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Toimintakertomus 2010

78. TOIMINTAVUOSI

Keskon Elakekassa on osakkaidensa oma eldkelaitos, joka tarjoaa B-osaston osakkaiden
tyontekijoille tyontekijan elakelaissa sadadetyn peruseldaketurvan seka lisdeldketurvan
A-osaston osakkaiden niille tyontekijoille, jotka kuuluvat Eldkekassan A-osastoon.
A-osasto on suljettu 8.5.1998.

B-osaston osakkaat

K-citymarket Oy Indoor Group Oy
Insofa Oy Intersport Finland Oy
Kenkadkesko Oy Keslog Oy

Kespro Oy K-Instituutti Oy
K-Plus Oy Musta Porssi Oy

A-osaston osakkaat

Anttila Oy Indoor Group Oy
Intersport Finland Oy K-citymarket Oy
Kenkdkesko Oy Kesko 0yj

KKeskon Eldkekassa KKeskon Sairauskassa
Keslog Oy Kespro Oy

K-Instituutti Oy K-kauppiasliitto Ry
K-Maatalouskaupat Oy Konekesko Oy

K-Plus Oy K-talouspalvelukeskus Oy
Musta Porssi Oy Rautakesko Oy
Ruokakesko Oy VV-Auto Group Oy
VV-Autotalot Oy Vahittdiskaupan Takaus Oy

Vahittdiskaupan Tilipalvelu Oy

Keskon Eldkekassa on perustettu vuonna 1932 Savo-Karjalan tukkuliikkeen toimihenki-
loiden eldkekassaksi. Vuonna 1941 nimi muuttui Keskon Eldkekassaksi ja vuonna 1962
kassaan perustettiin A- ja B-osastot. Keskon Eldakekassan tehtavéna on pitaa huolta toi-
mintapiirinsa henkiloiden eldketurvasta seka hoitaa tulevien eldkkeiden katteena ole-
vaa sijoitusomaisuutta niin, ettd sille asetetut vaatimukset tayttyvat.

TILINPAATGS 2010

Téassé julkaisussa esitimme Keskon Elakekassan vuoden 2010 tuloslaskelman, taseen,
toimintakertomuksen ja tilinpadtoksen liitetietoja. Virallinen tilinp&datés on nahtévissa
toimistossamme, Satamakatu 3, Helsinki, sisdinen osoite B5-223, puhelin o105311.
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Keskon Eldkekassan jasenmdarat 2004-2010
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Keskon Elakekassan toimintakertomus

ELAKEKASSAN B-0SASTON OSITTAINEN KANNANSIIRTO

Eldkekassan hallituksen kokouksessa joulukuussa
2009 todettiin, ettd Keskon Elakekassan Kesko-konser-
niin kuuluvat ja muut osakkaat ovat tehneet pdatoksen
jarjestda henkilostonsd TyEL -vakuuttamisen tyoelédke-
vakuutusyhtiossa ja esittaneet Elakekassalle sen
B-osaston vakuutustoiminnan ja osakaskohtaisen vas-
tuun luovuttamista vaiheittain tyoeldkevakuutusyhtiol-
le. Hankkeen taustalla oli osakkaiden halu siirta& nii-
den vakuutusriski ja eldkevastuun katteena olevan
omaisuuden sijoitusriski tydelakevakuutusyhtiolle ja
saada eldkekustannuksiin liséd ennakoitavuutta ja ta-
saisuutta sekd vahentaa sijoitustoiminnan vaihtelujen
vaikutusta niiden tuloksiin. Elakekassan edustajisto
hyviaksyi B-osaston vaiheittaisen kannansiirron koko-
uksessaan 30.12.20009.

Suunnitelman mukaan vastuunsiirto on tarkoitus to-
teuttaa kahdessa vaiheessa. Ensimmainen vaihe toteu-
tui 1.9.2010. Toinen vaihe suunnitellaan toteutettavaksi
1.1.2012. Toisen vaiheen toteutus edellyttad Finanssival-
vonnan suostumuksen. Eldakeyhtion muutos ei vaikuta
henkiloston eiké eldkelédisten elaketurvan tasoon tai
kattavuuteen. Siirron ensimmaéinen vaihe koski Kesko
Oyj:n, Ruokakesko Oy:n, Rautakesko Oy:n, Konekesko
Oy:n, K-talouspalvelukeskus Oy:n, Keskon Eldkekassan,
Keskon Sairauskassan, K-kauppiasliitto ry:n, Vahittais-
kaupan Takaus Oy:n, Vahittaiskaupan Tilipalvelu VTP
Oy:n sekéd osaa Keslog Oy:n henkil6sté4 ja naista yhti-
oista eldkkeelle jaaneita. Keskon Eldkekassassa aiem-
min paéttyneet vakuutukset ja niistd maksettavat elak-
keet siirtyivat myos Ilmariseen 1.9.2010.
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Kannansiirron ensimmaéisen vaiheen toteutuminen
véahensi B-osaston vastuita yhteensd 308 miljoonaa eu-
roa. Tastd 274,8 miljoonaa oli siirtyvaa vastuuta ja 33,2
siirtyvéaa toimintapddomaa. Siirtyva toimintapddoma-
prosentti oli 12,1. B-osastossa maksettavien elakkeiden
méara viaheni noin 1.100 kappaleella ja jasenten médara
noin 3.400 henkilélla kannansiirron johdosta. Elake-
kassan henkil6ston maara vaheni kannansiirron vuok-
si kolmella elakekaésittelijalla. Heista yksi siirtyi tyoela-
kevakuutusyhtioon vuoden 2010 puolella ja kaksi vuo-
den 2011 alusta.

EDUSTAJISTON KOKOUS

Varsinainen edustajiston kokous pidettiin 12.4.2010.
Puheenjohtajana toimi Kesko Oyj:n paajohtaja Matti
Halmesmaki. Elakekassan edustajiston varsinainen ko-
kous vuonna 2011 pidetdan huhtikuun 12. paivana Hel-
singissé, Kesko Oyj:n padtoimitalossa klo 12 alkaen.

JASENET

Eldakekassan toimintapiiriin kuului kertomusvuoden
lopussa 5.839 henkiloa. B-osaston jasenmaara oli
5.381 ja A-osaston 640. Ndistd molempiin osastoihin
kuuluvia henkiloité oli 182.

ELAKKEET

Maksussa olevia eldkkeité oli kertomusvuoden lopus-
sa yhteensé 2.722, mika on 1.167 vihemmaén kuin edel-
lisena vuonna kannansiirrosta johtuen. Perhe-eldk-
keensaajia oli 367 (524). Kannansiirron vuoksi suurin
osa eldkkeensaajista on A-osastosta eldketta saavia.

Keskon Eldkekassasta eldkettd saavien mdarat 2004-2010

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
AB-eldkkeet A-eldkkeet M B-eldkkeet



Heité oli vuoden lopussa 2.060.

Elakekantatilastoissa ovat kahteen kertaan ne hen-
kil6t, jotka saavat sekd omaa tygeldkettd etta edunsaa-
jana leskeneldketta. Vanhuuseldkkeisiin luetaan myos
osa-aikaeldkkeet. N&ita oli vuoden 2010 lopussa yh-
teensd 17 kpl (25). Muihin elakkeisiin on luettu perhe-
eldkkeet ja tyottomyyselakkeet.

Elakemenot olivat yhteensd 69,3 miljoonaa euroa,
joka on 29,4 prosenttia TyEL:n alaisista ansioista vuon-
na 2010. Maksettujen elakkeiden méaéaréat laskivat edel-
lisesta vuodesta yhteensé 7,3 prosenttia. B-osastossa
maksetut elakkeet laskivat 24,8 prosenttia ja vastuun-
jakokorvaukset nousivat 75,8 prosenttia suurelta osin
kannansiirron vuoksi. A-osastossa elakemenot vaheni-
vét 3,7 prosenttia.

Elakekassan B-osasto maksoi vastuunjakoon 16,8
miljoonaa euroa vuonna 2010. Edellisend vuonna vas-
tuunjakoon maksettiin 9,6 miljoonaa euroa.

Kertomusvuonna vanhuuseldkkeelle siirtyi suoraan
tyosuhteesta 39 henkil6d, A-varhaiselakkeelle 13, alen-
netulle tyokyvyttomyysseldakkeelle 13 ja tyokyvytto-
myyselakkeelle 23 henkil64. Lisaksi 8 henkiloé jai osa-
aikaelakkeelle ja 13 henkil6lle myonnettiin kuntoutus-
raha. Kuntoutusrahaa myonnetaén joko uudelleen kou-
lutukseen tai tyokokeiluun niisséa tapauksissa, joissa
tyokyvyttomyyden uhka lahivuosien aikana on ilmei-
nen. Yhteensi suoraan tyosuhteesta elakkeelle tai kun-
toutusrahalle siirtyi 109 henkiloa vuonna 2010. Vuon-
na 2009 vastaava luku oli 98.

Maksetut eldkkeet ja vastuunjakokorvaukset,
% palkkasummasta 2004-2010
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Maksussa 31.12.2010 olleiden eldkkeiden lukumé&aréat

Eldkelaji 2010 2009 Muutos
Vanhuuseldkkeet 1894 2 597 -703
Varhaiseldkkeet 45 51 -6
Alennetut

tyokyvyttomyyseldkkeet 52 66 -14
Tyokyvyttomyyseldakkeet 328 553 -225
Muut eldkkeet 403 622 -219
Yhteensd 2722 3 889 -1167

Elakkeita korotettiin 1.1.2010 alkaen sekd A- etta
B-osastossa tyoelakeindeksilla ja korotus oli kaikilla
0,26 prosenttia.

Maksetut eldkkeet ja saadut vastuunjakokorvauk-
set olivat kertomusvuonna seuraavat:

Elikemenot (milj. eur) 2010 2009 Muutos- %
A-osasto 15,7 16,3 -3,7
B-osasto 36,8 48,9 -24,8
Vastuunjakokorvaus,

B-osasto 16,8 9,6 75,8
Yhteensd 69,3 74,8 -7.3

Tehdyt elakepdaatokset ensimmadistd kertaa eldkkeelle siirtyville

sekd uudelleenkoulutuspdatokset 2004-2010
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A-osaston vapaakirjojen maara

A-osastosta myonnettiin vapaakirjoja yhteensa 18 hen-
kilélle vuonna 2010. Vapaakirjansa palautti Eldkekas-
saan 6 henkil64, vapaakirjan omaavista henkiloista
kukaan ei kuollut vuonna 2010 ja vapaakirjaeldkkeelle
siirtyi 15 henkiloa. Yksi vapaakirjan omaava henkilo
palasi takaisin Elakekassan toimintapiiriin ja A-osas-
ton jaseneksi. A-osaston vapaakirjojen lukumaéara vuo-
den lopussa oli 217 kpl (221).

