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KESKON ELAKEKASSA

KESKON ELAKEKASSAN TOIMINTAKERTOMUS 2019
YLEISTA Vuosi 2019 oli elakekassan 87. toimintavuosi.

Keskon Elakekassa on osakkaidensa oma elékelaitos, joka tarjoaa lisaelaketurvan
niille osakkaiden tyontekijoille, jotka ovat Keskon Eldkekassan jasenia. Elakekassa
on suljettu 8.5.1998.

Keskon Eldkekassa on perustettu vuonna 1932 Savo-Karjalan tukkuliikkeen toimi-
henkildiden eldkekassaksi. Vuonna 1941 nimi muuttui Keskon Elakekassaksi.
Vuonna 1962 kassaan perustettiin A- ja B-osastot ja B-osasto lakkautettiin vuonna
2012. Keskon Elakekassan tehtavana on pitda huolta toimintapiirinsa henkildiden
lisdeldketurvasta seka hoitaa tulevien eldkkeiden katteena olevaa sijoitusomai-
suutta niin, ettd sille asetetut vaatimukset tayttyvat.

Elakekassan hallinnointipalveluja on hoitanut Mandatum Life Palvelut Oy (entinen
Innova Palvelut Oy, myéhemmin Mandatum) heindkuusta 2013 Iahtien. Hallinnointi-
palvelut kattavat Keskon Eldkekassan elakepalvelut ja kirjanpitopalvelut seka va-
kuutusmatemaattiset palvelut ja kassanjohtajapalvelun.

Virallinen tilinpaatds on nahtéavissad Mandatum Life Palvelut Oy:ssd, Bulevardi 56,
Helsinki, puhelin 010 516 7912

OSAKKAAT
Intersport Finland Oy K Caara Oy
Kenkakesko Oy K Auto Oy
Kesko Oyj Vabhittaiskaupan Tilipalvelu VTP Oy
K-Kauppiasliitto ry Vabhittaiskaupan Takaus Oy
K-Market Oy Keskon Eldkekassa

Konekesko Oy

EDUSTAJISTON KOKOUS Varsinainen edustajiston kokous pidettiin 12.4.2019. Puheenjohtajana toimi lakimies
Markku Jantunen Kesko Oyj:sta.
Edustajisto kokoontui yhden kerran kertomusvuonna. Liséksi edustajistolle pidettiin

infotilaisuus lisdelake-etuusotteista 29.10.2019.

JASENET Eldkekassan toimintapiiriin kuului kertomusvuoden lopussa 349 jasenta (371).

Jasenmaara 2013-2019
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KESKON ELAKEKASSA

ELAKKEET Maksussa olevia elakkeita oli kertomusvuoden lopussa yhteensa 1904 (1941)
Perhe-elakkeensaaijia oli 380 (381)

Muihin elakkeisiin on luettu perhe-elakkeet.

Elakelaji 2019 2018 | Muutos
Vanhuuselakkeet 1489 1513 -24
Varhaiselakkeet 18 25 -7
Alennetut tyokyvyttomyyselakkeet 3 4 -1
Tyokyvyttdmyyselakkeet 14 18 -4
Muut elakkeet 380 381 -1
Yhteensa 1904 1941 -37

Elakkeita korotettiin 1.1.2020 alkaen tydelakeindeksilla ja korotus oli kaikilla 1,2 pro-
senttia.

Elakkeitda maksettiin toimintavuoden aikana 13 784 912 euroa ja hautausavustuksia
147 182 euroa.

Kertomusvuonna vanhuuselakkeelle siirtyi suoraan tydsuhteesta 11 henkil6a, var-
haiselakkeelle 3 henkil6a ja alennetulle tyokyvyttomyyseldkkeelle 1 henkilda. Yh-
teensa suoraan tydsuhteesta eldkkeelle siirtyi 14 henkilda vuonna 2019. Vuonna
2018 vastaava luku oli 10.

VAPAAKIRJAT A-osastosta myodnnettiin vapaakirjoja yhteensa 8 henkildlle vuonna 2019. Vapaakir-
jan mukaiselle elakkeelle siirtyi 9 henkil6a. Vapaakirjojen lukumaara vuoden lo-
pussa oli 196 (198).

JASENMAKSUT Vuonna 2019 ei ollut jasenmaksujen palautuksia.

VASTUUVELKA Vakuutusmaksuvastuu laski 2,8 miljoonaa euroa ja korvausvastuu laski 0,3 mil-
joonaa euroa. Indeksikorotusvastuuta purettiin 0,2 miljoonaa euroa. Vastuuvelka
oli yhteensa 248,8 (252,1) miljoonaa euroa. Vastuuvelka sisaltaa 18,4 miljoonan
euron indeksikorotusvastuun. Eldkekassan vastuuvelka on kokonaan katettu.

VASTUUVELKA 1989 - 2019
19/12 rahan arvossa (Elinkustannusindeksi), M€
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KESKON ELAKEKASSA

VAKUUTUSMAKSU Eldkekassan alle 53-vuotiaat jasenet maksoivat jdAsenmaksua prosentin ennakonpi-
datyksen alaisista ansioistaan, kuten edellisindkin vuosina.

Yli 53-vuotiailta jAsenmaksu on poistettu kokonaan. Jdsenmaksutuloa kertyi
0,08 miljoonaa euroa. Vakuutusmaksua ei peritty.

TALOUDELLINEN TULOS
Elakekassan kirjanpidollinen voitto vuodelta 2019 oli 30,7 (-20,7) miljoonaa euroa.
Elakekassan hallitus paatti esittaa Elakekassan edustajistolle, etta ylijadma nayte-
taan tuloslaskelmassa ja siirretaan taseessa omaan paaomaan.

Siirron jalkeen oma paaoma on 53,7 miljoonaa euroa.
SIJOITUSTOIMINTA Elakekassan sijoitusomaisuus kayvin arvoin oli vuoden vaihteessa 382,6 (408,8)
miljoonaa euroa.

Osakkeiden ja osuuksien arvoihin on voitu tehda arvonkorotus, mikali niiden arvo
on tilikauden paattyessa ollut pysyvasti alkuperaistd hankintamenoa olennaisesti

suurempi.

2019 2018 2017 2016 2015

% % % % %

Markkinaraha 16,6 21,3 31,1 10,2 9,2
JVK:t 17,0 10,7 5,0 4,9 3,7
Vaihtoehtoiset sijoitukset 3,5 3,3 3,3 3,6 3,8
Osakkeet ja sijoitusrahastot 39,7 33,2 33,9 37,9 36,6
KiinteistOsijoitukset 23,2 31,6 26,6 43,4 46,8
Sijoituslainaus 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Kiinteistosijoitukset

Suoria kiinteistdsijoituksia oli omaisuudesta n. 23,2 prosenttia ja kiinteistdvakuudel-
lisia lainoja O prosenttia. Yhteensa kiinteistosijoituksia oli n. 23,2 prosenttia. Vuoden
lopussa kiinteistosijoituksiin sitoutuneen paaoman maara oli 105,6 (129,0) miljoo-
naa euroa.

Arvonalennuksia tai arvonalentumisten palautuksia ei kirjattu kiinteistdihin tilinpaa-
toksessa 2019. Kiinteistdjen arvonmuutokset perustuvat joulukuussa saatuihin uu-
siin kiinteistdjen kaypiin arvoihin.

Korkosijoitukset

Korkosijoitusten (sisaltaen korkopapereihin sijoittavat rahasto-osuudet) markkina-

arvo vuoden 2019 lopussa oli yhteensa 128,8 (192,5) miljoonaa euroa. Korkosijoi-
tusten osuus kokonaissalkusta oli 33,7 (32,0) prosenttia. Ne jakautuivat siten, etta
lyhyissa koroissa oli 16,6 (21,3) prosenttia ja pitkissa koroissa 17,0 (10,7) prosent-
tia. Korkosijoitukset jakautuivat alla olevan taulukon mukaisesti.

Korkosijoitukset 31.12.2019 31.12.2018

milj.euroa % mod.dur. | milj.euroa % mod.dur.
Joukkovelkakir-
jalainat 65,2 50,6 2,7 43,6 33,3 3,0
Rahamarkkina-
valineet 63,6 494 0,2 87,1 66,7 0,3

Saamiset tydnantajaosakkailta ovat allokaatiossa lyhyissa korkosijoituksissa. Vuo-
den lopussa naita oli 7,0 (4,1) miljoonaa euroa. Saamisilla tydnantajalta on turvaava
vakuus.
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KESKON ELAKEKASSA

Osakesijoitukset

Noteeratut osake- ja rahastosijoitukset olivat vuoden 2019 lopussa markkina-arvoil-
taan yhteensa 134,6 (109,8) miljoonaa euroa. Tama oli 35,2 (26,9) prosenttia koko
salkusta. Noteeraamattomiin osakkeisiin oli sijoitettuna 4,5 prosenttia salkusta.

Noteerattujen osakkeiden TWR- tuotto oli 23,6 prosenttia. Vertailuindeksina kaytet-
tyjen MSCI Worldin ja OMX Helsinki Cap -tuottoindeksin viimeisen 12 kuukauden
tuotot olivat 30,9 ja 20,4 prosenttia. Elakekassan noteerattujen osakkeiden salkun
volatiliteetti oli 11,27 prosenttia.

Valluga-sijoitus Oy:n osakkeiden kirjanpidon hankintamenoon on kirjattu arvonkoro-
tuksen oikaisu -4 miljoona euroa tilinpaatoksessa 2019, silla sijoituksen kayvan ar-
von katsotaan olevan tilinpaatéspaivana pysyvasti kirjanpidon hankintamenoa pie-
nempi. Valluga-sijoitus jakoi vuoden lopulla merkittdvan osan omasta padomastaan
osinkona osakkeenomistajilleen ml. elakekassa.

Vaihtoehtoiset sijoitukset

Vaihtoehtoiset sijoitukset sisaltavat padomarahastosijoituksia. Niiden osuus sijoituk-
sista oli vuoden 2019 lopussa 3,5 (3,3) prosenttia markkina-arvoilla mitattuna.

Sijoitustoiminnan tulos

Sijoitustoiminnan kirjanpidollinen nettotuotto oli 46,0 (19,8) miljoonaa euroa.
Vuonna 2019 kirjattiin arvonalennusten palautuksia osakkeista ja osuuksista yh-
teensa 3,6 miljoonaa euroa ja uusia arvonalennuksia yhteensa 3,1 miljoonaa euroa.

Sijoitustoiminnan markkina-arvoinen tuotto sitoutuneelle pddomalle vuonna 2019 oli
10,9 (-0,2) prosenttia. Viiden viime vuoden keskimaarainen vuosituotto on 5,4 pro-
senttia ja vuodesta 2005 Iahtien laskettu vuosituotto viideltatoista vuodelta 7,6 pro-
senttia.

RISKIT JA RISKIENHALLINTA

VAKUUTUSKASSALAIN
MUUTOKSET

Keskon Elakekassan (jaliempana Elakekassa) riskienhallinnan tavoitteena on rajata
riskit hallituksen hyvaksymalle tasolle ja estdd Elakekassaa uhkaavien riskien toteu-
tuminen, minimoida toteutuneiden riskitekijdiden aiheuttamat taloudelliset ja muut
vahingot seka turvata toiminnan jatkuvuus.

Maarallisille riskeille asetetaan rajat kirjallisesti ja ne kirjataan vuosittain sijoitus-
suunnitelmaan. Valvontarajoja seurataan jatkuvasti. Rajojen ylitykset ja poikkeamat
riskienhallinnan menettelytavoista arvioidaan ja raportoidaan kuukausittain. Mittarei-
den ja riskirajojen ajantasaisuus tarkistetaan vuosittain sijoitussuunnitelman teon
yhteydessa.

Elakekassan kannalta merkittdvimmat riskit ovat vakuutustoiminnan riskit, sijoitus-
toiminnan riskit ja operatiiviset riskit.

Uusi vakuutuskassalaki astui voimaan 1.1.2019. Lakiuudistuksen seurauksena ela-
kekassan tuli perustaa keskeiset toiminnot eli riskienhallinnan ja sisdisen tarkastuk-
sen toiminnot. Elakekassan keskeiset toiminnot ulkoistettiin Kesko Oy:lle. Riskienhal-
lintatoiminnon suorittajana toimii Timo Pajala ja sisdisen tarkastuksen suorittajana
Marko Siponen. Koska keskeiset toiminnot on ulkoistettu eldkekassan tydnantajalle,
Finanssivalvonnan maaraysten mukaan toiminnoista toimitettiin lupahakemus Fi-
nanssivalvonnalle kesakuussa 2019. Finanssivalvonta ilmoitti tammikuussa 2020,
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KESKON ELAKEKASSA

ettd Finanssivalvonta on paattanyt antaa luvan keskeisten toimintojen ulkoista-
miseksi Kesko Oyj:lle.

Lisaksi Finanssivalvonnan maaraysten mukaisesti kaikista eldkekassan ulkoistetuista
toiminnoista tehtiin ulkoistamisilmoitus Finanssivalvonnalle kesakuussa 2019.

TULEVAISUUDEN

NAKYMAT Elakekassa on vakavarainen ja sen toiminta on vakaata. Elakekassan tavoitteena on
pidentaa jasentensa tyduria yhteiskunnan tavoitteiden mukaisesti turvaten jasenten va-
linnanvapaus elakkeelle jaannin suhteen seka sailyttaa elakekustannusten hallinta myos
tulevaisuudessa.

TILINPAATOKSEN
LAADINTA Tilinpaatosta laadittaessa on noudatettu Finanssivalvonnan eldkekassoille antamia
maarayksia ja ohjeita.

ELAKEKASSAN HALLINTO

HALLITUS Varsinaiset jasenet Varajasenet
Osakkaiden edustajat:
Matti Mettala, puheenjohtaja Ismo Riitala
Mika Majoinen Jukka Koivunen

Jasenten edustajat:
Tom Fagerstrém, varapuheenjohtaja Esa Lehtonen
Kirsi Tamminen Taina Hohtari

Kertomusvuoden aikana hallitus kokoontui 10 kertaa.

KASSANJOHTAJA
Elakekassan johtajana toimi Katriina Hyvonen ja 1.5.2019 alkaen Marja Saloniemi,
molemmat Mandatum Life Palvelut Oy:std. Uudesta kassanjohtajasta tehtiin Finans-
sivalvonnalle Finanssivalvonnan maaraysten mukainen vakuutus kassanjohtajan
fit&proper-kokonaisuudesta. Finanssivalvonta ilmoitti kesalla 2019, etté Finanssival-
vonnalla ei ole huomautettavaa kassanjohtajan valintaan.

EDUSTAJISTO Edustajiston jasenet 1.7.2016 alkaen

Andelin Juha
Fagerstrom Tom
Hohtari Taina
Jarvinen Petri
Karppinen Aini
Koivupuro-Niva Teija
Lehtonen Esa
Lehtoranta Jani
Ojanen Janne
Tamminen Kirsi

Varajasenet
Ei varajasenia

SIJOITUSVALTUUTETTU  Sijoitusvaltuutettuna toimi Jarkko Karjalainen Kesko Oyj:sta.

