnan toimenpiteissa, huolehtia siita, etta
hallitus saa kokonaiskuvan koko konserniin kohdistuvista riskeista, késitella ja viimeistella risk officerin laatimat kon-
sernitasoiset riskianalyysit, stressitestit ja riskiraportit seka vakavaraisuuden hallinnan raportit, kasitella ja viimeistella
konsernin jatkuvuus- ja elvytyssuunnitelmat vuosittain ja k&sitell& uusien tuotteiden ja palveluiden kuvaukset.

Compliance-toiminnon tehtavané on mm.:

¢ valvoa saéntelyn ja siséisten ohjeistusten noudattamista

e neuvoa johtoryhmaa ja hallitusta ja muuta henkildkuntaa sédéantelyn ja siséisten ohjeiden noudattamiseen liit-
tyen.

e avustaa Taaleri Oyj:n hallitusta, johtoryhm&a ja muita tarvittavia tahoja saantelyn noudattamisessa ja siihen
liittyvAssé compliance-riskien hallinnassa, mm. pitamall& liiketoiminnoista vastuulliset tietoisina sa&dnnoksissa
tapahtuvista olennaisista muutoksista ja mahdollisista vaikutuksista liiketoiminnoille.

e valvoa ja sdanndllisesti arvioida niiden toimenpiteiden ja menettelytapojen riittdvyytta ja tehokkuutta, joiden
avulla konserni varmistaa sdanndsten noudattamisen

e vastata rahanpesun estémisen hallinnasta ja kouluttamisesta

Compliance-toiminnosta vastaa group compliance officer. Konsernin compliance-toiminto muodostuu group compli-
ance officerista, compliance & risk managereista ja compliance-tydryhmasté, johon kuuluvat group compliance officer
ja konserniyhtididen compliance-asioista vastaavat tyontekijat.

Taaleri Oyj | Y-tunnus 2234823-5 | Rekisterdity kotipaikka Helsinki | Puhelin 046 714 7100 | www.taaleri.com 74



KONSERNITILINPAATOS
TAALERI Yol

Sisédinen tarkastus on Taaleri-konsernin yhtididen operatiivisista toiminnoista riippumaton varmennustoiminto. Sisai-
nen tarkastus on toimintona konsernin hallituksen perustama ja se toimii hallinnollisesti konsernin toimitusjohtajan
alaisuudessa. Taaleri-konserni on ulkoistanut konsernin sisdisen tarkastuksen kaytannon toteuttamisen ulkopuoliselle
palveluntoimittajalle.

Sisdinen tarkastus on riippumatonta ja objektiivista arviointi- ja varmistustoimintaa, jonka tehtéavané on tarkastaa si-
sdisen valvonnan riittavyyttd, toimivuutta ja tehokkuutta. Siséinen tarkastus tukee konsernin ylinté ja operatiivista joh-
toa (hallitus, toimitusjohtaja, esimiehet) toiminnan ohjauksessa ja valvonnassa.

Konsernin siséisen tarkastuksen tavoitteena on tukea konsernia sen tavoitteiden saavuttamisessa tarjoamalla jarjes-
telméallisen lahestymistavan riskienhallinnan, valvonnan seka johtamis- ja hallintoprosessien tehokkuuden arviointiin
ja kehittdmiseen. Siséisen tarkastuksen tavoitteena on tuottaa lisdarvoa organisaatiolle ja parantaa sen toimintaa.

Siséisen tarkastuksen ty6ta ohjaavat kansalliset ja kansainvéliset sdadodkset seka alan kansainvalinen ammatillinen
ohjeistus, johon sisédltyvat muun muassa eettiset saannét, ammattistandardit ja kdytdnnon ohjeet.

Hallitus

Tarkastus-
valiokunta

Siséinen tarkastus

Tase- ja riskienhallinta-
tyoryhma

Group Compliance Riskienvalvonta

.' = Tase- ja riskienhallintatyéryhman jasenet

Lakiasiat Vakuutusosakeyhtic Taaleri

Taaleri Sijoitus Taaleri Varainhoito Taaleri Energia

Talous Garantia Pa&omarahastot

Muu liiketoiminta / tukitoiminnot Rahoitus Varainhoito Energia

Taaleri-konsernin riskien- ja vakavaraisuuden hallinta on kiinted osa konsernin johtamista, paatdksentekoa ja toimin-
nan suunnittelua. Vakavaraisuuden hallinta perustuu ennakoivaan lahestymistapaan, joka kasittaa toimintaymparis-
ton vaikutukset huomioon ottavan konsernin strategian, siihen perustuvat vuosisuunnitelmat, paAdomasuunnitelmat ja
riskistrategiat.

Konsernin strategisen suunnittelun prosessi (strategiaprosessi) kattaa strategisten tavoitteiden asettamisen, kehitys-
hankkeiden maarittamisen ja alustavat taloudelliset ennusteet seuraaville vuosille. Strategiaprosessin yhteydessa
tehdaén myds riskien- ja vakavaraisuuden hallintaa koskevat linjaukset riskistrategiasta seka riskinottohalusta suh-
teutettuna konsernin riskinkantokykyyn ja odotettuihin tuottoihin, vakavaraisuutta ja riskirajoja koskevista tavoitteista
(ml. padoma-tavoitteet) ja riskienhallinnan kehittamisen painopisteista.
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Konsernin strategiaprosessissa syntyva vuosisuunnitelma sisaltaa taloudelliset analyysit mukaan lukien suunniteltu-
jen toimenpiteiden vaikutukset vakavaraisuuteen ja riskiperusteiseen padomatarpeeseen sekéa padomasuunnitel-
maan.

P&adomasuunnitelma siséltaa tavoitteet konsernin ja siihen kuuluvien yhtididen padomatasolle kuluvalle ja ainakin
kahdelle seuraavalle vuodelle. Padomasuunnitelmassa ja riskiperusteisessa padomalaskelmassa konsernin paa-
omien riittavyytta ja vakavaraisuutta arvioidaan suhteessa liiketoimintasuunnitelmaan ja toiminnan riskiprofiiliin. Arvi-
oinnissa huomioidaan myds heikentyvat markkinatilanteet ja esim. tilanteet, joissa toimintaa laajennetaan uusille
markkinoille tai uusille tuotteille ja niiden vaikutukset padoman maaraan. Mikali padomien riittavyys vaikuttaa epavar-
malta, konsernin hallitus paattaa tarvittavista toimenpiteistd padomien riittavyyden parantamiseksi. Vakavaraisuuden
hallinnan ja pddomatarpeen nakdkohdat ovat ndin osa strategiaprosessia ja ne huomioidaan toimenpiteiden toteutuk-
sesta paatettaessa.

Strategiaprosessiin osallistuu konsernin toimitusjohtajan lisdksi konsernin johtoryhma ja risk officer. Taaleri Oyj:n hal-
litus hyvéksyy toimitusjohtajan esitteleméan konsernin strategian ja vuosisuunnitelman mukaan lukien padomasuunni-
telman.

Jatkuvuus- ja elvytyssuunnitelmat

Liiketoiminnan jatkuvuussuunnittelu on kokonaisvaltainen prosessi, jolla tunnistetaan konsernin toiminnan jatkuvuutta
uhkaavia tekijoita ja niiden seurauksia, seka luodaan perusta toipumiskyvylle ja tehokkaille vastatoimenpiteille kon-
sernin sidosryhmien, maineen, brandin ja lisdarvoa tuottavien toimintojen turvaamiseksi. Taaleri-konsernin jatkuvuus-
suunnittelun tavoitteena on varautua ennalta mahdollisiin hairidtilanteisiin seka varmistaa konsernin toiminnan jatku-
vuus ja toimintavarmuus. Jatkuvuussuunnittelun avulla varaudutaan liiketoiminnan keskeytyksiin siten, etta toimintaa
pystytdan jatkamaan ja rajoittamaan tappioita erilaisissa liiketoimintaa kohtaavissa hairidtilanteissa.

Konsernin risk officer yllapitaa jatkuvuussuunnittelun tukimateriaalia, jonka pohjalta konserni, liiketoiminnat ja yhtiot
tekevéat omat jatkuvuussuunnitelmansa tarvittaessa risk officerin tukemana.

Taaleri-konsernin Jatkuvuussuunnitelmassa kaydaan lapi uhka- ja haavoittuvuusanalyyseihin perustuen toimintamal-
lit eri tilanteisiin eri liiketoimintaprosessien osalta seké analysoidaan prosesseja ja hairidtilanteita. Jatkuvuussuunni-
telma ohjaa toimintaa erilaisissa héiridtilanteissa ja se ottaa huomioon myds ulkoisten yhteistydkumppanien hairioti-
lanteet.

Elvytyssuunnitelmassa esitetédan tarvittavat Taaleri Oyj:hin ja konserniin kuuluviin yksittéisiin yrityksiin kohdistettavat
toimenpiteet toiminnan jatkumisen turvaamiseksi tilanteessa, jossa konsernin tai siihen kuuluvan yrityksen taloudelli-
nen asema on merkittévasti heikentynyt. Liséksi elvytyssuunnitelmassa maaritellaan selkeét raja-arvot ja laadulliset
arviointiperusteet, joiden avulla voidaan tunnistaa sellaiset tilanteet, joissa suunnitelma on pantava taytantéon koko
konsernin tai siihen kuuluvan yrityksen toiminnan jatkumisen turvaamiseksi.

Jatkuvuus- ja elvytyssuunnitelmien tilanteesta raportoidaan hallitukselle vuosittain. Jatkuvuus- ja elvytyssuunnitel-
mien laatimisesta, organisoinnista ja paivittimisesta vastaa konsernin risk officer. Suunnitelmat hyvaksyy Taaleri
Oyj:n hallitus.
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3. Vakavaraisuudenhallinta

Taaleri-konsernin vakavaraisuudenlaskennan ryhmat
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D Vakuutussektori

Riskinkantokyky ja riskinottohalu

Taaleri-konsernin riskinkantokyky muodostuu optimaalisesta pAdomarakenteesta, liikketoimintojen kannattavuudesta
ja laadullisista tekijoista, joihin kuuluvat muun muassa luotettava hallinto, siséinen valvonta ja ennakoiva riskien- sek&a
vakavaraisuuden hallinta. Tehokkaalla riskienhallinnalla Taaleri-konserni pyrkii varmistamaan konsernin ja sen yhtidi-
den toiminnan jatkuvuuden ja tavoitteiden toteuttamiseksi vaadittavan riskinkantokyvyn sailymisen pitkalla aikavalilla.

Taaleri-konsernin suhtautuminen riskinottoon perustuu harkittuun riski/tuotto-ajatteluun. Konserni ei saa toiminnas-
saan ottaa sellaista riskid, mika vaarantaa konsernin vakavaraisuuslaskennassa omille varoille asetetun tavoitetason.

Taaleri Oyj:n hallitus on maaritellyt erikseen ryhmittymalle siséiset rajat kiinteistd-, osake-, maa-, valuuttakurssi-,
korko- ja toimialariskeille.

Paaomanhallinta

Taaleri-konsernin paddomanhallinnan tavoitteena on sailyttda tehokas paddomarakenne, joka mahdollistaa normaalien
taloudellisten velvoitteiden hoidon ja varmistaa edellytykset liiketoiminnan harjoittamiselle poikkeuksellisissakin olo-
suhteissa. Taserakenteen kautta seurataan saanndéllisesti konsernin padomarakennetta, eli sita, miten konsernin ra-
hoitus on jarjestetty ja miten se jakaantuu vieraaseen ja omaan padomaan. Konsernin strategisena tavoitteena on
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vahintaan 30 prosentin omavaraisuus seka 15 prosentin oman paaoman tuotto pitkalla aikavalilla, minka lisaksi seu-
rataan konsernin nettovelkaantuneisuuden kehitysta.

Taaleri Oyj on vahvistanut konsernin omaa padomaa jarjestamalla kaksi osakeantia vuosina 2013 ja 2015, joilla on
keratty yhteensa 37,5 miljoonaa euroa konserniin lisdd omaa pddomaa vahvistamaan taserakennetta.

Padomasuunnitelma

P&adomasuunnitelma siséltaa tavoitteet konsernin pddomatasolle. P4domasuunnitelmassa ja riskiperusteisessa péaa-
omalaskelmassa konsernin padomien riittavyytté ja vakavaraisuutta arvioidaan suhteessa liiketoimintasuunnitelmaan
ja toiminnan riskiprofiiliin. Konsernin hallitus paattaa tarvittaessa toimenpiteista padaomien riittavyyden paranta-
miseksi. Vakavaraisuuden hallinnan ja padomatarpeen ndkoékohdat ovat osa strategiaprosessia ja ne huomioidaan
toimenpiteiden toteutuksesta paatettaessa.

Taaleri-konsernissa omien varojen riittivyytté seurataan sadnndéllisesti tuloksen seurannan yhteydessé suoritettavalla
vakavaraisuuslaskennalla. Taaleri-konsernin hallitus asettaa tavoite- ja toimenpidetason vakavaraisuussuhdeluvulle,
joka kuvaa konsernin omien varojen suhdetta riskipainotettujen saamisten kokonaismaaraan. Omien varojen las-
kiessa mahdollisesti alle toimenpidetason ryhdytaan valittdmasti toimenpiteisiin.

Taalerin tavoitteena on pitdd omat varat tasolla, joka maaraytyy seuraavasti:
Omien varojen laskennallinen minimitaso on suurin seuraavista:

¢ Sijoituspalveluyrityksen, rahastoyhtion ja vaihtoehtorahaston hoitajan mukainen lain minimipaaoma (730 000€
/125 000€) (toimiluvallisten konserniyhtididen osalta) tai

e Minimivakavaraisuusvaatimus (laskettuna standardimenetelméllé luottoriskille, markkinariskille ja operatiivi-
sille riskeille) eli pilari 1; tai

¢ Riskiperusteinen padomatarve (pilari 1 lisattyna riskiperusteisella pAdomatarpeella sikali kun tdma on suu-
rempi, eli pilari 1+2)

Taaleri Oyj:n hallitus on paattanyt, ettd omien varojen sisdinen tavoitetaso on 1,3 kertaa omien varojen laskennalli-
nen minimitaso ja Taaleri-konsernin muodostaman rahoitus- ja vakuutusryhmittyman (RaVa-ryhmittyman) omat varat
eivat saa laskea alle 1,1 kertaa omien varojen laskennallisen minimitason. Rahoitussektorin ja vakuutussektorin
omien varojen tavoitetasot ovat yhdenmukaiset ryhméatason vakavaraisuuden hallinnan tavoitteiden kanssa.

Hallitus on asettanut konsernin omien varojen vakavaraisuussuhdeluvulle toimenpidetasoksi 1,2 kertaa omien varo-
jen laskennallinen minimitaso. Vakavaraisuussuhdeluvun seuranta kattaa vakavaraisuuden toteumat seké vakavarai-
suuden hallintaprosessin eri vaiheet mukaan lukien stressitestien eri skenaariot. Stressitestien antamat tulokset huo-
mioidaan ennakoivassa paaomasuunnittelussa.

Taaleri-konsernin padomasuunnitelmat pdivitetdan vahintdan kerran vuodessa vuosisuunnittelun yhteydesséa. Paa-
omasuunnitelmia paivitetddn myos, jos riskitilanteen, riskinkantokyvyn tai kannattavuuden kehitysnakymaét muuttuvat
olennaisesti suunnitellusta.

Finanssivalvonta vahvisti 2015, ettd Taalerista on muodostunut rahoitus- ja vakuutusryhmittymé. Konsolidoitu vaka-
varaisuusvaatimus koko ryhmasté laaditaan rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetun lain (ns. Rava-
laki) mukaisesti ja Rava-tasosta tehdddn samoilla oletuksilla skenaariot niin rahoitus- kuin vakuutussektorille.

Finanssivalvonta myonsi 29.11.2016 Taaleri Oyj:lle luvan 1.1.2017 alkaen olla véhentadmatta Garantiaan liittyvat
omistuksensa sijoituspalveluyrityksen konsolidoidusta ydinpddomasta. Vahentamisen sijaan vakuutusyhtidsijoitukset
tulee riskipainottaa CRR 49 artiklan 4. kohdan mukaisesti. Lupa on voimassa 1.1.2017 alkaen 31.12.2018 saakka
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olettaen, etta yhtio jatkuvasti tayttaa luvan edellytykset. Vahentamatta jattaminen koskee Garantian kirjanpidollista
hankintamenoa 60 milj. euroa. Vakuutusyhtidsijoituksen kerryttdma tulosvaikutus ei mydskaan sisélly sijoituspalvelu-
yrityksen konsolidoituun ydinpddomaan. Kéytettéessa vakuutusyhtidsijoituksen kéasittelyssé luvan sallimaa menetel-
maa, kasitellaan vakuutusyhtiésijoitus riskipainotettuna erana sijoituspalveluyrityksen konsolidoidussa vakavaraisuus-
laskennassa.

Finanssivalvonta on 31.1.2019 mydntanyt Taaleri Oyj:n hakeman vakavaraisuusasetuksen (EU) 575/2013 (jaljem-
panad CRR) 49 artiklan 1 kohdan mukaisen luvan. Lupa oikeuttaa olla vahentamatta Taaleri Oyj:n rahoitus- ja vakuu-
tusryhmittymavalvonnan piirissa olevan Vakuutusosakeyhtié Garantian omaan varallisuuteen luettaviin instrumenttei-
hin tehdyt sijoitukset sijoituspalveluyrityksen konsolidoidusta ydinpddomasta (CET1). Vahentamisen sijaan vakuutus-
yhti6sijoitukset tulee riskipainottaa CRR 49 artiklan 4 kohdan mukaisesti. Lupa on mé&éaraaikainen ja voimassa
31.12.2020 saakka.

Sopeuttamistoimet ja pddomanléahteet

Taaleri-konserni voi kayttaa vakavaraisuuden hallinnan periaatteissa ja elvytyssuunnitelmassa mainittuja sopeutta-
mistoimia ja pddomanléhteité tilanteessa, jossa konsernin vakavaraisuussuhdeluku alittaa toimenpidetason séanndolli-
sen vakavaraisuusseurannan yhteydessa. Sopeuttamistoimiin voidaan tarvittaessa ryhtya myés, mikéli skenaario-
analyysien tuloksena on ilmeinen mahdollisuus, etté toimenpidetaso tullaan l&hitulevaisuudessa alittamaan.

Taalerilla on kéytdssaan vararahoituslahteitéd sekéd mahdollisuuksia riskien pienentdmiseen, kustannusten karsimi-
seen ja voitonjaon rajoittamiseen tilanteen niin vaatiessa.

4. Varainhoitosegmentin, eli Rahoitussektorin keskeiset riskit ja niiden hallinta
Strateginen riski ja liiketoimintariski

Taaleri-konsernissa strateginen riski maaritellaan riskiksi, joka siséltyy liikketoiminnan tai toimintaymparistén muuttu-
miseen ja joka vaikuttaa konsernin pitkan tdhtdimen tavoitteiden saavuttamiseen, kannattavuuden yllapitoon tai toi-
minnan jatkuvuuteen. Liiketoimintariski maaritellaéan epavarmuudeksi, joka siséltyy Taaleri-konsernin nykyisen toimin-
nan tavoitteiden operatiiviseen saavuttamiseen.

Strategiset riskit voivat johtua esimerkiksi kilpailusta, toimintaymparistdn, markkinoiden tai asiakaskayttaytymisen
muutoksista tai tuloksen odottamattomista heilahteluista. Liiketoimintariskit voivat puolestaan syntyé esimerkiksi vaa-
rén strategian valinnasta, puutteellisesta johtamisesta tai hitaasta reagoinnista toimintaymparistossa tapahtuviin muu-
toksiin.

Keskeisimpia strategisia ja liiketoimintariskeja Taaleri-konsernissa ovat liiketoimintasuunnitelman vaarat painotukset,
toiminta- ja saantely-ymparistdén voimakkaat muutokset, yrityshankinta ja hankittujen yritysten integrointi konserniin
seké& toiminnan kasvun ja kansainvalistymisen riskit. Strategisia ja liiketoimintariskej& on arvioitu analysoimalla tulok-
sen, taseen ja vakavaraisuuden kehittymista erilaisissa skenaarioissa, joita ovat strategian ja toimintasuunnitelman
mukaiset perus-, huono- ja stressiskenaariot. Strategisia ja liiketoimintariskeja arvioidaan lisaksi itsearviointina riski-
kartoitusten yhteydessa seka vuosittain suoritettavan vuosisuunnittelun yhteydessa.

Strategisten riskien ja liiketoimintariskien hallinnalla pyritddn ohjaamaan riskinottokapasiteettia riski/tuottosuhteeltaan
jarkevimmiksi arvioiduille hankkeille ja vdahentam&én ennakoimattomien tappioiden todennakdisyytta ja vaikutusta
seka uhkaa konsernin maineelle.

Kyseisten riskien hallinta perustuu konsernin vahvistamiin yleisiin toimintatapoihin ja ohjeisiin sek& toiminnan riitta-
vaan resursointiin. Strategisista riskeista aiheutuvaa epavarmuutta pyritaan lisédksi véhentamaan seuraamalla aktiivi-
sesti lainsdddannon ja sdantelyn muutoksia seka yllapitdmalla riittavaé reagointivalmiutta talouden, suhdanteiden
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seka toimintaymparistén muutoksiin. Reagoimalla proaktiivisesti mahdollisesti toteutumassa oleviin riskeihin pyritaan
pienentdmaan riskien toteutumisen todennékgisyytta, vaikutusta ja yhtidn haavoittuvuutta riskin toteutuessa.