Jasenmaksut

A-osastosta eronneille seka vapaakirjansa palautta-
neille jasenille maksettiin kertomusvuonna jasenmak-
suja yhteensa 118.669,49 euroa seka niiden korkoja
45.115,40 euroa.

VASTUUVELKA

B-osastossa vakuutusmaksuvastuu laski 150,6 miljoonaa
euroa ja korvausvastuu 119,9 miljoonaa euroa. Lisava-
kuutusvastuu laski 40,8 miljoonaa euroa. Vastuiden las-
kusta 308 miljoonaa johtui kannansiirrosta. Tastéd 274,8
miljoonaa oli varsinaisten vastuuerien vihennysta ja 33,2
miljoonaa euroa oli siirtyvan toimintapadoman méaéaré,
jolla vahennettiin lisdvakuutusvastuuta. Kannansiirron
johdosta tasoitusvastuuta purettiin lahteneille osakkail-
le uuden laskuperusteen mukaisesti 7,8 miljoonaa euroa.
Kannansiirron ja tasoitusvastuun muutokset huomioon
ottaen jéljelle jaédneen kannan vastuu kasvoi vuoden ai-
kana noin 12 miljoonaa euroa. Tilinpd4toksessa purettiin
lisavakuutusvastuuta 7,6 miljoonaa euroa. Vuoden 2010
lopussa Eldkekassan B-osaston vastuuvelkaan sisaltyy li-
savakuutusvastuuta 10,8 miljoonaa euroa. Lisdvakuutus-

vastuun maarda muodostaa osan Eldkekassan toiminta-
péadomista. B-osaston vastuuvelka oli yhteensa 114,3
(425,7) miljoonaa euroa.

A-osastossa vakuutusmaksuvastuu kasvoi 40,2 mil-
joonaa euroa ja korvausvastuu 12,7 miljoonaa euroa.
Indeksikorotusvastuuta liséttiin 5 miljoonalla eurolla.
A-osaston vakuutusmaksu- ja korvausvastuun kasvut
johtuivat laskuperustekoron muutoksesta. Korkoa las-
kettiin 3,5 prosentista 2,0 prosenttiin. Indeksikorotus-
vastuun muutoksesta tehtiin paatos Elakekassan hal-
lituksessa. Vastuuvelka oli A-osastossa yhteensa 297,8
(239,9) miljoonaa euroa.

Vastuuvelka on katettava sijoitusomaisuudella. Ela-
kevastuiden katteena olevan omaisuuden on taytetta-
vé tietyt laissa maéritellyt vaatimukset. B-osaston ka-
te- ja vakavaraisuussdannokset muuttuivat vuonna
2007. Laki (Laki elakelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta
8.12.2006/1114) koskee kaikkia tyoelakelaitoksia ja sii-
na painotetaan sijoitusten hajauttamista. Lain mu-
kaan elakelaitoksen varat jaetaan viiteen padluokkaan
jayleissdantond on, etta kaikki sijoitukset kelpaavat
katteeseen. Rajoituksia on karsittu, mutta esimerkiksi
enintdan 5 prosenttia vastuuvelasta voidaan kattaa
yhden yhtion osakkeilla ja 10 prosenttia sijoituksella
yhteen kiinteistoon. A-osastolla sdilyivdt vanhat kate-
saannokset, joissa rajoituksia on enemmaén. Esim.
porssiosakkeita ja rahasto-osuuksia saa olla yhteensa
vastuuvelan katteena enintaédn 50 prosenttia ja kiin-
teist6ja enintadn 4o prosenttia. Keskon Eldkekassan
kumpikaan osasto ei ylita laissa méaéariteltyja rajoja
katteena olevalla sijoitusomaisuudellaan.

Vastuuvelka 1991-2010, 12/10 rahan arvossa (elinkustannusindeksi)
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Kummankin osaston vakuutustekninen vastuuvel-
ka on kokonaan katettu.

VAKUUTUSMAKSU

Eldkekassan B-osasto ei perinyt vakuutusmaksuja
vuonna 2010.

A-osastoon kuuluvat alle 53 -vuotiaat jdsenet mak-
soivat jasenmaksuina prosentin ennakonpidatyksen
alaisista ansioistaan kuten edellisindkin vuosina. Yli
53 -vuotiailta jasenmaksu on poistettu kokonaan. Ja-
senmaksutuloa kertyi 0,3 miljoonaa euroa. A-osastoon
ei peritty vakuutusmaksua.

TALOUDELLINEN TULOS JA VAKAVARAISUUS

Elakekassan kirjanpidollinen tulos vuodelta 2010 oli
yhteensé 7,5 (10,2) miljoonaa euroa. A-osaston tulos oli
7,5 miljoonaa euroa ja B-osasto teki nolla tuloksen.
Elakekassan hallitus p&atti esittaa Elakekassan edus-
tajistolle, ettd A-osaston ylijadméa naytetaédn tuloslas-
kelmassa, kuitataan tulos edellisten vuosien vahviste-
tuilla tappiolla ja siirretadn ylijadama taseessa omaan
paaomaan. Lisdksi hallitus paatti esittaa Edustajistol-
le, etta ylijadmasta siirretaan Vakuutuskassalain 75
§:n mukaisesti 20 prosenttia vararahastoon ja loput

ylijadmasté kirjataan edellisten tilikausien voitto tilil-

le. Tamén jélkeen A-osaston oman pddoman méaara on
36,4 miljoonaa euroa. B-osastossa Lisavakuutusvas-
tuuta vahennettiin 7,6 miljoonaa euroa, jotta tulos
saatiin nollaan. Siirron jialkeen B-osastossa on lisédva-
kuutusvastuuta 10,8 miljoonaa euroa.

Keskon Eldkekassa B-osasto, toimintapddomat
31.12.2004-31.12.2010, % vastuuvelasta
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Tilinpadtoksen laadinta

Tilinpaatosta laadittaessa on noudatettu Finanssival-
vonnan eldkekassoille antamia mé&arayksia ja ohjeita
seka Sosiaali- ja terveysministerion (STM) vakuutus-

kassoille antamaa asetusta.

Toimintapdadaomat

Eldakekassan toimintapddomat maérittelevat sen pus-
kurin, joka Eldkekassalla on kaytettavissaédn sijoitus-
heilahteluiden varalle. Toimintapdaoma kuvaa Elake-
kassan vakavaraisuutta. Lain mukaan toimintapaéa-
omasadnnokset koskevat vain Eldkekassan B-osastoa.

SUJOITUSTOIMINTA

Elakekassan sijoitusomaisuus kédyvin arvoin oli vuo-
den vaihteessa 565,4 (960,9) miljoonaa euroa. Kdyvin
arvoin lasketuista sijoituksista oli kiinteist6isséa ja
kiinteistoosakkeissa 37,0 prosenttia, osakkeissa ja
osakerahastoissa 31,8 prosenttia, vaihtoehtoisissa si-
joituksissa (padomarahastot) 2,6 prosenttia ja korkosi-
joituksissa 28,6 prosenttia. Sijoitusomaisuus jakaan-
tuu osastoittain niin, ettd A-osaston sijoitusomaisuu-
den arvo oli 391,4 (387,2) miljoonaa euroa ja B-osaston
174,0 (573,7) miljoonaa euroa. Omaisuus on pitkalle
hajautettu, miké pienentéaa riskié vaihtelevissa talou-
dellisissa olosuhteissa. Keskon Eldkekassan sijoitus-
toimintaa on hoidettu laaditun sijoitussuunnitelman
mukaisesti.

Keskon Eldkekassan B-osaston toimintapdd@omat olivat kertomus-
vuoden lopussa 73,8 (216,9) miljoonaa euroa, josta 10,8 miljoo-
naa euroa oli lisdvakuutusvastuussa ja 1,4 miljoonaa euroa omas-
sa pddomassa. Lisdksi vakavaraisuutta laskettaessa toimintapaa-
omiin rinnastettiin kriisilain (Laki lakisddteistd eldkevakuutustoi-
mintaa harjoittavien vanhuuseldkkeiden rahastointia ja toiminta-
padomaa koskevien sd@nnosten valiaikaisesta muuttamisesta)
maadritysten mukaan tasausvastuusta erd, joka oli & prosenttia vas-
tuuvelasta. Tdmdn erdn suuruus Eldkekassan toimintapddomista oli
4,1 miljoonaa euroa. Toimintapddoma B-osastolla oli 74,3 (60,4)
prosenttia vakavaraisuuslaskennassa kdytetystd vastuuvelasta.
Asetuksen ja kriisilain madaritysten mukainen vakavaraisuusraja
B-osastolla oli 16,0 (11,3) prosenttia.

Oma pddoma M EMU-puskuri B Arvostuserot
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Sijoituslainaus

Elakekassan velkakirjasaamiset vuoden lopussa olivat
46,1 (44,3) miljoonaa euroa, josta A-osaston osuus oli
41,8 (23,3) miljoonaa euroa ja B-osaston osuus 4,3
(21,0) miljoonaa euroa.

Saamiset tyonantajaosakkailta vuoden lopussa oli-
vat 1,3 (3,4) miljoonaa euroa, josta A-osaston osuus oli
1,0 (1,1) miljoonaa euroa ja B-osaston osuus 0,3 (2,3)
miljoonaa euroa.

Seka velkakirjasaamisilla etta saamisilla tyonanta-
jalta on turvaava vakuus. Sijoituslainausten osuus
Eldkekassan kokonaissalkusta oli vuoden lopussa 8,2
(4,6) prosenttia.

Kiinteistosijoitukset

Elakekassan kiinteist6omaisuus vaheni vuoden 2010
aikana. Kiinteist6omaisuutta myytiin seka ulkopuoli-
sille tahoille etta sitéa siirrettiin osastojen valilla kan-
nansiirron ja siitd seuranneen B-osaston ylikatepalau-
tuksen vuoksi. Kiinteistéjen myynneistéd syntyi myyn-
tivoittoja yhteens&d 158,8 miljoonaa euroa ja myynti-
tappioita 1,4 miljoonaa euroa. Myyntivoitoista kuului
A-osastolle 71,8 miljoonaa ja B-osastolle 87,0 miljoo-
naa euroa. Myyntitappioista 0,3 miljoonaa euroa oli
A-osaston ja 1,1 miljoonaa B-osaston.