ASSENTFSEPADRAOI QDAY 7 ceBUE BRI XG4 LW QR 0 95 SBILOBIO dBALBHTE 0 20 B72EBEN AR 7O PO FBH N 9cfIflaefdd1018e06bbb16b4a73708f483ccc786890



KESKON ELAKEKASSA

TILINTARKASTAJAT Varsinainen Varalla
osakkaiden valitsema

PricewaterhouseCoopers Oy
Enel Sintonen, KHT

jasenten valitsema
Olli-Pekka Salonen, KHT Jukka Paunonen, KHT

ASIANTUNTIJAT

Mandatum Life Palvelut Oy Vakuutustekniset laskelmat, kirjanpitopalvelut, elakepalvelut ja
kassanjohtajapalvelut

Vakuutusmatemaatikko Elakekassan vakuutusmatemaatikkona on toiminut Piia Laaksonen, SHV

TILIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT JA ARVIO TULEVASTA KEHITYKSESTA

Vuoden 2020 alussa koronavirus on levinnyt maailmanlaajuiseksi epidemiaksi. Vi-
ruksen leviamisen vastatoimet ovat aiheuttaneet porssikursseihin merkittavaa las-
kua, minka takia eldkekassan omaisuuden arvo on laskenut. Eldkekassan sijoitus-
omaisuuden arvo oli tilinpaatéshetkella 382,5 miljoonaa euroa ja hetkella 20.3.2020
arvo oli 338,4 miljoona euroa. Eldkekassan katetilanne on vahva, mutta katetilan-
netta tullaan seuraamaan aktiivisesti vuoden 2020 aikana. Eldkekassassa on lisaksi
puskureina omaa paaomaa 53,7 miljoona euroa ja indeksikorotusvastuuta 18,4 mil-
joona euroa. Tarvittaessa elakekassa voi peria tydnantajalta vakuutusmaksuja.
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Keskon Eldkekassa

Tuloslaskelma

VAKUUTUSTEKNINEN LASKELMA

1.1 -31.12.2019

1.1.-31.12.2018

eur eur

VAKUUTUSMAKSUTULO

Jasenten vakuutusmaksut 77 460,87 102 705,11

VAKUUTUSMAKSUTULO YHTEENSA 77 460,87 102 705,11
SIJOITUSTOIMINNAN TUOTOT 53 766 825,43 33519 262,83
SIJOITUSTEN
REALISOITUMATTOMAT ARVONNOUSUT

Arvonkorotus 0,00 14 000 000,00

Yhteensé 0,00 14 000 000,00
KORVAUSKULUT

Muiden eldkkeiden maksetut korvaukset -13 932 093,98 -14 248 365,54

Muiden eldkkeiden korvausvastuun muutos 301 200,00 5318 200,00

KORVAUSKULUT YHTEENSA -13 630 893,98 -8 930 165,54
VAKUUTUSMAKSUVASTUUN MUUTOS

Muut eldkkeet 3016 814,00 4 849 352,00
HOITOKULUT 411 69343 -377 514,97
SIJOITUSTOIMINNAN KULUT -7 762 095,00 -13 749 702,65
SIJOITUSTEN REALISOITUMATTOMAT ARVONLASKUT

Arvonkorotusten oikaisut -4 000 000,00 0,00

VAKUUTUSTEKNINEN TULOS
MUU KUIN VAK TEKN.LASKELMA

Muut kulut
Ylijdama varsinaisesta toiminnasta

TULOVEROT
Ed.tilikauden verot
Lopulliset verot
Maksetut lahdeverot

Palautus osakkaille
Palautus osakkaille

TILIKAUDEN YLI-/ALIJAAMA
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31 056 417,89

0,00

31 056 417,89

0,00
0,00

-316 756,80

-316 756,80

0,00

30 739 661,09

29413 936,78

-23,14

29413 913,64

0,00
0,00

-368 751,14

-368 751,14

-49 750 361,00

-20 705 198,50



Keskon Elakekassa

Tase

31.12.2019
eur

31.12.2018
eur

VASTAAVAA

SIJOITUKSET
Kiinteistdsijoitukset
Kiinteistdt ja kiinteistdosakkeet
Sijoitukset osakkaana olevaan
tynantajayritykseen
Osakkaana olevan tydnantaja-
yrityksen osakkeet ja osuudet 14 925 540,89
Saamiset osakkaana olevalta

tydnantajayritykselta

Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 175 309'661,79
Rahoitusmarkkinavélineet 44 365 761,76
Kiinnelainasaamiset 0,00

6 975 999,27

59 378 690,70

21901 540,16

219 675 423,55

14 210 043,24

4 138 895,31

176 187 398,11
60 196 259,42
4 527 000,00

62 766 429,83

18 348 938,55

240 910 657,53

SAAMISET
Muut saamiset

MUU OMAISUUS
Rahat ja pankkisaamiset

SIIRTOSAAMISET
VASTAAVAA YHTEENSA

VASTATTAVAA

OMA PAAOMA
Vararahasto
Yli-/alijddmd edell tilikausilta
Tilikauden yli-/ alijgdma
OMA PAAOMA YHTEENSA

VAKUUTUSTEKNINEN VASTUUVELKA
Muut eldkkeet

Vakuutusmaksuvastuu

Korvausvastuu

Indeksikorotusvastuu

Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa

VELAT
Muut velat

SIIRTOVELAT
Muut siirtovelat
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300 955 654,41

1156 597,60

518 736,90

421 834,99

303 052 823,90

31.12.2019
eur

19 623 022,81
3 303 669,72
30 739 661,09

53 666 353,62

93 726 000,00
136 662 800,00

18 431 066,00

248 819 866,00

544 604,28

22 000,00

303 052 823,90

322 026 025,91

1 148 840,56

1481 084,91

753 707,27

325 409 658,65

31.12,.2018
eur

19 623 022,81
24 008 868,22

-20 705 198,50

22 926 692,53

96 497 000,00
136 964 000,00

18 676 880,00

252 137 880,00

345 086,12

50 000 000,00

325 409 658,65



Keskon Eldkekassa

Tuloslaskelman liitetiedot

31.12.2019

31.12.2018

Korvauskulut

Muut eldkkeet:
Maksetut eldkkeet
Muut korvaukset
Takaisinostot
Yhteensa

Hoitokulut
Palkat ja palkkiot
Elékekulut
Muut henkilgsivukulut
Lakisdéteiset maksut
Muut hoitokulut
Yhteensa

Sijoitustoiminnan nettotuotot
Sijoitustoiminnan tuotot:
Tuotot sijoituksista osakkaana olevaan
tydnantajayritykseen

Osinkotuotot

Korkotuotot

Tuotot kiinteistosijoituksista
Korkotuotot
Muut tuotot

Tuotot muista sijoituksista

Osinkotuotot

Korkotuotot

Muut tuotot
Yhteensd
Arvonalentumisten palautukset
Myyntivoitot

Yhteensa

Sijoitustoiminnan kulut V

Kulut kiinteistdsijoituksista
Kulut muista sijoituksista

Yhteensé
Arvonalentumiset ja poistot
Arvonalentumiset
Rakennusten poistot
Myyntitappiot
Yhteensé
Sijoitustoiminnan nettotuotto
ennen arvonkorotuksia ja niiden oikaisua
Sijoitusten arvonkorotus

Sijoitusten arvonkorotuksen oikaisu

Sijoitusten nettotuotto tuloslaskelmassa

-13784 911,95

-14 083 550,87

46 004 730,43
0,00
-4 000 000,00 -4 000 000,00

42 004 730,43

") Sijoitustoiminnan kuluihin sisaltyy sijoitustoiminnan hoitokuluja yhteensa 167 784,56 euroa

14 000 000,00
0,00

-147 182,03 -147 134,67
0,00 -17 680,00
-13 932 093!98 -14 248 365,54
-4 800,00 -4 640,00
0,00 0,00
0,00 0,00
-8 238,33 -9 271,89
-398 655,10 -363 603,08
~411 693,43 -377 514,97
0,00 1 067 000,00
0,00 0,00 0,00 1 067 000,00
65 981,03 197 382,60
6 492 729,35 6 558 710,38 6311 235,27 6 508 617,87
37 212 138,27 9130 768,39
466 145,57 414 600,67
184 310,44 37 862 594,28 205 602,99 9 750 972,05
44 421 304,66 17 326 589,92
3631 147,16 2050 137,23
5714 373,61 14 142 535,68
53 766 825i43 33 519 262,83
-717 906,86 -436 752,25
-231 557,50 -173 747,80
-949 464,36 -610 500,05
-3 089 743,37 -9 455 766,93
-3 387 739,13 -6 477 482,50 -3 64501648  -13 100 783,41
-335 148,14 -38 419,19
-7 762 095,00 -13 748 702,65

19 769 560,18
14 000 000,00

33 769 560,18



KESKON ELAKEKASSA

HENKILOSTOA JA TOIMIELINTEN 2019 2018
JASENIA KOSKEVAT LITETIEDOT € €

Henkildstokulut

Palkat ja palkkiot -4 800,00 4 640,00
Elakekulut 0,00 0,00
Muut henkilésivukulut 0,00 0,00

-4 800,00 4 640,00

Elékekassan henkilokunnan lukumaara tilikauden
aikana oli 0 toimihenkil6a.

Hallituksen palkkiot
Palkkiot -4 800,00 4 640,00

Hallituksen jasenille ei ole annettu hallituksen
jasenyyteen perustuvia eldkesitoumuksia

Tilintarkastajan palkkiot
Tilintarkastuspalkkiot 18 638,81 18 551,55
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KESKON ELAKEKASSA

TASEEN LITETIEDOT

SIJOITUSTEN KAYPA ARVO 31.12.2019 31.12.2018
JA ARVOSTUSERO Jiljelld oleva Kirjanpitoarvo Kdypd arvo Jiljelld oleva Kirjanpitoarvo Kédypd arvo
hankintameno € € € hankintameno € € €
Kiinteistdsijoitukset
Kiinteistét 59 378 387,96 59 378 387,96 88 600 000,00 62 766 127,09 62 766 127,09 88 600 000,00
Kiinteistbosakkeet 302,74 302,74 302,74 302,74 302,74 302,74
Sijoitukset osakkaana olevaan
tybnantajayritykseen
Tybnantajayrityksen osakkeet ja osuudet 14 925 540,89 14 925 540,89 17 209 709,91 14 210 043,24 14210 043,24 25 884 725,00
Saamiset tyonantajayritykselta 6 975 999,27 6 975 999,27 6 975 999,27 4138 895,31 4 138 895,31 4 138 895,31
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 175 309 661,79 175 309 661,79 224 283 470,02 176 187 398,11 176 187 398,11 223 811 367,43
Rahoitusmarkkinavélineet 44 365 761,76 44 365 761,76 44 635 632,61 60 196 259,42 60 196 259,42 60 223 262,84
Kiinnelainasaamiset 0,00 0,00 0,00 4 527 000,00 4 527 000,00 4 527 000,00
300 955 654,41 300 955 654,41 381 705 114,55 322 026 025,91 322 026 025,91 407 185 553,32
Arvostuserot yhteensé
(kéyvén arvon ja kirjanpitoarvon erotus) 80 749 460,14 85 159 527 41
Kirjanpitoarvo sisaltaa arvonkorotuksia ja arvonkorotusten oikaisuja:
Sijoitusomaisuuden arvonkorotukset 14 000 000,00
Sijoitusomaisuuden arvonkorotuksen oikaisu 4 000 000,00

KIINTEISTOSIJOITUSTEN

1.1.-31.12.2019

1.1.-31.12.2018

MUUTOKSET Kiinteistot ja Kiinteistot ja
kiinteistd- kiinteist6-
osakkeet € osakkeet €
Hankintameno 1.1. 62 766 429,83 66 411 446,31
Lisaykset 0,00 0,00
Vahennykset 0,00 0,00
Tilikauden poistot -3 387 739,13 -3645 016,48
Hankintameno 31.12. 59 378 690,70 62 766 429,83
Arvonalentumiset 1.1. 0,00 0,00
Véhennysten arvonalentumiset 0,00 0,00
Tilikauden arvonalentumiset 0,00 0,00
Arvonalentumisten palautukset 0,00 0,00
Arvonalentumiset 31.12. 0,00 0,00
Arvonkorotukset 1.1. 0,00 0,00
Liséykset 0,00 0,00
Vahennykset 0,00 0,00
Arvonkorotukset 31,12, 0,00 0,00

