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A-osaston osakkaat

Anttila Oy

Keskon Eldkekassa on perustettu vuonna 1932 Savo-Karjalan
tukkuliikkeen toimihenkildiden eldkekassaksi. Vuonna 1941
nimi muuttui Keskon Eldkekassaksi ja vuonna 1962 kassaan
perustettiin A- ja B-osastot. Keskon Eldkekassan tehtdvand on
pitda huolta toimintapiirinsd henkildiden eldketurvasta sekd
hoitaa tulevien eldkkeiden katteena olevaa sijoitusomaisuut-
ta niin, ettd sille asetetut vaatimukset tdyttyvat.

TILINPAATOS 2011

Tdssd julkaisussa esitimme Keskon Eldkekassan vuoden 2011
tuloslaskelman, taseen, toimintakertomuksen ja tilinpaatok-
sen liitetietoja. Virallinen tilinpddtds on ndhtdvissa toimistos-
samme, Satamakatu 3, Helsinki, sisdinen osoite B5-223,
puhelin o105311.
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Keskon Elakekassan toimintakertomus

ELAKEKASSAN B-OSASTON OSITTAINEN KANNANSIIRTO

Eldkekassan hallituksen kokouksessa joulukuussa 2009 to-
dettiin, ettd Keskon Eldkekassan Kesko-konserniin kuuluvat
ja muut osakkaat ovat tehneet pddtdksen jdrjestdd henkilods-
tonsd TyEL -vakuuttamisen tydeldkevakuutusyhtiossd ja esit-
taneet Eldkekassalle sen B-osaston vakuutustoiminnan ja osa-
kaskohtaisen vastuun luovuttamista vaiheittain tyoeldkeva-
kuutusyhtiolle. Hankkeen taustalla oli osakkaiden halu siirtdd
niiden vakuutusriski ja eldkevastuun katteena olevan omai-
suuden sijoitusriski tyoeldakevakuutusyhtiodlle ja saada eldke-
kustannuksiin lisdd ennakoitavuutta ja tasaisuutta sekd va-
hentdd sijoitustoiminnan vaihtelujen vaikutusta niiden tu-
loksiin. Eldkekassan edustajisto hyvaksyi B-osaston vaiheit-
taisen kannansiirron kokouksessaan 30.12.2009.

Suunnitelman mukaan vastuunsiirto on tarkoitus toteuttaa
kahdessa vaiheessa. Ensimmadinen vaihe toteutui 1.9.2010.
Toinen vaihe suunnitellaan toteutettavaksi 1.1.2012. Toisen
vaiheen toteutus edellyttdd Finanssivalvonnan suostumuksen.
Suostumusta ei olla vield saatu tdtd toimintakertomusta kir-
joitettaessa. Eldkeyhtidn muutos ei vaikuta henkiléston eikd
eldkeldisten eldketurvan tasoon tai kattavuuteen. Siirron en-
simmadinen vaihe koski Kesko Oyj:n, Ruokakesko Oy:n, Rau-
takesko Oy:n, Konekesko Oy:n, K-talouspalvelukeskus Oy:n,
Keskon Eldkekassan, Keskon Sairauskassan, K-kauppiasliitto
ry:n, Vahittdiskaupan Takaus Oy:n, Vahittdiskaupan Tilipalve-
lu VTP Oy:n sekd osaa Keslog Oy:n henkildstdd ja ndistd yhti-
Oistd eldkkeelle jddneitd. Keskon Eldkekassassa aiemmin pdat-
tyneet vakuutukset ja niistd maksettavat elakkeet siirtyivat
myds [lmariseen 1.9.2010.

KESKON ELAKEKASSAN JASENMAARAT 2005-2011

2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m

A- ja B-osastoon kuuluvat
Vain A-osastoon kuuluvat

M Vain B-osastoon kuuluvat

Kannansiirron ensimmadisen vaiheen toteutuminen vahen-
si B-osaston vastuita yhteensd 308 miljoonaa euroa. Tastd 274,8
miljoonaa oli siirtyvad vastuuta ja 33,2 siirtyvdd toimintapaa-
omaa. Siirtyva toimintapddomaprosentti oli 12,1. B-osastossa
maksettavien eldkkeiden mddrd vaheni noin 1.100 kappaleel-
lajajdsenten mddra noin 3.400 henkil6lld kannansiirron joh-
dosta. Eldkekassan henkildston mddrd vaheni kannansiirron
vuoksi kolmella eldkekasittelijalld. Heista yksi siirtyi tyoeld-
kevakuutusyhtioon vuoden 2010 puolella ja kaksi vuoden 2011
alusta.

EDUSTAJISTON KOKOUS

Varsinainen edustajiston kokous pidettiin 12.4.2011. Puheen-
johtajana toimi Kesko Oyj:n pddjohtaja Matti Halmesmaki.

JASENET

Eldkekassan toimintapiiriin kuului kertomusvuoden lopussa
5.546 henkil6d. B-osaston jadsenmaddra oli 5.120 ja A-osaston
596. Ndistd molempiin osastoihin kuuluvia henkil®itd oli 170.