Turtolan K-citymarketin perusparannus ja Kan-
kaanpaan K-citymarketin rakentaminen saatiin val-
miiksi vuoden 2010 aikana. B-osastolla ei ollut mai-
nittavia erid rakennustililladn vuoden lopussa. Kera-
valle rakennettava logistiikkakeskushanke oli vield
kesken tilinpdatoksessa 2010. Sen rakennustili on

Sijoitusomaisuus kayvin arvoin
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A-osastolla ja sen méaara tilinpaatoksessa oli 17,9 mil-
joonaa euroa.

Arvonalentumisten palautuksia ei kirjattu tilinpda-
toksessd 2010. Itakeskuksen K-citymarketista kirjat-
tiin arvonalennusta 7,5 miljoonaa euroa. Tamé perus-
tui uusiin kiinteistoarvioihin ja kohteen nykyisen ra-
kennuksen elinikaan. Kaikki Eldkekassan kiinteisto-
jen arvonmuutokset perustuvat elo- joulukuussa saa-
tuihin uusiin kiinteistéjen kaypiin arvoihin.

Kiinteistosijoitusten markkina-arvoilla laskettu
osuus Eldakekassan koko sijoitusomaisuudesta oli
37,0 (47,5) prosenttia. Vuoden lopussa kiinteistoihin
sitoutuneen padoman maéara oli 209,2 (456,4) miljoo-
naa euroa.

Korkosijoitukset

Korkosijoitusten (sisaltaen korkopapereihin sijoitta-
vat rahasto-osuudet) markkina-arvo vuoden 2010 lo-
pussa oli yhteensé 115,5 (217,2) miljoonaa euroa. Korko-
sijoitusten osuus Eldkekassan kokonaissalkusta oli
20,4 (22,6) prosenttia. Se jakautui niin, etta lyhyissa
koroissa oli 14,8 (7,9) prosenttia ja pitkissa koroissa
5,6 (14,7) prosenttia. Elakekassan korkosijoitukset ja-
kautuivat alla olevan taulukon mukaisesti.

Korkosijoitukset 31.12.2010 Jakauma  Mod.duraatio
Joukkovelkakirjalainat 27,5 % L5
Rahamarkkinavdlineet 72,5 % 0,2

Osakejakauma alueittain

M Suomi 62 %

Muu maailma 34 %

2010
M Muu euroalue 4 %

Markkinaraha
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Osakesijoitukset

Eldkekassan noteeratut osake- ja rahastosijoitukset
olivat vuoden 2010 lopussa markkina-arvoiltaan yh-
teensd 180,0 (200,7) miljoonaa euroa. Tama oli 31,8
(20,9) prosenttia koko salkusta. Noteeraamattomiin
osakkeisiin oli sijoitettuna 7,4 prosenttia salkusta.
Osakesalkusta 62 prosenttia on sijoitettuna suomalai-
siin osakkeisiin.

Osakkeet tuottivat vuonna 2010 maailman laajui-
sesti hyvin. Keskon Eldkekassan noteerattujen osak-
keiden tuotto oli 33,4 prosenttia vuonna 2010. Vertai-
luindeksina kaytettyjen MSCI Worldin ja OMX Helsin-
ki Capin viimeisen 12 kuukauden tuotot olivat 21,1 ja
29,8 prosenttia. Elakekassan noteerattujen osakkei-
den salkun volatiliteetti oli 16,4 prosenttia.

Vaihtoehtoiset sijoitukset

Keskon Eldkekassan salkussa olevat vaihtoehtoiset si-
joitukset sisaltavat padomarahastosijoituksia. Naiden
osuus Eldkekassan salkusta oli vuoden 2010 lopussa
2,6 (2,1) prosenttia markkina-arvoilla mitattuna.

Sijoitustoiminnan tulos

Sijoitustoiminnan kirjanpidollinen nettotuotto oli A-
osastossa 114,5 (22,5) miljoonaa euroa ja B-osastossa
141,5 (28,4) miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan kirjan-
pidollinen nettotuotto oli yhteensé& 256,0 (50,9) miljoo-
naa euroa. Suureen kirjanpidolliseen nettotuottoon
vaikuttavat vuoden 2010 kannansiirrosta johtuneet si-
joitussalkun muutokset ja sitd kautta realisoituneet
omaisuuden myyntivoitot. Vuonna 2010 kirjattiin ar-
vonalennusten palautuksia osakkeista ja osuuksista
yhteensé 4,0 miljoonaa euroa ja uusia arvonalennuk-
sia yhteensé 4,9 miljoonaa euroa.

Sijoitustoiminnan markkina-arvoinen tuotto sitou-
tuneelle padomalle vuonna 2010 oli A-osastossa 12,9
(11,1) prosenttia ja B-osastossa 11,0 (6,0) prosenttia. Ko-
ko Elakekassan osalta tuottoprosentti oli 11,9 (8,1). Oi-
kealla olevassa kuvassa on esitetty Keskon Eldkekas-
san tuotot viime vuosilta sekd keskimaéarainen vuosi-
tuotto viideltd ja kolmeltatoista vuodelta. Tuottoja on
verrattu TyEL -yhtiéiden keskim&ardiseen vuosituot-
toon viime vuosilta, seka vuosituotoista laskettuun
keskiméaaraiseen vuosituottoon viideltd ja kolmelta-
toista vuodelta. Vuoden 2010 eldkeyhtioiden keski-
médrainen tuotto on arvioitu yhtiéiden tammikuussa
2011 julkistamien tuottolukujen perusteella.

RISKIEN HALLINTA

Elédkekassan riskienhallinnan tavoitteena on rajata
riskit hallituksen hyvaksymalle tasolle ja estaa Eldke-
kassaa uhkaavien riskien toteutuminen, minimoida
toteutuneiden riskitekijoiden aiheuttamat taloudelli-
set ja muut vahingot seka turvata toiminnan jatku-
vuus. Eldkekassan kannalta tarkeimpia riskeja ovat
vakuutustoiminnan riskit, sijoitustoiminnan riskit ja
operatiiviset riskit.

Maarallisille riskeille asetetaan rajat kirjallisesti ja
ne kirjataan vuosittain sijoitussuunnitelmaan. Valvon-
tarajoja seurataan jatkuvasti. Rajojen ylitykset ja
poikkeamat riskienhallinnan menettelytavoista arvi-
oidaan jaraportoidaan kuukausittain. Mittareiden ja
riskirajojen ajantasaisuus tarkistetaan vuosittain si-
joitussuunnitelman teon yhteydessa.

Sijoitustoiminnan nettotuotto
kayvin arvoin
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Vakuutustoiminnan riskit

Keskon Eldkekassan vakuutustekniset riskit liittyvat
vakuutusmaksujen ja vastuuvelan riittavyyteen suh-
teessa Elakekassan vastuulla oleviin eldkkeisiin. El4-
kekassan etuudet molemmissa osastoissa ovat etuus-
pohjaisia eli elakkeet on kaikissa tilanteissa makset-
tava luvatun suuruisina riippumatta siita, miten sijoi-
tustoiminta onnistuu.

Tama tarkoittaa, etta viime kadessa tyénantaja-
osakkaiden on kustannettava maksettavat elakkeet li-
savakuutusmaksuilla, jos Eldkekassan sijoitustoimin-
ta epdonnistuu. Mikali tyonantajaosakkaat eivat kyke-
ne maksamaan lisdvakuutusmaksuja, peritaan vakuu-
tusmaksut niiden omaisuudesta. Elakekassan tyonan-
tajaosakkaat, pddaosin Kesko-konserniin kuuluvat yh-
tiot, ovat vakavaraisia yhtioitd, joten vakuutusmaksu-
jen saatavuus on turvattu.

Elakekassan B-osasto tarjoaa lakisaateistd elake-
turvaa osakkaidensa tyontekijoille. Ty6elakejarjestel-
ma on TyEL:n osalta osittain rahastoiva. Elakekassan
vakuutusteknisen vastuuvelan laskenta perustuu toi-
saalta Sosiaali- ja terveysministerion asetuksella anta-
miin laskuperusteisiin ja toisaalta elakekassan hake-
miin ja Sosiaali- ja terveysministerion vahvistamiin
laskuperusteisiin. Eldkekassa noudattaa vastuuvelkaa
laskiessaan laskuperusteita, jotka ovat varsinaisten
elakevastuiden osalta yhtenevaiset kaikille TyEL-ela-
kelaitoksille, niin eldkekassoille, elakesaatioille kuin
tyoelakevakuutusyhtioillekin. Nain ollen yksittaisen
eldkelaitoksen riskina on vakuutus- tai sijoituskan-
nan poikkeaminen keskimaéaraisesta epaedulliseen
suuntaan jonain ajankohtana. Keskon Eldakekassan B-
osaston vakuutuskantaan ei liity tallaista poikkea-
maa. A-osaston rahastokorko on 2,0 prosenttia. Ris-
kienhallinnan tavoitteena on vakuutusteknisten riski-
en osalta laskuperusteiden vaatimukset tayttava tur-
vaavuus molemmissa osastoissa. Tamén arvioiminen
on Elakekassan aktuaarin vastuulla.

KESKON ELAKEKASSA TOIMINTAKERTOMUS 2010

Sijoitustoiminnan riskit

Keskon Eldkekassan sijoitustoiminnan tavoitteena on
sijoittaa varat turvaavasti ja tuottavasti niin, ettd Ela-
kekassa on tyonantajaosakkaidensa kannalta koko-
naistaloudellisesti edullinen vaihtoehto pitkalla aika-
valilla. Tuottava sijoittaminen edellyttad altistumista
sijoitusriskeille, joita rajoitetaan turvaavuusvaati-
muksen varmistamiseksi. Tuloksen ja vakavaraisuu-
den kannalta merkittavin riski on juuri sijoitusriski.

Sijoitusriskeja, joita Eldkekassassa on tunnistettu,
ovat markkinariski, vastapuoliriski ja likviditeettiris-
ki. Lisédksi riskikeskittymat ja niiden hallinta ovat osa
sijoitusriskien hallintaa.

Elakekassan sijoituspolititkka méérittelee omai-
suuslajikohtaiset sijoitusrajoitteet seka sallitut sijoi-
tuskohteet. Elakekassan hallituksen vuosittain vah-
vistama sijoitussuunnitelma sisaltaa sijoitusallokaa-
tio- ja tuottotavoitteet aina vuodeksi eteenpédin. Lisdk-
siriskienhallintapolitiikka on osa sijoituspolitiikkaa.
Sijoitustoiminnan riskeihin varaudutaan seuraamalla
sijoitusomaisuuden allokaatiota, vaihteluvaleja, ver-
tailuindekseja ja muita rajoituksia kuukausittain. El&-
kekassan hallitukselle ja sijoitustoimikunnalle rapor-
toidaan sdannollisesti.