Kirjanpitoarvo 31,12,

59 378 690,70

TYONANTAJAYRITYSTEN OSAKKEET 31.12.2019

62 766 429,83

Osakelaji

Yhteensé VT Oy
Yhteensd Valluga-sijoitus Oy

Kaikki yhteensi

YHTEENSA

Maara Markkina-arvo

kpl €
7000 4716 497,65
1023 12494 212,26
17 209 709,91

17209 709,91

Kirjanpitoarvo
€

4 715 497,65
10210 043,24

14 925 540,89

1492554089

%-o0suus yhtion
kaikista osakkeista

18
18,3

%-osuus Eldke-
kassan taseen
loppusummasta

1.6
34

50
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KESKON ELAKEKASSA

TASEEN LITETIETO

Muut sijoitukset 31122019  kaypaarvo 224 283 470,02
ElkCkas=en Kirjanpitoarvo Markkina-arvo o=l
Kotipaikka omistusosuus 31.12.2019 31.12.2019 ké&yvastd
/kpl 31.12.2019 o W arvosta
ABB LTD-REG CHF Sveitsi 150000 3076870,56 322968491 14%
ALLIANZ SE-REG Saksa 15 000 1 150 994,86 3276 000,00 1,5%
BASF SE Saksa 40 000 2 528 987,66 2 694 000,00 1,2 %
FORTUM QYJ Suomi 100 000 1388 551,56 2 200 000,00 1,0%
GENERAL ELECTRIC Yhdysvallat 100 000 993 412,85 993 412,85 04 %
GREENSTREAM NETWORK OYJ Suomi 62 500 31 250,00 31 250,00 0,0%
HUHTAMAKI QYJ Suomi 50 000 1198 497,21 2 069 000,00 09%
IBM Yhdysvallat 20 000 1 524 598,63 2 386 327,22 1,1%
INVESTOR AB-B Ruotsi 150 000 1 835 990,28 7 340 046,71 33%
KEMIRA OYJ Suomi 250 000 2611 033,15 3 315 000,00 15 %
LASSILA TIKAN Suomi 200 000 2518 926,30 3 148 000,00 14 %
LEHTO GROUP OYJ Suomi 200 000 470 800,00 470 800,00 02%
MUENCHENER RUE-R Saksa 13 500 1707 449,06 3 550 500,00 1.6 %
NOKIA QYJ Suomi 500 000 1 648 000,00 1648 000,00 0,7 %
NORDEA BANK AB Suomi 750 000 5134 172,28 5430 371,02 24 %
NOVO NORDISK-B Tanska 75 000 2135 197,32 3 881 248,75 1.7 %
ORION OYJ-CL B Suomi 100 000 2 505 951,90 4 127 000,00 1,8 %
OUTOKUMPU OYJ Suomi 600 000 1683 600,00 1683 600,00 0,8%
PORASTO OY Suomi 20 3 473,08 3473,08 0,0%
ROCHE HLDG-GENUS Sveitsi 20 000 2 143 816,06 5 785 885,39 26 %
ROYAL DUTCH SH-A Iso-Britannia 117 003 2 465 265,47 3 061 383,50 1.4 %
SEB AB-A Ruotsi 250 000 2 107 822,50 2107 822,49 09 %
SIEMENS AG-REG Saksa 40 000 3682 356,77 4 661 600,00 21%
STORA ENSO OYJ-R Suomi 100 000 973 062,24 1296 500,00 0,6 %
TELIASONERA AB SE Ruotsi 750 000 2 889 640,85 2 889 640,85 13%
UPONOR QYJ Suomi 250 000 2 039 396,15 2 912 500,00 13 %
VODAFONE GROUP PLC Iso-Britannia 940 000 1621 466,86 1621 466,85 0,7%
Osakkeet ja osuudet yhteensé: 5843 023,00 52070 583,60 75 814 513,62 33,8 %
ABERDEEN GL EMRG MKT SM COMP  Luxemburg 358 370 5 729 564,55 6 507 918,58 29%
AMUNDI 3 M-IC Ranska 29 29982 948,99 29 986 662,68 134 %
CAPITAL GP NEW WORLD-A4 Luxemburg 840982 9614 431,47 10 600 233,48 47 %
DANSKE INV-NEUTRAL FUND-AC Suomi 346404 10246 788,90 11 297 225,65 50%
DANSKE INV EM FM MKTS SMID W Luxemburg 3600 4706 814,19 4706 814,19 21%
LX ML NHYTOTALFUND UCITS B EUR Luxemburg 49 247 5 000 000,00 5008 298,44 22%
SAMPO YHTEISOKORKO-GROWTH Suomi 435509 12 964 196,44 13 189 657,97 5,9 %
SEB-GL-HI-YLD-B Suomi 28 210 5 957 365,05 6 930 331,19 31%
SEB FUND 5 DAN MOR BD-IC EUR Saksa 93103 9 956 335,30 9 956 335,30 44 %
SPDR S P 500 ETF TRUST Yhdysvallat 101800 12 266 630,94 29 166 234,64 13,0 %
VANGUARD FTSE JAPAN UCITS Irlanti 283 000 6 009 477,74 7 884 380,00 3.5%
Rahasto-osuudet yhteensi: 2 540 253,32 112 434 553,57 135 234 092,12 60,3 %
CAPMAN BUYOUT X B Suomi 43 516 435 161,12 2225 175,59 1,0 %
MACQUARIE EUROPEAN INFRA I Iso-Britannia 3280593 3280 592,54 3920917,73 1,7%
OP-INFRASTRUKTUR SIJ K Suomi 738 188 7 088 770,96 7 088 770,96 32%
Padomarahastot yhteensi: 4062 296,87 10 804 524,62 13 234 864,28 59%

Kaikki yhteensa 12 445 573,19 175 309 661,79 224 283 470,02
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KESKON ELAKEKASSA

OMAN PAAOMAN MUUTOKSET

TASEEN LIITE

1.1.-31.12.2019

€
Vararahasto 19 623 022,81
Edellisten tilikausien ylijagama 3 303 669,72

Oma paaoma 1.1.

Edellisten tilikausien ylijaama
Siirto vararahastoon

Vararahasto

Siirto edellisten tilikausien ylijaamasta

Tilikauden yli-/alijaagma

22 926 692,53

3 303 669,72
0,00 3303669,72

19 623 022,81
0,00 19623 022,81

30 739 661,09

53 666 353,62

‘OMA PAAOMA 31.12.2019

VASTUUSITOUMUKSET Sopimuksen Vastuun Vastuun nimellis-
paattymis nimellis- maard 2019 - jaljelld

ALV- JA VUOKRAVASTUUT aika madrd € olevalta ajalta
Alv-vastuut:
Tampere Turtola KCM, Tammisto KCM, Jakoméaki KSM, Pohjois-Haaga KSh 796 586,00
Tonttivuokra, Anttila logistiikka, Alikeravantie 77 myyty
Tonttivuokra, Helsinki Jakomaki 30.8.2043 54 933,60 1190 411,11
Tonttivuokra, Helsinki Pohjois-Haaga, (myymaia) 30.11.2042 44 414,40 928 260,96
Tonttivuokra, Helsinki Pohjois-Haaga (paik.alue) 30.11.2042 3 896,00 81 426,40
Tonttivuokra, Tampere Turtola mainospyl. voim. toist. 177,27
Tonttivuokra, Turku Kingelinkatu (22-2-2 ja 7) myyty
Tonttivuokra, Turku Kunn.sair.tie (22-2-6) myyty

900 007,27

YHTEENSA
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KESKON ELAKEKASSA

KESKON ELAKEKASSAN TOIMINNAN OLENNAISET RISKIT:

Keskon Elékekassan (jaliempéna Eldkekassa) riskienhallinnan tavoitteena on rajata riskit hallituksen
hyvaksymaille tasolle ja estaa Eldkekassaa uhkaavien riskien toteutuminen, minimoida toteutuneiden
riskitekijoiden aiheuttamat taloudelliset ja muut vahingot sek& turvata toiminnan jatkuvuus.

Madréllisille riskeille asetetaan rajat kirjallisesti ja ne kirjataan vuosittain sijoitussuunnitelmaan.
Valvontarajoja seurataan jatkuvasti. Rajojen ylitykset ja poikkeamat riskienhallinnan menettelytavoista
arvioidaan ja raportoidaan kuukausittain. Mittareiden ja riskirajojen ajantasaisuus tarkistetaan vuosittain
sijoitussuunnitelman teon yhteydessa.

Vuoden 2019 alusta alkaen lainsdddants on edellyttényt, ettd eldkekassan hallituksen tulee tehda
strategisen p&atdksenteon ja riskienhallinnan osana riskienarviointi, jossa arvioidaan oleellisten riskien
vaikutus eldkekassan toimintaan ja ne toimenpiteet, jotka ovat aiheellisia arvioinnissa esiin nousseiden
riskien hallitsemiseksi. Eldkekassan hallitus on osana toimintaansa laatinut joulukuussa 2019
riskienarvioinnin.

Elékekassan kannalta merkittdvimmait riskit ovat vakuutustoiminnan riskit, sijoitustoiminnan riskit ja
operatiiviset riskit.

1. VAKUUTUSTEKNISET RISKIT JA NIIDEN HALLINTA TILINPAATOKSESSA 31.12.2019

Vakuutustekniset riskit liittyvét siihen, miten vastuuvelka riittda eldkekassan saéntéjen mukaisista etuuksista
aiheutuvien korvausten maksamiseen ja millaisia heilahteluja korvausten maksamisesta ja vastuuvelan
kattamisesta aiheutuu vakuutusmaksutasoon.

Elékekassan sadntdjen mukaiset karttuneet etuudet ovat rahastoitu ja ne ovat kokonaisuudessaan
elékekassan vastuulla. Karttuneeseen etuuteen perustuvaa rahastoa tdydennetsan tarvittaessa
tyokyvyttomyys- tai perhe-elékkeen alkaessa.

Elékekassan lisdeldketurva siséltdad vanhuus-, tyokyvyttomyys- ja perhe-eldke-edun seké
hautausavustuksen.

Elékekassa on ollut suljettu 8.5.1998 alkaen. Tilinpaatoshetkella aktiivivakuutettuja on 349, vapaakirjan
saaneita 196 ja elakelaisia 1904.

Elakekassan vastuuvelka tilinpaatoshetkelld jakautuu seuraavasti:

(M€)
Korvausvastuu 136,7
Vakuutusmaksuvastuu 93,7
Indeksikorotusvastuu 18,4
Yhteensa 248,8

Vastuuvelka on luonteeltaan pitkdkestoista, elékekassan varsinaisesta vastuuvelasta 47,3 % eraantyy
maksettavaksi yli 10 vuoden kuluttua. Vastuuvelka on eldkekassan kannan rakenteen vuoksi aleneva.

Vakuutustekniset riskit
Eldkekassan merkittavimmat vakuutustekniset riskit liittyvat vakuutettujen elinikzén, eldkkeiden alkavuuteen
ja etuuksien tasoon.

Mikali vakuutettujen keskimaarainen elinikd poikkeaa laskuperusteiden mukaisesta oletuksesta, tulevat
vanhuuseléke- ja perhe-eldkekorvaukset poikkeamaan eldkekassan rahastoimasta maérasta. Elakekassa
noudattaa vastuuvelan laskennassa TyEL:n nykyist& kuolevuusoletusta. Oletusten mukaisesti eldkekassan
vastuuvelka vastaa viimeisimpia vaestotason tilastotietoja ja siten ajantasaisinta arviota tulevasta eliniéin
kehityksesta.

Tuleviin tyékyvyttdmyyselékkeisiin varautuminen perustuu keskimaaraiseen tyokyvyttomyyselakkeiden
alkavuuteen. Uusien tyokyvyttomyyselédkkeiden keskimaaraista suurempi maara voi kasvattaa
vakuutusmaksutarvetta erityisesti niiden vakuutettujen osalta, joilla elakekassan vanhuuselakeika on TyEL-
tyokyvyttémyyseldkkeen tulevan ajan paateikaa korkeampi.
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KESKON ELAKEKASSA

Aktiivivakuutettujen ansiotasossa tapahtuvat heilahdukset vaikuttavat etuuksien perusteena olevaan
elakepalkkaan. Etenkin tyduran viimeisiin vuosiin kohdistuvan ansiotason voimakkaan kasvun seurauksena
etuudet voivat muodostua ennakoitua korkeammiksi.

Eldkekassan maksamat lisdeldkkeet on sidottu TyEL:n mukaiseen ty6eldkeindeksiin ja vapaakirjat TyEL:n
mukaiseen palkkakertoimeen. Vuosittainen indeksien kasvu aiheuttaa eldkkeensaajien ja vapaakirjan
saaneiden vastuuvelan kasvua, joka voi yksittaisina vuosina olla poikkeavan suurta.

Vakuutusteknisten riskien hallinta

Eldkekassa noudattaa vastuuvelkaa laskettaessa Finanssivalvonnan maarayksen Dnro FIVA 14/01.00/2018
mukaisia laskuperusteita ja niiden liitteend olevia ohjeellisia kaavoja muutamin vastuuvelan laskentaa
tarkentavin poikkeuksin.

Laskuperustekorko on 2,0 prosenttia. Tdma on turvaavampi kuin Finanssivalvonnan maarayksen 4/2012
mukainen enimmaiskorko 3,5 prosenttia. Lakisdateista elaketta pienentava elinaikakerroin kompensoidaan
kassan lisaelakkeella.

Vastuuvelkaa laskettaessa etujen katsotaan karttuvan tasaisesti elakeian tayttamiseen mennessa tai 30
vuoden palvelusajan tayttymiseen mennessa sen mukaan, kumpi on aikaisempi. Talla on pyritty
varmistumaan sitd, ettd vanhuuselakkeet ovat riittdvassad maarin etukateen rahastoidut ilman, etta
eldkkeiden alkaessa tulee tarvetta lisatdydennykseen.

Elinaikakertoimen vaikutus on otettu vastuuvelassa huomioon taysimaaraisena ETK:n ennusteen mukaisesti.
Vastaisia vanhuuseldkevastuita vahentavana ei huomioida mahdollisen lakisdateisen
tyokyvyttdmyyselakkeen lisdelakkeeseen aiheuttamaa pienennysta. Vastaisia perhe-elakevastuita
laskettaessa asia on otettu huomioon.

Kassassa on vapaakirjaoikeus, joten aktiivien vastaisten vanhuuseldkkeiden vastuuvelan laskennassa
otetaan lakisaateisten elakkeiden korotetut karttumat huomioon sitda mukaa, kun ne ansaitaan. Vastuuvelan
laskentatapa lisaa talta osin turvaavuutta.

Elakekassa on varautunut tuleviin indeksikorotuksiin ja laskuperustemuutoksiin indeksikorotusvastuun
avulla. Indeksikorotusvastuun maara on 18,4 miljoonaa euroa, mika on 8 prosenttia varsinaisen vastuuvelan
maarasta. Vuodenvaihteessa 2019 - 2020 etuuksiin annettu indeksikorotus oli pAdoma-arvoltaan 2,2
miljoonaa euroa, mika oli noin 1 prosentti varsinaisesta vastuuvelasta.

Elakekassa voi kayttda omaa paaomaa ja arvostuseroja puskurina vakuutusmaksutason heilahtelulle.
Tilinpaatoshetkelld omaa padomaa ja arvostuseroja on yhteensa 134,4 miljoonaa euroa, mika on noin 58
prosenttia varsinaisen vastuuvelan maarasta.

Vuoden 2017 alusta alkaen lainsdadantd on edellyttanyt, ettad eldkekassan hallituksen tulee tehda
strategisen paatdksenteon ja riskienhallinnan osana oma riski- ja vakavaraisuusarvio, jossa arvioidaan
oleellisten riskien vaikutus eldkekassan toimintaan ja ne toimenpiteet, jotka ovat aiheellisia arvioinnissa esiin
nousseiden riskien hallitsemiseksi. Elakekassan hallitus on osana toimintaansa tehnyt kyseisen arvion
vuoden 2017 aikana seka paivittanyt sita vuonna 2019.

2. SIJOITUSTOIMINNAN RISKIT:
Sijoitustoiminnan tavoitteet ja riskienhallinta:

Keskon Eldkekassan sijoitustoiminnalla tavoitellaan mahdollisimman hyvaa tuottoa riskirajoitukset huomioon
ottaen. Tavoitteena on huolehtia sijoitusten tuotosta ja rahaksi muutettavuudesta turvaavasti seka sijoitusten
asianmukaisesta monipuolisuudesta ja hajauttamisesta. Tuottava sijoittaminen edellyttaa altistumista
sijoitusriskeille, joita rajoitetaan turvaavuusvaatimuksen varmistamiseksi. Tuloksen ja vakavaraisuuden
kannalta merkittavin riski on juuri sijoitusriski.

Sijoitustoiminnan riskienhallinnan viitekehyksena toimii Eldkekassaa koskeva varsin vaativa katesdannosto.
Siind maarin kuin Elakekassan omaisuus katesdannostd huomioon ottaen ylittda sen vastuuvelan maaran,
Eldkekassalla on toimintapddomaa, jolla varaudutaan toiminnan riskeihin. Toimintapddoman eria ovat
Elakekassan oma paaoma, sijoitusten arvostuserot ja indeksikorotusvastuu.
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Eldkekassan sijoituspolitikka maérittelee omaisuuslajikohtaiset sijoitusrajoitteet seka sallitut sijoituskohteet.
Elékekassan hallituksen vuosittain vahvistama sijoitussuunnitelma siséltaa sijoitusjakauma- ja
tuottotavoitteet aina vuodeksi eteenpain. Sijoitustoiminnan riskeihin varaudutaan seuraamalla
sijoitusomaisuuden jakaumaa, vaihteluvaleja ja tuottoja verrattuna valittuihin vertailuindekseihin sek& muita
rajoituksia kuukausittain. Liséksi kuukausittain seurataan Eldkekassan osakesalkun markkinahintaista
riskitasoa (toteutuneen tuoton keskihajontaa eli volatiliteettid) ja muita tunnuslukuja (mm. Beta), korkosalkun
herkkyyttd korkomuutoksille eli duraatiota ja kiinteistosijoitusten vuokrausastetta.