Luottoriski

Luottoriskilla tarkoitetaan yleisesti riskia siita, etta lainanottaja tai finanssialan yrityksen muu sopimusvastapuoli ei
pysty vastaamaan velvoitteestaan finanssialan yritysté kohtaan tai ettd vakuuden arvo ei riitd vastuun kattamiseen.
Luottoriskit voidaan jakaa Taaleri-konsernissa luottokelpoisuus- ja vakuusriskiin.

Luottokelpoisuusriskilla tarkoitetaan, etta vastapuoli ei kykene tai ole halukas tayttdmaan sopimuksen mukaisia vel-
voitteitaan. Vakuusriskilla tarkoitetaan, ettei mahdollisesti asetettu vakuus ole riittava kattamaan saamista. Myonnetyt
luotot asiakkaille ovat suurin luottoriskin lahde, mutta luottoriskia syntyy myds muista saamisista kuten asiakkaiden
palkkiosaamisista, likvideista varoista ja sijoituksista seka taseen ulkopuolisista saamisista, kuten mydnnetyista ta-
kauksista ja tehdyista sitoumuksista.

Taaleri-konsernin yhtididen sopimusvastapuolia ovat konsernin velalliset, konserniyhtididen palveluita ostaneet asiak-
kaat, yhteistybkumppanit seka talletuspankit ja korkorahastot, joihin Taaleri-konsernin yhtididen varat on talletettu.

Rahoitussektorin osalta luottoriskia syntyy padasiassa emoyhtié Taaleri Oyj:n ja Taaleri Sijoitus Oy:n tekemista sijoi-
tuksista, myonnetyista lainoista ja pankkisaamisista.

Taaleri Varainhoito Oy ei harjoita luotonantoa, joten yhtion luottoriski muodostuu vastapuoliriskista. Taaleri Varain-
hoito Oy voi sijoittaa omia varojaan vain korkean luottoluokituksen omaaviin rahoituslaitoksiin tai likvideihin korkora-
hastoihin. Niiden tahojen toimintaa ja tilannetta, joiden osalta Taaleri Varainhoito-liiketoiminnalla on luotto- tai vasta-
puoliriskia tarkkaillaan jatkuvasti ja muutoksista raportoidaan johtoryhmalle ja hallitukselle. Seka luottoriskia etta vas-
tapuoliriskia pyritdan aina hajauttamaan useammalle vastapuolelle, markkinoista ja tilanteesta riippuen.

Luottoriskien osalta Taaleri laskee vahimmaisvakavaraisuusvaatimuksensa standardimenetelmaa kayttaen.

Huomioiden Taalerin liiketoimintamallin ja tilinp&&tdksen alhaiset luottotappiot luottoriskin pilari 1 vakavaraisuusvaati-
muksen katsotaan kuvaavan rahoitussektorin riskiperusteista padomatarvetta hyvin Sijoitus -konsernia ja Garantian
luottoriskillisia erid lukuunottamatta. N&iden erien osalta pilari 2 riskiperusteiseen padomavaatimukseen lasketaan
Taaleri Sijoitus-konsernin osalta kaikki tase-erét luottolaitossaamisia lukuun ottamatta korkeammalla 150 %:n riski-
painolla.

Taman lisaksi lasketaan Garantian luottoriskillisten erien osalta rahoitussektorin osalta pilari 2 lisdvaatimusta omis-
tusyhteisdlle vakuutusyhtidsijoituksesta niilla periodeilla kun Garantian sisdinen padomavaatimus (RPO 99,5:11a) brut-
tona (ilman hajautushyotyja) on suurempi kuin Pilari 1:n vaade.

Likviditeettiriski

Likviditeettiriski on jalleenrahoituksen saatavuuteen liittyva riski, joka syntyy, kun saamisten ja velkojen maturiteetit
poikkeavat toisistaan. Likviditeettiriskid syntyy myds, jos saatavat ja velat ovat liiaksi keskittyneet yksittaisille vasta-
puolille. Taalerin maksuvalmiutta seurataan paivittain ja Taalerilla on kaytdssa pankkitililimiitit. Hyvaa maksuvalmiutta
yllapidetaan sijoittamalla yliméarainen likviditeettipuskuri matalan riskin kohteisiin rahamarkkinoille, jotka ovat nope-
asti muunnettavissa kéateisvaroiksi.

Taalerin kassavirta muodostuu selkeasti ennustettavissa olevista hallinnointipalkkiotuotoista rahastoista ja padomara-
hastoista, korkotuotoista Taaleri Oyj:n ja Taaleri Sijoitus Oy:n mydntamista lainoista, suhteellisen ennustettavissa
olevista, tuottosidonnaisista palkkioista ja Taaleri Sijoitus Oy:n tekemisté osakesijoituksista. Sijoitus- ja irtautumisakti-
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viteeteilla saattaa olla merkittdva vaikutus kassavirtoihin. Vaihtoehtorahastojen ja kanssasijoitusten maksamat hallin-
nointipalkkiot perustuvat pitk&aikaisiin sopimuksiin ja hallinnointipalkkiotuotot olemassa olevista rahastoista ja hank-
keista ovat suhteellisen luotettavasti ennustettavissa seuraavan 12 kuukauden ajalle. Taalerin Rahastoyhtié Oy:n
hallinnoimien sijoitusrahastojen hallinnointipalkkiot ja sijoitusrahastoissa olevien varojen maara ovat alttiita seka
markkina-arvojen muutoksille etté asiakkaiden merkinndille ja lunastuksille.

Taalerin likviditeettiriskia siséltéavien toimintojen asiakaskunta on hyvin hajautunut ja keskittyneisyytta seurataan
saanndllisesti. Liséksi tulovirtaa tasoittaa vaihtoehtorahastojen ja kanssasijoitusten pitka ja tasainen tulovirta voi-
massa olevista hankkeista. Toiminnan keskittyneisyytta pyritdan vahentamaan asiakaskuntaa laajentamalla.

Taaleri Oyj:n taloushallinto vastaa Taalerin taloudellisen tilanteen ja taseen jatkuvasta seurannasta. Talousjohtaja
seuraa Taalerin taseessa olevia eria ja taloudellista tilannetta kuukausittain ja raportoi tilanteesta Taalerin johtoryh-
mélle sek& konsernin toimitusjohtajalle. Liséksi taloushallinto valvoo tuloslaskelman ja taseen erié analyyttisella tar-
kastelulla.

Markkinariski

Markkinariskilla tarkoitetaan markkinahintojen vaihteluista aiheutuvaa vaikutusta rahoitusvarojen ja -velkojen mark-
kina-arvoon. Markkinariskin eri lajeja ovat korko-, valuutta-, osake-, kiinteistd ja hyddykeriski.

Korkoriskilla tarkoitetaan korkomuutosten vaikutusta konsernin rahoitustaseen ja rahoitustaseen ulkopuolisten erien
markkina-arvoon tai korkokatteeseen ja tata kautta vakavaraisuuteen. Valuuttariskilla tarkoitetaan valuuttakurssien

muutosten vaikutusta. Osakeriskilla tarkoitetaan osakehintojen muutosten vaikutusta. Hyddykehintariskilla tarkoite-
taan hyddykehintojen muutosten vaikutusta.

Rahoitussektorin keskeisimmat markkinariskille alttiina olevat erat ovat Taaleri Sijoitus Oy:n sijoituskohteet ja hanke-
kehitys. Liséksi markkinariskid aiheutuu konsernin taseessa olevista muista korko- ja valuuttapositioista.

Taaleri Varainhoito Oy:n liiketoiminnassa markkinariskia syntyy 1&ahinn& asiakaskaupankaynnin selvitysriskina. Taaleri
Varainhoito Oy ei ota kaupankayntitarkoituksessa omaan lukuunsa positioita rahoitusinstrumenteissa tai hyddyk-
keissa eika silla ole kaupankayntivarastoa tai muuta ulkoista velkaa lukuun ottamatta luotollista tilia kaupankéynnin
selvitykseen.

Taalerin Tasesijoitus -segmentin osakesijoitukset ovat padasiassa listaamattomia yhti6ita, joiden kehitysta yhtién
johto seuraa tarkasti. Taaleri laskee markkinariskin riskiperusteiseksi pAdomavaateeksi 10 % arvioidusta Taaleri Si-
joituksen sijoitusvarallisuudesta.

Taalerin likviditeettipuskurin markkinariskit ovat rajoitettuja, silléa se on sijoitettuna lyhytaikaisiin korkoinstrumentteihin
ja pankkitileille. Tdméan vuoksi Taaleri ei laske riskiperusteista pAdomaa likviditeettipuskurin markkinariskeille.

Operatiivinen riski

Operatiivisella riskilla tarkoitetaan tappion vaaraa, joka aiheutuu riittdmattémisté tai epaonnistuneista sisaisista pro-
sesseista, henkildstosta, jarjestelmista tai ulkoisista tekijoista. Myos oikeudelliset-, compliance- ja tietoturvariskit sisél-
tyvéat operatiivisiin riskeihin. Operatiivisille riskeille on tyypillista, etta riskin aiheuttama tappio ei ole kaikissa tapauk-
sissa mitattavissa. Operatiivinen riski voi myos toteutua viiveella ja ilmeté vélillisesti esimerkiksi maineen ja arvostuk-
sen heikkenemisena.

Taalerissa operatiivisia riskeja hallitaan ensisijaisesti kehittdmalla siséisia prosesseja seké huolehtimalla hyvésta oh-
jeistuksesta ja henkiloston riittdvasté koulutuksesta. Operatiivisista riskeistd aiheutuvia tappioita pyritdan vahenta-
maén pienentadmalla riskien toteutumisen todennékdisyytté ja vaikutusta seka pienentamalla yhtion haavoittuvuutta
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riskin toteutuessa. Taaleri on varautunut operatiivisiin riskeihin kuuluviin rikos-, omaisuus-, keskeytys- ja vastuuriskei-
hin kattavalla vakuutusturvalla, mika osaltaan vahentaa mahdollisesti toteutuvien riskien vaikutusta. Vakuutusturvan
kattavuutta arvioidaan vuosittain.

Vaarinkaytdsten aiheuttamia riskeja pyritdan hallitsemaan siséisilla toimintaohjeilla seka jarjestamalla henkilékohtai-
set toimenkuvat siten, ettei ns. vaarallisia tydyhdistelmia paase syntymaan. Eri prosesseihin maaritetyt kontrollipisteet
ovat myds keskeisessa asemassa vaarinkaytdsten ja virheiden ehkaisyssa. Konsernin rikosvakuutus kattaa erilaisista
sisdisista ja ulkoisista vaarinkaytoksista aiheutuvia vahinkoja. Lisdksi Taalerin omaisuutta pyritdén suojelemaan
muun muassa valvonnalla seka kayttd- ja kulkuoikeuksilla.

Taaleri on riippuvainen johdosta ja avainhenkildiden ammattitaidosta seka heidéan sitoutumisestaan Taaleriin. Maine
on tarkea Taalerille, jotta asiakkaiden ja henkil6ston luottamus sailyy hyvana. Oikeudelliset riskit voivat liittya sopi-
muksiin eri yhteistyd- ja sopimuskumppaneiden kanssa. Nama riskit pyritdan kartoittamaan sopimusten yksityiskoh-
taisella lapikaynnilla, jossa tarvittaessa kaytetdan ulkopuolista asiantuntijaa. Yksikot vastaavat kukin oman alueensa
operatiivisten riskien hallinnasta.

Operatiivisten riskien vuosittaisessa itsearvioinnissa Taalerin henkil6sté tunnistaa ja arvioi toiminnan keskeiset opera-
tiiviset riskit. Itsearvioinnin perusteella keskeisimpia operatiivisen riskin lahteité Taalerissa ovat legal- ja compliance,
henkilosto seka prosessit.

Taaleri laskee pilari 1 operatiivisen riskin vakavaraisuusvaatimuksensa vuoden 2018 lopusta alkaen standardimene-
telmén mukaisesti. Standardimenetelmalla laskettu méara on erittin paljon suurempi kuin kaytannossa toteutuneet
operatiivisten riskien tappiot ja my®s suurempi kuin vuosittaisissa riskiarvioinneissa arvioitu operatiivisten riskien riski-
perusteinen paddomatarve.

Taaleri-konsernin hallituksen hyvaksyméssé operatiivisen riskin hallinnan periaatteissa on kuvattu tarkemmalla ta-
solla operatiivisen riskin hallinnan organisointi ja operatiivisen riskin arviointiin, seurantaan ja raportointiin konsernin
hallitukselle sek& Finanssivalvonnalle liittyvat menetelmat.

5. Rahoitussegmentin, eli Vakuutussektorin keskeiset riskit ja niiden hallinta

Garantian arvot, hyvan liiketavan periaatteet, strategia ja liiketoiminnan tavoitteet muodostavat yhtion riskienhallinnan
ja vakavaraisuuden hallinnan perustan. Riskienhallinnan tarkoituksena on tukea yhtion tavoitteiden saavuttamista
tunnistamalla yhtiéon vaikuttavat uhat ja mahdollisuudet ja pitda ne riskinottohalukkuuden- ja kyvykkyyden rajoissa.
Luotettavasti jarjestetty sisainen valvonta varmistaa, etté yhtion liiketoimintastrategiaa, asetettuja tavoitteita seka ris-
kien ja vakavaraisuudenhallintaan liittyvi& periaatteita ja toimintatapoja noudatetaan.

Garantiassa sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan keskeisen tavoitteena on turvata yhtion riskinkantokyky ja var-
mistaa siten toiminnan jatkuvuus. Siséinen valvonta kattaa yhtion kaikkien yksikdiden merkittavan toiminnan ja siihen
kuuluu asianmukaisen raportoinnin jarjestaminen yhtion kaikilla organisaatiotasoilla. Riskienhallinta kattaa yhtioén
kohdistuvien yksittaisten riskien ja riskien yhteisvaikutuksen tunnistamisen, mittaamisen, seurannan, hallinnan ja ra-
portoinnin. Riskien ja vakavaraisuuden hallinta on liséksi kytketty kiintedksi osaksi Garantian liilketoiminnan proses-
seja ja toiminnan suunnittelua ja seurantaa.
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Riskienhallinnan organisointi, vastuut ja valvonta

Sisdinen valvonta ja riskienhallinta on organisoitu Garantiassa sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan kolmen puolus-
tuslinjan periaatteen mukaisesti. Taman periaatteen mukaisesti tehtévat eriytetdén (1) yksikoihin, jotka toimin-nois-
saan ottavat liiketoimintariskid, eli kasittelevéat vakuutuksia, tekevat yhtiota sitovia paétoksia ja toimivat asiakasraja-
pinnassa (Operatiivinen riskienhallinta), (2) yksikdihin, jotka vastaavat riskien valvonnasta, toteuttavat riippumatonta
riskien arviointia sek& valvovat yhtion ohjeistusten, lakien ja sdadésten noudattamista (Riippumaton riskienhallinta),
ja (3) riippumattomaan sisaisen tarkastuksen toimintoon (Sisinen tarkastus). Ulkoista valvontaa toteuttavat tilintar-
kastajat ja valvovat viranomaiset.
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Kuva 1: Garantian riskienhallinnan organisointi Kuva 2: Paatoksentekoelimet ja raportointisuhteet

Taaleri-konsernin tase- ja riskienhallintatydéryhma vastaa konsernin riskienhallinnan toimivuudesta ja tehokkuudesta.
Konsernin liiketoiminnasta riippumaton tase ja riskienhallintatyéryhma tukee ja ohjaa Garantian siséista valvontaa
seka riskien- ja vakavaraisuudenhallintaa varmistaakseen konsernitason periaatteiden ja ohjeistusten soveltamisen
my6s Garantiassa. Tyéryhma raportoi Taaleri-konsernin johtoryhmalle ja Taaleri Oyj:n hallitukselle.

Garantian hallitus on ylin p&atéksentekoelin Garantian siséiseen valvontaan seka riskien- ja vakavaraisuuden hallin-
taan liittyvissa asioissa. Hallitus vahvistaa siséista valvontaa ja riskienhallintaa koskevat periaatteet ja politiikat (ml.
riskinoton rajoitteet) seka organisoinnin ja seuraa ja valvoo naiden toimivuutta ja riski- ja vakavaraisuusaseman kehi-
tysta. Garantian toimitusjohtaja, tukenaan johtoryhm@, vastaa sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan kaytannon jar-
jestamisesta sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan toimintaperiaatteiden mukaisesti.

Garantian hallitus on asettanut Luottoryhmén, Vakuusryhman ja Ratingryhman, jotka paattavét hallituksen vahvista-
man paattksentekojarjestelman mukaisesti vastuulleen kuuluvista asioista. Luottoryhmén tehtéavéna on takaus-va-
kuutuspéaétosten, korvauspaatosten ja sijoituspaatdsten teko. Vakuusryhman tehtévand on vakuuksien arviointi ja
vakuusarviointiprosessin laadun ja tehokkuuden varmistaminen. Liiketoiminnasta riippumattoman ratingryhman tehta-
vana on luottoluokitusten (“rating”) vahvistaminen seka ratingprosessin laadun ja tehokkuuden varmistaminen. Va-
kuusryhma ja ratingryhmé raportoivat toiminnastaan toimitusjohtajalle ja luottoryhma hallitukselle.

Garantian organisaation yksikot, jotka vastaavat riskien valvonnasta, toteuttavat riippumatonta riskien arviointia seka
valvovat yhtion ohjeistusten, lakien ja sdadésten noudattamista, muodostavat ns. riippumattoman riskienhallinnan.
Riippumattoman riskienhallinnan tehtédvané on avustaa hallitusta ja muita toimintoja tehokkaan riskienhallinnan var-
mistamiseksi, seurata riskienhallintajarjestelmén toimivuutta ja yhtion yleista riskiprofiilia kokonaisuutena, raportoida
riskeille altistumisesta ja neuvoa hallitusta riskienhallintaa koskevissa asioissa, tunnistaa ja arvioida kehittyvia riskeja
seka huolehtia riskien mittaamisessa kaytettavien riskimallien asianmukaisuudesta. Riippumaton riskienhallinta ra-
portoi toiminnastaan Taaleri-konsernin tase- ja riskienhallintatydryhmalle, Garantian hallitukselle ja toimitusjohtajalle.
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Sisdinen tarkastus on yhtién operatiivisista toiminnoista riippumaton arviointi-, varmistus- ja konsultointitoiminto. Si-
saisen tarkastuksen tehtdvana on tukea yhtion johtoa tavoitteiden saavuttamisessa tarjoamalla jarjestelmallinen l1&a-
hestymistapa organisaation riskienhallinta-, valvonta-, seké johtamis- ja hallintoprosessien riittavyyden ja tehokkuu-
den arviointiin ja kehittamiseen. Sisédisen tarkastuksen toiminta perustuu vuosittain laadittavaan toimintasuunnitel-
maan. Sisdinen tarkastus raportoi havainnoistaan, johtopaatoksistéaan ja suosituksistaan Taaleri Oyj:n ja Garantian
hallitukselle.

Riskienhallinnan prosessi
Garantian riskienhallintaprosessi muodostuu seuraavista osa-alueista:

e Toiminnan suunnittelu;

e Paaomanhallinta;

¢ Riskinottohalukkuus;

e Riskien tunnistaminen ja arviointi;
¢ Riskien mittaaminen; ja

e Riskien valvonta ja raportointi.

Garantian toiminnan suunnittelu muodostuu pitkén aikavélin (noin 3 vuotta) strategisesta suunnittelusta ja lyhyen ai-
kavalin (1 vuosi) vuosisuunnittelusta. Toiminnan suunnittelu perustuu toimintaympariston, kilpailuymparistén ja oman
toiminnan analyysiin seka Taaleri-konsernin strategiaan. Yhtién tavoitteiden, tavoitteiden saavuttamista tukevien
hankkeiden seka riskinottohalukkuuden maarittdmisessa hyoddynnetééan tulos- ja vakavaraisuusskenaarioita ja stres-
sitesteja, riskikartoituksen tuloksia ja riski ja vakavaraisuusarviota. Aktuaari antaa vuosittain toiminnan suunnittelun
tueksi vakuutusyhtitlain edellyttdmét lausunnot hallitukselle. Strategian ja vuosisuunnitelman, ml. riski ja vakavarai-
suusarvio, vahvistaa yhtion hallitus ja sen valmisteluun osallistuu koko henkildsto.

Garantian tavoitteena on olla luotettava kumppani ja yhtié varmistaa toiminnan jatkuvuuden ja vakauden yllapitamalla
vahvaa vakavaraisuutta. Hallitus on asettanut Garantian padomituksen tavoitetason lakisaéteisen vakavarai-suus-
padomavaatimuksen, luottoluokittaja Standard & Poor’s:n edellyttdman AAA-luottoluokitusta vastaavan va-himmais-
padomavaatimuksen seka sisdisesti arvioidun padomatarpeen (ns. taloudellinen padoma 99.9 %:n luotta-mustasolla)
ylapuolelle. Garantia jakaa osinkoa tai palauttaa pAdomia omistajalle vain, kun A- -luotoluokitus ei vaarannu. Paa-
omanhallinnan tarkoituksena on varmistaa ennakoivasti pagomien riittavyys myos poikkeuksellisissa olosuhteissa.
Ensisijainen keino riskien ja todellisen padomituksen tasapainon varmistamiseksi on lilketoiminnan kannattavuuden
yllapito ja riskien aktiivinen hallinta. Kun mahdollinen epatasapaino havaitaan, tasapaino palautetaan tuloksen ja ris-
kiposition hallinnalla tai uuden pddoman hankinnalla.