ELAKKEET

Maksussa olevia eldkkeitd oli kertomusvuoden lopussa yh-
teensa 2.777, mika on 55 enemman kuin edellisena vuonna.
Perhe-eldkkeensaajia oli 385 (367). Kannansiirron vuoksi suu-
rin osa eldkkeensaajista on A-osastosta eldkettd saavia. Heitd
oli vuoden lopussa 2.132.

KESKON ELAKEKASSASTA ELAKETTA SAAVIEN MAARAT 2005-2011
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Eldkekantatilastoissa ovat kahteen kertaan ne henkildt, jot-
ka saavat sekd omaa tydeldkettd ettd edunsaajana leskeneld-
kettd. Vanhuuseldkkeisiin luetaan myos osa-aikaeldkkeet.
Naitd oli vuoden 2011 lopussa yhteensd 17 kpl (17). Muihin
eldkkeisiin on luettu perhe-eldkkeet ja tyottomyyseldkkeet.

Eldkemenot olivat yhteensa 42,8 miljoonaa euroa, joka on
29,7 prosenttia TyEL:n alaisista ansioista vuonna 2011. Mak-
settujen eldkkeiden madardt laskivat edellisestd vuodesta yh-
teensd 38,2 prosenttia. B-osastossa maksetut eldkkeet laskivat
75,6 prosenttia ja vastuunjakokorvaukset nousivat 11,4 pro-
senttia suurelta osin vuoden 2010 kannansiirron vuoksi
A-osastossa eldkemenot vahenivat 3,9 prosenttia.

Eldkekassan B-osasto maksoi vastuunjakoon 18,7 miljoonaa
euroa vuonna 2011. Edellisend vuonna vastuunjakoon mak-
settiin 16,8 miljoonaa euroa.

Kertomusvuonna vanhuuseldkkeelle siirtyi suoraan tyo-
suhteesta 37 henkil6d, A-varhaiseldkkeelle 1, tydttomyyseldk-
keelle 1, alennetulle tyokyvyttdmyysseldkkeelle 10 ja tydky-
vyttomyyseldkkeelle 26 henkildd. Tyokyvyttomyyseldkkeistd
11 oli tdysimddrdisid ja 15 madrdaikaisia eli kuntoutustukia.
Lisdksi 4 henkildad jai osa-aikaeldkkeelle ja 6 henkildlle myon-
nettiin kuntoutusraha. Kuntoutusrahaa mydnnetddn joko uu-
delleen koulutukseen tai tydkokeiluun niissd tapauksissa,
joissa tyOkyvyttdmyyden uhka ldhivuosien aikana on ilmeinen.
Yhteensd suoraan tydsuhteesta eldkkeelle tai kuntoutusrahal-
le siirtyi 85 henkildd vuonna 2011. Vuonna 2010 vastaava luku
oli 109.

MAKSETUT ELAKKEET JA VASTUUNJAKOKORVAUKSET,
% PALKKASUMMASTA 2005-2011

2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m

M B-osasto A-osasto Vastuunjakokorvaus
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Maksussa 31.12.2011 olleiden eldkkeiden lukumaarat

Eldkelaji 201 2010  Muutos
_Vanhuuseldkkeet 1956 1894 ¢ 62
_Varhaiselakkeet 4 45 S

Alennetut
__tySkyvyttomyyseldkkeet 86 52 34
_ Tybkyvyttémyyseldkkeet 300 28 28
_Muuteldkkeet 401 403 2.

Yhteens3 2777 2722 55

Eldkkeitd korotettiin 1.1.2011 alkaen sekd A- ettd B-osastos-
sa tyoeldkeindeksilld ja korotus oli kaikilla 1,35 prosenttia.

Maksetut eldakkeet ja saadut vastuunjakokorvaukset olivat
kertomusvuonna seuraavat:

Eldkemenot ( milj. €) 20T 2010 Muutos- %
_Aosasto 15',1 ,,,,,,,,,, 1,5,',7, ,,,,,,,,, i3,',9, -
_Bosasto 9 .38 756
__Vastuunjakokorvaus, B-osasto 18,7 18 . a4

Yhteensa 42,8 69,3 -38,2

TEHDYT ELAKEPAATOKSET ENSIMMAISTA KERTAA ELAKKEELLE
SIRTYVILLE SEKA UUDELLEENKOULUTUSPAATOKSET 2005-2011
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A-osaston vapaakirjojen maara

A-osastosta myonnettiin vapaakirjoja yhteensa 1o henkil6lle
vuonna 2011. Vapaakirjansa palautti Eldkekassaan 2 henkil®4,
vapaakirjan omaavista henkildistd kukaan ei kuollut vuonna
2011 ja vapaakirjaeldkkeelle siirtyi 16 henkildd. A-osaston va-
paakirjojen lukumaddra vuoden lopussa oli 209 kpl (217).

Jasenmaksut

A-osastosta eronneille sekd vapaakirjansa palauttaneille jase-
nille maksettiin kertomusvuonna jdsenmaksuja yhteensa
28.008,68 euroa sekd niiden korkoja 15.681,06 euroa.