Operatiiviset riskit

Operatiivisilla riskeilla tarkoitetaan suoria tai valilli-
sid tulon menetyksia tai kustannuksia, joita voi aiheu-
tua epataydellisesti tai puutteellisesti toimivista pro-
sesseista, puutteellisesta osaamisesta, tietotekniikas-
ta tai tietoturvasta, henkilostosta, sisdisen valvonnan
puutteesta tai ulkoisen uhan turvallisuuteen tai toi-
minnan jatkuvuuteen aiheuttamasta epavarmuudesta.
Operatiiviset riskit hallitaan pdaosin osana normaalin
toiminnan johtamista. Kesko-konsernin tarjoamaa tu-
kea keskitettyjen toimintojen ja palvelujen toiminta-
varmuuden ja jatkuvuuden turvaamisessa hyédynne-
tdan mahdollisuuksien mukaan.
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Tuloslaskelma
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1000 € 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009
Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutulo
Lakisddteisten eldkkeiden kannatusmaksut 0 54 060
Muiden eldkkeiden jasenmaksut 271 299
271 54 359
Sijoitustoiminnan tuotot 293 289 81 843
Korvauskulut
Lakisddteisten eldkkeiden maksetut korvaukset -51 022 -55 882
Lakisddteisten eldkkeiden korvausvastuun muutos 119 918 -15 557
Muiden eldakkeiden maksetut korvaukset -15 966 -16 505
Muiden eldakkeiden korvausvastuun muutos -12 684 5035
Vastuun siirrot -308 009 0
-267 763 -82 909
Vakuutusmaksuvastuun muutos
Lakisddteiset eldkkeet 191 425 -9 758
Muut eldkkeet -45 175 -732
146 250 -10 490
Hoitokulut -992 -1432
Sijoitustoiminnan kulut -37 315 -30 989
Vakuutustekninen tulos 133 740 10 382
Muu kuin vakuutustekninen laskelma
Muut kulut 0 0
Ylijddma varsinaisesta toiminnasta 133 740 10 382
Tuloverot
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot -256 -194
Sisdinen siirto
Lakisddteiset eldkkeet 33 000 0
Muut eldkkeet -33 000 0
Palautus tydnantajalle -126 000 0
Tilikauden ali-/ylijaama 7483 10 188
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Tase

1000 € 31.12.2010 31.12.2009
VASTAAVAA
Aineettomat hyddykkeet 43 61
Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet 179 357 291 567
Lainasaamiset kiinteistdyrityksilta 46 096 L4 333
225 453 335900
Sijoitukset osakkaana olevaan tydnantajaryitykseen
Osakkaana olevan tydnantajayrityksen osakkeet ja osuudet 18 384 L4 123
Saamiset osakkaana olevalta ty6antajayritykselta 1342 3390
19 726 L7512
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 116 102 133 018
Rahoitusmarkkinavdlineet 75763 174 401
Talletukset 9 000 0
200 865 307 419
LL6 OLL 690 831
Saamiset
Muut saamiset 6 036 7429

Muu omaisuus
Aineelliset hydodykkeet

Koneet ja kalusto 11 14
Rahat ja pankkisaamiset 692 106
703 120
Siirtosaamiset 25 1851
Vastaavaa yhteensa 452 851 700 292
VASTATTAVAA
Oma pdadoma
Vararahasto 10 208 8170
Edellisten tilikausien ylimdama 20 075 11 925
Tilikauden ali-/ylijéama 7483 10188
37767 30 283

Vakuutustekninen vastuuvelka
Lakisddteiset eldkkeet

Vakuutusmaksuvastuu 52393 203 002
Korvausvastuu 51116 171 034
Lisavakuutusvastuu 10 837 51 653
114 347 425 690
Muut eldakkeet
Vakuutusmaksuvastuu 124 046 83871
Korvausvastuu 152703 140 019
Indeksikorotusvastuu 21 000 16 000
297 749 239 890
412 096 665 580
Velat
Muut velat 2 350 3651
Siirtovelat 638 778

Vastattavaa yhteensa 452 851 700 292



Tuloslaskelma osastoittain

A-osasto, 1 000 €
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1.1.-31.12.2010

1.1.-31.12.2009

Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutulo
Muiden eldkkeiden jasenmaksut
Sijoitustoiminnan tuotot
Korvauskulut
Muiden eldakkeiden maksetut korvaukset
Muiden eldakkeiden korvausvastuun muutos

Vakuutusmaksuvastuun muutos
Muut eldkkeet

Hoitokulut

Sijoitustoiminnan kulut

Vakuutustekninen tulos

Muu kuin vakuutustekninen laskelma

Muut kulut
Ylijaama varsinaisesta toiminnasta
Tuloverot
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot
Sisdinen siirto
Muut eldkkeet
Tilikauden ali-/ylijaama

B-osasto, 1 000 €

271
128 180

-15 966
-12 684
-28 650

-45 175
=212

-13 717
40 637

0
40 637

=il53

-33 000
7 483

1.1.-31.12.2010

299
33998

-16 505
5035
-11 470
-732
-294

-11 499
10 302

10 302

-113

0
10 188

1.1.-31.12.2009

Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutulo

Lakisddteisten eldkkeiden kannatusmaksut
Sijoitustoiminnan tuotot
Korvauskulut

Lakisddteisten eldkkeiden maksetut korvaukset
Lakisddteisten eldkkeiden korvausvastuun muutos

Vastuun siirrot

Vakuutusmaksuvastuun muutos
Lakisddteiset eldkkeet

Hoitokulut

Sijoitustoiminnan kulut

Vakuutustekninen tulos

Muu kuin vakuutustekninen laskelma

Muut kulut
Ylijaama varsinaisesta toiminnasta

Tuloverot
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot
Sisdinen siirto
Lakisddteiset eldkkeet
Palautus tyonantajalle
Tilikauden ylijaama

0
165 110

-51 022
119918
-308 009
-239113

191 425
=721l
-23 598
93103

0
93103

-103

33 000
-126 000
0

54 060
L7 845

-55 882
-15 557

-71 439
-9 1758
-1138

-19 490
80

80

-80
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Tase osastoittain

A-osasto, 1 000 € 31.12.2010 31.12.2009
VASTAAVAA
Aineettomat hyddykkeet 43 61
Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet 157 334 84 449
Lainasaamiset kiinteistoyrityksilta L1774 23 331
199 108 107 780
Sijoitukset osakkaana olevaan tydnantajayritykseen
Osakkaana olevan tyonantajayrityksen osakkeet ja osuudet L 759 16 607
Saamiset osakkaana olevalta tydnantajayritykselta 1054 1098
5812 17 706
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 89 634 80 555
Rahoitusmarkkinavalineet 37 867 60 606
127 501 141 161
332 422 266 646
Saamiset
Muut saamiset 2 308 2077
Muu omaisuus
Aineelliset hydodykkeet
Koneet ja kalusto 11 14
Rahat ja pankkisaamiset 563 5
574 19
Siirtosaamiset 23 917
Vastaavaa yhteensd 335 370 269 720
VASTATTAVAA
Oma pddoma
Vararahasto 8 857 6 820
Edellisten tilikausien ylimdama 20 075 11 925
Tilikauden ali-/ylijadma 7 483 10 188
36 416 28 933
Vakuutustekninen vastuuvelka
Muut eldkkeet
Vakuutusmaksuvastuu 124 046 83871
Korvausvastuu 152 703 140 019
Indeksikorotusvastuu 21 000 16 000
297 749 239890
Velat
Muut velat 1178 861
Siirtovelat 27 36
Vastattavaa yhteensa 335 370 269 720
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B-osasto, 1 000 € 31.12.2010 31.12.2009
VASTAAVAA
Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet 22023 207 119
Lainasaamiset kiinteistdyrityksilta 4321 21 002
26 345 228120
Sijoitukset osakkaana olevaan tydnantajayritykseen
Osakkaana olevan tydnantajayrityksen osakkeet ja osuudet 13625 27 515
Saamiset osakkaana olevalta tydnantajayritykselta 289 2291
13 914 29 806
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 26 468 52 463
Rahoitusmarkkinavdlineet 37 896 113 795
Talletukset 9 000 0
73 364 166 258
113 622 424 185
Saamiset
Muut saamiset 3728 5352
Muu omaisuus
Rahat ja pankkisaamiset 129 101
Siirtosaamiset 2 935
Vastaavaa yhteensd 117 481 430573
VASTATTAVAA
Oma pdadoma
Vararahasto 1351 1351
Edellisten tilikausien ylimd@ama 0 0
Tilikauden ylijaama 0 0
1351 1351
Vakuutustekninen vastuuvelka
Lakisddteiset eldkkeet
Vakuutusmaksuvastuu 52393 203 002
Korvausvastuu 51116 171 034
Lisdvakuutusvastuu 10 837 51 653
114 347 425 690
Velat
Muut velat 1172 2790
Siirtovelat 611 742
Vastattavaa yhteensa 117 481 430573



20 KESKON ELAKEKASSA TOIMINTAKERTOMUS 2010

Tuloslaskelman liite

1000 €

1.1.-31.12.2010

1.1.-31.12.2009

Lakisdateisten eldkkeiden vakuutusmaksutulo
TyEL:n mukainen

Tydnantajan osuus

Tyontekijdin osuus

Yhteensa

Vakuutusmaksuvastuun muutos
Lakisadteiset eldkkeet:
TyEL

Korvauskulut
Lakisadteiset eldkkeet:
Maksetut eldkkeet:

TyEL
Vastuunjakokorvaukset:

TyEL

YEL

Osuus tydttomyysvakuutusrahaston vakuutusmaksusta ja palkattomien

aikojen perusteella karttuneiden eldkeosien kustannustenjaosta
VEKL:n valtion korvaus

YEL:n valtion osuus

Muut korvaukset

Muut eldkkeet:
Maksetut eldkkeet
Muut korvaukset
Takaisinostot

Yhteensa

Hoitokulut

Palkat ja palkkiot
Eldkekulut

Muut henkildsivukulut
Lakisadteiset maksut
Muut hoitokulut

Yhteensa

Lakisdateiset maksut
ETK:n kustannusosuus
Oikeushallintomaksu
VVV:n valvontamaksu