Riskinottohalukkuudella tarkoitetaan sité riskin maaraa ja laatua, jonka yhtié on valmis ottamaan saavuttaakseen lii-
ketoiminnalleen asetetut tavoitteet. Garantian riskinottohalukkuus on mailtillinen ja se maéaritelladn ns. “riskinoton ra-
joitteilla / riskimittareilla”. Hallitus vahvistaa riskinoton rajoitteet / riskimittarit vuosittain osana padomasuunnitelmaa
(vakavaraisuutta koskevat rajoitteet), luottoriskipolitikkaa (keskittymariskeja ja vakuutustoimintaa koskevat riskinoton
rajoitteet), jalleenvakuutuspolitiikkaa (jalleenvakuutusta koskevat riskinotonrajoitteet) ja sijoitussuunnitelmaa (sijoitus-
toimintaa koskevat riskinoton rajoitteet).

Liiketoiminnan ja toimintaymparistdn riskien jatkuva tunnistaminen ja arviointi ovat osa Garantian riskien ja vakava-

raisuudenhallinnan prosessia. Garantian liiketoimintaan liittyvat keskeiset riskit ovat takausvakuuttamisesta aiheutu-
vat luottoriskit, vastuuvelkaa kattavan omaisuuden sijoitusriskit, strategiset riskit seké operatiiviset ja compliance ris-
kit. Riskien tunnistamista ja arviointia on tarkasteltu riskikohtaisesti myohemmin téssa liitetiedossa.
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Garantia maarittaa ja arvioi padomavaatimustaan / mittaa liiketoimintansa riskia kolmella erilaisella Value-at-Risk —
pohjaisella riskimittarilla. Ensisijainen toiminnan ohjauksessa, riskin mittaamisessa ja paaomien riittavyyden arvioin-
nissa kaytettava mittari on taloudellinen pddoma ("Sisainen riskipadoma”) 99.9 tai 99.5 %:n luottamustasolla. Taman
lisaksi pddomatarpeen arvioinnissa hyddynnetaan Solvenssi Il —standardikaavan mukaista vakavaraisuus-pdaoma-
vaatimusta SCR (Solvency Capital Requirement) 99.5 %:n luottamustasolla mukaan lukien ja pois lukien paddoma-
vaatimuksen korotus sekd S&P:n Insurance Capital Model:n mukaista AAA-tason luottoluokitusta vastaavaa vahim-
maispaaoman maaraa. VaR-pohjaisten riskimittareiden liséksi Garantia mittaa, seuraa ja arvioi toimintansa riskeja ja
niiden kehittymistd muilla maarallisilla ja laadullisilla riskimittareilla. Riskien mittaamista on tarkasteltu riskikohtaisesti
mydhemmin téssa liitetiedossa.

Garantian riski- ja vakavaraisuusaseman seuranta ja raportointi jakautuvat sisdiseen ja ulkoiseen seurantaan ja ra-
portointiin. Ulkoisella raportoinnilla tarkoitetaan kaikille sidosryhmille julkistettavia tietoja seka viranomaisraportointia.
Garantia raportoi toiminnastaan liséksi ulkoiselle luottoluokittajalle Standard & Poor’s:lle. Sisaisella riski- ja vakavarai-
suusaseman raportoinnilla tarkoitetaan vahintdén kuukausittain tehtavaa raportointia Garantian johtoryhmaélle ja halli-
tukselle, seké neljannesvuosittaista raportointia Taaleri-konsernin tase- ja riskienhallintatyéryhmaélle, ja edelleen Taa-
leri-konsernin hallitukselle. Siséisen seurannan ja raportoinnin tavoitteena on varmistaa, etta yhtion riski- ja vakava-
raisuusasema ovat riskinottohalukkuuden rajoissa.

Vakuutusriskit

Vakuutusriskilla tarkoitetaan riittémattémista hinnoittelua ja vastuuvelkaa koskevista oletuksista johtuvaa tappioriskia
tai vakuutusvastuiden arvon epéedullista muutosta. Takausvakuutuksessa vakuutusriski muodostuu suurelta osin
luottoriskista eli siitd, ettei taattava suoriudu sopimuksen mukaisista taloudellisista ja/tai toiminnallisista velvoitteis-
taan suhteessa takauksensaajaan. Tama voi olla seurausta taattavan maksukyvyttémyydesta (maksukyvyttomyys-
riski) tai siitd, etta taattava epaonnistuu sopimuksen mukaisen velvoitteen toimittamisesta ajallaan (toimitus-riski).
Takausvakuuttamisen luottoriskin katsotaan sisaltdvan myds jalleenvakuuttajien tai muun vastatakauksen antajan
vastapuoliriskin, joka aiheutuu jalleenvakuuttajan tai muun vastatakauksen antajan maksukyvyttémyydesta seka va-
kuuksien arvonmuutosriskin, joka aiheutuu vakuuden kéyvan arvon muutoksesta.

Vakuutusriskin eli takausvakuuttamisessa luottoriskin hallinnan tavoitteena on rajoittaa asiakas- ja vastapuoliriskeista
aiheutuvat negatiiviset tulosvaikutukset hyvaksyttévélle tasolle ja varmistaa, etta tuotto on riittdva suhteessa otettuun
riskiin. Takausvakuuttamisessa luottoriskia vahennetaan asiakasvalinnan, asiakassuhteen aktiivisen hoidon, asiak-
kaan toiminnassa tapahtuvien muutosten seurannan, hinnoittelun ja hajautuksen lisaksi tyypillisesti jalleenvakuutta-
malla ja vakuus- ja kovenanttijarjestelyin. Takausvakuuttamisen luottoriskinhallinnassa keskeisessé asemassa on
vakuutusten myodntéprosessi, jota ohjaavat hallituksen vahvistamat luottoriskipolitiikka, jalleenvakuutuspolitiikka ja
paatoksentekovaltuudet seka niité tdydentéavat johtoryhman vahvistamat luottoriskinarviointiin, jakelukanavien audi-
tointiin, hinnoitteluun sek& vakuuksiin ja kovenantteihin liittyvat prosessikuvaukset ja toimintaohjeet. Vakuuttamispro-
sessin toimivuutta ja laatua valvoo Riskienhallinta -toiminto. P&ivittdisen vakuuttamisprosessin lisdksi luottoriskejéa
tunnistetaan ja arvioidaan vahintdan vuosittain vuosisuunnittelun yhteydessa laadittavassa riskikartoituksessa.

Vakuutusriskin maaraa mitataan taloudellisen padoman mallilla, vakavaraisuuspddomavaatimuksen maaralla (SCR)
mukaan lukien ja pois lukien pAdomavaatimuksen korotus sek& S&P:n vakuutusriskimallin pddomavaatimuksen maa-
ralla. Vakuutusrikin taloudellisen pAdoma mééaritetdén sopimuskohtaisesti Basel 2:n mukaisella siséisten luottoluoki-
tusten menetelmalld, jossa huomioidaan takauksen maara, instrumentin luottoluokitus (maksuhairidtodennékdisyys
eli PD, probability of default), duraatio seka vasta-vakuuksista ja jalleenvakuutuksesta riippuva tappio-osuus (LGD,
loss given default) vahinkotilanteessa. Taloudellisen pddoman malli sisaltdd myos keskittymariskin. Garantia arvioi
saanndllisesti taloudellisen padoman mallinsa seka taloudellisen pddoman méaéaran laskennassa kéaytettévien para-
metrien toimivuutta, ml. riskinvahentamistekniikoiden tehokkuus osana LGD-parametrin oikeellisuuden arviointia.
Asiakas ja asiakaskokonaisuuskohtaista luottoriskia arvioidaan liséksi mm. seuraavilla mittareilla: asiakkaan rating ja
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sen taustamuuttujat, bruttovastuun, jalleen-vakuutetun osuuden ja muiden vakuuksien maara ja laatu, avoin positio,
kovenantit ja riskiasiakas —status. Takausvakuutuskannan luottoriskié arvioidaan puolestaan mm. seuraavilla mitta-
reilla: bruttovastuun, jalleenvakuutetun osuuden ja muiden vakuuksien seké avoimen position ja taloudellisen paa-
oman maarat tuoteryhmittain, rating-luokittain, toimialoittain, kannan keskimaturiteetti, korvauskulut suhteessa vakuu-
tusmaksutuottoihin ja takausvakuutuskantaan. Vakuutusriskiasemaa seurataan ja siita raportoidaan johtoryhmélle ja
hallitukselle kuukausittain.

Maaréllisia tietoja vakuutusriskista ja vastuuvelasta esitetdan liitetiedossa 40.

Vakuutusmatemaattiset oletukset

Vakuutusyhtitlain perusteella vakuutusyhtiolla tulee olla turvaavat laskuperusteet vakuutusteknisen vastuuvelan
maarittdmiseksi. Vastuuvelan arvon tulee olla aina riittdva siten, etta yhtié pystyy kohtuudella arvioiden vastaamaan
sitoumuksistaan. Vastuuvelan laskuperusteet annetaan tiedoksi finanssivalvonnalle ennen tilikauden paattymista.

Vakuutusmaksuvastuu maaratdan ns. siirtovastuuna. Takauksittain maaritetdén se osuus voimassa olevien vakuu-
tussopimusten maksutulosta, mika kohdistuu tuleviin tilivuosiin. Korvausvastuu muodostuu tunnetusta ja tuntematto-
masta korvausvastuusta. Yksittéiset tilinpaatdshetken jalkeen maksettavaksi tulevat korvaukset varataan vahinkokoh-
taisesti osaksi tunnettua korvausvastuuta. Jo sattuneiden, mutta tilinpaatoshetkella yhtiélle tuntemattomien, vahinko-
jen varalle varataan kertoimella osuus yhtion tilivuoden maksutulosta osaksi tuntematonta korvausvastuuta. Varsi-
naista vastuuvelkaa ei diskontata.

Tasoitusmaaran tarkoituksena on tasata vakuutusteknisesti poikkeuksellisten vuosien tulosta. Tasoitusmaara toimii
puskurina erityisesti korvauskulujen kasvua vastaan. Garantian tasoitusméaaran laskuperusteissa tasoitusmaaraa pur-
kautuu vuosittain tulosvaikutteisesti kauden korvauskuluja vastaava maara, kunnes tasoitusmaara saavuttaa tavoite-
maaran. Pitkalla aikavalilla tasoitusmaéra hakeutuu tavoitemaaraansa. Tavoitemaaran laskenta on maaritetty vakuu-
tusyhtitlaissa.

Sijoitusriskit

Yhtitn sijoitukset ovat vastuuvelan ja oman pddoman katteena olevaa varallisuutta ja niiden ensisijaisena tarkoituk-
sena on turvata vakuutusliikkeen maksukyky my6s poikkeuksellisen suurina vahinkovuosina. Sijoitustoiminta on luon-
teeltaan pitkaaikaista ja tavoitteena on ensisijaisesti pAdomien turvaaminen seka vakaa ja tasaisesti kehittyva varalli-
suuden kasvu. Sijoitustoiminnassa noudatetaan varovaisuuden periaatetta, jonka mukaisesti varat sijoitetaan vain
sellaiseen omaisuuteen, johon liittyvat riskit yhti6 voi tunnistaa, mitata, seurata, hallita, valvoa ja raportoida. Sijoitus-
toiminnan riskit muodostuvat markkina-, vastapuoli- (luottoriski) ja maksuvalmiusriskista.

Markkinariskilla tarkoitetaan tappioriskia tai taloudellisen aseman epéedullista muutosta, joka johtuu suoraan tai valil-
lisesti omaisuuden, vastuiden ja rahoitusvalineiden markkinahintojen tason ja volatiliteetin heilahteluista. Hintojen
muutokset vaikuttavat sijoitusomaisuuden arvoon ja vuotuiseen tuottoon. Keskeiset markkinariskit ovat osake-riski,
korkoriski, valuuttariski ja kiinteistoriski. Sijoitusten luottoriski muodostuu vastapuoliriskisté ja luottomarginaaliriskista.
Vastapuoliriskilla tarkoitetaan yksittéisten sopimusten sopimusvastapuoleen liittyvad maksukyvyttomyysriskid. Luotto-
marginaaliriski kuvaa riskillisen korkoinstrumentin ja riskittéméan korkoinstrumentin hintaeron eli luottomarginaalin
muutoksesta aiheutuvaa riskia.

Sijoitusriskien hallinnan tavoitteena on rajoittaa sijoittamisesta aiheutuvat negatiiviset tulosvaikutukset ja sijoitusten
arvon muutokset hyvaksyttavélle tasolle pitkalla aikavalilla, varmistaa, etté sijoitusten tuotto on riittdva suhteessa
otettuun riskiin ja turvata yhtion likviditeetti. Garantia noudattaa sijoitustoiminnassaan vakuutusyhtitlaissa maaritettya
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varovaisuuden periaatetta. Varat sijoitetaan vain sellaiseen omaisuuteen, johon liittyvat riskit yhtio voi tunnistaa, mi-
tata, seurata, hallita, valvoa ja raportoida. Sijoitustoiminnassa varmistetaan sijoitusten turvaavuus, rahaksi muutetta-
vuus, tuottavuus ja saatavuus sijaintipaikasta, sek& huomioidaan vakuutussopimusten luonne ja vakuutettujen edut.

Sijoitustoiminnan riskien paddomatarvetta mitataan taloudellisen padoman mallilla, vakavaraisuuspddomavaatimuksen
maaralla (SCR) sekd S&P:n sijoitusriskin padomavaatimuksella. Taloudellisen padaoman mallissa sijoitusriskia mita-
taan instrumenttikohtaisesti Value-at-Risk —pohjaisilla riskimalleilla osakeriskille, valuuttariskille, korkoriskille ja luotto-
riskille. Korko- ja pddomarahastosijoitusten luottoriski maaritetadn Basel 2:n mukaisella siséisten luottoluokitusten
menetelmalld, jossa huomioidaan sijoituksen maara, instrumentin luottoluokitus, tappio-osuus ja duraatio. Taloudelli-
sen paaoman liséksi sijoitusriskeja mitataan mm. omaisuusluokittain, maittain, luottoluokittain, vastapuolittain, modifi-
oidulla duraatiolla, korkoherkkyydella ja valuuttamaaraisten sijoitusten maaralla. Sijoitusriskiasemaa seurataan ja siita
raportoidaan johtoryhmalle ja hallitukselle kuukausittain.

Markkinariskisté esitetddn herkkyysanalyysi litetiedossa 41.
Operatiiviset riskit

Operatiivisilla riskeilla tarkoitetaan tappion riskid, joka aiheutuu puutteellisista tai virheellisista prosesseista, ihmisten
tekemista virheista, jarjestelmista tai ulkoisista tapahtumista.

Operatiivisten riskien hallinnalla varmistetaan, etté operatiivinen toiminta on jarjestetty asianmukaisesti, eika riskeista
aiheudu ennalta arvaamattomia suoria tai epasuoria taloudellisia menetyksia. Operatiivisten riskien hallintaan ja sisai-
seen valvontaan myoénteisesti suhtautuvaa yrityskulttuuria yllapidetééan ja vahvistetaan jatkuvasti kouluttamalla ja oh-

jeistamalla henkilostoa.

Operatiivisten riskien hallinnassa keskeista on riskien tunnistaminen ja arviointi, sek& kontrolli ja hallintakeinojen toi-
mivuuden ja riittdvyyden arviointi. Operatiivisten riskien hallinnan keskeiset tydkalut ovat vahintaén vuosittain toteu-
tettavat yksikkokohtaiset riskikartoitukset, jatkuva operatiivisten riskien rekisteréinti, korjaavien toimenpiteiden tunnis-
taminen seka naiden seuranta ja raportointi, jatkuvuussuunnitelmat, toimintaperiaatteet ulkoistuksiin, uusien tuottei-
den suunnitteluun ja kayttoonottoon, asiakkaan tuntemiseen ja rahan pesun ja terrorisminrahoittamisen estdmiseen
sek& prosessikuvaukset ja muut ty6- ja toimintaohjeet.

Operatiivisen riskin maaraa mitataan vakavaraisuuspadomavaatimuksen (SCR) maaralla ja taloudellisen padoman
maaralla, joka arvioidaan vuosittain toteutettavan riskikartoituksen pohjalta. Lisdksi seurataan ja rekisterdidaan toteu-
tuneita riskitapahtumia ja lahelta piti -tilanteita, méadritellaén niitd koskevat korjaavat toimenpiteet ja seurataan niiden
toteuttamista. Operatiivisten riskien kehityksesta raportoidaan neljannesvuosittain johtoryhmaélle ja hallitukselle.

Muut riskit

Strategisella riskilla tarkoitetaan riskia, joka syntyy toiminta- ja kilpailuymparistén muutoksista, hitaasta reagoinnista
muutoksiin, vaaran strategian tai liiketoimintamallin valinnasta tai strategian toteuttamisen ep&onnistumisesta. Maine-
riski ja regulaatioriski ovat osa strategista riskid. Maineriskilla tarkoitetaan riskia siité, etta aiheellinen tai aiheeton yh-
tion liiketoimiin tai suhteisiin liittyva epésuotuisa julkisuus heikentééa luottamusta yhtitta kohtaan. Maineriski on usein
seurausta toteutuneesta operatiivisesta tai compliance -riskisté ja sen seurauksena maine heikkenee asiakkaiden ja
muiden sidosryhmien keskuudessa. Regulaatioriskilla tarkoitetaan riskia siitd, ettd séantelyn muutosten seurauksena
yhtion liiketoiminnan harjoittamisen edellytykset heikentyvat merkittavasti.

Keskeinen keino strategisten riskien hallinnassa on systemaattinen ja jatkuva toiminnan suunnittelu- ja seurantapro-
sessi, jonka avulla kyetdén tunnistamaan ja arvioimaan potentiaalisia riskeja toiminta-, kilpailu- ja regulaatioympaéris-
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tossa seka paivittamaan strategiaa ja johtamaan riskien hallitsemiseksi kaynnistettyja toimenpiteitd. Maineriskia halli-
taan ennakoivasti ja pitkgjénteisesti toimimalla Grantian arvojen mukaisesti, noudattamalla saéntelya ja Garantian
hallituksen vahvistamia hyvéan liiketavan periaatteita seké viestiméalla avoimesti ja tasapuolisesti eri sidosryhmille.
Strategisia riskeja seurataan ja arvioidaan vahintaan vuosittain vuosisuunnittelun yhteydessa laadittavassa riskikar-
toituksessa.

Compliance -riskilla tarkoitetaan oikeudellisiin tai hallinnollisiin seuraamuksiin, taloudellisiin tappioihin tai maineen
menettamiseen liittyvié riskeja, jotka ovat seurausta siitd, etté yhtio on jattanyt noudattamatta sen toimintaan sovellet-
tavia lakeja, asetuksia tai muita maarayksia. Lainsdddannén muutoksia seurataan aktiivisesti, ja meneillaén olevista
hankkeista raportoidaan saanndllisesti hallitukselle. Garantiassa vuosisuunnittelun yhteydessa toteutettava riskikar-
toitus siséltdd myos saantelyyn liittyvien riskien tunnistamisen ja arvioinnin seka riskia pienentéavien kehitys-toimenpi-
teiden maarittelyn ja seurannan. Henkiléston ohjeistaminen ja kouluttaminen ovat keskeisessa roolissa myés compli-
ance riskien hallinnassa.

Keskittymariskilla tarkoitetaan kaikenlaisia riskeja, joihin liittyvéat tappiot voivat olla niin suuria, etté toteutuessaan ne
vaarantavat vakuutus- ja jalleenvakuutusyritysten vakavaraisuuden tai taloudellisen aseman. Garantian liikketoiminnan
merkittévin keskittymariski syntyy suorasta ja vélillisesta luotto- ja vastapuoliriskin keskittymariskista takausvakuutus-
ja/tai sijoitustoiminnassa. Garantian kokonaisvastuut sisaltavat yksittaisia suuria asiakaskokonaisuus ja toimialakoh-
taisia luottoriskikeskittymid, minka lisdksi Garantian takausvastuut ja sijoitukset keskittyvat Suomeen. Luottoriskin
keskittyméariskin hallinnassa korostuu ennen kaikkea asiakas- ja sijoituskohteiden valinta ja asiakkaiden tilanteessa
tapahtuvien muutosten jatkuva seuranta. Keskittymariskia mitataan ja arvioidaan taloudellisen pddoman mallissa eril-
lisella keskittymariskimallilla, EU:n vakavaraisuusasetuksen mukaisella suurten asiakas-riskien maaréalla ja asiakas-
kokonaisuuskohtaisilla riskilimiiteill&.