Sijoitustoiminnan riskit:

Elékekassassa tunnistettuja sijoitusriskeja ovat markkinariski, vastapuoliriski ja likviditeettiriski. Lis&ksi
riskikeskittymat ja niiden hallinta ovat osa sijoitusriskien hallintaa.

Markkinariskilla tarkoitetaan sijoituskohteiden arvon heilahtelua. Suurin markkinariski on osakkeiden
arvonmuutosriski. Muita markkinariskeja ovat korkoriski, valuuttariski, volatiliteettiriski, luottoriski ja
kiinteistdjen arvonmuutosriski. Markkinariskia hallitaan ensisijaisesti huolehtimalla sijoitussalkun riittavasta
hajauttamisesta.

Sijoitusomaisuuden jakauma per 31.12.2019:

Sijoitusomaisuuden jakauma 31.12.2019 Milj. eur] %-osuus
Lyhyet korkosijoitukset 63,7 16,7 %
Pitk&t korkosijoitukset 65,1 17,0 %
Noteeratut osakkeet ja rahastot yht. 134,7 35,2 %
Noteeraamattomat osakkeet yht. 17.1 4.5 %
Padomarahasto-osuudet 13,2 3.5 %
Kiinteistét ja kiinteistovakuudelliset lainat 88,6 23,2 %)
Sijoitusomaisuus yhteensd 382 4] 100 %

Korkoriskia seurataan modifioidulla duraatiolla, jota verrataan vertailuindeksin duraatioon. Eldkekassan
korkosijoitusten jakauma ja duraatio per 31.12.2019 olivat seuraavat:

Korkosijoitukset Jakauma |Mod. duraatio
Lyhyet korkosijoitukset 49.4 % 0,2
Pitkat korkosijoitukset 50,6 % 2,7

Luottoriski& minimoidaan sijoitussuunnitelman rajoituksilla. Pitki& korkosijoituksia Elakekassan salkussa oli
31.12.2019 n.17,0 % sijoitusomaisuudesta.

Elédkekassan salkusta n. 23,2 prosenttia on sijoitettuna kiinteistéihin. Kiinteistot ovat kaikki Suomessa ja
niissa on padosin pitkat vuokrasopimukset seké vuokralaisina vakavaraisia yhti6ita ja yrittajia.

Riskikeskittymalla tarkoitetaan liilan suurta panostusta yhteen yksittdiseen sijoituskohteeseen tai
sijoitusryhmé&an. Riskikeskittymié ehkaisee osittain kateséaannostd, joka madarittelee katekelpoisen
omaisuuden rajat. Lisdksi omilla toimenpiteilld pyritdan estdmaén riskikeskittymien muodostuminen maa-,
toimiala- ja yhtiétasoisesti.

Vastapuoliriskid hallitaan sijoituspolitikassa maariteltyjen sallittujen sijoituskohteiden avulla. Kuukausittain
laaditaan vastapuoliriskiraportti, jossa maéritelldan korkosijoitukset seka pitkan etta lyhyen koron osalta
vastapuolittain euromaaraisina.

Likviditeettiriskilla tarkoitetaan kassavirran toteutumista erisuuruisena kuin on odotettu. Riskin muodostavat
myds sijoitukset, jotka eivét ole lainkaan tai ovat ainoastaan tappiolla rahaksi muutettavissa. Likviditeettiriski
on Eldkekassassa hyvin hallittavissa, silla eldkemenot ja muut menot ovat varsin tarkoin ennustettavissa ja

varallisuutta on riittdvéasti likvideissa arvopaperisijoituksissa.
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Keskon Elékekassan sijoitusomaisuuden nettotuotto sitoutuneelle padomalle on esitetty alla olevassa

taulukossa vuosilta 2019 ja 2018.

Sijoitusomaisuuden nettotuotto Sijoitusten Sitoutunut MWR-Tuotto- | MWR-Tuotto-
nettotuotot padoma % %
1000 euroa kayvin arvoin | (keskiarvo) | sitoutuneelle | sitoutuneelle
31.12.2019 31.12.2019 padomalle padomalle
31.12.2019 31.12.2018
Korkosijoitukset yhteensi 2,6 104,5 25 -0,3
Joukkovelkakirjalainat 2,5 45 4 55 -1,5
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset 0,1 59,2 0,2 0,3
Osakesijoitukset yhteensé 28,8 144.3 19,9 5,0
Noteeratut osakkeet 25,6 108,4 23,6 -6,8
Péddomasijoitukset 1,0 13,3 7,6 -1,6
Noteeraamattomat osakkeet 2,2 22,7 9,7 25
Kiinteistdsijoitukset yhteenséd 7,3 105,6 6,9 6,4
Suorat kiinteistosijoitukset 6,8 88.1 7.7 7.8
Kiinteistévakuudelliset lainat 0,1 2.2 3,0 3,2
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 0,4 15,3 2.6 3.4
Sijoitukset yhteensa 38.6 354,5 10,9 -0,2
Sijotuslajeille kohdistamattomat tuotot ja kulut 0,0 0,0
ja liilkekulut 0,0
38,6 10,9 -0,2
Sijoitustoiminnan nettotuotto kiiyvin arvoin

Osakkeiden riskiluku eli volatiliteetti oli vuoden vaihteessa 11,27 prosenttia. Tall3 riskiluvulla laskettuna koko
Elékekassan osakesalkun tappion todenndkoisyys on 29,7 prosenttia eli yli kolmen vuoden vélein.
Todennakdisyys sille, ettd osakkeiden tuotto olisi jonain vuonna 30 prosenttia negatiivinen, on tilla
riskiluvulla 0,4 prosenttia.

Kiinteistdjen riskilukuna analyysisséa kaytetdén 10 prosenttia. Tata lukua kayttaen todennskéisyys sille, ettd
vuoden aikana kiinteistdpuolella tulisi tappio, on 27,4 prosenttia eli noin joka 3,5. vuosi. Todennzkéisyys sille,
etta tappio olisi suuruudeltaan vahintaan 20 prosenttia, on 0,5 prosenttia.

3. OPERATIIVISET RISKIT:

Operatiivisilla riskeillé tarkoitetaan suoria tai valillisia tulon menetyksié tai kustannuksia, joita voi aiheutua
epatéydellisesti tai puutteellisesti toimivista prosesseista, puutteellisesta osaamisesta, tietotekniikasta tai
tietoturvasta, henkilostdsta, sisdisen valvonnan puutteesta tai ulkoisen uhan turvallisuuteen tai toiminnan
jatkuvuuteen aiheuttamasta epdvarmuudesta. Operatiiviset riskit hallitaan pd3osin osana normaalin
toiminnan johtamista ja kehittdmista. Kesko-konsernin tarjoamaa tukea keskitettyjen toimintojen ja palvelujen
toimintavarmuuden ja jatkuvuuden turvaamisessa hyddynnetdan mahdollisuuksien mukaan.

Elakekassalla on vastuu myés ulkoistetuista palveluista. Eldkekassa on ulkoistanut kassanjohtajan,
kirjanpitopalvelut, elékkeiden laskemiseen ja maksamiseen liittyvét toiminnot Mandatum Life Palvelut Oy:lle
(Mandatumille). N&ihin edelld mainittuihin toimintoihin liittyvét eldkekassan operatiiviset riskit ovat samat kuin
Mandatumilla. Tehtévié, paatésvaltaa ja vastuuta on jaettu niin, ettei kukaan saa yksin hoitaa toimenpiteit
lapi kasittelyketjun ja etté tydohjeistukset ovat aina ajan tasalla. Tall& varmistetaan se, ettei toiminnan
kannalta vaarallisia tydyhdistelmia ole. Hallitus, kassanjohtaja eik3 sijoitusvaltuutettu myésksan saa
osallistua itsedan tai lahipiiridan koskevan asian valmisteluun tai paatoksentekoon.

Vahingollisimpia operatiivisia riskeja ovat virheet ja hairiét, jotka estiisivit elékkeiden oikean laskemisen
jaltai oikea-aikaisen maksamisen. Lis&ksi kaikenlainen héirié rahaliikenteessa on operatiivinen riski. Myés
verkkoympéristén toiminnan héiriét, jotka vaarantavat suorituskyvyn, turvallisuuden ja hallinnan, luetaan
operatiivisiin riskeihin. Tietojarjestelmien luotettavuutta parannetaan ja jarjestelmiin liittyvia riskejs
(esimerkiksi tietoturva, mahdolliset keskeytykset toiminnassa) seurataan jatkuvasti. Liséksi takaamalla hyvit
ja toimivat tietoliikennejérjestelmat, tietoliikenneyhteydet ja varajérjestelmat vahennetaan riskié
verkkoympadriston hairidista.
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Elakekassassa on laadittu jatkuvuussuunnitelma, joka sisaltda Mandatumille ulkoistettujen palveluiden osalta
Innovan poikkeusolojen valmiussuunnitelman. Tdssa suunnitelmassa on kerrottu ne kriittiset tekijat, jotka
tunnistetaan ja varmistetaan kaikissa tilanteissa.

Riittdva osaaminen pyritdan varmistamaan mm. koulutuksen, hyvén perehdyttdmisen seka hyvien
toimintatapojen avulla, jolloin operatiivisten riskien mahdollisuutta voidaan vahentéda. Eldkekassa kayttaa
lisaksi myds yhteistyokumppaneita mm. kiinteistdsijoittamisessa.

Eldkekassan hallituksen jasenilld, kassanjohtajalla ja sijoitusvaltuutetulla on vastuuvakuutus.

Muut olennaiset riskit:

Keskon Eldkekassassa ei ole tunnistettu muita olennaisia riskeja. Riskejé pyritddn tunnistamaan ja niistd
raportoidaan tarvittaessa.
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TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

Sijoitusten arvostus ja jaksotus

Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet

* Rakennukset ja rakennelmat esitetdén taseessa EVL:n mukaisilla poistoilla véhennetyn
hankintamenon mé&araisina tai ne on kirjattu siti alempaan kdypaan arvoon.

* Kiinteistd- ja muut osakkeet esitetaén taseessa hankintamenon maéraisina tai ne on kirjattu
sitéd alempaan kdypaan arvoon.
Kiinteistjen ja kiinteistdosakkeiden arvoihin on voitu tehda arvonkorotus, mikéli niiden arvo on
tilikauden paéttyessa ollut pysyvésti alkuperéistd hankintamenoa olennaisesti suurempi.
Sijoituksista aikaisemmin tehdyt arvonalennukset palautetaan kadyvén arvon noustessa (tulosvaikut-
teisesti) enintdan alkuperdiseen hankintamenoon saakka.

Osakkeet ja osuudet
Osakkeet ja osuudet esitetadn taseessa hankintamenon maaraisina tai ne on kirjattu
sitd alempaan kdypaan arvoon. Myyntivoitot ja -tappiot on laskettu fifo-periaatteen mukaan.

Osakkeiden ja osuuksien arvoihin on voitu tehda arvonkorotus, mikali niiden arvo on tilikauden
paattyessa ollut pysyvésti alkuperaistd hankintamenoa olennaisesti suurempi.

Rahoitusmarkkinavélineet
Joukkovelkakirjalainat esitetdan taseessa efektiivisen koron menetelmallé jaksotettuun
hankintamenoon. Jaksotettu maara kirjataan korkotuotoksi.
Rahamarkkinainstrumentit esitetédan taseessa hankintamenoon, lisattyna (tilinpaatéshetkeen)
kertyneilld koroilla

Kiinnelainasaamiset ja talletukset
Lainasaamiset ja talletukset esitetadn taseessa nimellisarvon méaaraisina.

Sijoitusten kdypien arvojen madarittaminen

Kiinteistosijoitukset
Kiinteistdasiantuntijat madrittavat vuosittain kiinteistdjen ja kiinteistdosakkeiden kdyvan arvon
Finanssivalvonnan edellyttamaélla tavalla.

Osakkeet ja osuudet ja rahoitusmarkkinavélineet
Arvopapereiden kdyp&né arvona on kaytetty markkina-arvoa.

Kiinnelainasaamiset ja talletukset
Lainasaamisten kdypana arvona on kaytetty nimellisarvoa. Talletusten kdypana arvona on
kéytetty markkina-arvoa.

Laskuperustekorko
Kassan laskuperustekorko on ollut 2,0 %.

Konsernitilinpaiatos

Elakekassa muodostaa omistamiensa kiinteistéyhtididen kanssa kirjanpitolain tarkeittaman
konsernin. Eldkekassan omistamilla kiinteistdyhtitillé ei ole konsernin ulkopuolista velkaa ja
elakekassan omistamat kiinteistét on vuokrattu tydnantajayritykselle. Konsernitilinpaatosta
ei ole laadittu, koska tieto ei ole olennainen ja oikea ja riittdva kuva saattaa vaarantua, jos
kiinteistoyhtidita yhdistellazn eldkekassan tilinpaatokseen.
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Luettelo kirjanpidoista ja aineistoista

P&iva- ja paskirja

Tilinp&atds ja toimintakertomus
Tuloslaskelman ja taseen erittelyt
Pankkitositteet

Myyntilaskut

Ostolaskut

Muistiotositteet, IHC-tilin tapahtumat
Muistiotositteet

Muistiotositteet, sijoitustoiminnan jaksotukset

Sijoitustoiminnan jaksotusten vastaviennit

WSS-arvopaperikaupan tositteet

tositelaji 15
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tositelaji 19
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Sdilytystapa
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Eldkekassan kirjanpito on tehty Intime-nimisessa kirjanpitojarjestelmassa, Ostolaskujen

késittely- ja maksuliikennejarjestelmanéa on Opus Capita. Sijoituskirjanpidon jérjestelména

on Wall Street Suite.

Tositteet séilytetdan kuusi vuotta sen vuoden lopusta, jonka aikana tilikausi on paéattynyt.
Kirjanpitokirjat sailytetdan kymmenen vuotta tilikauden paattymisestsa (KPL 2:10).

Sédhkoisen arkiston sailytys:
Mandatum Life Palvelut Oy
Bulevardi 56, Helsinki
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TILINPAATOS 31.12.2019

TOIMINTAKERTOMUKSEN JA TILINPAATOKSEN ALLEKIRJOITTAMINEN

Helsingissd 27 . paivana maaliskuuta 2020

Matti Mettala

puheenjohtaja

Tom Fagerstrém Kirsi Tamminen

Jukka Koivunen Marja Saloniemi
kassanjohtaja

Tilinpaatosmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdndan annettu kertomus.