Yhteensa

191 425

-36 764

-16 823
138
-16 685

2 437

-10
2 428

-15716
-86
-164
-15 966

-66 988

=333
321
-13
-230
=137

-992

-194
-16
-20

-230

42 437
11623

54 060

-9 758

-48 896

-9570
149
-9 421

2 404

31
2 436

-16 317
-108
-80
-16 505
-72 387

-316
=54
-13

-254

-796

-1432

-217
-16
-20

-254



Sijoitustoiminnan

1000 €
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nettotuotto

1.1.-31.12.2010

1.1.-31.12.2009

Sijoitustoiminnan tuotot:
Tuotot sijoituksista osakkaana olevaan
tydnantajayritykseen

Osinkotuotot

Korkotuotot

Tuotot kiinteistdsijoituksista
Osinkotuotot
Korkotuotot
Muut tuotot

Tuotot muista sijoituksista
Osinkotuotot
Korkotuotot
Muut tuotot

Yhteensa

Arvonalentumisten palautukset
Myyntivoitot

Yhteensa

Sijoitustoiminnan kulut: ¥

Kulut kiinteistosijoituksista

Kulut muista sijoituksista

Korkokulut ja muut vieraan padoman kulut
Yhteensa

Arvonalentumiset ja poistot
Arvonalentumiset
Rakennusten poistot

Myyntitappiot

Yhteensa

Sijoitustoiminnan nettotuotto

ennen arvonkorotuksia ja niiden oikaisua
Sijoitusten arvonkorotus

Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa

1 Sijoitustoiminnan kuluihin sisdltyy sijoitustoiminnan hoitokuluja yhteensa 542 000 euroa

3995
43
4038

2
2307
32235
34 544

2911
4 544

112
7567

46 148

4030
243 110

293 289

-10 632
-873
-1776
-13 282

-12 407
-8 985
-21 392
-2 642

-37 315

255 974
0
255 974

4 1439
32
4471

2519
35701
38 221

2710
10138
627
13 475

56 166

16 335
9 342

81 843

-12 317

-647

-12 968

-3 810
-13 865
-17 675

-347

-30 989

50 854

50 854
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Vakavaraisuutta koskevat liitetiedot

Toimintapddaoma

B-osasto, 1 000 € 31.12.2010 31.12.2009
Oma padoma 1351 1351
Vapaaehtoiset varaukset 0 0

1351 1351

Lisdvakuutusvastuu ennen tp-siirtoja 51 653 51 166
Lisdvakuutusvastuu, kannansiirrosta -33 244 0
Lisdvakuutusvastuu, siirrot 31.12.2010 =7 572 488
10 837 51 653

Omaisuuden arvostuserot 57 491 148 919
Takaukset ja vakuudet 0 0
Tasausvastuusta rinnastettava mdara 31.12.2010 4 140 14 961
Yhteensa 73 819 216 885

B-osasto 31.12.2010 31.12.2009
Toimintapadoman vahimmaismaara-% 1,00 % 1,00 %
Vakavaraisuusaste-% 74,29 % 60,40 %
Vakavaraisuusraja-% 16,00 % 11,28 %
Toimintapadoman enimmdismaara 64,01 % 45,12 %

B-osasto 31.12.2010 31.12.2009
Vakuutuskassalain 83 b:n mukainen toimintapddaoma esitettyna siten,
ettd siihen ei sisdlly tasausvastuusta toimintapadomaan
rinnastettavaa osaa ! 69 679 201 923
Toimintapddoman vahimmadismaara esitettyna
ilman lain 853/2008 mukaisia vdliaikaisia
huojennuksia vuosille 2008-2010) 2 5521 14 063
Vakavaraisuusaste 3 67,32 % 53,98 %

U Laskettuna lain 853/2008 6 §:n mukaisesti

2 1/3 -osaa vakavaraisuusrajasta, missd vakavaraisuusrajan laskennassa kaytettdva vastuuvelka lasketaan ennen

lain 853/2008 3 §:n mukaista tasausvastuusta rinnastettavan osuuden vahentdamista

3 Toimintapddoma on vakuutuskassalain 83 b:n mukainen toimintapddoma siten, etta siihen ei sisdlly tasausvastuusta

toimintapadomaan rinnastettavaa osaa.
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Tunnusluvut ja analyysit

Tiivistelma tunnusluvuista

B-osasto 2010 2009 2008 2007 2006
Vakuutusmaksutulo, 1 000 € 0 54 060 64 454 58 015 19788
Maksetut eldkkeet ja muut korvaukset, 1 000 €V 51022 55 882 51017 LT 256 29 313
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin, 1 000 € 50 083 33618 -30611 30 792 80 974

tuotto sitoutuneelle pddaomalle, % 11,0 6,0 -5,7 5,8 19,4
Liikevaihto, 1 000 € 141 511 82 415 61 698 69 265 L7736
Kokonaishoitokulut, 1 000 € 721 1138 958 824 652

% liikevaihdosta 0,5 1.4 1,6 1,2 1.4
Hoitokulut ilman tydkyvyn ylldpitotoiminnan hoitokuluja ja
lakisddteisia maksuja % TyEL-palkkasummasta 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4
Kokonaistulos, 1 000 € 78 273 11 440 -20 330 17 142 65532
Vastuuvelka, 1 000 € 114 347 425 690 400 375 385 380 302 806
Toimintapddoma, 1 000 € 73 819 216 885 210 144 215076 187 002

% vastuuvelasta 2 74,29 60,40 62,69 61,70 74,40

suhteessa vakavaraisuusrajaan 4,64 5,36 6,89 3,90 4,13
Tasoitusvastuu, 1 000 € 12 932 21025 19 535 22 268 23201
Eldkevarat, 1 000 € 171 838 574 609 544 031 556 891 L54 776
Tuloksen kdytté kannatusmaksujen
alentamiseen (%) TyEL-palkkasummasta 7.8 2,1 0,0 0,0 7.4
TyEL-palkkasumma, 1 000 € 235912 270 299 268 579 258 076 141 343
TyEL- vakuutuksia 14 26 28 28 25
TyEL-vakuutettuja 5381 8 837 8 757 9226 3779
Eldkkeensaajia 662 3 889 3839 3749 3318

1 Vastaa tuloslaskelman erdd maksetut korvaukset
2 Suhdeluku laskettu %:na vakavaraisuusrajan laskennassa kdytetysta vastuuvelasta
3 Vastuuvelka + arvostuserot
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Tunnusluvut ja analyysit

Sijoitustoiminnan nettotuottoerittely ja tulos

B-osasto, 1 000 € 2010 2009 2008 2007 2006
Suorat nettotuotot 12 999 16 382 13 083 12 647 13 227
Lainasaamiset 561 702 2 006 969 952
Joukkovelkakirjalainat 1772 2524 2420 2025 4 805
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset -968 4L 094 3002 1803 378
Osakkeet ja osuudet 3724 L 436 4 262 4122 3810
Kiinteistdsijoitukset 8 466 5074 1868 4 096 3 489
Muut sijoitukset 0 0 0 0 0
Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut ¥ =55 -448 -475 -368 -206
Arvonmuutokset kirjanpidossa 2 128 512 11 973 -15 840 -1 396 14 721
Osakkeet ja osuudet 45579 9013 -15 839 -554 14 510
Joukkovelkakirjalainat L 376 1973 -1 -842 211
Kiinteistdsijoitukset 78 557 987 0 0 0
Muut sijoitukset 0 0 0 0 0
Sijoitustoiminnan nettotuotot kirjanpidossa 141 511 28 355 -2 757 11 251 27 948
Arvostuserojen muutos ¥ -91 428 5263 -27 855 19 542 53 026
Osakkeet ja osuudet -13 676 11 251 -49 826 7981 23 870
Joukkovelkakirjalainat -2 846 321 1979 347 -3 430
Kiinteistdsijoitukset -74 636 -4 140 18 175 10 613 32622
Muut rahoitusmarkkinavdlineet ja talletukset =270 -2168 1818 601 -36
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 50 083 33618 -30 611 30 792 80974
Vastuuvelan tuottovaatimus ¥ -4 810 -22178 -4 234 -18 841 -15 442
Sijoitustoiminnan kirjanpidollinen tulos 136 701 6177 -6 990 -7591 12 506
Sijoitustoiminnan tulos kdyvin arvoin L5273 11 440 -34 845 11 951 65 532
Johdannaisten osuus sijoitustoiminnan nettotuotoista 0 500 0 0 0

1 Sisdltdd sellaiset tuloslaskelman korkoerét, joita ei kirjata sijoitustoiminnan tuottoihin

2 Myyntivoitot ja tappiot sekd muut kirjanpidon arvonmuutokset

3 Taseen ulkopuoliset arvonmuutokset

“ Vuonna 2008 tdydennyskerrointa vastaavaa korkovaatimusta ei lueta mukaan vastuuvelan tuottovaatimukseen
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Toiminnan olennaiset riskit:

Keskon Elékekassan (jaljempéana Eldkekassa) riskienhallin-
nan tavoitteena on rajata riskit hallituksen hyvaksymaélle ta-
solle ja estdd Eldakekassaa uhkaavien riskien toteutuminen,
minimoida toteutuneiden riskitekijéiden aiheuttamat talou-
delliset ja muut vahingot seka turvata toiminnan jatkuvuus
A-osastossa.

Maarallisille riskeille asetetaan rajat kirjallisesti ja ne kir-
jataan vuosittain sijoitussuunnitelmaan. Valvontarajoja seu-
rataan jatkuvasti. Rajojen ylitykset ja poikkeamat riskienhal-
linnan menettelytavoista arvioidaan ja raportoidaan kuukau-
sittain. Mittareiden ja riskirajojen ajantasaisuus tarkistetaan
vuosittain sijoitussuunnitelman teon yhteydessé.

Elédkekassan kannalta merkittavimmat riskit ovat vakuutus-
toiminnan riskit, sijoitustoiminnan riskit ja operatiiviset riskit.

Keskon Elakekassan edustajisto teki kokouksessaan
30.12.2009 padtoksen Elakekassan lakisdateisen tydeldkeva-
kuutuksen kannansiirrosta Keskindinen Eldkevakuutusyhti6
Ilmariseen. B-osaston vastuunsiirto on tarkoitus toteuttaa
kahdessa vaiheessa. Ensimmainen vaihe toteutui 1.9.2010 ja
toisen vaiheen suunniteltu toteutusaika on 1.1.2012. Toisen
vaiheen toteutuminen edellyttdd Finanssivalvonnan suostu-
muksen.