Maksuvalmiusriskilla tarkoitetaan riskid, etté vakuutus- ja jalleenvakuutusyritykset eivat kykene muuttamaan sijoituk-
siaan ja muuta omaisuuttaan rahaksi tayttdadkseen maksettaviksi tulevat taloudelliset velvoitteensa. Garantiassa mak-
suvalmiusriski on rajallinen, silla vakuutusmaksutulo keré&tdan ennen korvausten maksamista ja suurimmat yksittaiset
maksut muodostuvat vakuutuskorvauksista edunsaajille tai voiton jaosta / padoman palautuksista osakkeenomista-
jalle, joiden maksuajankohdat tiedetéaén yleensa hyvissa ajoin etukateen. Garantialla ei mydskaan ole rahoitusvel-
koja. Keskeiset keinot maksuvalmiusriskin hallintaan Garantiassa ovat riittdva kateisen maara paivittéisten maksujen
hoitoon ja sijoitussalkun likvidiys.
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6. Energia-segmentin keskeiset riskit ja niiden hallinta

Energia-segmentin toiminnan riskeja ovat mm. markkinariski (merkittdva epaonnistuminen yksittaisen tai useamman
sijoituskohteen valinnassa tai irtautumisessa ja siita johtuva arvonmenetys), valuuttakurssiriski (Euroalueen ulkopuo-
listen sijoitusten osalta mahdolliset merkittdvat muutokset valuuttakursseissa ja siitd aiheutuva tuotonmenetys), maa-
riski (maa- ja kohdekohtaiset lainsdadanndlliset ja poliittiset riskit seka niiden vaikutus yksittaisiin sijoituskohteisiin)
seka kannattavuusriski (rahaston sijoitusten liiketoiminnalliset riskit rakennusaikana ja tuotantovaiheessa). Myos
energian hintariski voi vaikuttaa kehitettévien energiahankkeiden arvoon ja energiarahastojen asiakastuottoihin.
Energian hintariskista on kuitenkin huomattava osa suojattu kiinteahintaisilla sopimuksilla.

Taaleri Energia Oy:n tytaryhtio Taaleri Energia Funds Management Oy on saanut Finanssivalvonnalta vaihtoehtora-
hastojen hoitajan toimiluvan ja toimii Energia-segmentin vaihtoehtorahastojen hoitajana ja huolehtii vaihtoehtorahas-
tojen riskienhallinnan jarjestamisesta.

Energia-segmentin sijoituskohdekohtainen seka erityisesti kansainvéliseen energiainfrastruktuurisijoittamista koskeva
riskienhallinta on integroitu osaksi Energia-segmentin henkiléston tydtehtavia prosessien avulla, joissa on maaritelty
hankkeiden ja niiden tarkastelua koskevat laatukriteerit. Kansainvalisessa sijoitustoiminnassa korostuu tarve teettaa
ulkoisia due diligence —selvityksia Energia-segmentin henkildstén omien selvitysten lisdksi. Jokaista hanketta kasitel-
laan Energia-segmentin investointikomiteassa jossa kokeneet, sitoutumattomat infrastruktuurisijoittamisen ammatti-
laiset haastavat sijoitustoiminnon esitystd. Jokaista hanketta kasitellaén yleenséa kolme kertaa vaihtoehtorahaston
hoitajan hallituksessa ennen lopullisen sijoituspéaatdksen tekoa. Sijoituksen toteuttamisen jalkeen hankkeen raken-
nus- ja operointivaiheessa Energia-segmentin henkilésté osallistuu aktiivisesti hankkeiden toteuttamiseen seka paa-
toksentekoon aina sijoituskohteesta irtaantumiseen saakka. Energia-segmentti seuraa myds jatkuvasti osana riskien-
hallinnan ja sijoittajaraportoinnin prosesseja hankkeiden arvoon mahdollisesti vaikuttavia avaintekijoitd seka paivittaa
vuosittain rahastokohtaiset riskianalyysit ja stressitestit.

Taaleri Energia Oy tekee myds hankekehitystd omasta taseesta ja sen riskipositioita seurataan osana Rava-ryhmitty-
maa.
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37 RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN MATURITEETTIJAKAUMA
Rahoitusvarat 31.12.2018, 1 000 euroa < 3kk 3-12 kk 1-5v 5-10v >10v  Yhteensa
Saamiset luottolaitoksilta 26 060 - 73 26 133
Saamiset yleisolt ja julkisyhteisoilta Y 8 61 8 462 1089 9620
Muut rahoitusvarat 10 537 10 537
Korot 30 761 2 549 274 3614
Rahoitusvarat yhteensa 36 636 822 11 084 1363 - 49 905
Rahoitusvelat 31.12.2018, 1 000 euroa < 3kk 3-12 kk 1-5v 5-10 v >10v  Yhteenséa
Velat luottolaitoksille 1000 6 000 7 000
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat H 20 000 35 000 55 000
Muut rahoitusvelat 13991 13991
Korot 51 2739 3097 5 887
Rahoitusvelat yhteensa 14 043 23739 44 097 - - 81878
Rahoitusvarat 31.12.2017, 1 000 euroa < 3kk 3-12 kk 1-5v 5-10v >10v  Yhteensa
Saamiset luottolaitoksilta 34 553 14 34 567
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 122 701 6 753 555 8131
Muut rahoitusvarat 11 819 11 819
Rahoitusvarat yhteensa 46 494 715 6 753 555 - 54 517
Rahoitusvelat 31.12.2017, 1 000 euroa < 3kk 3-12 kk 1-5v 5-10v >10v  Yhteensa
Velat luottolaitoksille 60 8103 8163
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat n 2588 60 563 63 150
Muut rahoitusvelat 16 424 16 424
Rahoitusvelat yhteensa 16 484 10 691 60 563 - - 87 737
1) Saamisten maturiteetit on esitetty alkuperaiseen alaskirjaamattomaan arvoon.
Vakuutustoiminnan varojen ja velkojen maturiteettijakauma esitetaan liitteissé 40 ja 41.
38 MUUTOKSET RAHOITUKSEN RAHAVIRROIKSI LUOKITELTAVISSA RAHOITUSVELOISSA
1.1.2018 Rahavirrat Kayvan arvon muutokset 31.12.2018
Velat luottolaitoksille 7 982 -1 000 14 6 996
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 54 758 - 57 54 815
Yhteensa 62 740 -1 000 71 61 811
1.1.2017 Rahavirrat Kayvan arvon muutokset 31.12.2017
Velat luottolaitoksille 8 967 -1 000 15 7 982
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 64 691 -10 000 66 54 758
Yhteensa 73 659 -11 000 82 62 740
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39 MARKKINARISKIN HERKKYYSANALYYSI

Markkinariskin herkkyysanalyysi on laadittu konsernin merkittédvien markkinariskien, korkoriskin ja hintariskin, osalta.

KONSERNITILINPAATOS

2018

Herkkyysanalyysit on laadittu arvioimalla miten jokseenkin mahdolliset muutokset korkotasossa tai hinnoissa vaikuttaisivat
naihin herkille oleviin tase-eriin. Vaikutus on laskettu ennen veroja. Vakuutustoiminnan varoista ja -veloista on laadittu erilliset

herkkyysanalyysit liitteissé 40 ja 41.

31.12.2018 31.12.2017

Riski- Muutos Vaikutus Vaikutus Vaikutus Vaikutus

muuttuja tulokseen omaan tulokseen omaan

1 000 euroa p'aéomaan pééomaan

Korkoriski Korko 1% -yksikko 196 196 269 269
Hintariski 2

Osakkeet ja osuudet Kéypé arvo 10 % 1195 1242 2047 2588

Saamiset yleisdlta ja julkisyhteisgilta Kéaypa arvo 10 % 595 595 - -

1) Korkoriskin herkkyysanalyysissa on huomioitu sellaiset kauden paatdspéaivana taseessa olleet rahoitusvarat ja -velat joilla on

ollut kyseisena paivana muuttuva korko.

2) Hintariskin herkkyysanalyysissa on huomioitu sellaiset rahoitusinstrumentit jotka arvostetaan taseessa kaypaan arvoon.

40 MAARALLISIA TIETOJA VAKUUTUSRISKISTA JA VASTUUVELASTA
Taalerin vakuutusliiketoiminta koostuu kokonaisuudessaan Vakuutusosakeyhtié Garantian liiketoiminnasta. Alla on esitetty
Vakuutusosakeyhtid Garantian maarallisia tietoja vuodelta 2018 seka vertailukausilta. Vakuutusosakeyhtid Garantia on

yhdistetty konserniin 1.4.2015 alkaen.

Maksetut  Korvaus- %, takaus-
korvauk- vastuun  Korvaus- vakuutuska  Vahinko-
Korvauskulujen kehitys, 1 000 euroa set* muutos* kulut nnasta suhde, %
2018 427 355 783 -0,05 % -6,40 %
2017 -343 -736 -1 079 0,07 % 10,1 %
2016 -934 -240 -1174 0,09 % 12,4 %
2015 -1421 -71 -1492 0,13 % 15,1 %
2014 -569 157 -412 0,03 % 3,7%
2013 -2 526 121 -2 405 0,18 % 22,2%
2012 -1772 504 -1 268 0,09 % 11,7 %
2011 -4 827 -753 -5 580 0,44 % 50,8 %
2010 -2 098 26 -2 072 0,15 % 18,7 %
* ml. jalleenvakuuttajien osuus
Takausvakuutuskanta tuoteittain, milj. euroa 31.12.2018 31.12.2017
Lainatakaukset 368 365
Kaupalliset takaukset 513 462
Asuntolainatakaukset 655 579
Muut takaukset 130 85
Yhteensa 1 666 1491
Takausvakuutuskannan vakuusasema, milj. euroa 31.12.2018 31.12.2017
Jalleenvakuutettu 290 259
Vakuusluokat 1 ja 2 105 86
Vakuusluokat 3 ja 4 147 127
Vakuudeton osa 1124 1019
Yhteensa 1666 1491
91
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31.12.2018 31.12.2017

AAA - BBB- 101 178
BB+ - BB- 648 452
B+ - B- 177 182
C+ tai heikompi 16 22
Yhteensa 941 834

* Takausvakuutuskanta pois lukien asuntolainatakaukset, tuleva jalleenvakuutus ja jddnndsarvotakaukset.

Takausvakuutuskanta toimialoittain*, milj. euroa

31.12.2018 31.12.2017

Rakentaminen 487 364
Teollisuus 203 205
Kone ja laiteteollisuus (ml. Huolto) 50 52
Kemianteollisuus a7 22
Metalliteollisuus 46 47
Elintarviketeollisuus 36 55
Muu teollisuus 25 29
Rahoitus- ja vakuutustoiminta 71 40
Kauppa 37 44
Palvelut 34 58
Vesi ja jatehuolto 30 17
Informaatio ja viestinta 29 21
Muut toimialat 50 84
Yhteensa 941 834

* Takausvakuutuskanta pois lukien asuntolainatakaukset, tuleva jalleenvakuutus ja jadnndsarvotakaukset. Toimialaluokitus

perustuu Tilastokeskuksen toimialaluokitukseen.

Vakuutustekninen vastuuvelka (FAS), 1 000 euroa

31.12.2018 31.12.2017

Vakuutusmaksuvastuu 20579 16 514
Korvausvastuu 1291 1646
Tunnettu korvausvastuu 474 935
Tuntematon korvausvastuu 817 711
Tasoitusmaara 73 318 72 536
Yhteensa 95 188 90 696
Vakuutusmaksuvastuun ja korvausvastuun maturiteettijakauma 31.12.2018
1 000 euroa <lv 1-2v 2-3v >3v  Yhteensa
Vakuutusmaksuvastuu 7 651 4106 3021 5801 20579
Korvausvastuu 1291 - - - 1291
Yhteensa 8942 4106 3021 5801 21 870
Vakuutusmaksuvastuun ja korvausvastuun maturiteettijakauma 31.12.2017
1 000 euroa <lv 1-2v 2-3v >3v  Yhteensa
Vakuutusmaksuvastuu 6 056 2 846 2 269 5344 16 514
Korvausvastuu 1646 - - - 1646
Yhteensa 7 702 2 846 2 269 5344 18 161

Vastuuvelan (pl. tasoitusméaara) kassavirtajakauman modifioitu duraatio on 2,5 (2,0) vuotta.

Takausvakuutuksen herkkyysanalyysi, 31.12.2018*

Vaikutus

Kokonais- omaan Vaikutus yhdistettyyn

maara, Muutos padomaan kulusuhteeseen, %-

Riskimuuttuja 1 000 euroa riskimuuttujassa 1 000 euroa yksikkda
Maksutuotot 12 282 kasvaa 10 % 983 + 3,09 %-yksikkda
Korvauskulut -783 kasvaa 10 % - -0,64 %-yksikkoa
Suurvahinko, 10 milj. euroa - 10 milj.euroa - -81,4 %-yksikkoa
Liikekulut 4954 kasvaa 10 % -396 -4,03 %-yksikkoa

* Herkkyysanalyysi perustuu Vakuutusosakeyhtié Garantian FAS-tilinpaatdkseen.
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Takausvakuutuksen herkkyysanalyysi, 31.12.2017*

KONSERNITILINPAATOS
2018

Vaikutus

Kokonais- omaan Vaikutus yhdistettyyn

maara, Muutos padomaan kulusuhteeseen, %-

Riskimuuttuja 1000 euroa riskimuuttujassa 1 000 euroa yksikkda
Maksutuotot 10 638 kasvaa 10 % 851 + 5,48 %-yksikkoa
Korvauskulut 1079 kasvaa 10 % - -1,01 %-yksikkoa
Suurvahinko, 10 milj. euroa - 10 milj.euroa - -94,0 %-yksikkda
Liikekulut 5330 kasvaa 10 % -426 -5,01 %-yksikkoa

* Herkkyysanalyysi perustuu Vakuutusosakeyhtié Garantian FAS-tilinpaatdkseen.

MAARALLISIA TIETOJA VAKUUTUSTOIMINNAN SIJOITUSRISKEISTA
Taalerin vakuutusliiketoiminta koostuu kokonaisuudessaan Vakuutusosakeyhtié Garantian liiketoiminnasta. Alla on esitetty
Vakuutusosakeyhtié Garantian maarallisia tietoja vuodelta 2018 seka vertailukausilta, perustuen Garantian FAS-tilinpaatoksen

lukuihin.

Sijoitusjakauma kayvin arvoin, milj. euroa

31.12.2018 31.12.2017

Korkosijoitukset* 118 102
Osakesijoitukset 15 31
Kiinteistosijoitukset 2 2
Yhteensa 134 134

* siséltda rahat ja pankkisaamiset. Korkosijotukset muodostuvat padosin sijoituksista suomalaisten yritysten ja pohjoismaisten

luottolaitosten joukkovelkakirjalainoihin.

Sijoitustoiminnan herkkyysanalyysi, 31.12.2018*

Sijoitukset

kayvin
arvoin, milj. Vaikutus omaan
Sijoitusluokka euroa Riskiparametri Muutos paaomaan, milj. euroa
Joukkovelkakirjalainat 116,6 Korkojen muutos 1% 3,17
Osakkeet 12,3 Markkina-arvo 10 % 0,99
P&aomasijoitukset 4,5 Markkina-arvo 10 % 0,36

* Herkkyysanalyysi perustuu Vakuutusosakeyhtié Garantian FAS-tilinpdatdkseen. Muutosten vaikutusten laskennassa on
kuitenkin oletettu markkina-arvoistaminen ennen ja jalkeen muutoksen.

Sijoitustoiminnan herkkyysanalyysi, 31.12.2017*

Sijoitukset

kayvin
arvoin, milj. Vaikutus omaan
Sijoitusluokka euroa Riskiparametri Muutos padomaan, milj. euroa
Joukkovelkakirjalainat 101,5 Korkojen muutos 1% 2,97
Osakkeet 28,0 Markkina-arvo 10 % 2,24
Paaomasijoitukset 4,3 Markkina-arvo 10 % 0,34

* Herkkyysanalyysi perustuu Vakuutusosakeyhtié Garantian FAS-tilinpaatokseen. Muutosten vaikutusten laskennassa on
kuitenkin oletettu markkina-arvoistaminen ennen ja jalkeen muutoksen.
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Korkosijoitusten (pl. korkorahastot) maturiteetti* ja luottoluokitusjakauma** 31.12.2018
milj. euroa <lv 1-3v 3-5v > 5v Yhteensa %
AAA - AA- 1 14 4 18 16 %
A+ - A- 0 8 8 7%
BBB+ - BBB- 2 28 3 34 29 %
BB+ tai alle 3 21 20 13 57 49 %
Yhteensa 3 37 56 21 117 100 %
Korkosijoitusten (pl. korkorahastot) maturiteetti* ja luottoluokitusjakauma** 31.12.2017
milj. euroa <lv 1-3v 3-5v > 5v Yhteensa %
AAA - AA- 0 - 1 8 10 10 %
A+ - A- 0 11 - 2 12 12 %
BBB+ - BBB- - - 19 14 33 32%
BB+ tai alle 6 19 22 - 47 46 %
Yhteensa 6 29 43 23 102 100 %

* Maturiteetti on ilmoitettu juoksuajan loppuun. Jos arvopaperilla on Call-mahdollisuus, maturiteetti on ilmoitettu ensimmaiseen

mahdolliseen Call-paivaan saakka.

** Luottoluokitus perustuu 1. Garantian sisdiseen luottoluokitukseen ja 2. Ulkoisen luottoluokituslaitoksen luottoluokitukseen.
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MUUT LITETIEDOT
42 HENKILOSTOA JA JOHTOA KOSKEVAT LITETIEDOT
2018 2017
Henkiloston lukumaara Keskim. Ikm Muutos Keskim. Ikm Muutos
Vakinainen kokoaikainen henkilost6 183 8 175 8
Maaraaikainen osa-aikainen henkilosto 10 1 9 -3
Yhteensa 193 9 184 5

Avainhenkiléiden optio- ja osakepalkkiojarjestelméat

Optio-ohjelma 2013

Taaleri Oyj:n hallitus paatti 4.12.2013 konsernin avainhenkildiden osakepohjaisesta kannustinjarjestelmasta.
Kannustinjarjestelmassa avainhenkilille annetaan synteettisia optio-oikeuksia ja mahdollinen palkkio maksetaan vuosina
2017—2018 osittain yhtion osakkeina ja osittain rahana. Rahaosuudella pyritdan kattamaan palkkiosta avainhenkil6lle aiheutuvia
veroja ja veronluonteisia maksuja. Mikéli avainhenkilon ty6- tai toimisuhde paattyy ennen ansaintajakson loppua, palkkiota ei
paasaantoisesti makseta. Palkkiona maksettuja osakkeita ei saa luovuttaa osakkeille asetetun yhden vuoden mittaisena
odotusaikana. Kannustinjarjestelman perusteella maksettavat palkkiot vastasivat mydntohetkella yhteensa enintaan noin 200.000
Taaleri Oyj:n B-osakkeen arvonnousuun perustuvaa oikeutta sisaltdéen myds rahana maksettavan osuuden.
Kannustinjarjestelmén aiheuttama diluutio yhtién osakkeelle on enimmillaén 3,08 %. Osakkeen lahtdarvoksi maariteltiin 13,00
euroa, jota alennetaan jaetuilla osingoilla ja pAdomapalautuksilla. Osakkeen loppuarvo on synteettisen optio-oikeuden
kayttopaivaa edeltavan 20 kaupankayntipaivan aikana paatettyjen kauppojen kaupankayntiméaarilla painotettu keskikurssi First
North Finland —markkinapaikalla.

Taaleri Oyj:n hallitus paatti 19.2.2015, etta synteettisen optio-ohjelman osakemaérissa huomioidaan 12.2.2015 ylimaaraisen
yhtibkokouksen paattdman osakeannin vaikutus yhtion osakemadéraan siten, ettei silla ole vaikutusta synteettisen optio-oikeuksien
arvoon. Vuonna 2016 huomioitiin tekniset muutokset osakkeen siirtymisesté Helsingin Porssin paadmarkkinalle. Nain ollen voidaan
myontaé korkeintaan 800.000 uutta Taalerin osakkeen arvonnousuun perustuvaa oikeutta siséltéen rahana maksettavan osuuden
ja osakkeen loppuarvo maaraytyy kaupankayntimaarilla painotettuun keskikurssiin Helsingin Porssin paalistalla.

Option kayvaksi arvoksi méaariteltin myontamispaivalla 4.12.2013 1,17 (ennen splittia: 4,69) euroa, 22.10.2014 2,69 (ennen
splittia: 10,74) euroa ja 12.1.2015 3,35 (ennen splittid: 13,39) euroa. Koska optionsaaja ei ole oikeutettu saamaan osinkoja tai
paaomanpalautuksia ansaintajakson aikana, on odotettavissa olevat osingot vahennetty mydntamispaivan osakekurssista kaypaa
arvoa maaritettaessa.

Taaleri Oyj:n hallitus paatti 16.12.2016 ja 27.2.2017, ettd synteettiset optiot maksetaan kokonaisuudessaan rahana. Taman
mukaan ulkona olevat synteettiset optiot on arvostettu kokonaisuudessaan kaypaan arvoon per 31.12.2017 ja esitetty
kokonaisuudessaan velkana per 31.12.2017. 31.12.2018 ei ollut ulkona olevia optioita.

Ulkona olevat optiot (optioiden maéara) 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Kauden alussa ulkona olleet 332 000 584 000
Kaudella toteutetut 332 000 252 000
Kauden lopussa ulkona olevat 0 332 000
Kauden lopussa toteutettavissa olevat 0 332 000

Optio-ohjelma 2015

Taaleri Oyj:n hallitus p&atti 28.10.2015 konsernin avainhenkildiden osakepohjaisesta kannustinjarjestelmasta.
Kannustinjarjestelmassa avainhenkilille annetaan synteettisia optio-oikeuksia ja mahdollinen palkkio maksetaan vuosina
2019—2020 rahana. Yhtion hallitus voi velvoittaa avainhenkilon hankkimaan yhtion osakkeita enintdan 50 %:lla palkkion
maarasta. Rahaosuudella pyritdén kattamaan palkkiosta avainhenkildlle aiheutuvia veroja ja veronluonteisia maksuja. Mikali
avainhenkilon tyo- tai toimisuhde péattyy ennen ansaintajakson loppua, palkkiota ei paasaantodisesti makseta. Hallitus voi
velvoittaa henkil6d ostamaan Taalerin osakkeita ja maarata osakkeille mahdollisen vuoden rajoitusjakson. Kannustinjarjestelméan
perusteella maksettavat palkkiot vastaavat myontdhetkelld yhteensa enintaén noin 800.000 Taaleri Oyj:n osakkeen arvonnousuun
perustuvaa oikeutta sisaltdaen myos rahana maksettavan osuuden. Osakkeen lahtdarvoksi maariteltiin 9,00 euroa, jota alennetaan
jaetuilla osingoilla ja pAdomapalautuksilla ennen kayttopaivaa. Osakkeen loppuarvo on synteettisen optio-oikeuden kayttopaivaa
edeltéavan 20 kaupankayntipadivan aikana paatettyjen kauppojen kaupankayntimaarilla painotettu Taalerin keskikurssi.