Helsingissd 31. paivana maaliskuuta 2020

PricewaterhouseCoopers Oy

Enel Sintonen, KHT Olli-Pekka Salonen, KHT
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KESKON ELAKEKASSA

KESKON ELAKEKASSAN TOIMINTAKERTOMUS 2019
YLEISTA Vuosi 2019 oli elakekassan 87. toimintavuosi.

Keskon Elakekassa on osakkaidensa oma elékelaitos, joka tarjoaa lisaelaketurvan
niille osakkaiden tyontekijoille, jotka ovat Keskon Eldkekassan jasenia. Elakekassa
on suljettu 8.5.1998.

Keskon Eldkekassa on perustettu vuonna 1932 Savo-Karjalan tukkuliikkeen toimi-
henkildiden eldkekassaksi. Vuonna 1941 nimi muuttui Keskon Elakekassaksi.
Vuonna 1962 kassaan perustettiin A- ja B-osastot ja B-osasto lakkautettiin vuonna
2012. Keskon Elakekassan tehtavana on pitda huolta toimintapiirinsa henkildiden
lisdeldketurvasta seka hoitaa tulevien eldkkeiden katteena olevaa sijoitusomai-
suutta niin, ettd sille asetetut vaatimukset tayttyvat.

Elakekassan hallinnointipalveluja on hoitanut Mandatum Life Palvelut Oy (entinen
Innova Palvelut Oy, myéhemmin Mandatum) heindkuusta 2013 Iahtien. Hallinnointi-
palvelut kattavat Keskon Eldkekassan elakepalvelut ja kirjanpitopalvelut seka va-
kuutusmatemaattiset palvelut ja kassanjohtajapalvelun.

Virallinen tilinpaatds on nahtéavissad Mandatum Life Palvelut Oy:ssd, Bulevardi 56,
Helsinki, puhelin 010 516 7912

OSAKKAAT
Intersport Finland Oy K Caara Oy
Kenkakesko Oy K Auto Oy
Kesko Oyj Vabhittaiskaupan Tilipalvelu VTP Oy
K-Kauppiasliitto ry Vabhittaiskaupan Takaus Oy
K-Market Oy Keskon Eldkekassa

Konekesko Oy

EDUSTAJISTON KOKOUS Varsinainen edustajiston kokous pidettiin 12.4.2019. Puheenjohtajana toimi lakimies
Markku Jantunen Kesko Oyj:sta.
Edustajisto kokoontui yhden kerran kertomusvuonna. Liséksi edustajistolle pidettiin

infotilaisuus lisdelake-etuusotteista 29.10.2019.

JASENET Eldkekassan toimintapiiriin kuului kertomusvuoden lopussa 349 jasenta (371).

Jasenmaara 2013-2019
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KESKON ELAKEKASSA

ELAKKEET Maksussa olevia elakkeita oli kertomusvuoden lopussa yhteensa 1904 (1941)
Perhe-elakkeensaaijia oli 380 (381)

Muihin elakkeisiin on luettu perhe-elakkeet.

Elakelaji 2019 2018 | Muutos
Vanhuuselakkeet 1489 1513 -24
Varhaiselakkeet 18 25 -7
Alennetut tyokyvyttomyyselakkeet 3 4 -1
Tyokyvyttdmyyselakkeet 14 18 -4
Muut elakkeet 380 381 -1
Yhteensa 1904 1941 -37

Elakkeita korotettiin 1.1.2020 alkaen tydelakeindeksilla ja korotus oli kaikilla 1,2 pro-
senttia.

Elakkeitda maksettiin toimintavuoden aikana 13 784 912 euroa ja hautausavustuksia
147 182 euroa.

Kertomusvuonna vanhuuselakkeelle siirtyi suoraan tydsuhteesta 11 henkil6a, var-
haiselakkeelle 3 henkil6a ja alennetulle tyokyvyttomyyseldkkeelle 1 henkilda. Yh-
teensa suoraan tydsuhteesta eldkkeelle siirtyi 14 henkilda vuonna 2019. Vuonna
2018 vastaava luku oli 10.

VAPAAKIRJAT A-osastosta myodnnettiin vapaakirjoja yhteensa 8 henkildlle vuonna 2019. Vapaakir-
jan mukaiselle elakkeelle siirtyi 9 henkil6a. Vapaakirjojen lukumaara vuoden lo-
pussa oli 196 (198).

JASENMAKSUT Vuonna 2019 ei ollut jasenmaksujen palautuksia.

VASTUUVELKA Vakuutusmaksuvastuu laski 2,8 miljoonaa euroa ja korvausvastuu laski 0,3 mil-
joonaa euroa. Indeksikorotusvastuuta purettiin 0,2 miljoonaa euroa. Vastuuvelka
oli yhteensa 248,8 (252,1) miljoonaa euroa. Vastuuvelka sisaltaa 18,4 miljoonan
euron indeksikorotusvastuun. Eldkekassan vastuuvelka on kokonaan katettu.

VASTUUVELKA 1989 - 2019
19/12 rahan arvossa (Elinkustannusindeksi), M€
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KESKON ELAKEKASSA

VAKUUTUSMAKSU Eldkekassan alle 53-vuotiaat jasenet maksoivat jdAsenmaksua prosentin ennakonpi-
datyksen alaisista ansioistaan, kuten edellisindkin vuosina.

Yli 53-vuotiailta jAsenmaksu on poistettu kokonaan. Jdsenmaksutuloa kertyi
0,08 miljoonaa euroa. Vakuutusmaksua ei peritty.

TALOUDELLINEN TULOS
Elakekassan kirjanpidollinen voitto vuodelta 2019 oli 30,7 (-20,7) miljoonaa euroa.
Elakekassan hallitus paatti esittaa Elakekassan edustajistolle, etta ylijadma nayte-
taan tuloslaskelmassa ja siirretaan taseessa omaan paaomaan.

Siirron jalkeen oma paaoma on 53,7 miljoonaa euroa.
SIJOITUSTOIMINTA Elakekassan sijoitusomaisuus kayvin arvoin oli vuoden vaihteessa 382,6 (408,8)
miljoonaa euroa.

Osakkeiden ja osuuksien arvoihin on voitu tehda arvonkorotus, mikali niiden arvo
on tilikauden paattyessa ollut pysyvasti alkuperaistd hankintamenoa olennaisesti

suurempi.

2019 2018 2017 2016 2015

% % % % %

Markkinaraha 16,6 21,3 31,1 10,2 9,2
JVK:t 17,0 10,7 5,0 4,9 3,7
Vaihtoehtoiset sijoitukset 3,5 3,3 3,3 3,6 3,8
Osakkeet ja sijoitusrahastot 39,7 33,2 33,9 37,9 36,6
KiinteistOsijoitukset 23,2 31,6 26,6 43,4 46,8
Sijoituslainaus 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Kiinteistosijoitukset

Suoria kiinteistdsijoituksia oli omaisuudesta n. 23,2 prosenttia ja kiinteistdvakuudel-
lisia lainoja O prosenttia. Yhteensa kiinteistosijoituksia oli n. 23,2 prosenttia. Vuoden
lopussa kiinteistosijoituksiin sitoutuneen paaoman maara oli 105,6 (129,0) miljoo-
naa euroa.

Arvonalennuksia tai arvonalentumisten palautuksia ei kirjattu kiinteistdihin tilinpaa-
toksessa 2019. Kiinteistdjen arvonmuutokset perustuvat joulukuussa saatuihin uu-
siin kiinteistdjen kaypiin arvoihin.

Korkosijoitukset

Korkosijoitusten (sisaltaen korkopapereihin sijoittavat rahasto-osuudet) markkina-

arvo vuoden 2019 lopussa oli yhteensa 128,8 (192,5) miljoonaa euroa. Korkosijoi-
tusten osuus kokonaissalkusta oli 33,7 (32,0) prosenttia. Ne jakautuivat siten, etta
lyhyissa koroissa oli 16,6 (21,3) prosenttia ja pitkissa koroissa 17,0 (10,7) prosent-
tia. Korkosijoitukset jakautuivat alla olevan taulukon mukaisesti.

Korkosijoitukset 31.12.2019 31.12.2018

milj.euroa % mod.dur. | milj.euroa % mod.dur.
Joukkovelkakir-
jalainat 65,2 50,6 2,7 43,6 33,3 3,0
Rahamarkkina-
valineet 63,6 494 0,2 87,1 66,7 0,3

Saamiset tydnantajaosakkailta ovat allokaatiossa lyhyissa korkosijoituksissa. Vuo-
den lopussa naita oli 7,0 (4,1) miljoonaa euroa. Saamisilla tydnantajalta on turvaava
vakuus.
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Osakesijoitukset

Noteeratut osake- ja rahastosijoitukset olivat vuoden 2019 lopussa markkina-arvoil-
taan yhteensa 134,6 (109,8) miljoonaa euroa. Tama oli 35,2 (26,9) prosenttia koko
salkusta. Noteeraamattomiin osakkeisiin oli sijoitettuna 4,5 prosenttia salkusta.

Noteerattujen osakkeiden TWR- tuotto oli 23,6 prosenttia. Vertailuindeksina kaytet-
tyjen MSCI Worldin ja OMX Helsinki Cap -tuottoindeksin viimeisen 12 kuukauden
tuotot olivat 30,9 ja 20,4 prosenttia. Elakekassan noteerattujen osakkeiden salkun
volatiliteetti oli 11,27 prosenttia.

Valluga-sijoitus Oy:n osakkeiden kirjanpidon hankintamenoon on kirjattu arvonkoro-
tuksen oikaisu -4 miljoona euroa tilinpaatoksessa 2019, silla sijoituksen kayvan ar-
von katsotaan olevan tilinpaatéspaivana pysyvasti kirjanpidon hankintamenoa pie-
nempi. Valluga-sijoitus jakoi vuoden lopulla merkittdvan osan omasta padomastaan
osinkona osakkeenomistajilleen ml. elakekassa.

Vaihtoehtoiset sijoitukset

Vaihtoehtoiset sijoitukset sisaltavat padomarahastosijoituksia. Niiden osuus sijoituk-
sista oli vuoden 2019 lopussa 3,5 (3,3) prosenttia markkina-arvoilla mitattuna.

Sijoitustoiminnan tulos

Sijoitustoiminnan kirjanpidollinen nettotuotto oli 46,0 (19,8) miljoonaa euroa.
Vuonna 2019 kirjattiin arvonalennusten palautuksia osakkeista ja osuuksista yh-
teensa 3,6 miljoonaa euroa ja uusia arvonalennuksia yhteensa 3,1 miljoonaa euroa.

Sijoitustoiminnan markkina-arvoinen tuotto sitoutuneelle pddomalle vuonna 2019 oli
10,9 (-0,2) prosenttia. Viiden viime vuoden keskimaarainen vuosituotto on 5,4 pro-
senttia ja vuodesta 2005 Iahtien laskettu vuosituotto viideltatoista vuodelta 7,6 pro-
senttia.

RISKIT JA RISKIENHALLINTA

VAKUUTUSKASSALAIN
MUUTOKSET

Keskon Elakekassan (jaliempana Elakekassa) riskienhallinnan tavoitteena on rajata
riskit hallituksen hyvaksymalle tasolle ja estdd Elakekassaa uhkaavien riskien toteu-
tuminen, minimoida toteutuneiden riskitekijdiden aiheuttamat taloudelliset ja muut
vahingot seka turvata toiminnan jatkuvuus.

Maarallisille riskeille asetetaan rajat kirjallisesti ja ne kirjataan vuosittain sijoitus-
suunnitelmaan. Valvontarajoja seurataan jatkuvasti. Rajojen ylitykset ja poikkeamat
riskienhallinnan menettelytavoista arvioidaan ja raportoidaan kuukausittain. Mittarei-
den ja riskirajojen ajantasaisuus tarkistetaan vuosittain sijoitussuunnitelman teon
yhteydessa.

Elakekassan kannalta merkittdvimmat riskit ovat vakuutustoiminnan riskit, sijoitus-
toiminnan riskit ja operatiiviset riskit.

Uusi vakuutuskassalaki astui voimaan 1.1.2019. Lakiuudistuksen seurauksena ela-
kekassan tuli perustaa keskeiset toiminnot eli riskienhallinnan ja sisdisen tarkastuk-
sen toiminnot. Elakekassan keskeiset toiminnot ulkoistettiin Kesko Oy:lle. Riskienhal-
lintatoiminnon suorittajana toimii Timo Pajala ja sisdisen tarkastuksen suorittajana
Marko Siponen. Koska keskeiset toiminnot on ulkoistettu eldkekassan tydnantajalle,
Finanssivalvonnan maaraysten mukaan toiminnoista toimitettiin lupahakemus Fi-
nanssivalvonnalle kesakuussa 2019. Finanssivalvonta ilmoitti tammikuussa 2020,
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ettd Finanssivalvonta on paattanyt antaa luvan keskeisten toimintojen ulkoista-
miseksi Kesko Oyj:lle.

Lisaksi Finanssivalvonnan maaraysten mukaisesti kaikista eldkekassan ulkoistetuista
toiminnoista tehtiin ulkoistamisilmoitus Finanssivalvonnalle kesakuussa 2019.

TULEVAISUUDEN

NAKYMAT Elakekassa on vakavarainen ja sen toiminta on vakaata. Elakekassan tavoitteena on
pidentaa jasentensa tyduria yhteiskunnan tavoitteiden mukaisesti turvaten jasenten va-
linnanvapaus elakkeelle jaannin suhteen seka sailyttaa elakekustannusten hallinta myos
tulevaisuudessa.

TILINPAATOKSEN
LAADINTA Tilinpaatosta laadittaessa on noudatettu Finanssivalvonnan eldkekassoille antamia
maarayksia ja ohjeita.

ELAKEKASSAN HALLINTO

HALLITUS Varsinaiset jasenet Varajasenet
Osakkaiden edustajat:
Matti Mettala, puheenjohtaja Ismo Riitala
Mika Majoinen Jukka Koivunen

Jasenten edustajat:
Tom Fagerstrém, varapuheenjohtaja Esa Lehtonen
Kirsi Tamminen Taina Hohtari

Kertomusvuoden aikana hallitus kokoontui 10 kertaa.

KASSANJOHTAJA
Elakekassan johtajana toimi Katriina Hyvonen ja 1.5.2019 alkaen Marja Saloniemi,
molemmat Mandatum Life Palvelut Oy:std. Uudesta kassanjohtajasta tehtiin Finans-
sivalvonnalle Finanssivalvonnan maaraysten mukainen vakuutus kassanjohtajan
fit&proper-kokonaisuudesta. Finanssivalvonta ilmoitti kesalla 2019, etté Finanssival-
vonnalla ei ole huomautettavaa kassanjohtajan valintaan.