1. VAKUUTUSTOIMINNAN RISKIT:

Keskon Eldkekassan vakuutustoiminnan riskit liittyvat va-
kuutusmaksujen ja vastuuvelan riittdvyyteen suhteessa Ela-
kekassan vastuulla oleviin elakkeisiin. Eldkekassan etuudet
molemmissa osastoissa ovat etuuspohjaisia eli eldkkeet on

kaikissa tilanteissa maksettava luvatunsuuruisina riippumat-

ta siitd, miten sijoitustoiminta onnistuu. Tdma tarkoittaa, et-
td viime kadesséa tyonantajaosakkaiden on kustannettava

maksettavat eldkkeet lisivakuutusmaksuilla, jos Elakekassan

sijoitustoiminta epdonnistuu. Mikali tyonantajaosakkaat ei-
vat kykene maksamaan lisavakuutusmaksuja, peritadn va-

kuutusmaksut niiden omaisuudesta. Elakekassan tyonantaja-

osakkaat ovat vakavaraisia yhtigita, joten vakuutusmaksujen
saatavuus on turvattu.

Lisdeldketurva

Kassan lisdelaketurva sisaltaa vanhuus-, tyékyvyttomyys- ja
perhe-eldke-edun sekd hautausavustuksen. Kokonaistavoite-
elake on 66 prosenttia elakepalkasta. Taysi tavoite saavute-

taan 30 vuoden palveluksella. Lisdeldkkeen méara lasketaan
tavoite-elakkeen ja lakisdateisten elakkeiden erotuksena. Van-
huuseldkeika on yksiléllinen, jasenyysajan pituudesta riippu-
va kuukauden tarkkuudella laskettu ika valilld 6o - 65 vuotta.
Vanhuuseldke maksetaan kokonaan lisdelakkeend 63 vuoden
ikdaan saakka, mista ldhtien lakisdateiset eldkkeet pienentéa-
vat lisaelédketta. Lisdeldketurvan toimintapiiri on ollut suljet-
tu 8.5.1998 alkaen. Aktiivivakuutettuja on 640, vapaakirjoja
217 ja elakeldisia 2131.

Kassa noudattaa vastuuvelkaa laskettaessa Finanssivalvon-
nan maarayksen Dnro 5/002/2006 mukaisia laskuperusteita
janiiden liitteenéd olevia ohjeellisia kaavoja, kuitenkin muuta-
min tdsmennyksin ja poikkeuksin, joista vakuutusteknisten
riskien kannalta olennaisimmat ovat seuraavat:

Vastuuvelkaa laskettaessa etujen katsotaan karttuvan ta-
saisesti elakeian tayttamiseen mennessa tai 30 vuoden ji-
senyysajan tayttymiseen mennessa sen mukaan, kumpi on
aikaisempi. Talld on pyritty varmistamaan sitéd, etta van-
huuseldkkeet ovat riittavdassad maarin etukateen rahas-
toidut ilman, etta elakkeiden alkaessa tulee tarvetta lisa-
taydennykseen.

Kassassa on vapaakirjaoikeus, joten vanhuuseldkevastuita

laskettaessa otetaan lakisaateisten eldkkeiden tulevat kor-

keammat karttumat lisaeldketta laskettaessa huomioon si-
td mukaa, kun niitéd ansaitaan.

Vastaisia vanhuuselékevastuita vidhentavana ei huomioida

mahdollisen lakisaateisen tyokyvyttomyyseldkkeen lisa-

eldkkeeseen aiheuttamaa pienennysta. Vastaisia perhe-ela-
kevastuita laskettaessa asia on otettu huomioon.

Lakisdateista elaketta pienentdva elinaikakerroin kompen-
soidaan kassan lisdeldkkeella. Elinaikakertoimen vaikutus on
otettu vastuuvelassa huomioon taysimaaraisend ETK:n en-
nusteen mukaisesti.

Kassassa on kaytossa indeksikorotusvastuu tulevien elak-
keiden indeksikorotusten aiheuttamaa vastuun kasvua var-
ten. Tilinpaatoksessa ylijadmasta on siirretty indeksikorotus-
vastuuseen 5 miljoonaa euroa, joten sen suuruus on 21 miljoo-
naa euroa. Indeksikorotusvastuuta voidaan myos kayttéa las-
kuperustemuutoksesta aiheutuvien kulujen kattamiseksi. Ta-
soitusvastuu, joka on kassalla tarkoitettu tasaamaan vakuu-
tusmaksuja riskiliikkeen heilahteluilta, on asetettu nollaksi.
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Kassalla on n. 36,4 miljoonaa euroa omaa padomaa, jota
voidaan tarvittaessa kayttda heilahteluja tasaamaan. Lisdksi
kassalla on puskurina arvostuseroja n. 58,4 miljoonaa euroa.
Téten puskureita on yhteensa indeksikorotusvastuu mukaan
luettuna 115,8 miljoonaa euroa, joka on noin 42 prosenttia var-
sinaisen vastuuvelan mdaradstid 276,7 miljoonaa euroa.

Laskuperustekorko on 2 prosenttia. Tama on alempi kuin
sosiaali- ja terveysministerion asetuksen mukainen siirtymé-
ajan jalkeinen enimmé&ismaara, joten kassan vastuuvelka on
laskettu tatd turvaavammalla korolla.

Kassan maksettavat lisdeldkkeet on sidottu TyEL:n mukai-
seen eldkeindeksiin. Vuodenvaihteessa 2010-2011 maksussa
oleviin eldkkeisiin ja vapaakirjoihin annettu indeksikorotus
oli padoma-arvoltaan noin 2,7 miljoonaa euroa. Vuoden 2010
vakuutusmaksuksi muutettuna tama oli suuruudeltaan n. 7
prosenttia lisdelaketurvan piiriin kuuluvien vakuutettujen
palkkasummasta.

Vastuuvelan keston mukainen jakauma on otettu huomioon
sijoitussuunnitelmaa laadittaessa (ilman indeksikorotusvas-
tuuta):

Allelv 1-5v 5-10v

Ylil0v  Yhteensd

6 % 20 % 20 % 54 % 100 %

TyEL -eldketurva (B-osasto):

Tyontekijan elakelain (TyEL) mukainen toiminta on tiukasti
lailla saadeltya. Eldkekassan vakuutusteknisen vastuuvelan
laskenta perustuu toisaalta sosiaali- ja terveysministerion ase-
tuksella antamiin laskuperusteisiin ja toisaalta elakekassan
hakemiin ja sosiaali- ja terveysministerion vahvistamiin lasku-
perusteisiin. Elakekassa noudattaa vastuuvelkaa laskiessaan
laskuperusteita, jotka ovat varsinaisten eldkevastuiden osalta
yhtenevaiset kaikille TyEL-eldkelaitoksille, niin elakekassoille,
elakesaatioille kuin tydeldkevakuutusyhtiéillekin.

Vakuutusteknisten riskien osalta on edelld todetun perus-
teella syytéa ottaa esille vain joitakin kohtia:

Vastuuvelkaan tehddan tyokyvyttomyyseldakkeiden osalta
varaus sellaisia elakkeita varten, joissa elaketapahtuma on
sattunut, mutta eldketté ei viela ole myonnetty, ns. tuntemat-
tomien varaus. Tédlla varaudutaan sellaisiin tilanteisiin, joissa
elakepaatostd koskevan valituksen kéasittely on kesken tai
joissa sairausvakuutuslain mukaisten pdivarahojen ensisijai-
suusaika ei ole viela kulunut loppuun. Varaukset tehdaan kai-
kissa eldkelaitoksissa samoin perustein, jotka on maéritelty
siten, ettd varaukset ovat riittavat koko TyEL-jarjestelmén ta-
solla. Kassan varausten riittavyytta tulee joka vuosi arvioida
erikseen, erityisesti Keskon Eldakekassan tyyppisessa eldke-
kassassa, jossa kassaan kuuluvien tyénantajien piiri muodos-
tuu yhdesta taloudellisesta kokonaisuudesta. Keskon Elédke-
kassan tuntemattomien varauksen voidaan arvioida olevan
riittavan.

Kassan vastuuvelkaan sisaltyy vakuutusliikkeen riskien
heilahteluja tasaava tasoitusvastuu, joka Keskon Eldkekassal-
la on n. 55 % tasoitusvastuun ylarajasta. Tasoitusvastuu ta-
soittaa sellaisten vuosien vakuutusmaksutarvetta, joilla uu-
sista eldketapauksista aiheutuva meno ylittad kassan keski-
maardisen menon. Se toimii tasoittavana puskurina myos
edelld kuvattua tuntemattomien varauksen riittamattomyytta
vastaan.

Varsinaisen elakkeisté aiheutuvan vastuuvelan mééra on
90,6 milj. euroa per 31.12.2010. Téstd 10 %:n omaisuusosuuden
osakeriski on koko elakejarjestelmén vastuulla lukuun otta-
matta kassan osakesijoitusten poikkeamariskia suhteessa alan
keskimé&ardiseen tuottoon. Omaisuusmaéaarasta 9o % on kassan
vastuulla. Tété varten kassalla on puskurina lisavakuutusvas-
tuuta 10,8 milj. euroa ja muuta toimintapddomaa 58,8 milj. eu-
roa. Lisdksi vakuutusriskeja puskuroimaan on edelld mainittu
tasoitusvastuu, joka on suuruudeltaan 12,9 milj. euroa.

Varsinaiseen vastuuvelkaan siséltyy o,5 miljoonan euron
suuruinen osakesidonnainen lisdvakuutusvastuu, joka on osa
koko elédkejarjestelman puskuria 10 %:n omaisuuden osakeris-
kia vastaan.

Eldkekassan vakuutusteknisia riskeja tarkasteltaessa tulee
ottaa huomioon, ettd kaikki kassan maksamat elakkeet eivat
ole elakekassan vastuulla. Keskon elakekassan maksamista
eldkkeistd on noin 25 - 30 prosenttia kassan omalla vastuulla
jarahastoituina kassaan. Loput eldkkeisté ovat kaikkien ela-
kelaitosten vastuulla olevia yhteisesti kustannettavia eldkkei-
t4, joita varten varat keratdan kaikilta tyonantajilta ja tyonte-
kijoilta vuosittain osana TyEL-vakuutusmaksua. Yhteisesti
kustannettavien eldkkeiden osalta kassalla on vain riittavan
maksuvalmiuden takaava tasausvastuu, jonka maéara tilinpaa-
toksesséd 31.12.2010 oli 26,5 milj. euroa.