Option kayvéksi arvoksi méaariteltiin mydntamispdaivalla 25.2.2016 1,77 euroa, 12.5.2016 2,07 euroa, 22.6.2016 1,80 euroa,
16.12.2016 1,36 euroa ja 30.10.2017 2,83 euroa. Koska optionsaaja ei ole oikeutettu saamaan osinkoja tai paaomanpalautuksia
ansaintajakson aikana, on odotettavissa olevat osingot véhennetty myontamispaivan osakekurssista kaypéaa arvoa
maaritettdessa.
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Kéteisena selvitettdvien maksuosuuksien kaypa arvo arvioitiin uudelleen jokaisena raportointipdivana 1.1.2018 saakka, minka
jlkeen sovelletaan IFRS 2 voimaan tulleita muutoksia ja kulu kirjataan myéntdhetken arvon mukaan ansaintajakson loppuajalle.

Ulkona olevat optiot (optioiden maara) 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Kauden alussa ulkona olleet 685 000 610 000
Kaudella mydnnetyt - 150 000
Kaudella palautetut 70 000 75 000
Kauden lopussa ulkona olevat 615 000 685 000

Kauden lopussa toteutettavissa olevat - -

Osakepalkkiojarjestelma 2017

Taaleri Oyj:n hallitus paatti 30.10.2017 konsernin avainhenkildiden kannustinjarjestelméasta. Osakepalkkiojarjestelméssa on kolme
kolmen vuoden mittaista ansaintajaksoa, 1.11.2017-31.10.2020, 1.11.2018-31.10.2021 ja 1.11.2019-31.10.2022. Yhti6n hallitus
paattaa jarjestelman ansaintakriteerit ja kullekin ansaintakriteerille asetettavat tavoitteet ansaintajakson alussa. Jarjestelman
kohderyhmaan ansaintajaksolla 2017-2020 kuuluu reilut 10 avainhenkil6d, mukaan lukien konsernin johtoryhman jasenet.
Jarjestelman mahdolliset palkkiot ansaintajaksolta 2017-2020 ja 2018 - 2021 perustuvat Taaleri Oyj:n osakkeen
kokonaistuottoon. Ansaintajaksolta 2017-2020 maksettavat palkkiot vastaavat yhteensa enintéan 180 000 Taaleri Oyj:n osakkeen
arvoa sisaltden myds rahana maksettavan osuuden ja ansaintajaksolta 2018—2021 240 000 osaketta. Mahdollinen palkkio
maksetaan ansaintajakson paattymisen jalkeen noin neljan vuoden kuluessa neljassa erassa. Palkkio maksetaan osittain yhtion
osakkeina ja osittain rahana. Rahaosuudella pyritdédn kattamaan palkkiosta avainhenkildlle aiheutuvia veroja ja veronluonteisia
maksuja. Mikéli avainhenkilon ty6- tai toimisuhde paattyy ennen palkkion maksamista, palkkiota ei paésaantsisesti makseta.
Palkkiona maksettuja osakkeita ei saa luovuttaa osakkeille asetetun yhden vuoden mittaisen odotusajan aikana. Avainhenkildn on
omistettava jarjestelmén perusteella hanelle maksetut nettomaaréaiset osakkeet, kunnes héanen osakeomistuksensa yhtiéssa
yhteensé vastaa hanen bruttovuosipalkkansa arvoa. Taméa osakemaara on omistettava niin kauan kuin avainhenkilén tyo- tai
toimisuhde konserniin kuuluvassa yhtidssa jatkuu.

Osuuden kayvaksi arvoksi madariteltin mydntamispaivalla 30.10.2017 5,07 euroa ja 29.10.2018 0,11 euroa. Koska osuuden saaja
ei ole oikeutettu saamaan osinkoja tai padomanpalautuksia ansaintajakson aikana, on odotettavissa olevat osingot véahennetty
myontamispaivan osakekurssista kdypéaa arvoa madaritettdessa.

Ulkona olevat osuudet 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Kauden alussa ulkona olleet 180 000 0
Kaudella my6nnetyt 240 000 180 000
Kaudella palautetut 22 500 0
Kauden lopussa ulkona olevat 397 500 180 000
Kauden lopussa toteutettavissa olevat 0 0

Kayvan arvon maarittdaminen

Konserni kayttaa kayvan arvon maarittamiseksi Black-Scholes-mallia sellaisissa optiojarjestelyissa, joissa ei ole erityisia oikeuden
syntymisehtoja, eli vuoden 2013 ja 2015 optio-ohjelmien osalta. Odotettavissa oleva volatiliteetti on méaéritetty emoyrityksen
osakkeen toteutuneen kurssikehityksen perusteella ottaen huomioon optioiden jaljella oleva voimassaoloaika. Osakkeiden kaypa
arvo niissé optiojarjestelyissé, joiden perusteella mydnnetaan osakkeita, on perustunut noteerattuun osakehintaan. IFRS 2
muutoksen myota kulukirjaukset perustuu myontéhetken arvoihin 1.1.2018 jalkeen.

Synteettisille optioille ja osakepalkkiojarjestelmalle on laskettu uusi arvo, joka perustuu 1.1.2018 asti kertyneelle palkkiolle kéayvan
arvon mukaan siirtohetkella ja jaljella olevalle osalle palkkion mydntéhetken kdyvan arvon mukaan. Osakeoptioista ja
osakepalkkiojarjestelmisté kirjattiin henkildstokuluihin 1.1.-31.12.2018 yhteensa 1,6 miljoonaa euroa ja 1.1.-31.12.2017 yhteensa
2,6 miljoonaa euroa.
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10/2014 12/2013

Optio-ohjelma 2013, kaytetyt oletukset 1/2015 my6nnetyt mydnnetyt  mydnnetyt
B-osakkeen painotettu osakekurssi mydntamispaivana, euroa 6,30 5,72 4,13
Osakkeen osakekurssi 31.12.2018 7,10 7,10 7,10
Osakkeen osakekurssi 31.12.2017 10,35 10,35 10,35
Alkuperainen merkintéhinta, euroa 3,25 3,25 3,25
Osinko-oikaistu merkintéhinta, euroa (osakeannin jalkeen) 3,05 3,05 3,05
Odotettu volatiliteetti, % 27,42 27,42 27,42
Voimassaoloaika myontamispaivand, vuotta 4,0 4,2 51
Riskitdn korko, % -0,229 -0,229 -0,229
Option kaéypa arvo myontdhetkelld, euroa 3,35 2,69 1,17
Option kaypé arvo 31.12.2017, euroa 7,28 7,28 7,28

Y Kaikki osake- ja optiokohtaiset oletukset on oikaistu maaliskuussa 2015 toteutetun maksuttoman osakeannin (1:3) suhteen.

12/2016
Optio-ohjelma 2015, kaytetyt oletukset 2/2016 myonnetyt 5/2016 mydnnetyt 6/2016 mydnnetyt mydnnetyt
Osakkeen painotettu osakekurssi
myontamispaivana, euroa 8,76 9,18 8,78 8,31
Osakkeen osakekurssi 31.12.2018 7,10 7,10 7,10 7,10
Osakkeen osakekurssi 31.12.2017 10,35 10,35 10,35 10,35
Alkuperainen merkintéhinta, euroa 9,00 9,00 9,00 9,00
Osinko-oikaistu merkintahinta, euroa 8,58 8,58 8,58 8,58
Odotettu volatiliteetti, % 244 % 24,4 % 24,4 % 24,4 %
Voimassaoloaika mydntamispaivana, vuotta 4,9 4,6 4,5 4,0
Riskiton korko, % 0,04 % 0,04 % 0,04 % -0,52 %
Option kaypéa arvo myontdhetkelld, euroa 1,77 2,07 1,80 1,36
Option kaypa arvo 31.12.2018, euroa 0,00 0,00 0,00 0,00
Option kaypé arvo 31.12.2017, euroa 2,52 2,52 2,52 2,52
10/2017
Optio-ohjelma 2015, kaytetyt oletukset mydnnetyt
Osakkeen painotettu osakekurssi mydntamispaivana, euroa 10,75
Osakkeen osakekurssi 31.12.2018 7,10
Osakkeen osakekurssi 31.12.2017 10,35
Alkuperainen merkintahinta, euroa 9,00
Osinko-oikaistu merkintéhinta, euroa 8,58
Odotettu volatiliteetti, % 23,4 %
Voimassaoloaika myontamispaivana, vuotta 3,17
Riskitdn korko, % -0,43 %
Option kaypa arvo myontdhetkelld, euroa 2,83
Option kaypé arvo 31.12.2018, euroa 0,00
Option kaypa arvo 31.12.2017, euroa 2,52
10/2017 10/2018
Osakepalkkio-ohjelma 2017, kaytetyt oletukset myonnetyt myoénnetyt
Euromaaréinen maksimiarvo myontohetkella 1717 200 1629 540
Osakkeen osakekurssi 31.12.2018 7,10 7,10
Osakkeen osakekurssi 31.12.2017 10,35 -
Osakkeen allokaatiokurssi 10,60 8,23
Arvioitu toteumaprosentti 59,15 % 1,49 %
Diskonttokorko 10,0 % 10,0 %

Toteumaprosenttilla on arvioitu tulevaisuuden kurssikehitystda CAPM-mallin avulla, mink& mallinnuksessa kaytetty Taalerin
yrityskohtaista beta-kerrointa ja markkinariskia. Riskiton korko perustuu valtionlainojen korkoihin.
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43 SIJOITUKSET TYTARYRITYKSIIN

Muutokset tytaryritysomistuksissa 2018

Taaleri Varainhoito Oy hankki 5.7.2018 sijoituspalveluyritys Evervest Oy:n koko osakekannan Finanssivalvonnan hankintaluvan
jalkeen. Evervest on Suomen ensimmainen robovarainhoitaja, jonka liikevaihto oli 78 tuhatta euroa vuonna 2017. Evervestin
valmiina toimiva digitaalinen alusta laajentaa Taaleri Varainhoito Oy:n tarjoamaa palvelua asiakkaille ja alustan jatkokehittamisella
on selked strateginen asema varainhoitoalan muutoksessa. Kauppahinta 4 215 tuhatta euroa maksettiin rahana ja lisdosa
kauppahinnasta maéaraytyy ns. earn out-mallin pohjalta. Taméan ehdollisen vastikkeen arvioitu vaihteluvali on nollasta 1,6
miljoonaan euroon.

Evervest Oy:n hankinta-ajankohdan varat olivat 152 tuhatta euroa, joista rahavarat olivat 86 tuhatta euroa, ja velat olivat 60
tuhatta euroa. Liikearvoa kirjattiin 4.122 tuhatta euroa ja se perustuu Evervest Oy:n henkiloston osaamiseen.

Konserniin yhdistelty hankintahetken jalkeinen liikevaihto vuodelta 2018 oli 20 tuhatta euroa ja kauden tappio 20 tuhatta euroa.
Koko vuoden 2018 liikevaihto oli 88 tuhatta euroa ja tilikauden tappio 428 tuhatta euroa. Evervest Oy on osa Varainhoito-
segmenttia ja liilkearvo testataan segmenttitasolla vuosittain.

Vakuutusosakeyhtié Garantia hankki 31.8.2018 Suomen Vuokravastuu Oy:n (SVV) koko osakekannan ja vuoden lopussa yhtid
fuusioitiin Vakuutusosakeyhtié Garantiaan. Suomen Vuokravastuu Oy oli vuonna 2015 perustettu yhtio, joka teki takaustuotteita
kahdella brandilla: Takaamo ja Securent. Lisaksi SVV teki raataloityja ratkaisuja asiakkaiden tarpeisiin. Liiketoiminta tdydentaa
Garantian olemassa olevia asumiseen liittyvia takauspalveluita ja luo kasvuskenaarion toteutuessa liiketoiminnalle uuden
tukijalan. Garantian omistus mahdollistaa SVV:lle riittdvan uskottavuuden ulosmitata markkinan tarjoamat
liketoimintamahdollisuudet. Kauppahinta 350 tuhatta euroa maksettiin rahana ja lisdosa kauppahinnasta méaraytyy ns. earn-out
mallin pohjalta. Taméan ehdollisen vastikkeen arvioitu vaihteluvéli on nollasta 0,8 miljoonaan euroon.

SVV:n hankinta-ajankohdan varat olivat 109 tuhatta euroa, joista rahavarat olivat 13 tuhatta euroa, ja velat olivat 106 tuhatta
euroa. Liikearvoa kirjattiin 347 tuhatta euroa ja se perustuu henkildston osaamiseen seké odotettuihin synergiaetuihin.

Konserniin yhdistelty hankintahetken jéalkeinen liikkevaihto vuodelta 2018 oli 88 tuhatta euroa ja kauden voitto 36 tuhatta euroa.
Koko vuoden 2018 liikevaihto oli 318 tuhatta euroa ja tilikauden voitto 12 tuhatta euroa. SVV on osa Rahoitus-segmenttié ja
likearvo testataan segmenttitasolla vuosittain. SVV:n entinen pd&domistaja kuuluu Taalerin muuhun I&hipiiriin (ks. liite 48). SVV:n
kayvasta arvosta on teetetty kéyvan arvon maaritys riippumattomalla asiantuntijalla.

Taaleri Sijoitus Oy hankki maaliskuussa 82,47 prosenttia Erdwarme Oberland GmbH:sta. Kauppahinta 1 240 tuhatta euroa
maksettiin rahana. Yhtion nettovarat olivat hankintahetkella 1 240 tuhatta euroa.

Taaleri Oyj on maaliskuussa 2018 vahentényt omistustaan 19,4 prosenttia Taaleri Energia Oy:ssé sitouttaakseen Energia-
segmentin operatiivisia avainhenkilditdédn ja omistaa yhtiosta tilikauden lopussa 80,6 prosenttia. Suunnatun annin vaikutus
emoyrityksen omistajile kuuluvaan omaan pddomaan on esitetty alla olevassa taulukossa.

Taaleri Varainhoito Oy hankki joulukuussa 20 prosentin véhemmistéosuuden Taaleri Veropalveluista, minka jalkeen Taaleri
Varainhoito omistaa yhtidsta 95 prosenttia. Vaikutus emoyrityksen omistajile kuuluvaan omaan padaomaan on esitetty alla
olevassa taulukossa.

Liséksi on tilikauden aikana perustettu Taaleri Padomarahastoille ja Taaleri Energian alle hallinnointi- ja hankeyhtidita. Kaikki
konserniyhtiot on listattu sivulla 120.

Muutokset tytaryritysomistuksissa 2017

Konserni on 31.12.2017 toteutuneessa kaupassa myynyt 66 prosentin omistusosuuden entisessa tytaryrityksessaan Taaleri
Portféy Yonetimi A.S.:ssa 1,65 miljoonalla turkin liiralla (363 tuhatta euroa). Kauppaan liittyen kirjattiin 0,7 miljoonan euron tappio,
jota esitetdan erassa ” Tuotot oman paaoman ehtoisista sijoituksista”. Konsernin omistusosuus on myynnin jalkeen 18,83
prosenttia. Omistus kasitellaan tilinpaatoksessa rahoitusvarana ja esitetdan erassa "Osakkeet ja osuudet”.

Tilikauden aikana ei ollut muita muutoksia tytaryhtibomistuksissa, jotka olisivat johtaneet maaraysvallan menettamiseen. Kaikki
maaraysvallattomien omistajien kanssa toteutuneiden liiketoimien vaikutukset emoyrityksen omistajille kuuluvaan omaan
paaomaan on esitetty alla taulukkomuodossa.

Elokuussa Bonus Solutions Oy:std myytiin 7 prosentin omistusosuus, jonka jalkeen konsernin omistusosuus yhtiostéa on 68
prosenttia.

Toukokuussa on perustettu tytaryhtio, Taaleri Energia Funds Management Oy ja kesékuussa tytéaryhtio TT Canada RE Holding
Corporation Kanadaan.

Joulukuussa toteutettiin Taaleri Sijoitus Oy:n osittaisjakautuminen, jonka tuloksena sen omistuksessa ollut 100-prosenttinen
tytaryhtié Taaleri Energia Operations Oy siirtyi Taaleri Energia Oy:n omistukseen. Jakautumisella ei ollut vaikutusta konsernin
omiin padomiin.

Lisaksi konserni on tilikauden aikana lopettanut, perustanut seka hankkinut osuuksia erindisissa pienemmissa yrityksissa,
paaasiassa pagomarahasto-toimintaan liittyen.
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2018
Méaaraysvallattomien omistajien kanssa toteutuneiden liiketoimien vaikutus
emoyrityksen omistajille kuuluvaan omaan pddomaan, 1 000 euroa 2018 2017
Tytéaryrityksesta omistetun osuuden lisdyksesta -291 147
Tytéryrityksesta omistetun osuuden pienenemisesta ilman maaraysvallan
menettamista 397 53
Nettovaikutus omaan paddaomaan 105 200

Konsernissa ei ole olennaista maaraysvallattomien omistajien osuutta.
SIJOITUKSET OSAKKUUSYRITYKSIIN

Konsernilla on nelja osakkuusyritysta per 31.12.2018, Fellow Finance Oyj, Ficolo Oy, Munkkiniemi Group Oy ja Turun Toriparkki
Oy. Naistd mikaan ei johdon nakemyksen mukaan ole konsernin kannalta olennainen. Muut osakkuusyritykset, lukuun ottamatta
Fellow Finance Oyj:ta, on yhdistelty konserniin padomaosuusmenetelmalla. Osakkuusyritysten jatkuvien toimintojen tuloksista on
yhdistelty konserniin tappioita kaikkiaan 215 tuhatta euroa, joka esitetdén erdssa "Osuus osakkuusyritysten tuloksesta".
Osakkuusyrityksilla ei ole lopetettuja toimintoja, eika laajan tuloksen eri& joita olisi yhdistelty konserniin.

Taaleri vahensi omistustaan Inderes Oy:ssé 6.3.2018, jolloin omistusosuus pieneni 40 prosentista 15 prosentiin. Inderes Oy on
yhdistetty osakkuusyrityksena 6.3.2018 asti, jonka jalkeen omistus kéasitelladn oman padoman ehtoisena strategisena
sijoituksena. Konserni merkitsi 47 % maaliskuussa perustetun Munkkiniemi Group Oy:n osakkeista, liséksi konserni hankki
11.6.2018 toteutuneessa suunnatussa osakeannissa 48,15 %:n omistusosuuden Turun Toriparkki Oy:std. Molemmat yhdistellaan
hankintahetkesta lahtien konserniin osakkuusyrityksena. Taaleri Oyj myi 813 262 osakkuusyhtionsa Fellow Finance Oyj:n
osaketta sen First North listautumisen yhteydessé lokakuussa. Taalerin omistus laski néin ollen 25,9 prosenttiin 45,7 prosentista.
Loput Taaleri Oyj:n suorassa omistuksessa olevista Fellow Finance Oyj:n osakkeista luokiteltin myytavana olevaksi
omaisuuseraksi (ks. lite 22). Yhtid on yhdistelty konserniin padomaosuusmenetelman mukaisesti luokittelumuutokseen asti.

Konsernilla oli kolme osakkuusyritysta per 31.12.2017, Fellow Finance Oyj, Inderes Oy ja Ficolo Oy. Naista mikaan ei johdon
nakemyksen mukaan ole konsernin kannalta olennainen. Kyseiset osakkuusyritykset on yhdistelty konserniin
paaomaosuusmenetelmallda. Osakkuusyritysten jatkuvien toimintojen voitosta on yhdistelty konserniin kaiken kaikkiaan 583
tuhatta euroa, joka esitetédan erassa "Osuus osakkuusyritysten tuloksesta". Osakkuusyrityksilla ei ole lopetettuja toimintoja, eikéa
laajan tuloksen eria joita olisi yhdistelty konserniin.

Konserni hankki 19.9.2017 toteutuneessa kaupassa 38,85 prosentin omistusosuuden Ficolo Oy:st4, joka siitd lahtien on yhdistelty
konserniin osakkuusyrityksena. Vuonna 2017 ei tapahtunut muita muutoksia osakkuusyrityssijoituksissa.

EHDOLLISET VELAT JA VASTUUSITOUMUKSET

Taseen ulkopuoliset sitoumukset, 1 000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Vakuutustoiminnan kokonaisvastuu 1666 515 1491 279
Takaukset 4620 219
Sijoitussitoumukset 6111 14 874
Pantatut arvopaperit 11 667 13333
Luottolimiitit (kayttamatta) 10 000 10 000
Yhteensa 1698 912 1529 706

Garantia on saanut tiedon mahdollista vakuutustapahtumaa seka siihen liittyvaa viiden miljoonan euron maaraista
korvausvaatimusta viivastysseuraamuksineen ja oikeudenkayntikuluineen koskevan asian vireille tulosta Helsingin
karajaoikeudessa. Vakuutuskorvausvaatimus liittyy Garantian takausvakuutusasiakkaana vuonna 2011 olleeseen elédkekassaan,
joka asetettiin vakuutuskassalain (1164/1992, muutoksineen) mukaiseen selvitystilaan joulukuussa 2011 ja sittemmin konkurssiin
5.2.2018, ja johon liittyvan korvaushakemuksen Garantia sai alun perin 30.12.2011. Garantia katsoo, etta esitetty
vakuutuskorvausvaatimus on edelleen perusteeton, minka vuoksi siité ei ole kirjattu varausta tulokseen.