EDUSTAJISTO Edustajiston jasenet 1.7.2016 alkaen

Andelin Juha
Fagerstrom Tom
Hohtari Taina
Jarvinen Petri
Karppinen Aini
Koivupuro-Niva Teija
Lehtonen Esa
Lehtoranta Jani
Ojanen Janne
Tamminen Kirsi

Varajasenet
Ei varajasenia

SIJOITUSVALTUUTETTU  Sijoitusvaltuutettuna toimi Jarkko Karjalainen Kesko Oyj:sta.
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TILINTARKASTAJAT Varsinainen Varalla
osakkaiden valitsema

PricewaterhouseCoopers Oy
Enel Sintonen, KHT

jasenten valitsema
Olli-Pekka Salonen, KHT Jukka Paunonen, KHT

ASIANTUNTIJAT

Mandatum Life Palvelut Oy Vakuutustekniset laskelmat, kirjanpitopalvelut, elakepalvelut ja
kassanjohtajapalvelut

Vakuutusmatemaatikko Elakekassan vakuutusmatemaatikkona on toiminut Piia Laaksonen, SHV

TILIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT JA ARVIO TULEVASTA KEHITYKSESTA

Vuoden 2020 alussa koronavirus on levinnyt maailmanlaajuiseksi epidemiaksi. Vi-
ruksen leviamisen vastatoimet ovat aiheuttaneet porssikursseihin merkittavaa las-
kua, minka takia eldkekassan omaisuuden arvo on laskenut. Eldkekassan sijoitus-
omaisuuden arvo oli tilinpaatéshetkella 382,5 miljoonaa euroa ja hetkella 20.3.2020
arvo oli 338,4 miljoona euroa. Eldkekassan katetilanne on vahva, mutta katetilan-
netta tullaan seuraamaan aktiivisesti vuoden 2020 aikana. Eldkekassassa on lisaksi
puskureina omaa paaomaa 53,7 miljoona euroa ja indeksikorotusvastuuta 18,4 mil-
joona euroa. Tarvittaessa elakekassa voi peria tydnantajalta vakuutusmaksuja.







Keskon Eldkekassa

Tuloslaskelma

VAKUUTUSTEKNINEN LASKELMA

1.1 -31.12.2019

1.1.-31.12.2018

eur B _eur

VAKUUTUSMAKSUTULO

Jasenten vakuutusmaksut 77 460,87 102 705,11

VAKUUTUSMAKSUTULO YHTEENSA 77 460,87 102 705,11
SIJOITUSTOIMINNAN TUOTOT 53 766 825,43 33519 262,83
SIJOITUSTEN
REALISOITUMATTOMAT ARVONNOUSUT

Arvonkorotus 0,00 14 000 000,00

Yhteensé 0,00 14 000 000,00
KORVAUSKULUT

Muiden eldkkeiden maksetut korvaukset -13 932 093,98 -14 248 365,54

Muiden eldkkeiden korvausvastuun muutos 301 200,00 5318 200,00

KORVAUSKULUT YHTEENSA -13 630 893,98 -8 930 165,54
VAKUUTUSMAKSUVASTUUN MUUTOS

Muut eldkkeet 3016 814,00 4 849 352,00
HOITOKULUT 411 69343 -377 514,97
SIJOITUSTOIMINNAN KULUT -7 762 095,00 -13 749 702,65
SIJOITUSTEN REALISOITUMATTOMAT ARVONLASKUT

Arvonkorotusten oikaisut -4 000 000,00 0,00

VAKUUTUSTEKNINEN TULOS
MUU KUIN VAK TEKN.LASKELMA

Muut kulut
Ylijdama varsinaisesta toiminnasta

TULOVEROT
Ed.tilikauden verot
Lopulliset verot
Maksetut lahdeverot

Palautus osakkaille
Palautus osakkaille

TILIKAUDEN YLI-/ALIJAAMA

31 056 417,89

0,00

31 056 417,89

0,00
0,00

-316 756,80

-316 756,80

0,00

30 739 661,09

29413 936,78

-23,14

29413 913,64

0,00
0,00

-368 751,14

-368 751,14

-49 750 361,00

-20 705 198,50
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Tase

31.12.2019
eur

31.12.2018
eur

VASTAAVAA

SIJOITUKSET
Kiinteistdsijoitukset

Kiinteistdt ja kiinteistdosakkeet
Sijoitukset osakkaana olevaan
tynantajayritykseen

Osakkaana olevan tydnantaja-

yrityksen osakkeet ja osuudet

Saamiset osakkaana olevalta

tydnantajayritykselta

Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Rahoitusmarkkinavélineet
Kiinnelainasaamiset

SAAMISET
Muut saamiset

MUU OMAISUUS
Rahat ja pankkisaamiset

SIIRTOSAAMISET
VASTAAVAA YHTEENSA

VASTATTAVAA

OMA PAAOMA
Vararahasto
Yli-/alijddmd edell tilikausilta
Tilikauden yli-/ alijgdma
OMA PAAOMA YHTEENSA

VAKUUTUSTEKNINEN VASTUUVELKA

Muut eldkkeet

Vakuutusmaksuvastuu
Korvausvastuu
Indeksikorotusvastuu

14 925 540,89

6 975 999,27

175 309'661,79
44 365 761,76
0,00

59 378 690,70

21901 540,16

219 675 423,55

14 210 043,24

4 138 895,31

176 187 398,11
60 196 259,42
4 527 000,00

62 766 429,83

18 348 938,55

240 910 657,53

Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa

VELAT
Muut velat

SIIRTOVELAT
Muut siirtovelat

300 955 654,41

1156 597,60

518 736,90

421 834,99

303 052 823,90

31.12.2019
eur

19 623 022,81
3 303 669,72
30 739 661,09

53 666 353,62

93 726 000,00
136 662 800,00

18 431 066,00

248 819 866,00

544 604,28

22 000,00

303 052 823,90

322 026 025,91

1 148 840,56

1481 084,91

753 707,27

325 409 658,65

31.12,.2018
eur

19 623 022,81
24 008 868,22

-20 705 198,50

22 926 692,53

96 497 000,00
136 964 000,00

18 676 880,00

252 137 880,00

345 086,12

50 000 000,00

325 409 658,65
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Tuloslaskelman liitetiedot

31.12.2019

31.12.2018

Korvauskulut

Muut eldkkeet:
Maksetut eldkkeet
Muut korvaukset
Takaisinostot
Yhteensa

Hoitokulut
Palkat ja palkkiot
Elékekulut
Muut henkilgsivukulut
Lakisdéteiset maksut
Muut hoitokulut
Yhteensa

Sijoitustoiminnan nettotuotot
Sijoitustoiminnan tuotot:
Tuotot sijoituksista osakkaana olevaan
tydnantajayritykseen

Osinkotuotot

Korkotuotot

Tuotot kiinteistosijoituksista
Korkotuotot

Muut tuotot
Tuotot muista sijoituksista

Osinkotuotot

Korkotuotot

Muut tuotot
Yhteensd
Arvonalentumisten palautukset
Myyntivoitot

Yhteensa

Sijoitustoiminnan kulut V

Kulut kiinteistdsijoituksista
Kulut muista sijoituksista

Yhteensé
Arvonalentumiset ja poistot
Arvonalentumiset

Rakennusten poistot
Myyntitappiot

Yhteensé

Sijoitustoiminnan nettotuotto

ennen arvonkorotuksia ja niiden oikaisua

Sijoitusten arvonkorotus

Sijoitusten arvonkorotuksen oikaisu

Sijoitusten nettotuotto tuloslaskelmassa

-13784 911,95

-14 083 550,87

") Sijoitustoiminnan kuluihin sisaltyy sijoitustoiminnan hoitokuluja yhteensa 167 784,56 euroa

-147 182,03 -147 134,67
0,00 -17 680,00
-13 832 093,98 -14 248 365,54
-4 800,00 -4 640,00
0,00 0,00
0,00 0,00
-8238,33 -9271,89
-398 655,10 -363 603,08
411 693,43 -377 514,97
0,00 1 067 000,00
0,00 0,00 0,00 1 067 000,00
65 981,03 197 382,60
6 492 729,35 6 558 710,38 6 311 235,27 6 508 617,87
37 212 138,27 9 130 768,39
466 145,57 414 600,67
184 31044 37 862 594,28 205 602,99 9 750 972,05
44 421 304,66 17 326 589,92
3631 147,16 2 050 137,23
5714 373,61 14 142 535,68
53 766 825,43 33 519 262,83
717 906,86 -436 752,25
-231 557,50 -173 747,80
-949 464,36 -610 500,05
-3 089 743,37 -9 455 766,93
-3387739,13  -6477 482,50 -364501648  -13 100 783,41
-335 148,14 -38 419,19
-7 762 095,00 13 749 702,65
46 004 730,43 19 769 560,18
0,00 14 000 000,00
-4 000 000,00 -4 00D 000,00 0,00 14 000 000,00
42 004 730,43 33 769 560,18
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HENKILOSTOA JA TOIMIELINTEN 2019 2018
JASENIA KOSKEVAT LIITETIEDOT €
Henkildstokulut
Palkat ja palkkiot -4 800,00 4 640,00
Elakekulut 0,00 0,00
Muut henkildsivukulut 0,00 0,00
-4 800,00 4 640,00
Elakekassan henkilékunnan lukumaara tilikauden
aikana oli 0 toimihenkil6a.
Hallituksen palkkiot
Palkkiot -4 800,00 4 640,00
Hallituksen jasenille ei ole annettu hallituksen
jasenyyteen perustuvia eldkesitoumuksia
Tilintarkastajan palkkiot
Tilintarkastuspalkkiot 18 638,81 18 551,55
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TASEEN LITETIEDOT

SIJOITUSTEN KAYPA ARVO 31.12.2019 31.12.2018
JA ARVOSTUSERO Jiljelld oleva Kirjanpitoarvo Kdypd arvo Jiljelld oleva Kirjanpitoarvo Kédypd arvo
hankintameno € € € hankintameno € € €
Kiinteistdsijoitukset
Kiinteistét 59 378 387,96 59 378 387,96 88 600 000,00 62 766 127,09 62 766 127,09 88 600 000,00
Kiinteistbosakkeet 302,74 302,74 302,74 302,74 302,74 302,74
Sijoitukset osakkaana olevaan
tybnantajayritykseen
Tybnantajayrityksen osakkeet ja osuudet 14 925 540,89 14 925 540,89 17 209 709,91 14 210 043,24 14210 043,24 25 884 725,00
Saamiset tyonantajayritykselta 6 975 999,27 6 975 999,27 6 975 999,27 4138 895,31 4 138 895,31 4 138 895,31
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 175 309 661,79 175 309 661,79 224 283 470,02 176 187 398,11 176 187 398,11 223 811 367,43
Rahoitusmarkkinavélineet 44 365 761,76 44 365 761,76 44 635 632,61 60 196 259,42 60 196 259,42 60 223 262,84
Kiinnelainasaamiset 0,00 0,00 0,00 4 527 000,00 4 527 000,00 4 527 000,00
300 955 654,41 300 955 654,41 381 705 114,55 322 026 025,91 322 026 025,91 407 185 553,32
Arvostuserot yhteensé
(kéyvén arvon ja kirjanpitoarvon erotus) 80 749 460,14 85 159 527 41
Kirjanpitoarvo sisaltaa arvonkorotuksia ja arvonkorotusten oikaisuja:
Sijoitusomaisuuden arvonkorotukset 14 000 000,00
Sijoitusomaisuuden arvonkorotuksen oikaisu 4 000 000,00

KIINTEISTOSIJOITUSTEN

1.1.-31.12.2019

1.1.-31.12.2018

MUUTOKSET Kiinteistot ja Kiinteistot ja
kiinteistd- kiinteist6-
osakkeet € osakkeet €
Hankintameno 1.1. 62 766 429,83 66 411 446,31
Lisaykset 0,00 0,00
Vahennykset 0,00 0,00
Tilikauden poistot -3 387 739,13 -3645 016,48
Hankintameno 31.12. 59 378 690,70 62 766 429,83
Arvonalentumiset 1.1. 0,00 0,00
Véhennysten arvonalentumiset 0,00 0,00
Tilikauden arvonalentumiset 0,00 0,00
Arvonalentumisten palautukset 0,00 0,00
Arvonalentumiset 31.12. 0,00 0,00
Arvonkorotukset 1.1. 0,00 0,00
Liséykset 0,00 0,00
Vahennykset 0,00 0,00
Arvonkorotukset 31,12, 0,00 0,00
Kirjanpitoarvo 31,12, 59 378 690,70 62 766 429,83

TYONANTAJAYRITYSTEN OSAKKEET 31.12.2019

Osakelaji

Yhteensé VT Oy
Yhteensd Valluga-sijoitus Oy

Kaikki yhteensi

YHTEENSA

Maara Markkina-arvo

kpl €
7000 4716 497,65
1023 12494 212,26
17 209 709,91

17.208 709,91

Kirjanpitoarvo
€

4 715 497,65
10210 043,24

14 925 540,89

%-o0suus yhtion
kaikista osakkeista

18
18,3

1492554089

%-osuus Eldke-
kassan taseen
loppusummasta

1.6
34

50
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TASEEN LITETIETO

Muut sijoitukset 31122019  kaypaarvo 224 283 470,02
ElkCkas=en Kirjanpitoarvo Markkina-arvo o=l
Kotipaikka omistusosuus 31.12.2019 31.12.2019 ké&yvastd
/kpl 31.12.2019 o W arvosta
ABB LTD-REG CHF Sveitsi 150000 3076870,56 322968491 14%
ALLIANZ SE-REG Saksa 15 000 1 150 994,86 3276 000,00 1,5%
BASF SE Saksa 40 000 2 528 987,66 2 694 000,00 1,2 %
FORTUM QYJ Suomi 100 000 1388 551,56 2 200 000,00 1,0%
GENERAL ELECTRIC Yhdysvallat 100 000 993 412,85 993 412,85 04 %
GREENSTREAM NETWORK OYJ Suomi 62 500 31 250,00 31 250,00 0,0%
HUHTAMAKI QYJ Suomi 50 000 1198 497,21 2 069 000,00 09%
IBM Yhdysvallat 20 000 1 524 598,63 2 386 327,22 1,1%
INVESTOR AB-B Ruotsi 150 000 1 835 990,28 7 340 046,71 33%
KEMIRA OYJ Suomi 250 000 2611 033,15 3 315 000,00 15 %
LASSILA TIKAN Suomi 200 000 2518 926,30 3 148 000,00 14 %
LEHTO GROUP OYJ Suomi 200 000 470 800,00 470 800,00 02%
MUENCHENER RUE-R Saksa 13 500 1707 449,06 3 550 500,00 1.6 %
NOKIA QYJ Suomi 500 000 1 648 000,00 1648 000,00 0,7 %
NORDEA BANK AB Suomi 750 000 5134 172,28 5430 371,02 24 %
NOVO NORDISK-B Tanska 75 000 2135 197,32 3 881 248,75 1.7 %
ORION OYJ-CL B Suomi 100 000 2 505 951,90 4 127 000,00 1,8 %
OUTOKUMPU OYJ Suomi 600 000 1683 600,00 1683 600,00 0,8%
PORASTO OY Suomi 20 3 473,08 3473,08 0,0%
ROCHE HLDG-GENUS Sveitsi 20 000 2 143 816,06 5 785 885,39 26 %
ROYAL DUTCH SH-A Iso-Britannia 117 003 2 465 265,47 3 061 383,50 1.4 %
SEB AB-A Ruotsi 250 000 2 107 822,50 2107 822,49 09 %
SIEMENS AG-REG Saksa 40 000 3682 356,77 4 661 600,00 21%
STORA ENSO OYJ-R Suomi 100 000 973 062,24 1296 500,00 0,6 %
TELIASONERA AB SE Ruotsi 750 000 2 889 640,85 2 889 640,85 13%
UPONOR QYJ Suomi 250 000 2 039 396,15 2 912 500,00 13 %
VODAFONE GROUP PLC Iso-Britannia 940 000 1621 466,86 1621 466,85 0,7%
Osakkeet ja osuudet yhteensé: 5843 023,00 52070 583,60 75 814 513,62 33,8 %
ABERDEEN GL EMRG MKT SM COMP  Luxemburg 358 370 5 729 564,55 6 507 918,58 29%
AMUNDI 3 M-IC Ranska 29 29982 948,99 29 986 662,68 134 %
CAPITAL GP NEW WORLD-A4 Luxemburg 840982 9614 431,47 10 600 233,48 47 %
DANSKE INV-NEUTRAL FUND-AC Suomi 346404 10246 788,90 11 297 225,65 50%
DANSKE INV EM FM MKTS SMID W Luxemburg 3600 4706 814,19 4706 814,19 21%
LX ML NHYTOTALFUND UCITS B EUR Luxemburg 49 247 5 000 000,00 5008 298,44 22%
SAMPO YHTEISOKORKO-GROWTH Suomi 435509 12 964 196,44 13 189 657,97 5,9 %
SEB-GL-HI-YLD-B Suomi 28 210 5 957 365,05 6 930 331,19 31%
SEB FUND 5 DAN MOR BD-IC EUR Saksa 93103 9 956 335,30 9 956 335,30 44 %
SPDR S P 500 ETF TRUST Yhdysvallat 101800 12 266 630,94 29 166 234,64 13,0 %
VANGUARD FTSE JAPAN UCITS Irlanti 283 000 6 009 477,74 7 884 380,00 3.5%
Rahasto-osuudet yhteensi: 2 540 253,32 112 434 553,57 135 234 092,12 60,3 %
CAPMAN BUYOUT X B Suomi 43 516 435 161,12 2225 175,59 1,0 %
MACQUARIE EUROPEAN INFRA I Iso-Britannia 3280593 3280 592,54 3920917,73 1,7%
OP-INFRASTRUKTUR SIJ K Suomi 738 188 7 088 770,96 7 088 770,96 32%
Padomarahastot yhteensi: 4062 296,87 10 804 524,62 13 234 864,28 59%