Vastuuvelan keston mukainen jakauma tilinpdatoksessa
2010 on seuraava:

Alle1v 1-5v 5-10 v Ylil10v  Yhteensd

4 % 12 % 14 % 70 % 100 %

Tama jakauma kuvaa vastuuvelan todellista kestoa elake-
laitoksesta riippumatta eika siiné ole huomioitu Keskon Ela-
kekassan B-osaston mahdollista loppumista.

Elakekassan vakavaraisuusaste (toimintapadoma suhtees-
sa vastuuvelkaan) on 74,3 prosenttia ja vakavaraisuusasema
(toimintapaidoma suhteessa vakavaraisuusrajaan) on 4,6 4.
Vastaavasti ilman tasausvastuusta toimintapadomaan rinnas-
tettavaa osuutta vakavaraisuusaste on 67,3 prosenttia ja vaka-
varaisuusasema 4,21.



2. SIJOITUSTOIMINNAN RISKIT:

Sijoitustoiminnan tavoitteet ja riskienhallinta:

Keskon Eldkekassan sijoitustoiminnan tavoite on huolehtia
sijoitusten turvaavuudesta, tuotosta ja rahaksi muutettavuu-
desta seka sijoitusten asianmukaisesta monipuolisuudesta ja
hajauttamisesta. Tuottava sijoittaminen edellyttaa altistumis-
ta sijoitusriskeille, joita rajoitetaan turvaavuusvaatimuksen
varmistamiseksi. Tuloksen ja vakavaraisuuden kannalta mer-
kittavin riski on juuri sijoitusriski.

Sijoitustoiminnan riskienhallinnan viitekehyksena toimii
vakavaraisuussdannosto. Riskeihin varaudutaan toimintapé&a-
omalla, joka on Eldkekassan varojen ja velkojen erotus. Toi-
mintapddoman eriéd ovat Eldkekassan oma padoma, lisdvakuu-
tusvastuu (B-osasto) ja sijoitusten arvostuserot. Lainsdadanto
asettaa toimintapadomalle vahimmaéisvaatimuksen. Viran-
omaistaholta ei ole olemassa toimintapadoma vaatimuksia
osastolle A, mutta Keskon Eldkekassassa on laskettu vastaa-
villa saannoilld toimintapddomia my6s A-osastolle. Eldkekas-
san vakavaraisuus- ja muut valvontarajat riippuvat sijoitustoi-
minnan riskinotosta siten, etta riskipitoisempi sijoitustoi-
minta edellyttda suurempaa toimintapdaomaa. Eldkekassan
sijoituspolitiikassa on méaritelty, ettd toimintapadoman tulee
pysya tasolla, joka on yli puolitoistakertaa suurempi kuin
osaston vakavaraisuusraja. T4t silmalla pitaen paatetdan
vuosittaisessa sijoitussuunnitelmassa tavoitejakaumat omai-
suuslajeittain.

Elakekassan sijoituspolititkka maéarittelee omaisuuslaji-
kohtaiset sijoitusrajoitteet seka sallitut sijoituskohteet. Ela-
kekassan hallituksen vuosittain vahvistama sijoitussuunni-
telma sisaltad sijoitusjakauma- ja tuottotavoitteet aina vuo-
deksi eteenpéin. Lisédksi riskienhallintapolitiikka on lisatty
osaksi sijoituspolitiikkaa. Sijoitustoiminnan riskeihin varau-
dutaan seuraamalla sijoitusomaisuuden jakaumaa, vaihtelu-
véleja ja tuottoja verrattuna valittuihin vertailuindekseihin
sekd muita rajoituksia kuukausittain. Lisaksi kuukausittain
seurataan Bloombergin ohjelman avulla Elakekassan osake-
salkun markkinahintaista riskitasoa (toteutuneen tuoton
keskihajontaa eli volatiliteettid) sekd muita tunnuslukuja
(mm. Beta).
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Sijoitustoiminnan riskit:
Sijoitusriskejd, joita Elakekassassa on tunnistettu, ovat mark-
kinariski, vastapuoliriski ja likviditeettiriski. Lisaksi riskikes-
kittymat ja niiden hallinta ovat osa sijoitusriskien hallintaa.
Markkinariskilld tarkoitetaan sijoituskohteiden arvon hei-
lahtelua. Suurin markkinariski on osakkeiden arvonmuutos-
riski. Muita markkinariskej& ovat korkoriski, valuuttariski,
volatiliteettiriski, luottoriski ja kiinteistéjen arvonmuutosris-
ki. Markkinariskid hallitaan seka toimintapadomasadnnosten
avulla ettd huolehtimalla sijoitussalkun riittavésta hajautta-
misesta.

Sijoitusomaisuuden jakauma

Eldkekassa yhteensd 31.12.2010 M€ %-0suus
Lyhyet korkosijoitukset 83,7 14,8 %
Joukkovelkakirjalainat ja rahastot 31,8 8,1 %
Lainasaamiset 46,1 11,8 %
Noteeratut osakkeet 138,2 244 %
Noteeraamattomat osakkeet 41,8 7.4 %
Vaihtoehtoiset sijoitukset * 14,6 2,6 %
Kiinteistot 209,2 37,0 %
Sijoitusomaisuus yhteensa 565,4 100,0 %

* sisdltad Padomarahastot

Eldkekassan salkusta 37,0 prosenttia on sijoitettuna kiin-
teistoihin. Kiinteistot ovat kaikki Suomessa ja niissé on pit-
kit vuokrasopimukset sekd vuokralaisina vakavaraisia yhtioi-
ta ja yrittajia.

Korkoriskid seurataan modifioidulla duraatiolla, jota verra-
taan vertailuindeksin duraatioon. Eldkekassan korkosijoitus-
ten jakauma ja duraatio per 31.12.2010 olivat seuraavat:

Korkosijoitukset 31.12.2010 Jakauma  Mod.duraatio
Joukkovelkakirjalainat 27,5 % 4.5
Rahamarkkinavdlineet 72,5 % 0,2

Luottoriskid minimoidaan sijoitussuunnitelman rajoituksil-
la. JVK -sijoituksia Elakekassan salkussa oli 31.12.2010 erittdin
védhan, 31,8 miljoonaa euroa ja koko salkusta 83 prosenttia oli
sijoitettuna joukkolainoihin, joiden luottoluokitus oli véhin-
tdan BBB. JVK -sijoitukset olivat kaikki A-osastolla.
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Riskikeskittymalla tarkoitetaan liian suurta panostusta yh-
teen yksittdiseen sijoituskohteeseen tai sijoitusryhmaéan. Riski-
keskittymia ehkaisee osittain katesaannosto, joka maarittelee
katekelpoisen omaisuuden rajat. Lisdksi omilla toimenpiteilld
pyritadn estaméaén riskikeskittymien muodostuminen maa-,
toimiala- ja yhtiotasoisesti. Salkun jakaumaa seurataan talla-
kin tasolla kuukausittain. Elédkekassan salkussa Kesko Oyj:n
osake on suurin yksittdinen keskittyma, sen markkina-arvo
31.12.2010 oli 45,3 miljoonaa euroa, mika oli 8,0 prosenttia koko
Eldkekassan salkusta (molemmat osastot yhteensi). Osaketta
myytiin vuonna 2010 ja sen painoarvo on pienentynyt merkitta-
vasti. Eldkekassalla on edelleen runsaasti toimintapddomia (yh-
teensd 190 miljoonaa), joten suuri omistusosuus ei tuota vaike-
uksia riskianalyysissé eikd katelaskelmissa.

Vastapuoliriskia hallitaan Sijoituspolitiikassa méaaritelty-
jen sallittujen sijoituskohteiden avulla. Vuoden 2008 aikana

Keskon Eldkekassa A-osaston bondisalkun luottoluokitusjakauma (%)
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aloitettiin uusi, vastapuoliriskiraportointi, jota tehddan noin
kerran viikossa. Siina maaritelladn korkosijoitukset, seka pit-
kén etta lyhyen koron osalta vastapuolittain euromaéraisina.
Lisédksi raportissa on korko- ja osakesalkkujen parhaimmat ja
huonoimmat sijoitukset 1 kk:n ja vuoden alusta markkinatuo-
toilla mitattuna.

Likviditeettiriskilld tarkoitetaan kassavirran toteutumista
erisuuruisena kuin on odotettu. Riskin muodostavat myos si-
joitukset, jotka eivét ole lainkaan tai ovat ainoastaan tappiol-
la, rahaksi muutettavissa. Likviditeettiriski on Eldkekassassa
hyvin hallittavissa, silla eldkemenot ja muut menot ovat var-
sin tarkoin ennustettavissa ja varallisuutta on riittavasti lik-
videissa arvopaperisijoituksissa.

Keskon Eldkekassan sijoitusomaisuuden nettotuotto sitou-
tuneelle padomalle on esitetty alla olevassa taulukossa vuosil-
ta 2010 ja 2009.

Sijoitusomaisuuden nettotuotto Sijoitusten Sitoutunut Tuotto - % Tuotto - %
nettotuotot pddoma sitoutuneelle sitoutuneelle
kayvin arvoin padomalle padomalle
31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009

Eldkekassa yhteensa (luvut 1 000 €)
Lainasaamiset 2 350 L2 426 5.5 % 5.4 %
Joukkovelkakirjalainat 7409 117 909 6,3 % .4 %
josta korkorahastoja 2020 35515 5.7 % 15,6 %
Muut rahoitusmarkkinavdlineet ja talletukset -913 78 465 -1,2% 2,7 %
josta korkorahastoja 0 0 0,0 % 0,0 %
Osakkeet ja osuudet 69 659 216 810 32,1% 25,0 %
Vaihtoehtoiset sijoitukset -2931 17 760 -16,5 % 0,0 %
Kiinteistosijoitukset 27671 385038 7.2% 2,9%
josta sijoitusrahastoja ja yhteissijoitusyrityksia 0 0 0,0 % 0,0 %
Muut sijoitukset 0 0 0,0 % 0,0 %
Sijoitukset yhteensd 103 246 858 409 12,0 % 8,1 %

Sijoituslajeille kohdistamattomat
tuotot, kulut ja liikekulut -873 0 0,0 0,0 %
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 102 372 858 409 11,9 % 8,1%



Vuonna 2010 Eldkekassa ei teettanyt ALM- analyysia edellis-
ten vuosien tapaan. Kuukausittainen seuranta on jatkunut ko-
ko vuoden 2010 ennallaan ja kuukausittain seurataan osake-
salkun volatiliteettia, Beta-lukua, korkosalkun duraatiota, ris-
kikeskittymi& ja salkun hajautusta. Lisaksi seurataan koko B-
osaston toimintapddomia ja vakavaraisuutta. Riskianalyysia
on tehty oman seurannan pohjalta.