ELAKEVASTUUT

Yhtidn henkiloston ja johdon lakisééteinen elaketurva on jarjestetty TyEL-vakuutuksilla. Yhtion johdolle on otettu vapaaehtoinen
lisaelakevakuutus. Yhtiolla ei ole kirjaamattomia elakevastuita. Konsernin kaikki elakejarjestelyt ovat maksupohjaisia.
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47 MUUT VUOKRASOPIMUKSET

Konserni on vuokrannut kdyttdamansa toimistotilat. Vuokrasopimusten pituudet vaihtelevat vuodesta viiteen vuoteen ja normaalisti
niihin siséltyy mahdollisuus jatkaa sopimusta alkuperaisen paattymispaivan jalkeen. Lisaksi konsernin erdat yritykset ovat
vuokranneet leasingsopimuksin autoja ja konttorikoneita. Edella mainituista erista on liiketoiminnan muihin kuluihin kirjattu
vuokrakuluja 2,1 miljoonaa euroa vuonna 2018 (1,9 miljoonaa euroa 2017).

Ei-purettavissa olevien vuokrasopimusten perusteella maksettavat vahimmaisvuokrat

1000 euroa 31.12.2018 31.12.2017
Yhden vuoden kuluessa 1730 1616
Yli vuoden kuluessa ja enintdan viiden vuoden kuluttua 4290 5 766
Yhteensa 6 019 7 382
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48 LAHIPIIRITAPAHTUMAT

Konsernin lahipiiriin kuuluvat emoyhtio seka tytar ettd osakkuusyhtitt. Lahipiiriin luetaan myos hallituksen ja johtoryhmén jasenet
seka naiden lahipiiri.

Yhtion l&hipiiriin kuuluvat seuraavat:

1) Se, jolla omistuksen, optio-oikeuden tai vaihtovelkakirjalainan nojalla on tai voi olla vahintaén 20 prosenttia yhtion osakkeista
tai osuuksista tai niiden tuottamasta aanimaarasta taikka vastaava omistus tai aénivalta konserniin kuuluvassa yhteisdssa taikka
yhtidss&a méaaraysvaltaa kayttavasséa yhteisdssa, jollei omistuksen kohteena olevan yhtion merkitys koko konsernin kannalta ole
véhéinen.

2) hallituksen jasen ja varajasen, toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen, sek& vastaavassa asemassa 1 kohdassa
tarkoitetussa yrityksessa oleva henkilo.

3) Kohdassa 2 tarkoitetun henkilon lapset sekéa aviopuoliso tai henkilddn avioliitonomaisessa suhteessa oleva henkild.

4) Yhteiso ja saatio, jossa edella tarkoitetulla henkildlla yksin tai yhdessa toisen kanssa on kirjanpitolain 1 luvun 5 8:ssé tarkoitettu
maaraysvalta.

Yhtién ja sen Konserniin kuuluvien yhtididen kanssa tehdyt liiketoimet on toteutettu normaalien liiketaloudellisten periaatteiden
mukaisesti. Konserniin kuuluvat yhtiot eritellaan sivulla 120.

Vakuutusosakeyhtio Garantia hankki 31.8.2018 Suomen Vuokravastuu Oy:n (SVV) koko osakekannan. SVV:n entinen
paaomistaja kuuluu Taalerin muuhun I&hipiiriin. Transaktio on siséllytetty alla olevaan taulukkoon lahipiiritapahtumista. Lisatietoa
transaktiosta litteessa 43.

Hallituksen jasen Peter Fagernas kuului 31.12.2018 omistamansa yhtionsa kautta yhtion kymmenen suurimman omistajan
joukkoon. Yhtion toimitusjohtaja Juhani Elomaa ja toimitusjohtajan sijainen Karri Haaparinne seka johtoryhman jasen Petri
Lampinen kuuluivat 31.12.2018 yhtién kymmenen suurimman osakkeenomistajan joukkoon.

Lahipiiritapahtumat osakkuusyhtididen ja lahipiirin kanssa, 1 000 euroa

2018 Myynnit Ostot Saamiset Velat
Osakkuusyritykset 1588 13 7981 -
Muut lahipiiriin kuuluvat osapuolet 295 315 4471 -
2017 Myynnit Ostot Saamiset Velat
Osakkuusyritykset 632 91 4148 -
Muut I&hipiiriin kuuluvat osapuolet 391 46 4 580 -

Garantia on normaalin liiketoimintansa puitteissa myontéanyt konsernin |&hipiirille 10 milj. euron takauksen. Takaus erédantyi
vuoden 2018 aikana.
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Johdon omistukset

2018

Yhtidn hallituksen ja johtoryhméan jasenet omistavat vuoden 2018 lopussa yhteensa 7 515 007 yhtion osaketta, joka vastaa 26,5

prosenttia osakkeista ja osakkeiden tuottamasta &édnimaarasta. Yhtion hallituksen ja johtoryhman jasenten osakeomistuks
yhtiéss&, mukaan lukien lahipiiriomistukset:

et

Nimi Asema Osakkeiden lukumé&ara
Peter Fagernis Y Hallituksen puheenjohtaja 2503128
Juhani Elomaa ? Toimitusjohtaja 2030 093
Karri Haaparinne ¥ Toimitusjohtajan sijainen 1760 338
Petri Lampinen ¥ Taaleri Varainhoito Oy, toimitusjohtaja 517 112
Samu Lang Johtaja, Varainhoito 256 530
Esa Kiiskinen Hallituksen jasen 232 496
Vesa Puttonen © Hallituksen jasen 182 224
Janne Koikkalainen Lakiasiainjohtaja 10 000
Minna Smedsten Talousjohtaja 17 586
Hanna Maria Sievinen Hallituksen jasen 3000
Tuomas Syrjanen Hallituksen jasen 2 500
Yhteensa 7 515 007
Yhteensé osakekannasta, % 26,5 %

D peter Fagernasin omistus koostuu 2 503 128 Osakkeesta, jotka omistaa hanen maaraysvallassaan oleva Oy Hermitage

Ab.

2 Juhani Elomaan omistus koostuu 2 030 093 Osakkeesta, joista 266 656 Osaketta omistaa hanen maardysvallassaan oleva E-

Capital Oy ja 45 875 Osaketta hdnen muu l&hipiirinsa.

% Karri Haaparinteen omistus koostuu 1 760 338 Osakkeesta, joista hanen maaraysvallassaan oleva Xabis Oy omistaa 167 683

Osaketta ja hdnen muu lahipiirinsa 142 442 Osaketta.

) petri Lampisen omistus koostuu 517 112 Osakkeesta, joista hanen muu lahipiiri omistaa 8 268 Osaketta.

% Esa Kiiskisen omistus koostuu 232 496 Osakkeesta, joista hanen maaraysvallassaan oleva Saija ja Esa Kiiskinen Oy omistaa

78 891 Osaketta ja Saija Kiiskinen Oy 74 714 Osaketta.

% vesa Puttosen omistus koostuu 182 224 Osakkeesta, joista hanen maardysvallassaan oleva Enabla Oy omistaa 182 22
Osaketta.

Ylimman johdon tydsuhde-etuudet

Ylin johto koostuu hallituksesta ja johtoryhmasta®. Heille tydsuorituksesta maksettu tai maksettava kompensaatio koostuu
seuraavista erista:

4

1 000 euroa 2018 2017
Palkat, palkkiot ja muut tydsuhde-etudet 2108 2098
Irtisanomisen yhteydessa suoritettavat etuudet 944 886
Yhteensa 3051 2984
1) Taalerin johtoryhmé&n kokoonpano on muuttunut tilikausien 2018 ja 2017 aikana. Johtoryhmasté pois jaaneiden etuudet
siséltyvat taulukkoon silta ajalta, kun he kuuluivat johtoryhmaan.
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euroa Liite 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017
Palkkiotuotot 2 7 762,50 5175,00
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot -17 686,99 13 738,27
Arvopaperikaupan nettotuotot 3 -17 686,99 13 738,27
Tuotot oman padoman ehtoisista sijoituksista 4 11 617 511,56 11 000 000,00
Korkotuotot 5 1080 534,98 294 261,47
Liiketoiminnan muut tuotot 6 3862 711,68 3 655 833,02
SIJOITUSPALVELUTOIMINNAN TUOTOT 16 550 833,73 14 969 007,76
Palkkiokulut 7 -103 920,69 -44 889,68
Korkokulut 8 -2 899 043,33 -3078 545,98
Hallintokulut
Henkildstokulut 9
Palkat ja palkkiot -2 442 451,91 -3466 093,21
Henkildsivukulut -333 451,33 -636 931,91
Elakekulut -428 009,64 -361 285,58
Muut henkil6sivukulut 94 558,31 -275 646,33
Henkilostokulut yhteenséa -2 775 903,24 -4 103 025,12
Muut hallintokulut 10 -1 052 693,68 -1074 397,31
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hyddykkeista 11 -21 414,66 -17 862,06
Liiketoiminnan muut kulut 12 -960 511,71 -1 170 460,37
Odotettavissa olevat luottotappiot jaksotettuun hankintamenoon kirjatuista
rahoitusvaroista 13 26 644,47 0,00
LIIKEVOITTO (-TAPPIO) 8 763 990,89 5479 827,24
Tilinpaatossiirrot 14 2 850 000,00 7 800 000,00
Tuloverot 15 -22 892,98 -464 684,92

VARSINAISEN TOIMINNAN VOITTO (TAPPIO) VEROJEN JALKEEN

11 591 097,91

12 815 142,32
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EMOYHTION TASE
Vastaavaa Liite 31.12.2018 31.12.2017
Saamiset luottolaitoksilta 15, 25, 26, 27, 28, 29 7 440 994,82 12 268 305,04
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 16, 25, 26, 27, 28, 29 22 472 596,63 5925 210,00
Osakkeet ja osuudet 17, 25, 26 5009 089,53 15 033 434,51
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 17, 25, 26 2997 624,48 2380 012,00
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa 17, 25, 26 77 976 286,42 77 883 946,42
Aineettomat hyddykkeet 18 29 687,54 51 102,20
Muut varat 19 137 104,34 411 028,25
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 20 1460 832,78 1726 776,04
Laskennalliset verosaamiset 21 3 247,48 0,00

117 527 464,02 115 679 814,46
Vastattavaa Liite 31.12.2018 31.12.2017
VIERAS PAAOMA 63 867 997,47 66 190 993,96
Velat luottolaitoksille 22, 26, 27, 28, 29 6 996 300,88 8 000 000,00
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 23, 26, 27, 28, 29 54 814 835,53 55 000 000,00
Muut velat 24 283 416,57 352 707,30
Siirtovelat ja saadut ennakot 25 1773 444,49 2 838 286,66
OMA PAAOMA 30 53 659 466,55 49 488 820,50
Osakepagoma 125 000,00 125 000,00

Vapaat rahastot

Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto
Edellisten tilikausien voitto(tappio)
Tilikauden voitto (tappio)

36 139 665,20
36 139 665,20

5803 703,44
11591 097,91

36 139 665,20
36 139 665,20

409 012,98
12 815 142,32

117 527 464,02

115 679 814,46
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1.1.-31.12.2018

2018

1.1.-31.12.2017

Liiketoiminnan rahavirta:

Liikevoitto (tappio) 8 763 990,89 5479 827,24
Suunnitelman mukaiset poistot 21 414,66 17 862,06
Muut oikaisut

Sijoitusten kayvan arvon muutokset
- Kéypaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat 9 158,33 -13 738,27

Rahavirta ennen kayttdpadoman muutosta 8 794 563,88 5483 951,03

Kayttdpagaoman muutos
Lainasaamisten liséys (-)/véahennys (+) -16 563 624,00 -1 925 210,00
Lyhytaikaisten korottomien liikesaamisten liséys(-)/vahennys(+) 429 802,49 -1 198 163,02
Lyhytaikaisten korottomien velkojen liséys(+)/vahennys(-) -1 056 535,52 1375 832,37

Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja -8 395 793,15 3736 410,38
Maksetut valittdmat verot (-) -212 103,39 -25 840,56

Liiketoiminnan rahavirta (A) -8 607 896,54 3710 569,82

Investointien rahavirta:

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin - -28 420,80
Investoinnit tytar- ja osakkuusyrityksiin -709 952,48 -
Investoinnit muihin sijoituksiin 10 000 000,00 -15 000 000,00

Investointien rahavirta (B) 9290 047,52 -15 028 420,80

Rahoituksen rahavirta:

Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat -10 000 000,00
Pitkaaikaisten lainojen liséys(+)/véhennys(-) -1 000 000,00 -1 000 000,00
Saadut ja maksetut konserniavustukset 2 850 000,00 7 800 000,00
Maksetut osingot ja muu voitonjako -7 359 461,20 -6 227 236,40

Rahoituksen rahavirta (C) -5 509 461,20 -9 427 236,40

Rahavarojen lisédys/vahennys (A+B+C) -4 827 310,22 -20 745 087,38

Rahavarat tilikauden alussa

Rahavarat tilikauden lopussa

12 268 305,04
7 440 994,82

33013 392,42
12 268 305,04

Rahavarojen erotus

-4 827 310,22

-20 745 087,38
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1. EMOYHTION TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

Taaleri Oyj:n tilinpaatds on laadittu Suomen kirjanpitolainsdadannon periaatteiden mukaisesti ja sijoituspalvelulain,
valtiovarainministerion sijoituspalveluyrityksen tilinpaatésta koskevan asetuksen, kirjanpitolain ja Finanssivalvonnan
rahoitussektorin kirjanpitoa, tilinpaatosta ja toimintakertomusta koskevien maaraysten ja ohjeiden mukaisesti. Tilin-
paatos on laadittu 12 kuukauden ajalta tilikaudelta 1.1. — 31.12.2018.

Tuloutusperiaatteet

Arvopaperikaupan nettotuottoihin on kirjattu luovutusvoitot ja — tappiot seka arvonmuutokset osakkeista ja osuuk-
sista.

Tuotot oman paaoman ehtoisista sijoituksista-ryhmaan kirjataan paasaantdisesti osinkotuotot oman padoman ehtoi-
sista sijoituksista seké luovutusvoitot/-tappiot osakkuus- ja konserniyrityksista. Osingot tuloutetaan paasaantoisesti
silloin, kun osinkoa jakavan yhtion yhtiokokous on tehnyt osingonjakopéaéatoksen.

Korkotuotot — ja kulut kirjataan suoriteperusteisesti korollisista omaisuus- ja velkaerista.
Ulkomaan rahan maaraiset eréat

Ulkomaan rahan maaraiset tapahtumat on kirjattu tapahtumapaivéan kurssiin. Tilikauden paattyessa avoimena olevat
ulkomaan rahan madraiset saatavat ja velat on arvostettu tilinpaatdspaivan kurssiin. Varsinaiseen liiketoimintaan liit-
tyvat kurssivoitot ja -tappiot on kirjattu tuloslaskelmassa valuuttatoiminnan nettotuottoihin.

Verot

Verokulu muodostuu kauden verotettavaan tuloon perustuvasta verosta, aikaisempien tilikausien verosta ja lasken-
nallisesta verosta.

Rahoitusinstrumentit

1.1.2018 alkaen sovelletaan rahoitusinstrumenttien osalta IFRS 9:n Rahoitusinstrumentit luokittelu- ja arvostussaan-
noksia entisen IAS 39 Rahoitusinstrumentit: Kirjaaminen ja arvostaminen sijasta. Taaleri-konsernin tilinpaéatoksen
litetiedossa 2 on tarkemmin avattu rahoitusvaroja ja —velkoja koskevia laatimisperiaatteita ja kerrottu vaikutuksista
konsernitasolla. Taaleri Oyj:n rahoitusvarojen ja —velkojen luokittelu IFRS 9:n mukaisesti on nahtavissa liitetiedolla
27. Tase-erien vertailulukuina on kaytetty IAS 39:n mukaista lukua vuoden 2017 tilanteesta, ellei toisin mainita.

Taaleri Oyj on 31.12.2017 saakka luokitellut rahoitusvarat erapéaivaan asti pidettaviin, kaupankayntitarkoituksessa
pidettaviin, myytavissa oleviin seké lainoihin ja muihin saamisiin. Kayvan arvon muutokset kirjataan tulosvaikutteisesti
kaupankayntitarkoituksessa pidettavista rahoitusvaroista ja -veloista seké kayvén arvon rahastoon kun rahoitusinstru-
mentti on luokiteltu myytavissa oleviin rahoitusvaroihin. Lainat ja muut saamiset on arvostettu mahdollisella arvon-
alentumistappiolla vahennettyyn hankintamenoon. Kaupankayntitarkoituksessa ja myytavissa olevat rahoitusinstru-
mentit arvostetaan niiden kaypiin arvoihin.

Rahoitusinstrumenttien osto- ja myyntisopimuksia kirjattaessa on kaytetty kaupantekopaivaa kirjaamisperusteena.

Rahoitusvarojen arvonalentumistappioiden tarpeellisuutta, muille kuin niille jotka arvostetaan kaypaan arvoon, arvioi-
daan vahintaan jokaisena tilinpaatospaivana. Mikali on olemassa objektiivista nayttda siitd, ettd lainoihin ja muihin
saamisiin kuuluvan erén tai erien ryhmén arvo on alentunut, alennetaan omaisuuseran kirjanpitoarvoa. Tappion
maéara kirjataan tulosvaikutteisesti.
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Saamiset luottolaitoksilta —erdén luetaan saamiset luottolaitoksen toiminnasta annetussa laissa tarkoitetuille luottolai-
toksille ja niitd vastaaville ulkomaisille luottolaitoksille annetut luotot, niihin tehdyt talletukset seké takausten ja mui-
den taseen ulkopuolisten sitoumusten perusteella velkojille maksetut maarat.

Saamiset yleisolta ja julkisyhteiséiltd —erdéan luetaan muille kuin luottolaitoksille ja keskuspankeille annetut luotot,
muut sellaiset saamiset seka takausten ja muiden taseen ulkopuolisten sitoumusten perusteella velkojille maksetut
maarat.

Osakkeet, sijoitusosuudet ja muut sellaiset osuudet, lukuun ottamatta tytar- ja osakkuusyritysosakkeita, jotka tuotta-
vat oikeuden yhteison omaan padaomaan on merkitty tase-erdan "Osakkeet ja osuudet”.

Velat luottolaitoksille —eraan luetaan velat luottolaitoksille ja keskuspankeille. Velkaa pidetdaan vaadittaessa maksetta-
vana, jos se voidaan irtisanoa paattyvaksi heti tai enintddn yhden pankkipaivan kuluttua.

Velat yleisélle ja julkisyhteisdlille —eraan luetaan velat muille kuin luottolaitoksille ja keskuspankeille.

Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat —erdén luetaan Taaleri Oyj:n vuosina 2014-2016 liikkeeseen laskemat jouk-
kovelkakirjalainat. Lainojen korko- ja transaktiomenot on jaksotettu lainojen juoksuajalle.

Transaktiomenot veloista luottolaitoksille ja yleiseen liikkeeseen lasketuista velkakirjoista on esitetty tuloslaskelman
erassa korkokulut.

Pysyvat vastaavat

Aineettomat hyddykkeet kirjataan taseeseen suunnitelman mukaisilla poistoilla vdhennettyyn hankintamenoon. Muina
pitkévaikutteisina menoina on aktivoitu mm. tilikauden aikana toteutetut IT-hanke ja jarjestelmakulut. Aineelliset hy6-
dykkeet kirjataan taseeseen suunnitelman mukaisilla poistoilla véhennettyyn hankintamenoon. Mikali aineettomien tai
aineellisten hyddykkeiden todennakoisen tulevaisuudessa kerryttdmén tulon todetaan tilikauden paattyessa olevan
olennaisesti ja pysyvasti alempi kuin niiden kirjanpitoarvo, erotus kirjataan arvonalentumistappiona kuluksi.