Kaikki yhteensa 12 445 573,19 175 309 661,79 224 283 470,02
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OMAN PAAOMAN MUUTOKSET

TASEEN LIITE

1.1.-31.12.2019

€
Vararahasto 19 623 022,81
Edellisten tilikausien ylijagama 3 303 669,72
Oma paaoma 1.1. 22 926 692,53
Edellisten tilikausien ylijaama 3303 669,72
Siirto vararahastoon 0,00 3 303669,72
Vararahasto 19 623 022,81
Siirto edellisten tilikausien ylijaamasta 0,00 19623 022,81
Tilikauden yli-/alijaagma 30739 661,09
‘OMA PAAOMA 31.12.2019 53 666 353,62 —_
VASTUUSITOUMUKSET Sopimuksen Vastuun Vastuun nimellis-

paattymis nimellis- madra 2019 - jiljelld
ALV- JA VUOKRAVASTUUT aika madrd € olevalta ajalta
€
Alv-vastuut:
Tampere Turtola KCM, Tammisto KCM, Jakoméaki KSM, Pohjois-Haaga KSh 796 586,00
Tonttivuokra, Anttila logistiikka, Alikeravantie 77 myyty
Tonttivuokra, Helsinki Jakomaki 30.8.2043 54 933,60 1190 411,11
Tonttivuokra, Helsinki Pohjois-Haaga, (myymaia) 30.11.2042 44 414 40 928 260,96
Tonttivuokra, Helsinki Pohjois-Haaga (paik.alue) 30.11.2042 3 896,00 81 426,40
Tonttivuokra, Tampere Turtola mainospyl. voim. toist. 177,27
Tonttivuokra, Turku Kingelinkatu (22-2-2 ja 7) myyty
Tonttivuokra, Turku Kunn.sair.tie (22-2-6) myyty
900 007,27

YHTEENSA
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KESKON ELAKEKASSAN TOIMINNAN OLENNAISET RISKIT:

Keskon Elékekassan (jaliempéna Eldkekassa) riskienhallinnan tavoitteena on rajata riskit hallituksen
hyvaksymaille tasolle ja estaa Eldkekassaa uhkaavien riskien toteutuminen, minimoida toteutuneiden
riskitekijoiden aiheuttamat taloudelliset ja muut vahingot sek& turvata toiminnan jatkuvuus.

Madréllisille riskeille asetetaan rajat kirjallisesti ja ne kirjataan vuosittain sijoitussuunnitelmaan.
Valvontarajoja seurataan jatkuvasti. Rajojen ylitykset ja poikkeamat riskienhallinnan menettelytavoista
arvioidaan ja raportoidaan kuukausittain. Mittareiden ja riskirajojen ajantasaisuus tarkistetaan vuosittain
sijoitussuunnitelman teon yhteydessa.

Vuoden 2019 alusta alkaen lainsdddants on edellyttényt, ettd eldkekassan hallituksen tulee tehda
strategisen p&atdksenteon ja riskienhallinnan osana riskienarviointi, jossa arvioidaan oleellisten riskien
vaikutus eldkekassan toimintaan ja ne toimenpiteet, jotka ovat aiheellisia arvioinnissa esiin nousseiden
riskien hallitsemiseksi. Eldkekassan hallitus on osana toimintaansa laatinut joulukuussa 2019
riskienarvioinnin.

Elékekassan kannalta merkittdvimmait riskit ovat vakuutustoiminnan riskit, sijoitustoiminnan riskit ja
operatiiviset riskit.

1. VAKUUTUSTEKNISET RISKIT JA NIIDEN HALLINTA TILINPAATOKSESSA 31.12.2019

Vakuutustekniset riskit liittyvét siihen, miten vastuuvelka riittda eldkekassan saéntéjen mukaisista etuuksista
aiheutuvien korvausten maksamiseen ja millaisia heilahteluja korvausten maksamisesta ja vastuuvelan
kattamisesta aiheutuu vakuutusmaksutasoon.

Elékekassan sadntdjen mukaiset karttuneet etuudet ovat rahastoitu ja ne ovat kokonaisuudessaan
elékekassan vastuulla. Karttuneeseen etuuteen perustuvaa rahastoa tdydennetsan tarvittaessa
tyokyvyttomyys- tai perhe-elékkeen alkaessa.

Elékekassan lisdeldketurva siséltdad vanhuus-, tyokyvyttomyys- ja perhe-eldke-edun seké
hautausavustuksen.

Elékekassa on ollut suljettu 8.5.1998 alkaen. Tilinpaatoshetkella aktiivivakuutettuja on 349, vapaakirjan
saaneita 196 ja elakelaisia 1904.

Elakekassan vastuuvelka tilinpaatoshetkelld jakautuu seuraavasti:

(M€)
Korvausvastuu 136,7
Vakuutusmaksuvastuu 93,7
Indeksikorotusvastuu 18,4
Yhteensa 248,8

Vastuuvelka on luonteeltaan pitkdkestoista, elékekassan varsinaisesta vastuuvelasta 47,3 % eraantyy
maksettavaksi yli 10 vuoden kuluttua. Vastuuvelka on eldkekassan kannan rakenteen vuoksi aleneva.

Vakuutustekniset riskit
Eldkekassan merkittavimmat vakuutustekniset riskit liittyvat vakuutettujen elinikzén, eldkkeiden alkavuuteen
ja etuuksien tasoon.

Mikali vakuutettujen keskimaarainen elinikd poikkeaa laskuperusteiden mukaisesta oletuksesta, tulevat
vanhuuseléke- ja perhe-eldkekorvaukset poikkeamaan eldkekassan rahastoimasta maérasta. Elakekassa
noudattaa vastuuvelan laskennassa TyEL:n nykyist& kuolevuusoletusta. Oletusten mukaisesti eldkekassan
vastuuvelka vastaa viimeisimpia vaestotason tilastotietoja ja siten ajantasaisinta arviota tulevasta eliniéin
kehityksesta.

Tuleviin tyékyvyttdmyyselékkeisiin varautuminen perustuu keskimaaraiseen tyokyvyttomyyselakkeiden
alkavuuteen. Uusien tyokyvyttomyyselédkkeiden keskimaaraista suurempi maara voi kasvattaa
vakuutusmaksutarvetta erityisesti niiden vakuutettujen osalta, joilla elakekassan vanhuuselakeika on TyEL-
tyokyvyttémyyseldkkeen tulevan ajan paateikaa korkeampi.
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Aktiivivakuutettujen ansiotasossa tapahtuvat heilahdukset vaikuttavat etuuksien perusteena olevaan
elakepalkkaan. Etenkin tyduran viimeisiin vuosiin kohdistuvan ansiotason voimakkaan kasvun seurauksena
etuudet voivat muodostua ennakoitua korkeammiksi.

Eldkekassan maksamat lisdeldkkeet on sidottu TyEL:n mukaiseen ty6eldkeindeksiin ja vapaakirjat TyEL:n
mukaiseen palkkakertoimeen. Vuosittainen indeksien kasvu aiheuttaa eldkkeensaajien ja vapaakirjan
saaneiden vastuuvelan kasvua, joka voi yksittaisina vuosina olla poikkeavan suurta.

Vakuutusteknisten riskien hallinta

Eldkekassa noudattaa vastuuvelkaa laskettaessa Finanssivalvonnan maarayksen Dnro FIVA 14/01.00/2018
mukaisia laskuperusteita ja niiden liitteend olevia ohjeellisia kaavoja muutamin vastuuvelan laskentaa
tarkentavin poikkeuksin.

Laskuperustekorko on 2,0 prosenttia. Tdma on turvaavampi kuin Finanssivalvonnan maarayksen 4/2012
mukainen enimmaiskorko 3,5 prosenttia. Lakisdateista elaketta pienentava elinaikakerroin kompensoidaan
kassan lisaelakkeella.

Vastuuvelkaa laskettaessa etujen katsotaan karttuvan tasaisesti elakeian tayttamiseen mennessa tai 30
vuoden palvelusajan tayttymiseen mennessa sen mukaan, kumpi on aikaisempi. Talla on pyritty
varmistumaan sitd, ettd vanhuuselakkeet ovat riittdvassad maarin etukateen rahastoidut ilman, etta
eldkkeiden alkaessa tulee tarvetta lisatdydennykseen.

Elinaikakertoimen vaikutus on otettu vastuuvelassa huomioon taysimaaraisena ETK:n ennusteen mukaisesti.
Vastaisia vanhuuseldkevastuita vahentavana ei huomioida mahdollisen lakisdateisen
tyokyvyttdmyyselakkeen lisdelakkeeseen aiheuttamaa pienennysta. Vastaisia perhe-elakevastuita
laskettaessa asia on otettu huomioon.

Kassassa on vapaakirjaoikeus, joten aktiivien vastaisten vanhuuseldkkeiden vastuuvelan laskennassa
otetaan lakisaateisten elakkeiden korotetut karttumat huomioon sitda mukaa, kun ne ansaitaan. Vastuuvelan
laskentatapa lisaa talta osin turvaavuutta.

Elakekassa on varautunut tuleviin indeksikorotuksiin ja laskuperustemuutoksiin indeksikorotusvastuun
avulla. Indeksikorotusvastuun maara on 18,4 miljoonaa euroa, mika on 8 prosenttia varsinaisen vastuuvelan
maarasta. Vuodenvaihteessa 2019 - 2020 etuuksiin annettu indeksikorotus oli pAdoma-arvoltaan 2,2
miljoonaa euroa, mika oli noin 1 prosentti varsinaisesta vastuuvelasta.

Elakekassa voi kayttda omaa paaomaa ja arvostuseroja puskurina vakuutusmaksutason heilahtelulle.
Tilinpaatoshetkelld omaa padomaa ja arvostuseroja on yhteensa 134,4 miljoonaa euroa, mika on noin 58
prosenttia varsinaisen vastuuvelan maarasta.

Vuoden 2017 alusta alkaen lainsdadantd on edellyttanyt, ettad eldkekassan hallituksen tulee tehda
strategisen paatdksenteon ja riskienhallinnan osana oma riski- ja vakavaraisuusarvio, jossa arvioidaan
oleellisten riskien vaikutus eldkekassan toimintaan ja ne toimenpiteet, jotka ovat aiheellisia arvioinnissa esiin
nousseiden riskien hallitsemiseksi. Elakekassan hallitus on osana toimintaansa tehnyt kyseisen arvion
vuoden 2017 aikana seka paivittanyt sita vuonna 2019.

2. SIJOITUSTOIMINNAN RISKIT:
Sijoitustoiminnan tavoitteet ja riskienhallinta:

Keskon Eldkekassan sijoitustoiminnalla tavoitellaan mahdollisimman hyvaa tuottoa riskirajoitukset huomioon
ottaen. Tavoitteena on huolehtia sijoitusten tuotosta ja rahaksi muutettavuudesta turvaavasti seka sijoitusten
asianmukaisesta monipuolisuudesta ja hajauttamisesta. Tuottava sijoittaminen edellyttaa altistumista
sijoitusriskeille, joita rajoitetaan turvaavuusvaatimuksen varmistamiseksi. Tuloksen ja vakavaraisuuden
kannalta merkittavin riski on juuri sijoitusriski.

Sijoitustoiminnan riskienhallinnan viitekehyksena toimii Eldkekassaa koskeva varsin vaativa katesdannosto.
Siind maarin kuin Elakekassan omaisuus katesdannostd huomioon ottaen ylittda sen vastuuvelan maaran,
Eldkekassalla on toimintapddomaa, jolla varaudutaan toiminnan riskeihin. Toimintapddoman eria ovat
Elakekassan oma paaoma, sijoitusten arvostuserot ja indeksikorotusvastuu.
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Eldkekassan sijoituspolitikka maérittelee omaisuuslajikohtaiset sijoitusrajoitteet seka sallitut sijoituskohteet.
Elékekassan hallituksen vuosittain vahvistama sijoitussuunnitelma siséltaa sijoitusjakauma- ja
tuottotavoitteet aina vuodeksi eteenpain. Sijoitustoiminnan riskeihin varaudutaan seuraamalla
sijoitusomaisuuden jakaumaa, vaihteluvaleja ja tuottoja verrattuna valittuihin vertailuindekseihin sek& muita
rajoituksia kuukausittain. Liséksi kuukausittain seurataan Eldkekassan osakesalkun markkinahintaista
riskitasoa (toteutuneen tuoton keskihajontaa eli volatiliteettid) ja muita tunnuslukuja (mm. Beta), korkosalkun
herkkyyttd korkomuutoksille eli duraatiota ja kiinteistosijoitusten vuokrausastetta.

Sijoitustoiminnan riskit:

Elékekassassa tunnistettuja sijoitusriskeja ovat markkinariski, vastapuoliriski ja likviditeettiriski. Lis&ksi
riskikeskittymat ja niiden hallinta ovat osa sijoitusriskien hallintaa.