Osakkeiden riskiluku eli volatiliteetti oli vuoden vaihteessa
16,4 prosenttia. Talla riskiluvulla laskettuna Elakekassan sal-
kun tappion todennékoisyys on 33,5 prosenttia eli noin kol-
men vuoden vilein. Todenn&koisyys sille, ettd osakkeiden
tuotto olisi jonain vuonna 30 prosenttia negatiivinen, on talla
riskiluvulla 1,2 prosenttia.

Kiinteistojen riskilukuna analyysissa kaytetadn 12 prosent-
tia. Tata lukua kayttden todennakaisyys sille, ettd vuoden ai-
kana kiinteistopuolella tulisi tappio, on 31 prosenttia eli noin
joka kolmas vuosi. Todennikaisyys sille, etta tappio olisi suu-
ruudeltaan vahintadn 20 prosenttia, on 1,5 prosenttia eli kes-
kimé&arin joka 67:s vuosi. Rahallinen korkoriski Elakekassas-
sa on varsin vdhainen vaihtuvakorkoisten joukkovelkakirjo-
jen pienen volyymin vuoksi.

Tavoitteena on, ettd yhden kalenterivuoden kuluttua B-
osaston sddnnoin laskettujen toimintapddomien méaéra on 95
prosentin varmuudella vakavaraisuusrajan ylapuolella. Tavoi-
te toteutuu, koska vakavaraisuusrajan puolitoistakerran yla-
puolella olevien toimintapadomien méara koko Eldkekassassa
per 31.12.2010 oli 105 miljoonaa euroa. Salkkuanalyysin mu-
kaan todennakoisyys menettda tdma 105 miljoonaa vuoden ai-
kana on 0,1 prosenttia eli ei koskaan. Vakavaraisuusrajan yla-
puolella olevien toimintapadomien mé&éra on 133 miljoonaa
euroa. Analyysin mukaan todennékoisyys sille, ettd tallainen
tappio voisi syntya vuoden aikana, on nolla.
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3. OPERATIIVISET RISKIT:

Operatiivisilla riskeilléd tarkoitetaan suoria tai valillisia tulon
menetyksia tai kustannuksia, joita voi aiheutua epatéydelli-
sesti tai puutteellisesti toimivista prosesseista, puutteellises-
ta osaamisesta, tietotekniikasta tai tietoturvasta, henkilds-
tostd, sisdisen valvonnan puutteesta tai ulkoisen uhan turval-
lisuuteen tai toiminnan jatkuvuuteen aiheuttamasta epavar-
muudesta. Operatiiviset riskit hallitaan padosin osana nor-
maalin toiminnan johtamista. Kesko-konsernin tarjoamaa tu-
kea keskitettyjen toimintojen ja palvelujen toimintavarmuu-
den ja jatkuvuuden turvaamisessa hyédynnetaan mahdolli-
suuksien mukaan.

Tehtavid, pdatosvaltaa ja vastuuta on jaettu niin, ettei ku-
kaan saa yksin hoitaa toimenpiteita lapi kasittelyketjun. Talla
varmistetaan se, ettei toiminnan kannalta vaarallisia tyoyh-
distelmiéa ole. Henkilokunta ei myoskadn saa osallistua itse-
dén tai lahipiiridan koskevan asian valmisteluun tai pdatok-
sentekoon.

Vahingollisimpia operatiivisia riskeja ovat virheet ja héairi-
ot, jotka estaisivét elakkeiden oikean laskemisen ja/tai oikea-
aikaisen maksamisen. Lisdksi kaikenlainen héairi6 rahaliiken-
teessa on operatiivinen riski. Myos verkkoympériston toimin-
nan hairiot, jotka vaarantavat suorituskyvyn, turvallisuuden
ja hallinnan, luetaan operatiivisiin riskeihin. Tietojarjestelmi-
en luotettavuutta parannetaan jatkuvasti. Vuonna 2006 laa-
dittiin Eldkekassan jatkuvuussuunnitelma, joka siséltda poik-
keusolojen valmiussuunnitelman. T4ssa suunnitelmassa on
kerrottu ne kriittiset tekijat, jotka varmistetaan kaikissa ti-
lanteissa.

Henkil6ston osaamisen varmistamisella vihennetaédn ope-
ratiivisten riskien mahdollisuutta. Henkiloston riittava osaa-
minen pyritdan varmistamaan mm. koulutuksen, hyvan pe-
rehdyttamisen seka hyvien toimintatapojen avulla. Eldkekas-
sa kayttda oman henkilostonsé lisaksi myos yhteistyokump-
paneita mm. vakuutusmatemaattisissa laskelmissa ja kiin-
teistosijoittamisessa. Lisaksi takaamalla hyvét ja toimivat tie-
tolitkennejarjestelmat, tietoliikenneyhteydet ja varajarjestel-
mét vihennetadn riskid verkkoympériston hairioista.

Muut olennaiset riskit:

Keskon Eldkekassassa ei ole tunnistettu muita olennaisia ris-
keja. Riskejd pyritadn tunnistamaan ja niista raportoidaan
tarvittaessa.
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Hallituksen ja toimitusjohtajan allekirjoitukset

Helsingissa 25. pdivana tammikuuta 2011

Riitta Laitasalo Kirsi Tamminen
puheenjohtaja
Matti Mettala Matti Huusko

Veikko Savela
toimitusjohtaja

Tilintarkastuskertomus

Keskon Eldkekassan kassankokoukselle

Olemme tilintarkastaneet Keskon Eldkekassan kirjanpidon, tilinpadtoksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1.-
31.12.2010. Tilinpaatos sisaltad taseen, tuloslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siit4, ettd ne antavat oikeat ja riittavat
tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien sdannésten mukaisesti. Hallitus
vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jarjestamisesta ja toimitusjohtaja siitd, etta kirjanpito on lainmu-
kainen ja varainhoito luotettavalla tavalla jarjestetty. Hallituksen on huolehdittava, ettd elakekassalla on kassan toiminnan laatuun
jalaajuuteen nahden riittava sisainen valvonta ja riittavéat riskienhallintajarjestelmaét.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkastuksen perusteella lausunto tilinpdatoksesta ja toimintakertomuksesta
seka sosiaali- ja terveysministerion asetuksen edellyttamisté seikoista. Tilintarkastuslaki edellyttad, etta noudatamme ammatti-
eettisid periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvéan tilintarkastustavan mukaisesti. Hy-
vé tilintarkastustapa edellyttaa, ettda suunnittelemme ja suoritamme tilintarkastuksen hankkiaksemme kohtuullisen varmuuden
siitd, onko tilinpaatoksessa tai toimintakertomuksessa olennaista virheellisyyttd, ja siitd, ovatko hallituksen jasenet tai toimi-
tusjohtaja syyllistyneet tekoon tai laiminlyéntiin, josta saattaa seurata vahingonkorvausvelvollisuus elakekassaa kohtaan, taik-
ka rikkoneet vakuutuskassalakia tai elakekassan sadntoja.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteit4 tilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilinpaatékseen ja toimintakertomukseen
sisaltyvista luvuista ja niisséa esitettavistd muista tiedoista. Toimenpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon
kuuluu vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvan olennaisen virheellisyyden riskien arvioiminen. N&ita riskeja arvioidessaan ti-
lintarkastaja ottaa huomioon sisdisen valvonnan, joka on elakekassassa merkityksellisté oikeat ja riittavéat tiedot antavan tilin-
paatoksen ja toimintakertomuksen laatimisen kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisdista valvontaa pystydkseen suunnittelemaan
olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta ei siina tarkoituksessa, ettd han antaisi lausunnon elédke-
kassan sisaisen valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen kuuluu myos sovellettujen tilinpadtoksen laatimisperiaatteiden
asianmukaisuuden, toimivan johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden seka tilinpaatéksen ja toimintakerto-
muksen yleisen esittamistavan arvioiminen.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maarén tarkoitukseen soveltuvaa tilintar-
kastusevidenssia.

Lausunto tilinpaatoksesta ja toimintakertomuksesta

Lausuntonamme esitimme, etta tilinpaatos ja toimintakertomus antavat Suomessa voimassa olevien tilinpadtoksen ja toiminta-
kertomuksen laatimista koskevien sadnnésten mukaisesti oikeat ja riittavat tiedot elakekassan toiminnan tuloksesta ja talou-
dellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Muut lakiin perustuvat lausunnot
Elakekassan tilinpaatéksesséa tehdyt arvonmuutokset ovat asianmukaisesti perusteltuja.

Helsingissa 3. paivdna maaliskuuta 2011

Mikko Nieminen Sari Airola
KHT KHT



Elakekassan hallinto

Hallitus

puheenjohtaja

varapuheenjohtaja

Varsinaiset jdasenet
Osakkaiden edustajat:
Riitta Laitasalo

Matti Mettala

Jasenten edustajat:
Matti Huusko
Kirsi Tamminen

Kertomusvuoden aikana hallitus kokoontui 10 kertaa
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Varajdsenet
Arja Talma

Heikki Ala-Seppala

Esa Lehtonen
Jaakko Nertamo

Toimihenkilot

Veikko Savela
Paivi Sariola

Eija Ikonen

Petra Kostamoinen
Kaija Hietanen

eldkekassan johtaja
talouspaallikko / financial manager
controller

assistant controller

assistant controller

Tuula Pellava elakepaallikko
Jaana Saukkonen eldkekasittelija
Jaana Tuliniemi-Onnela elakekasittelija
Janne Riste tyopsykologi
Edustajisto Varsinaiset jdasenet Varajdsenet

Kai-Ari Ervasti
Esko Huttunen
Matti Huusko
Petri Jarvinen
Esa Lehtonen
Pasi Mékinen
Erja Palviainen
Petri Piiparinen
Pekka Svanljung
Kirsi Tamminen
Leila Tilvis
Jarmo J Virtanen

Tom Fagerstrom
Jaakko Nertamo
Vesa Jokela

Tilintarkastajat
osakkaiden valitsema

jasenten valitsema

varsinainen
Mikko Nieminen
KHT

Sari Airola
KHT

varalla
PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteis6

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteiso

Asiantuntijat
Ylilaakari

Sakari Tola

professori, LKT, dos. tyoldaket. erik. ladkari

Vakuutustekniset laskelmat

Silta Oy

Ylimatemaatikko

Jarkko Pajunen
SHV
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