Poistosuunnitelma on seuraavanlainen:
ATK-ohjelmistot - tasapoisto, 4 vuotta
Muut aineettomat oikeudet - tasapoisto, 3 vuotta
Muut pitkavaikutteiset kulut - tasapoisto, 3 vuotta

Koneet ja kalusto - tasapoisto 4 vuotta
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2 PALKKIOTUOTOT
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1.1.-31.12.2018

2018

1.1.-31.12.2017

Muut palkkiotuotot

7 762,50

5 175,00

Yhteensa

7 762,50

5 175,00

3 ARVOPAPERIKAUPAN JA VALUUTTATOIMINNAN NETTOTUOTOT

Arvopaperikaupan nettotuotot

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Kéypéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
Rahoitusvarat, jotka on arvostettava kdypaéan arvoon tulosvaikutteisesti

-17 545,75

13 738,27

Yhteensa

-17 545,75

13 738,27

Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Arvopaperikaupan nettotuotot lajeittain

Osakkeista ja —osuuksista -17 545,75 13 738,27
Myyntivoitot ja -tappiot 18 257,05
Kéyvan arvon muutokset -35 802,80 13 738,27
Arvopaperikaupan nettotuotot yhteensa -17 545,75 13 738,27
Valuuttatoiminnan nettotuotot -141,24 -
Yhteensa -17 686,99 13 738,27

4 TUOTOT OMAN PAAOMAN EHTOISISTA SIJOITUKSISTA

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Samaan konserniin kuuluvista yrityksista
Osinkotuotot

Osakkuusyrityksista
Osinkotuotot
Myyntivoitot ja -tappiot

6 000 000,00
6 000 000,00
5617 511,56

196 743,80
5420 767,76

11 000 000,00
11 000 000,00

Yhteensa

11 617 511,56

11 000 000,00

5 KORKOTUOTOT

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Saamisista yleisolta ja julkisyhteisdilta 733 102,53 292 406,90
Muut korkotuotot 802,31 144,98
Samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta 346 630,14 1 709,59
Yhteensa 1 080 534,98 294 261,47

6 LIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Muut tuotot - 5 950,00
Muut tuotot konsernin siséinen 3862 711,68 3 649 883,02
Yhteensa 3862 711,68 3 655 833,02
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PALKKIOKULUT

EMOYHTION TILINPAATOS

1.1.-31.12.2018

2018

1.1.-31.12.2017

Muusta toiminnasta 103 920,69 44 889,68
Yhteensa 103 920,69 44 889,68
KORKOKULUT

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Veloista luottolaitoksille 253 299,59 278 807,01
Saamisista luottolaitoksilta 873,39 25 442,85
Liikkeeseen lasketuista velkakirjoista 2644 670,35 2774 223,75
Muut korkokulut 200,00 72,37
Samaan konserniin kuuluville yrityksille - -
Yhteensa 2899 043,33 3078 545,98

HENKILOSTOKULUT

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Palkat ja palkkiot 2442 451,91 3466 093,21
Elakekulut 428 009,64 361 285,58
Muut henkildsivukulut -94 558,31 275 646,33
Yhteensa 2775 903,24 4103 025,12

Hallitukselle, toimitusjohtajalle ja varatoimitusjohtajalle on tilikauden 2018 aikana maksettu palkkaa ja palkkioita sis.
vapaaehtoisen elakevakuutuksen yhteensé 1055,8 (900,7) tuhatta euroa. Emoyhtion palveluksessa oli tilikauden aikana

keskim&arin 16 toimihenkilo& (16).

Yhtién toimitusjohtajalle vuonna 2018 maksetut palkat ja palkkiot sisaltden luontoisedut ja lisdeldkevakuutuksen olivat yhteensa
526 tuhatta euroa. Toimitusjohtaja on oikeutettu irtisanomistilanteessa kahdentoista kuukauden palkkaan vastaavaan
itisanomiskorvaukseen yhtion irtisanoessa ty6- tai toimitusjohtajasopimuksen. Toimitusjohtajalla on oikeus lakisdateiseen
elakkeeseen ja elakeika maaraytyy lakisaateisen tydelakejarjestelman puitteissa. Yhtién toimitusjohtaja on oikeutettu yhtion

kustantamaan liséelakevakuutukseen, jonka kustannus oli 84 tuhatta euroa vuonna 2018.

MUUT HALLINTOKULUT

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Vapaaehtoiset henkilostokulut 193 696,66 238 183,89
Markkinointi ja viestintakulut 287 856,24 250 679,27
Konsernilta ostetut hallintopalvelut 335 074,00 328 524,00
Muut kulut 236 066,78 257 010,15
Yhteensa 1 052 693,68 1074 397,31

POISTOT JA ARVONALENTUMISET AINEELLISISTA JA AINEETTOMISTA HYODYKKEISTA

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Aineettomat hyddykkeet

Suunnitelman mukaiset poistot 21 414,66 17 862,06
Yhteensa 21 414,66 17 862,06
110
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15

LIKETOIMINNAN MUUT KULUT

EMOYHTION TILINPAATOS

1.1.-31.12.2018

2018

1.1.-31.12.2017

Toimitila- ja muut vuokrakulut 17 808,46 12 436,30
Laitevuokrat ja leasing 90 902,91 93 992,52
Yhtion tilintarkastajille maksetut palkkiot 56 482,00 141 302,26

Tilintarkastuspalkkiot 45 260,00 125 302,00

Muut 11 222,00 16 000,26
Muut kulut 768 673,87 922 729,29
Yhteensa 933 867,24 1170 460,37

ODOTETTAVISSA OLEVAT LUOTTOTAPPIOT

Jaksotettu hankintameno

ECL 1.1.2018 42 881,84
Hankinnasta johtuvat lisaykset 4 783,36
Taseesta pois kirjaamisesta johtuvat vahennykset -31 427,83
Riskiparametreissa tapahtuneet muutokset 0,00
Tulosvaikutus yhteensa -26 644,47
ECL 31.12.2018 16 237,37

Kaikki ECL laskennassa olevat rahoitusvarat ovat tasolla 1, eli luottoriski ei ole lisdantynyt merkittéavasti. Esitettavilla kausilla ei ole

realisoitunut luottotappioita.

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Odotettavissa olevat luottotappiot jaksotettuun hankintamenoon

kirjatuista rahoitusvaroista

26 644,47

Tuloslaskelmaan kirjatut

26 644,47

TILINPAATOSSIIRROT

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Saadut konserniavustukset 6 000 000,00 7 800 000,00
My6nnetyt konserniavustukset 3150 000,00 -
Yhteensa 2 850 000,00 7 800 000,00
VEROT

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017

Tilikauden tuloksesta 18 460,63 465 490,91
Aikaisempien kausien verot -896,54 -805,99
Laskennalliset verot 5 328,89 -
Yhteensa 22 892,98 464 684,92
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17

18

2018
TASEEN LIITETIEDOT
SAAMISET LUOTTOLAITOKSILTA
31.12.2018 31.12.2017
Vaadittaessa maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta 7 440 994,82 12 268 305,04
Saamiset luottolaitoksilta yhteensa 7 440 994,82 12 268 305,04
SAAMISET YLEISOLTA JA JULKISYHTEISOILTA
31.12.2018 31.12.2017
Muut kuin vaadittaessa maksettavat
Konserni **) 15 350 000,00 1800 000,00
Henkildstolainat 271 596,63 125 210,00
Muut yitykset 6 851 000,00 4 000 000,00
Yhteensa 22 472 596,63 5925 210,00
Saamisten yhteismaara, joilla on huonompi etuoikeus kuin velallisen muilla veloilla:
**) Konsernin siséiset 15 350 000,00 1800 000,00
OSAKKEET JA OSUUDET
31.12.2018 31.12.2017
Osakkeet ja osuudet 5 009 089,53 15033 434,51
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat 5 004 854,82
Kéypéan arvoon muiden laajan tuloksen erien 4234,71
kautta kirjattavat
Kaupankayntitarkoituksessa olevat 15 029 199,80
Myytavissa olevat 4234,71
- josta julkisesti noteeratut 17 832,32 16 527,97
- joista rahasto-osuudet 4987 022,50 15012 671,83
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 2997 624,48 2380 012,00

EMOYHTION TILINPAATOS

Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa

Kirjanpitoarvo yhteensa
- joista hankintamenoon

77 976 286,42

85983 000,43
80 978 145,61

77 883 946,42

95 297 392,93
80 268 193,13
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19 AINEETTOMAT HYODYKKEET
2018 IT jarjestelmat Yhteensa
Hankintameno 1.1. 85 658,63 85 658,63
Hankintameno 31.12. 85 658,63 85 658,63
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.1. 34 556,43 34 556,43
Tilikauden poistot 21 414,66 21 414,66
Kertyneet poistot 31.12. 55971,09 55 971,09
Kirjanpitoarvo 1.1. 51 102,20 51 102,20
Kirjanpitoarvo 31.12. 29 687,54 29 687,54
2017 IT jarjestelmat Yhteensa
Hankintameno 1.1. 57 237,83 57 237,83
Lisaykset 28 420,80 28 420,80
Hankintameno 31.12. 85 658,63 85 658,63
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.1. 16 694,37 16 694,37
Tilikauden poistot 17 862,06 17 862,06
Kertyneet poistot 31.12. 34 556,43 34 556,43
Kirjanpitoarvo 1.1. 40 543,46 40 543,46
Kirjanpitoarvo 31.12. 51 102,20 51 102,20
20 MUUT VARAT
31.12.2018 31.12.2017
Saamiset konserniyrityksilta 29 590,03 120 618,29
ALV saamiset 94 867,92 248 722,97
Muut 12 646,39 41 686,99
Yhteensa 137 104,34 411 028,25
21 SIIRTOSAAMISET JA MAKSETUT ENNAKOT
31.12.2018 31.12.2017
Konsernisiirtosaamiset 700 462,14 1258 383,31
Korkosaamiset 426 351,98 357 253,36
Verosaamiset 194 539,30 17 960,27
Muut siirtosaamiset 139 479,36 93 179,10
Yhteensa 1460 832,78 1726 776,04
22 VELAT LUOTTOLAITOKSILLE
31.12.2018 31.12.2017
Muut kuin vaadittaessa maksettavat 6 996 300,88 8 000 000,00
Yhteensa 6 996 300,88 8 000 000,00
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23 YLEISEEN LIIKKEESEEN LASKETUT VELKAKIRJAT
31.12.2018 31.12.2017
Liikkeeseen lasketut joukkovelkakirjalainat 54 814 835,53 55 000 000,00
Yhteensa 54 814 835,53 55 000 000,00

24

25

26

Taaleri Oyj on liikkeellelaskenut yhden joukkovelkakirjalainan vuonna 2016 ja kaksi vuonna 2014, josta ensimmainen maksettiin
pois vuonna 2017. Vuonna 2016 liikkeellelaskettu joukkovelkakirjalaina on listattu Nasdagq HEL Corporate Bonds -listalla ja
vuonna 2014 Nasdaq First North Bond Market Finland -markkinapaikalla. Katso konsernin liite 31 Yleiseen liikkeeseen lasketut

velkakirjat.
MUUT VELAT

31.12.2018 31.12.2017
Ostovelat 154 899,75 54 408,49
Muut velat 8 605,37 74 635,00
Konsernin muut velat 119 911,45 223 663,81
Yhteensa 283 416,57 352 707,30
SIIRTOVELAT JA SAADUT ENNAKOT

31.12.2018 31.12.2017
Konsernin siirtovelat 481 000,57 216 105,80
Lomapalkkavelka 426 683,98 343 622,81
Korkovelat 368 906,40 360 684,17
Verojaksotus - 439 650,35
Muut siirtovelat 496 853,54 1478 223,53
Yhteensa 1773 444,49 2 838 286,66

KOTI- JA ULKOMAAN RAHAN MAARAISET ERAT SEKA KONSERNIERAT

2018

EUR

Muu kuin EUR

Yhteensa

Samaan konserniin

kuuluvalta

Saamiset luottolaitoksilta

Saamiset yleisolta ja julkisyhteiséilta
Osakkeet ja osuudet

Muu omaisuus

7 440 994,82
22 472 596,63
85 983 000,43

1627 624,66

7 440 994,82
22 472 596,63
85 983 000,43

1627 624,66

77 976 286,42
730 052,17

Yhteensa 117 524 216,54 - 117 524 216,54 78 706 338,59

Velat luottolaitoksille 6 996 300,88 - 6 996 300,88

Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 54 814 835,53 - 54 814 835,53

Muut velat 2 056 861,06 - 2 056 861,06 616 764,99

Yhteensa 63 867 997,47 - 63 867 997,47 616 764,99
Samaan konserniin

2017 EUR Muu kuin EUR Yhteensa kuuluvalta

Saamiset luottolaitoksilta 12 268 305,04 - 12 268 305,04

Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 5925 210,00 - 5925 210,00

Osakkeet ja osuudet 95 297 392,93 - 95 297 392,93 77 883 946,42

Muu omaisuus 2188 906,49 - 2188 906,49 1379 001,60

Yhteensa 115 679 814,46 - 115 679 814,46 79 262 948,02

Velat luottolaitoksille 8 000 000,00 - 8 000 000,00

Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 55 000 000,00 - 55 000 000,00

Muut velat 3190 993,96 - 3190 993,96 1701887,34

Yhteensa 66 190 993,96 - 66 190 993,96 1701 887,34
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27 RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN LUOKITTELU
Rahoitusvarat ja -velat 31.12.2018
Kgypaan arvoon muiden Kaypaéan arvoon tulosvaikutteisesti
laajan tuloksen erien kautta
arvostettavat
arvostettavat
Rahoitusvarat Jaksotettu ~ Oman paaoman Muut  Oman paaoman Muut Yhteensa
hankintameno ehtoiset ¥ ehtoiset
Saamiset luottolaitoksilta 7 440 994,82 7 440 994,82
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta ? 8312 596,63 14 160 000,00 22 472 596,63
Osakkeet ja osuudet ¥ 4234,71 17 832,32 4987 022,50 5009 089,53
Muut rahoitusvarat 1182 493,14 1182 493,14
Rahoitusvarat yhteensa 16 936 084,59 4.234,71 0,00 14 177 832,32 4987 022,50 36 105 174,12
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 80973 910,90
Muut kuin rahoitusvarat 448 379,00
Varat yhteensa 31.12.2018 117 527 464,02
Rahoitusvelat Kéaypaén arvoon Muut velat Yhteensa
tulosvaikutteisesti kirjattavat

Velat luottolaitoksille 6 996 300,88 6 996 300,88
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat ? 54 814 835,53 54 814 835,53
Muut rahoitusvelat 2 048 319,39 2048 319,39
Rahoitusvelat yhteenséa 63 859 455,80 63 859 455,80
Muut kuin rahoitusvelat 8541,67

Velat yhteensé 31.12.2018

63 867 997,47

1) Saamisten ja velkojen osalta on katsottu kirjanpitoarvon olevan paras arvio niiden kayvasta arvosta.
2) Yleiseen liikkeeseen laskettuihin velkakirjoihin siséltyvat joukkovelkakirjalainat on arvostettu kirjanpidossa jaksotettuun hankintamenoon. Niiden

kéaypa arvo 31.12.2018 oli 56.941.089,73 euroa.

3) Osakkeet ja osuudet on arvostettu taseessa kaypaan arvoon.

4) Yhtion ei-strategiset sijoitukset luokitellaan alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa nimenomaisesti kdypaan arvoon muiden laajan tuloksen erien
kautta arvostettaviksi. Talldin osinkotuotot kirjataan tulosvaikutteisesti, mutta kdyvan arvon muutokset, valuuttakurssivoitot ja —tappiot sekéa myyntivoitot
ja tappiot kirjataan laajaan tulokseen. Muihin laajan tuloksen eriin kirjattuja eria ei mydhemmin siirreta tulosvaikutteiseksi. Toimiva johto méarittelee
instrumenttikohtaisesti, mitk& instrumentit késitellaén ei-strategisina. Téhén ryhmaén lukeutuu euromaaraisesti pienet yhtiomiespanokset
paadomarahastoliiketoimintaan liittyviin kommandiittiyhtidihin, sek& osakesijoitukset yhtidihin joita ei katsota laheisesti liittyvén konsernin strategiaan.
Taaleri Oyj:n Ei-strategisten sijoitusten kdypéa arvo 31.12.2018 oli 4 tuhatta euroa, eiké mistaén ei-strategisesta sijoituksesta ole kirjattu osinkotuottoja
tilikaudella 2018. Tilikauden aikana ei-strategisia sijoituksia ei ole kirjattu taseesta pois.

Rahoitusvarat ja -velat 31.12.2017, 1 000 euroa

Rahoitusvarat Lainat ja Kéypaan arvoon Myytévissa olevat Yhteensa
saamiset tulosvaikutteisesti kirjattavat
Saamiset luottolaitoksilta ¥ 12 268 305,04 12 268 305,04
Saamiset yleisdIta ja julkisyhteisoilts ? 5925 210,00 0,00 5925 210,00
Osakkeet ja osuudet ¥ 15 029 199,80 4234,71 15033 434,51
Muut rahoitusvarat 1 788 048,55 1 788 048,55
Rahoitusvarat yhteensa 19 981 563,59 15 029 199,80 4234,71 35014 998,10
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksisséa 80 263 958,42
Muut kuin rahoitusinstrumentit 400 857,94
Varat yhteensa 31.12.2017 115 679 814,46
Rahoitusvelat Kéypaéan arvoon Muut velat Yhteensa
tulosvaikutteisesti kirjattavat
Velat luottolaitoksille ? 8 000 000,00 8 000 000,00
Yleiseen likkeeseen lasketut velkakirjat ? 55 000 000,00 55 000 000,00
Muut rahoitusvelat 2 751 343,61 2751 343,61
Rahoitusvelat yhteensa 65 751 343,61 65 751 343,61
Muut kuin rahoitusvelat 439 650,35

Velat yhteensa 31.12.2017

66 190 993,96

1) Saamisten ja velkojen osalta on katsottu kirjanpitoarvon olevan paras arvio niiden kayvastéa arvosta.
2) Yleiseen liikkeeseen laskettuihin velkakirjoihin sisaltyvat joukkovelkakirjalainat on arvostettu kirjanpidossa jaksotettuun hankintamenoon. Niiden

kaypa arvo 31.12.2017 oli 57.605.239,73 euroa.

3) Osakkeet ja osuudet on arvostettu taseessa kaypaan arvoon.

Taaleri Oyj | Y-tunnus 2234823-5 | Rekisterdity kotipaikka Helsinki | Puhelin 046 714 7100 | www.taaleri.com

115



TAALERI

EMOYHTION TILINPAATOS

2018

28 RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN KAYVAT ARVOT JA KIRJANPITOARVOT SEKA KAYPIEN ARVOJEN

HIERARKIA

2018 Kirjanpitoarvo Kaypéa arvo
Rahoitusvarat

Saamiset luottolaitoksilta 7 440 994,82 7 440 994,82
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 22 472 596,63 25439 602,21
Osakkeet ja osuudet 8 006 714,01 8 006 714,01
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa 77 976 286,42 77 976 286,42
Yhteensa 115 896 591,88 118 863 597,46
Rahoitusvelat

Velat luottolaitoksille 6 996 300,88 7152 741,23
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 54 814 835,53 56 941 089,73
Yhteensa 61 811 136,41 64 093 830,96
2017 Kirjanpitoarvo Kaypé arvo

Rahoitusvarat

Saamiset luottolaitoksilta

Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta

Osakkeet ja osuudet

Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa

12 268 305,04

5925 210,00
17 413 446,51
77 883 946,42

12 268 305,04

6909 313,17
17 413 446,51
77 883 946,42

Yhteensa

113 490 907,97

114 475 011,14

Rahoitusvelat

Velat luottolaitoksille 8 000 000,00 8 406 893,88
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 55 000 000,00 62 724 671,81
Yhteensa 63 000 000,00 71 131 565,69
Taseessa kaypéaan arvoon arvostetut rahoitusinstrumentit

2018 Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Osakkeet ja osuudet

- Kaypaén arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat 5004 854,82 5 004 854,82
- Kéypaan arvoon muiden laajan tuloksen erien

kautta kirjattavat 423411 423411
Yhteensa 5 004 854,82 - 4 234,71 5 009 089,53
2017 Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Osakkeet ja osuudet

- Kaupankayntitarkoituksessa olevat 15 029 199,80 15 029 199,80
- Myytavissa olevat 4234,71 4234,71
Yhteensa 15 029 199,80 - 423471 15 033 434,51

Hierarkiatasot

Taso 1: Kayvat arvot perustuvat tdysin samanlaisten omaisuuserien tai velkojen noteerattuihin hintoihin toimivilla markkinoilla.

Taso 2: Kayvat arvot perustuvat muihin tietoihin kuin tasoon 1 siséltyviin noteerattuihin hintoihin, mutta kuitenkin tietoihin, jotka
kyseiselle omaisuuseralle on todennettavissa joko suoraan (ts. hinnoista) tai epasuorasti (ts. hinnoista johdettuina). Naiden
instrumenttien kayvan arvon maarittdmisessa Taaleri-konserni kayttaa yleisesti hyvéksyttyja arvostusmalleja, joiden tiedot

perustuvat merkittaviltéd osin todennettaviin markkinatietoihin.