Markkinariskilla tarkoitetaan sijoituskohteiden arvon heilahtelua. Suurin markkinariski on osakkeiden
arvonmuutosriski. Muita markkinariskeja ovat korkoriski, valuuttariski, volatiliteettiriski, luottoriski ja
kiinteistdjen arvonmuutosriski. Markkinariskia hallitaan ensisijaisesti huolehtimalla sijoitussalkun riittavasta
hajauttamisesta.

Sijoitusomaisuuden jakauma per 31.12.2019:

Sijoitusomaisuuden jakauma 31.12.2019 Milj. eur] %-osuus
Lyhyet korkosijoitukset 63,7 16,7 %
Pitk&t korkosijoitukset 65,1 17,0 %
Noteeratut osakkeet ja rahastot yht. 134,7 35,2 %
Noteeraamattomat osakkeet yht. 17.1 4.5 %
Padomarahasto-osuudet 13,2 3.5 %
Kiinteistét ja kiinteistovakuudelliset lainat 88,6 23,2 %)
Sijoitusomaisuus yhteensd 382 4] 100 %

Korkoriskia seurataan modifioidulla duraatiolla, jota verrataan vertailuindeksin duraatioon. Eldkekassan
korkosijoitusten jakauma ja duraatio per 31.12.2019 olivat seuraavat:

Jakauma |Mod. duraatio
494 % 0,2
50,6 % 2,7

Korkosijoitukset
Lyhyet korkosijoitukset
Pitkat korkosijoitukset

Luottoriski& minimoidaan sijoitussuunnitelman rajoituksilla. Pitki& korkosijoituksia Elakekassan salkussa oli
31.12.2019 n.17,0 % sijoitusomaisuudesta.

Elédkekassan salkusta n. 23,2 prosenttia on sijoitettuna kiinteistéihin. Kiinteistot ovat kaikki Suomessa ja
niissa on padosin pitkat vuokrasopimukset seké vuokralaisina vakavaraisia yhti6ita ja yrittajia.

Riskikeskittymalla tarkoitetaan liilan suurta panostusta yhteen yksittdiseen sijoituskohteeseen tai
sijoitusryhmé&an. Riskikeskittymié ehkaisee osittain kateséaannostd, joka madarittelee katekelpoisen
omaisuuden rajat. Lisdksi omilla toimenpiteilld pyritdan estdmaén riskikeskittymien muodostuminen maa-,
toimiala- ja yhtiétasoisesti.

Vastapuoliriskid hallitaan sijoituspolitikassa maariteltyjen sallittujen sijoituskohteiden avulla. Kuukausittain
laaditaan vastapuoliriskiraportti, jossa maéritelldan korkosijoitukset seka pitkan etta lyhyen koron osalta
vastapuolittain euromaaraisina.

Likviditeettiriskilla tarkoitetaan kassavirran toteutumista erisuuruisena kuin on odotettu. Riskin muodostavat
myds sijoitukset, jotka eivét ole lainkaan tai ovat ainoastaan tappiolla rahaksi muutettavissa. Likviditeettiriski
on Eldkekassassa hyvin hallittavissa, silla eldkemenot ja muut menot ovat varsin tarkoin ennustettavissa ja

varallisuutta on riittdvéasti likvideissa arvopaperisijoituksissa.
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Keskon Elékekassan sijoitusomaisuuden nettotuotto sitoutuneelle padomalle on esitetty alla olevassa
taulukossa vuosilta 2019 ja 2018.

Sijoitusomaisuuden nettotuotto Sijoitusten Sitoutunut MWR-Tuotto- | MWR-Tuotto-
nettotuotot padoma % %
1000 euroa kayvin arvoin | (keskiarvo) | sitoutuneelle | sitoutuneelle
31.12.2019 31.12.2019 padomalle padomalle
31.12.2019 31.12.2018
Korkosijoitukset yhteensi 2,6 104,5 25 -0,3
Joukkovelkakirjalainat 2,5 45 4 55 -1,5
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset 0,1 59,2 0,2 0,3
Osakesijoitukset yhteensé 28,8 144.3 19,9 5,0
Noteeratut osakkeet 25,6 108,4 23,6 -6,8
Péddomasijoitukset 1,0 13,3 7,6 -1,6
Noteeraamattomat osakkeet 2,2 22,7 9,7 25
Kiinteistdsijoitukset yhteenséd 7,3 105,6 6,9 6,4
Suorat kiinteistosijoitukset 6,8 88.1 7.7 7.8
Kiinteistévakuudelliset lainat 0,1 2.2 3,0 3,2
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 0,4 15,3 2.6 3.4
Sijoitukset yhteensa 38.6 354,5 10,9 -0,2
Sijotuslajeille kohdistamattomat tuotot ja kulut 0,0 0,0
ja liilkekulut 0,0
38,6 10,9 -0,2
Sijoitustoiminnan nettotuotto kiiyvin arvoin

Osakkeiden riskiluku eli volatiliteetti oli vuoden vaihteessa 11,27 prosenttia. Tall3 riskiluvulla laskettuna koko
Elékekassan osakesalkun tappion todenndkoisyys on 29,7 prosenttia eli yli kolmen vuoden vélein.
Todennakdisyys sille, ettd osakkeiden tuotto olisi jonain vuonna 30 prosenttia negatiivinen, on tilla
riskiluvulla 0,4 prosenttia.

Kiinteistdjen riskilukuna analyysisséa kaytetdén 10 prosenttia. Tata lukua kayttaen todennskéisyys sille, ettd
vuoden aikana kiinteistdpuolella tulisi tappio, on 27,4 prosenttia eli noin joka 3,5. vuosi. Todennzkéisyys sille,
etta tappio olisi suuruudeltaan vahintaan 20 prosenttia, on 0,5 prosenttia.

3. OPERATIIVISET RISKIT:

Operatiivisilla riskeillé tarkoitetaan suoria tai valillisia tulon menetyksié tai kustannuksia, joita voi aiheutua
epatéydellisesti tai puutteellisesti toimivista prosesseista, puutteellisesta osaamisesta, tietotekniikasta tai
tietoturvasta, henkilostdsta, sisdisen valvonnan puutteesta tai ulkoisen uhan turvallisuuteen tai toiminnan
jatkuvuuteen aiheuttamasta epdvarmuudesta. Operatiiviset riskit hallitaan pd3osin osana normaalin
toiminnan johtamista ja kehittdmista. Kesko-konsernin tarjoamaa tukea keskitettyjen toimintojen ja palvelujen
toimintavarmuuden ja jatkuvuuden turvaamisessa hyddynnetdan mahdollisuuksien mukaan.

Elakekassalla on vastuu myés ulkoistetuista palveluista. Eldkekassa on ulkoistanut kassanjohtajan,
kirjanpitopalvelut, elékkeiden laskemiseen ja maksamiseen liittyvét toiminnot Mandatum Life Palvelut Oy:lle
(Mandatumille). N&ihin edelld mainittuihin toimintoihin liittyvét eldkekassan operatiiviset riskit ovat samat kuin
Mandatumilla. Tehtévié, paatésvaltaa ja vastuuta on jaettu niin, ettei kukaan saa yksin hoitaa toimenpiteit
lapi kasittelyketjun ja etté tydohjeistukset ovat aina ajan tasalla. Tall& varmistetaan se, ettei toiminnan
kannalta vaarallisia tydyhdistelmia ole. Hallitus, kassanjohtaja eik3 sijoitusvaltuutettu myésksan saa
osallistua itsedan tai lahipiiridan koskevan asian valmisteluun tai paatoksentekoon.

Vahingollisimpia operatiivisia riskeja ovat virheet ja hairiét, jotka estiisivit elékkeiden oikean laskemisen
jaltai oikea-aikaisen maksamisen. Lis&ksi kaikenlainen héirié rahaliikenteessa on operatiivinen riski. Myés
verkkoympéristén toiminnan héiriét, jotka vaarantavat suorituskyvyn, turvallisuuden ja hallinnan, luetaan
operatiivisiin riskeihin. Tietojarjestelmien luotettavuutta parannetaan ja jarjestelmiin liittyvia riskejs
(esimerkiksi tietoturva, mahdolliset keskeytykset toiminnassa) seurataan jatkuvasti. Liséksi takaamalla hyvit
ja toimivat tietoliikennejérjestelmat, tietoliikenneyhteydet ja varajérjestelmat vahennetaan riskié
verkkoympadriston hairidista.
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Elakekassassa on laadittu jatkuvuussuunnitelma, joka sisaltda Mandatumille ulkoistettujen palveluiden osalta
Innovan poikkeusolojen valmiussuunnitelman. Tdssa suunnitelmassa on kerrottu ne kriittiset tekijat, jotka
tunnistetaan ja varmistetaan kaikissa tilanteissa.

Riittdva osaaminen pyritdan varmistamaan mm. koulutuksen, hyvén perehdyttdmisen seka hyvien
toimintatapojen avulla, jolloin operatiivisten riskien mahdollisuutta voidaan vahentéda. Eldkekassa kayttaa
lisaksi myds yhteistyokumppaneita mm. kiinteistdsijoittamisessa.

Eldkekassan hallituksen jasenilld, kassanjohtajalla ja sijoitusvaltuutetulla on vastuuvakuutus.

Muut olennaiset riskit:

Keskon Eldkekassassa ei ole tunnistettu muita olennaisia riskeja. Riskejé pyritddn tunnistamaan ja niistd
raportoidaan tarvittaessa.
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TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

— —— = F——— _——

Sijoitusten arvostus ja jaksotus

Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet

* Rakennukset ja rakennelmat esitetdén taseessa EVL:n mukaisilla poistoilla véhennetyn
hankintamenon mé&araisina tai ne on kirjattu siti alempaan kdypaan arvoon.

* Kiinteistd- ja muut osakkeet esitetaén taseessa hankintamenon maéraisina tai ne on kirjattu
sitéd alempaan kdypaan arvoon.
Kiinteistjen ja kiinteistdosakkeiden arvoihin on voitu tehda arvonkorotus, mikéli niiden arvo on
tilikauden paéttyessa ollut pysyvésti alkuperéistd hankintamenoa olennaisesti suurempi.
Sijoituksista aikaisemmin tehdyt arvonalennukset palautetaan kadyvén arvon noustessa (tulosvaikut-
teisesti) enintdan alkuperdiseen hankintamenoon saakka.

Osakkeet ja osuudet
Osakkeet ja osuudet esitetadn taseessa hankintamenon maaraisina tai ne on kirjattu
sitd alempaan kdypaan arvoon. Myyntivoitot ja -tappiot on laskettu fifo-periaatteen mukaan.

Osakkeiden ja osuuksien arvoihin on voitu tehda arvonkorotus, mikali niiden arvo on tilikauden
paattyessa ollut pysyvésti alkuperaistd hankintamenoa olennaisesti suurempi.

Rahoitusmarkkinavélineet
Joukkovelkakirjalainat esitetdan taseessa efektiivisen koron menetelmallé jaksotettuun
hankintamenoon. Jaksotettu maara kirjataan korkotuotoksi.
Rahamarkkinainstrumentit esitetédan taseessa hankintamenoon, lisattyna (tilinpaatéshetkeen)
kertyneilld koroilla

Kiinnelainasaamiset ja talletukset
Lainasaamiset ja talletukset esitetadn taseessa nimellisarvon méaaraisina.

Sijoitusten kdypien arvojen madarittaminen

Kiinteistosijoitukset
Kiinteistdasiantuntijat madrittavat vuosittain kiinteistdjen ja kiinteistdosakkeiden kdyvan arvon
Finanssivalvonnan edellyttamaélla tavalla.

Osakkeet ja osuudet ja rahoitusmarkkinavélineet
Arvopapereiden kdyp&né arvona on kaytetty markkina-arvoa.

Kiinnelainasaamiset ja talletukset
Lainasaamisten kdypana arvona on kaytetty nimellisarvoa. Talletusten kdypana arvona on
kéytetty markkina-arvoa.

Laskuperustekorko
Kassan laskuperustekorko on ollut 2,0 %.

Konsernitilinpaiatos

Elakekassa muodostaa omistamiensa kiinteistéyhtididen kanssa kirjanpitolain tarkeittaman
konsernin. Eldkekassan omistamilla kiinteistdyhtitillé ei ole konsernin ulkopuolista velkaa ja
elakekassan omistamat kiinteistét on vuokrattu tydnantajayritykselle. Konsernitilinpaatosta
ei ole laadittu, koska tieto ei ole olennainen ja oikea ja riittdva kuva saattaa vaarantua, jos
kiinteistoyhtidita yhdistellazn eldkekassan tilinpaatokseen.







Keskon Elakekassa
Y-tunnus, 02000004

Luettelo kirjanpidoista ja aineistoista

P&iva- ja paskirja

Tilinp&atds ja toimintakertomus
Tuloslaskelman ja taseen erittelyt
Pankkitositteet

Myyntilaskut

Ostolaskut

Muistiotositteet, IHC-tilin tapahtumat
Muistiotositteet

Muistiotositteet, sijoitustoiminnan jaksotukset

Sijoitustoiminnan jaksotusten vastaviennit

WSS-arvopaperikaupan tositteet

tositelaji 15
tositelaji 15
tositelaji 19
tositelaji 30
tositelaji 77
tositelaji 90
tositelaji 99
tositelaji 81

Sdilytystapa

sahkoisesti pdf-tiedostona
sdhkoisesti pdf-tiedostona
sdhkaisesti pdf-tiedostona
sdhkoisesti pdf-tiedostona
sdhkoisesti pdf-tiedostona
sahkoisesti pdf-tiedostona
sdhkoisesti pdf-tiedostona
sahkoisesti pdf-tiedostona
sahkdisesti pdf-tiedostona
sahkoisesti pdf-tiedostona
sdhkoisesti pdf-tiedostona

Eldkekassan kirjanpito on tehty Intime-nimisessa kirjanpitojarjestelmassa, Ostolaskujen

késittely- ja maksuliikennejarjestelmanéa on Opus Capita. Sijoituskirjanpidon jérjestelména

on Wall Street Suite.

Tositteet séilytetdan kuusi vuotta sen vuoden lopusta, jonka aikana tilikausi on paéattynyt.
Kirjanpitokirjat sailytetdan kymmenen vuotta tilikauden paattymisestsa (KPL 2:10).

Sédhkoisen arkiston sailytys:
Mandatum Life Palvelut Oy
Bulevardi 56, Helsinki
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TILINPAATOS 31.12.2019

TOIMINTAKERTOMUKSEN JA TILINPAATOKSEN ALLEKIRJOITTAMINEN

Helsingissa 27 . paivana maaliskuuta 2020

Matti Mettala

puheenjohtaja
Tom Fagerstrém Kirsi Tamminen
Jukka Koivunen Marja Saloniemi

kassanjohtaja

Tilinpaatosmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdndan annettu kertomus.

Helsingissa 31. paivana maaliskuuta 2020

PricewaterhouseCoopers Oy

Enel Sintonen, KHT Olli-Pekka Salonen, KHT
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