Taso 3: Kayvat arvot perustuvat omaisuuseraa tai velkaa koskeviin tietoihin, jotka eivat perustu todennettavissa olevaan
markkinatietoon. Pa&osin tason 3 omaisuuserat on arvostettu ulkopuoliselta taholta saatuun hintaan tai, ellei luotettavaa kaypaa

arvoa ole saatavilla/maaritettavissa, hankintahintaan.
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31.12.2018

Saamiset
luottolaitoksilta

Saamiset
yleisolta ja
julkisyhteisoilta
1)

EMOYHTION TILINPAATOS

Velat
luottolaitoksille ¥

2018

Yleiseen liikkeeseen
lasketut velkakirjat )

alle 3 kuukautta 7 440 994,82 - - -
3-12 kuukautta - 6 550 000,00 1 000 000,00 20 000 000,00
1-5 vuotta - 7 138 834,00 6 000 000,00 35 000 000,00
5-10 vuotta - 8 800 000,00 - -
yli 10 vuotta - - - -
Yhteensa 7 440 994,82 22 488 834,00 7 000 000,00 55 000 000,00
31.12.2017 Saamiset Saamiset Velat Yleiseen liikkeeseen

luottolaitoksilta yleistltdja  |uottolaitoksille  lasketut velkakirjat

julkisyhteisoiltéa
1)

alle 3 kuukautta

12 268 305,04

3-12 kuukautta - - 8 000 000,00 -
1-5 vuotta - 4125 210,00 - 55 000 000,00
5-10 vuotta - 1 800 000,00 - -
yli 10 vuotta - - - -
Yhteensa 12 268 305,04 5925 210,00 8 000 000,00 55 000 000,00
1) Saamisten maturiteetit on esitetty alkuperaiseen alaskirjaamattomaan arvoon.
30 OMAN PAAOMAN LISAYKSET JA VAHENNYKSET TILIKAUDEN AIKANA

1.1.2018 Lisays Vahennys 31.12.2018
Osakepadoma 125 000,00 125 000,00
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 36 139 665,20 36 139 665,20
Edellisten tilikausien tulos 13 224 155,30 13 224 155,30
Tilikauden tulos 0,00 11591 097,91 11 591 097,91
Yhteensa 49 488 820,50 11 591 097,91 0,00 61 079 918,41
Emoyhtion voitonjakokelpoiset varat 31.12.2018 60 954 918,41

1.1.2017 Lisays Vahennys 31.12.2017
Osakepadoma 125 000,00 125 000,00
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 36 139 665,20 36 139 665,20
Edellisten tilikausien tulos 6 636 249,38 6 227 236,40 409 012,98
Tilikauden tulos 0,00 12815 142,32 12 815 142,32
Yhteensa 42 900 914,58 12 815 142,32 6 227 236,40 49 488 820,50

Emoyhtion voitonjakokelpoiset varat 31.12.2017

49 363 820,50
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VAKUUKSIA JA VASTUUSITOUMUKSIA KOSKEVAT LIITETIEDOT
31 VAKUUDET JA VASTUUSITOUMUKSET
Taseen ulkopuoliset sitoumukset 31.12.2018 31.12.2017
Pantatut arvopaperit 11 666 666,67 13 333 333,33
Luottolimiitit (k&yttamatta) 5 000 000,00 5 000 000,00
Yhteensa 16 666 666,67 18 333 333,33

32 ELAKEVASTUUT

Yhtién henkiloston ja johdon lakisaateinen eléaketurva on jarjestetty TyEL-vakuutuksilla. Yhtion johdolle on otettu vapaaehtoinen
lisdelakevakuutus. Yhtidlla ei ole kirjaamattomia elédkevastuita.

33 LEASING- JA MUUT VUOKRAVASTUUT

31.12.2018 <1lv. 1-5v.
Leasingmaksut 148 793,37 216 524,97
Yhteensa 148 793,37 216 524,97
31.12.2017 <1lv. 1-5v.
Leasingmaksut 77 726,02 93 610,81
Yhteensa 77 726,02 93 610,81
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LUETTELO KIRJANPITOKIRJOISTA

Tuloslaskelma Paperitulosteena
Tase Paperitulosteena
Paivakirja Paperitulosteena
Paakirja Paperitulosteena
Ostoreskontra Digitaalisena tallenteena
Palkkakirjanpito Ulkoistettu
TOSITELAJIT JA SAILYTYSTAPA

TITO Tiliotetositteet paperitositteina
NRD Nordea tiliotetositteet paperitositteina
DANSKE Danske Bank tiliotetositteet paperitositteina
MUTI Muut tiliotteet paperitositteina
EL Séhkoiset ostolaskut sahkadinen arkistointi
M2 Matka- ja kululaskutosite sahkainen arkistointi
PT Paakirjatositteet paperitositteina
JT Jaksotustositteet paperitositteina
MT Muistiotositteet paperitositteina

Kaikki kirjanpitoaineisto sailytetdan yhtién omissa tiloissa lain edellyttamalla tavalla.
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TYTARYHTIOT JA OSAKKUUSYHTIOT

Konsernin
Emoyhtio Kotipaikka Y-tunnus omistus
Taaleri Oyj Helsinki 2234823-5

Konsernin
Emoyhtion suorat omistukset Kotipaikka Y-tunnus omistus
Taaleri Energia Oy Helsinki 2772984-6 80,55 %
Taaleri Padomarahastot Oy Helsinki 2264327-7 100,00 %
Taaleri Sijoitus Oy Helsinki 2432616-0 100,00 %
Taaleri Varainhoito Oy Helsinki 2080113-9 100,00 %
Vakuutusosakeyhtio Garantia Helsinki 0944524-1 100,00 %

Konsernin
Muut konserniyhtiot Kotipaikka Y-tunnus omistus
Evervest Oy Helsinki 2710163-7 100,00 %
Kultataaleri Oy Helsinki 2436455-4 100,00 %
Taaleri Aurinkotuuli GP Oy Helsinki 2787459-2 100,00 %
Taaleri Aurinkotuuli Il GP Oy Helsinki 2948690-5 100,00 % uusi
Taaleri Energia Operations Oy Helsinki 2710646-2 100,00 %
Taaleri Energia Fund Management Oy Helsinki 2833245-3 100,00 %
Taaleri Kapitaali Oy Helsinki 2772994-2 70,00 %
Taaleri Veropalvelut Oy Helsinki 2504066-6 95,00 %
Taaleri Rahastoyhtio Oy Helsinki 2062840-1 100,00 %
ClarkApps Oy Turku 2714418-6 68,00 %
Taaleri Afrikka Rahaston hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2606112-7 100,00 %
Taaleri Afrikka Rahasto Il GP Oy ¥ Helsinki 2772992-6 100,00 %
Taaleri Porin Asuntorahaston hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2364138-8 100,00 %
Taaleri Rauman Asuntorahaston hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2373394-4 100,00 %
Taaleri Asuntorahasto VI hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2481017-1 100,00 %
Taaleri Datacenter GP Oy Y Helsinki 2859905-1 100,00 %
Taaleri Datacenter Ky Helsinki 2842816-4 100,00 %
Galubaltis GP Oy ! Helsinki 2840499-8 100,00 %
Taaleri Geoenergia GP Oy Helsinki 2808431-4 100,00 %
Taaleri Kiertotalous GP Oy Helsinki 2745010-8 100,00 %
Taaleri Kiinteistokehitysrahaston hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2689264-1 100,00 %
Taaleri Linnainmaankulman hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2413559-1 100,00 %
Taaleri Biotehtaan hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2459599-3 100,00 %
Taaleri Merenkulku GP Oy Helsinki 2766357-6 100,00 %
Taaleri Metsarahaston hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2512332-2 100,00 %
Taaleri Metsarahasto Il hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2652535-8 100,00 %
Taaleri Georahasto | GP Oy Helsinki 2873880-8 100,00 % uusi
Taaleri Monitoimitilat GP Oy “) Helsinki 2873880-8 100,00 %
Taaleri Oaktree Sy6ttdrahaston hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2442491-6 100,00 %
Taaleri Ovitehtaan hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2577306-9 100,00 %
Taaleri Tallikiinteistot GP Oy Helsinki 2921262-1 100,00 % uusi
Taaleri Telakka GP Oy Helsinki 2743458-9 100,00 %
Taaleri Tonttirahaston hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2669135-6 100,00 %
Taaleri Tonttirahasto Il GP Oy Helsinki 2781839-8 100,00 %
Taaleri Tuulitehtaan hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2382657-7 80,00 %
Taaleri Tuulitehdas Il hallinnointiyhtié Oy Helsinki 2623494-8 100,00 %
Taaleri Tuulitehdas 11l GP Oy Helsinki 2748305-7 100,00 %
Taaleri Varustamo GP Oy Y Helsinki 2870420-2 100,00 %
Taaleri Vuokrakoti GP Oy V Helsinki 2787453-3 100,00 %
TT Syéttérahasto GP Oy Helsinki 2504070-3 100,00 %
TT Syéttérahasto || GP Oy Helsinki 2677052-1 100,00 %
TT Syéttérahasto Il GP Oy Helsinki 2637390-5 100,00 %
1)Poikkeavatilikausi,ensimm‘ciinentiIikausithennetty/pidennetty
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Muut konserniyhtiot, jatkuu Kotipaikka Y-tunnus omistus
TT Canada RE Holding Corporation * Vancouver, Kanada BC1125063 100,00 %
Northern Lights Enterprise Inc. Vancouver, Kanada BC1142689 85,00 % uusi
Erdwéarme Oberland GmbH Miinchen, Saksa HRB 180649 82,47 % uusi
Taaleri Energia Holding S.a.r.l. Luxemburg B223063 100,00 % uusi
TGE Taaleri LLC Delaware, Yhdysvallat 6716095 100,00 % uusi
Taaleri Energia North America LLC Delaware, Yhdysvallat 6716103 100,00 % uusi
TG East Wind Project LLC Delaware, USA 6514766 100,00 % uusi
Y poikkeava tilikausi, ensimmainen tilikausi lyhennetty/pidennetty
Konsernin
Osakkuusyhtiona yhdistelty Kotipaikka Y-tunnus omistus
Fellow Finance Oyj Helsinki 2568782-2 25,91 %
Ficolo Oy Helsinki 1574703-5 38,85 %
Munkkiniemi Group Oy Helsinki 2910063-8 47,00 % uusi
Turun Toriparkki Oy Turku 2034713-2 48,15 % uusi
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TILINPAATOKSEN JA TOIMINTAKERTOMUKSEN ALLEKIRJOITUKSET

Helsingisséa 14. paivana helmikuuta 2019
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Peter Fagernas ! a Laaksonen

hallituksen pu Ieenjohtaja llituksen varapuheenjohtaja

«
Vesa Puttonen

hallituksen jasen

- I~

Hanna_ Maria-Sigvinen Tuomas Syrjanen
hallituksen jasen hallituksen jasen

ni Elomaa
oi itusjohtaja

TILINPAATOSMERKINTA

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdndan annettu kertomus.

Helsingissa 14. paivana helmikuuta 2019

Ernst & Young Oy
Tilintarkastusyhteis6

e/ ek

Ulla Nykky "
KHT
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Ernst & Young Oy Puhelin 0207 280 190

Alvar Aallon katu 5 C www.ey.com/fi
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TILINTARKASTUSKERTOMUS

Taaleri Oyj:n yhtidkokoukselle

Tilinpaatéksen tilintarkastus
Lausunto

Olemme tilintarkastaneet Taaleri Oyj:n (y-tunnus 2234823-5) tilinpaatoksen tilikaudelta 1.1.-31.12.2018.
Tilinpaatds sisaltéa konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, laskelman oman pagoman
muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan lukien yhteenveto merkittdvimmista tilinpaatoksen
laatimisperiaatteista, sekd emoyhtién taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitdmme, etta

° konsernitilinp&atés antaa oikean ja riittdvan kuvan konsernin taloudellisesta asemasta seka sen
toiminnan tuloksesta ja rahavirroista EU:ssa kayttéon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatésstandardien (IFRS) mukaisesti,

° tilinp&atoés antaa oikean ja riittdvan kuvan emoyhtién toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta
asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpaatdksen laatimista koskevien sadnnésten mukaisesti ja
tayttaa lakisaateiset vaatimukset.

Lausuntomme on ristiriidaton tarkastusvaliokunnalle annetun lisdraportin kanssa.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan
tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet
tilinpdétéksen tilintarkastuksessa.

Olemme riippumattomia emoyhtiosté ja konserniyrityksista niiden Suomessa noudatettavien eettisten
vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suoritamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttaneet muut ndiden
vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.

Emoyhticdlle ja konserniyrityksille suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut ovat parhaan tietomme ja
kasityksemme mukaan olleet Suomessa noudatettavien, néita palveluja koskevien sddnndsten mukaisia,
emmeka ole suorittaneet EU-asetuksen 537/2014 5. artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja kiellettyja palveluja.
Suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut on esitetty konsernitilinpaattksen liitetiedossa 14.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen méaran tarkoitukseen
soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka ammatillisen harkintamme mukaan ovat olleet
merkittdvimpia tarkastuksen kohteena olevan tilikauden tilintarkastuksessa. Nama seikat on otettu huomioon
tilinpaatokseen kokonaisuutena kohdistuneessa tilintarkastuksessamme seka laatiessamme siitéd annettavaa
lausuntoa, emmeké anna naista seikoista erillistd lausuntoa.

Olemme tayttaneet kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpdéatoksen tilintarkastuksessa kuvatut
velvollisuutemme tilinpaatdksen tilintarkastuksessa mukaan lukien naihin seikkoihin liittyvét velvoitteemme.
Taman mukaisesti suoritimme suunnittelemamme tilintarkastustoimenpiteet, jotka kohdistuivat arviomme
mukaisesti riskeihin, jotka voivat johtaa tilinpdatdksen olennaiseen virheellisyyteen. Suorittamamme
tilintarkastustoimenpiteet, jotka kohdistuivat my&s alla mainittuihin seikkoihin, ovat olleet perustana oheista
tilinpaatosta koskevalle lausunnollemme.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Olemme ottaneet tilintarkastuksessamme huomioon riskin siit&, ettd johto sivuuttaa kontrolleja. Tdhan on
sisaltynyt arviointi siita, onko viitteité sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta suhtautumisesta, josta aiheutuu
véaarinkaytéksesta johtuvan olennaisen virheellisyyden riski.

Tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka Miten seikkaa kdsiteltiin tilintarkastuksessa

Palkkiotuottojen tulouttaminen

Tarkastustoimenpiteisiin kuului muun muassa konsernin
laskentaperiaatteissa olevien tuloutusperiaatteiden arviointi
sovellettaviin tilinpaatésstandardeihin nahden. Tunnistimme
ja testasimme my®s tuloutuksiin liittyvié kontrolleja.

Viittaamme kohtaan 2.15 konsernitilinpaatoksen
laatimisperiaatteissa seké liitetietoon 3.

Palkkiotuottojen m&ara konsernitilinpaatoksessa oli
45,6 miljoona euroa. Palkkiotuotot perustuvat
esimerkiksi rahasto-osuuksiin, omaisuudenhoitoon,
arvopaperivélitykseen ja arvopapereiden
likkeeseenlaskuun. Osa palkkioista on
tuottosidonnaisia.

Arvioimme myynnin jaksotusta analyyttisiad menetelmia
hyvaksikayttaen. Lisaksi tarkastimme tapahtumatason
testauksilla, etté palkkiotulot on kirjattu oikealle kaudelle ja
ettd ne vastaavat sopimuksia. Arvioimme myds konsemin
palkkiotuottoihin liittyvien liitetietojen riittdvyyden.

Palkkiotuottojen tuloutus on tilintarkastuksen
kannalta keskeinen seikka seka EU-asetuksen
537/2014 10.artiklan 2 c-kohdassa tarkoitettu
merkittédva olennaisen virheellisyyden riski johtuen
tuottojen oikea-aikaiseen ja oikeamé&araiseen
kirjaamiseen liittyvasta riskista.

Vakuutusmaksuvastuun ja korvausvastuun
arvostus

Tarkastustoimenpiteisiin kuului muun muassa konsernin
vastuiden tunnistamiseen ja laskentaan liittyvén prosessin
arviointi seké keskeisten kontrollien tunnistaminen.
Tarkastuksen yhteydessé arvioimme myos kaytettyja
menetelmia ja tehtyjé oletuksia.

Viittaamme kohtaan 2.8 konsermnitilinpdatéksen
laatimisperiaatteissa seké liitetietoon 23.

Tilinpaatéspaivana konsernin taseeseen siséltyi
vakuutustoiminnan velkoja 23,3 miljoonaa euroa.
Summa siséltéda konsernissa harjoitettavaan
takausvakuutustoimintaan liittyvan
vakuutusmaksuvastuun ja korvausvastuun. Vastuiden
madrittelyyn siséltyy johdon tekemia oletuksia ja
arvioita tuleviin korvausmaariin ja vield tuntemattomiin
vakuutustapahtumiin liittyen.

Tarkastukseen osallistui asiantuntijana sisainen
aktuaarimme, joka avusti meité kaytettyjen arvioiden ja
oletusten asianmukaisuuden arvioinnissa.

Arvioimme my®&s konsernin vakuutustoimintojen velkoihin
liittyvien liitetietojen riittavyytta.

Tilinpddtdstd koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten, etta konsernitilinpaatés antaa oikean ja
riittdvan kuvan EU:ssa kayttéon hyvéksyttyjen kansainvalisten tilinpaatésstandardien (IFRS) mukaisesti ja siten,
etté tilinpaatds antaa oikean ja riittdvan kuvan Suomessa voimassa olevien tilinpdatéksen laatimista koskevien
saannosten mukaisesti ja tayttad lakisdateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myos
sellaisesta sisdisestd valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpaatéksen, jossa ei ole
vadrinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatosta laatiessaan velvollisia arvioimaan emoyhtién ja konsernin kykya
jatkaa toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittdmaén seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja
siihen, etta tilinp&atos on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatés laaditaan toiminnan
jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos emoyhti6 tai konserni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta
realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.
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Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpdatoksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaatoksessé kokonaisuutena
vaarinkéytoksesta tai virheesté johtuvaa olennaista virheellisyytta, seka antaa tilintarkastuskertomus, joka
siséltda lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siita, ettad olennainen
virheellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa.
Virheellisyyksié voi aiheutua vaéarinkaytdksesta tai virheesta, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden
yksin tai yndessa voitaisiin kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat
tilinpaatoksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kdytdmme ammatillista harkintaa ja
sailytdimme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lis&ksi:

° tunnistamme ja arvioimme vaarinkayttksesta tai virheesta johtuvat tilinpdatoksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme naihin riskeihin vastaavia
tilintarkastustoimenpiteité ja hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen
soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siitd, etté vaarinkaytoksesta johtuva olennainen
virheellisyys jaa havaitsematta, on suurempi kuin riski siita, ettd virheesta johtuva olennainen
virheellisyys jd& havaitsematta, silld vaarinkaytdkseen voi liittya yhteistoimintaa, vaarentamists,
tietojen tahallista esittamatta jattamista tai virheellisten tietojen esittamista taikka sisaisen valvonnan
sivuuttamista.

° muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisaisesta valvonnasta
pystydksemme suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta
emme siiné tarkoituksessa, ettéd pystyisimme antamaan lausunnon emoyhtitn tai konsernin sisaisen
valvonnan tehokkuudesta.

° arvioimme sovellettujen tilinpaatdksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta seka johdon tekemien
kirjanpidollisten arvioiden ja niista esitettévien tietojen kohtuullisuutta.
° teemme johtop&aatdksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia

tilinpaatds perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme
tilintarkastusevidenssin perusteella johtopaattksen siita, esiintyyké sellaista tapahtumiin tai
olosuhteisiin liittyvéa olennaista epavarmuutta, joka voi antaa merkittdvaa aihetta epailla emoyhtion
tai konsernin kykya jatkaa toimintaansa. Jos johtopaatéksemme on, ettéd olennaista epavarmuutta
esiintyy, meidéan taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta
koskeviin tilinpaatéksessa esitettaviin tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittavia,
mukauttaa lausuntomme. Johtop&atéksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispaivaan
mennessa hankittuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin
johtaa siihen, ettei emoyhtio tai konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

° arvioimme tilinpaatdksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista
esittdmistapaa, rakennetta ja sisaltoa ja sitd, kuvastaako tilinpdatés sen perustana olevia liikketoimia
ja tapahtumia siten, etta se antaa oikean ja riittdvan kuvan.

° hankimme tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia konserniin kuuluvia
yhteis&ja tai liiketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta pystydksemme antamaan
lausunnon konsernitilinp&atdksesta. Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta,
valvonnasta ja suorittamisesta. Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.

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

Liséksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siita, ettd olemme noudattaneet riippumattomuutta koskevia
relevantteja eettisid vaatimuksia, ja kommunikoimme niiden kanssa kaikista suhteista ja muista seikoista, joiden
voi kohtuudella ajatella vaikuttavan riippumattomuuteemme, ja soveltuvissa tapauksissa niihin liittyvista
varotoimista.
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Paatamme, mitké hallintoelinten kanssa kommunikoiduista seikoista olivat merkittavimpia tarkasteltavana
olevan tilikauden tilintarkastuksessa ja nain ollen ovat tilintarkastuksen kannalta keskeisia. Kuvaamme kyseiset
seikat tilintarkastuskertomuksessa, paitsi jos sdados tai maarays estaa kyseisen seikan julkistamisen tai kun
aarimmaisen harvinaisissa tapauksissa toteamme, ettei kyseisesta seikasta viestita
tilintarkastuskertomuksessa, koska siitd aiheutuvien epdedullisten vaikutusten voitaisiin kohtuudella odottaa
olevan suuremmat kuin téllaisesta viestinnasta koituva yleinen etu.

Muut raportointivelvoitteet

Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat tiedot

Olemme toimineet yhtitkokouksen valitsemana tilintarkastajana vuodesta 2007 alkaen yhtéjaksoisesti 12
vuotta. Taaleri Oyj:sta tuli yleisen edun kannalta merkittdva yhteis6 1.4.2016.

Muu informaatio

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

Velvollisuutenamme on lukea muu informaatio tilinpaatoksen tilintarkastuksen yhteydesss ja tata tehdesséamme
arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastusta suoritettaessa
hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti virheellista.
Velvollisuutenamme on liséksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu sen laatimiseen sovellettavien

saanndsten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, etta toimintakertomuksen ja tilinp&atoksen tiedot ovat yndenmukaisia ja etta
toimintakertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien sdannésten mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tydn perusteella johtopaattksen, etta toimintakertomuksessa on olennainen
virheellisyys, meidéan on raportoitava tasté seikasta. Meilla ei ole t&man asian suhteen raportoitavaa.
Helsingissd 14.2.2019
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