VASTUUVELKA

B-osastossa vakuutusmaksuvastuu kasvoi 3,9 miljoonaa euroa
jakorvausvastuu 1,2 miljoonaa euroa. Tilinpadtdksessd puret-
tiin lisdvakuutusvastuuta 6,5 miljoonaa euroa. Vuoden 2011
lopussa Eldkekassan B-osaston vastuuvelkaan sisaltyy lisdva-
kuutusvastuuta 4,3 miljoonaa euroa. Lisdvakuutusvastuun
maard muodostaa osan Eldkekassan toimintapddomista. B-
osaston vastuuvelka oli yhteensd 112,9 (114,3) miljoonaa euroa.

A-osastossa vakuutusmaksuvastuu laski 2,8 miljoonaa
euroa ja korvausvastuu 0,2 miljoonaa euroa. Vastuuvelka oli
A-osastossa yhteensi 294,8 (297,8) miljoonaa euroa. A-osas-
ton vastuuvelka sisiltdd 21 miljoonan euron Indeksikorotus-
vastuun.

Vastuuvelka on katettava sijoitusomaisuudella. Eldkevas-
tuiden katteena olevan omaisuuden on taytettava tietyt lais-
sa madritellyt vaatimukset. B-osaston kate- ja vakavaraisuus-
saannokset muuttuivat vuonna 2007. Laki (Laki eldkelaitok-
sen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan kattami-

sesta 8.12.2006/1114) koskee kaikkia tydeldkelaitoksia ja
siind painotetaan sijoitusten hajauttamista. Lain mukaan
eldkelaitoksen varat jaetaan viiteen padluokkaan ja yleissddn-
tond on, ettd kaikki sijoitukset kelpaavat katteeseen. Rajoi-
tuksia on karsittu, mutta esimerkiksi enintddn 5 prosenttia
vastuuvelasta voidaan kattaa yhden yhtion osakkeilla ja 10
prosenttia sijoituksella yhteen kiinteistdon. A-osastolla sdi-
lyivat vanhat katesadnnokset, joissa rajoituksia on enemman.
Esim. porssiosakkeita ja rahasto-osuuksia saa olla yhteensa
vastuuvelan katteena enintddn 50 prosenttia ja kiinteistojd
enintddn 40 prosenttia. Keskon Eldkekassan kumpikaan
osasto ei ylitd laissa mddriteltyjd rajoja katteena olevalla si-
joitusomaisuudellaan.

Kummankin osaston vakuutustekninen vastuuvelka on
kokonaan katettu.

VAKUUTUSMAKSU

Eldkekassan B-osasto peri vakuutusmaksuja yhteensad 26,0
miljoonaa euroa, josta tyontekijoiden TyEL -maksun osuus oli
6,8 miljoonaa euroa ja tydnantajan osuus 19,2 miljoonaa eu-
roa. B-osaston vakuutusmaksutaso oli 18 prosenttia vuoden
2011 TyEL -palkkasummasta.

A-osastoon kuuluvat alle 53 -vuotiaat jdsenet maksoivat ja-
senmaksuina prosentin ennakonpiddtyksen alaisista ansiois-
taan kuten edellisindkin vuosina. Yli 53 -vuotiailta jdasenmak-
su on poistettu kokonaan. Jasenmaksutuloa kertyi 0,3 miljoo-
naa euroa. A-osastoon ei peritty vakuutusmaksua.

TALOUDELLINEN TULOS JA VAKAVARAISUUS

Eldkekassan kirjanpidollinen tappio vuodelta 2011 oli yhteen-
sd -16,4 (7,5) miljoonaa euroa. A-osaston tulos oli 16,4 miljoo-

VASTUUVELKA 1992-2011, 12/11 RAHAN ARVOSSA (ELINKUSTANNUSINDEKSI)
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naa euroa negatiivinen ja B-osasto teki nolla tuloksen. Eldke-
kassan hallitus paatti esittdd Eldkekassan edustajistolle, ettd
A-osaston alijddmad ndytetddn tuloslaskelmassa ja siirretddn
alijddmad taseessa omaan padomaan, jossa se kuittaantuu edel-
listen vuosien ylijadmadlld. Siirron jdlkeen A-osaston oman
pddoman mddrd on 20,1 miljoonaa euroa. B-osastossa Lisdva-
kuutusvastuuta vahennettiin 6,5 miljoonaa euroa, jotta tulos
saatiin nollaan. Siirron jdlkeen B-osastossa on lisavakuutus-
vastuuta 4,3 miljoonaa euroa.

Tilinpdatoksen laadinta

Tilinpddtosta laadittaessa on noudatettu Finanssivalvonnan
eldkekassoille antamia mddrdyksid ja ohjeita sekd Sosiaali- ja
terveysministerion (STM) vakuutuskassoille antamaa asetusta.

Toimintapddomat

Eldkekassan toimintapadomat maddrittelevdt sen puskurin, jo-
ka Eldkekassalla on kdytettdvissddn sijoitusheilahteluiden va-
ralle. Toimintapddoma kuvaa Eldkekassan vakavaraisuutta.
Lain mukaan toimintapddomasdannokset koskevat vain Ela-
kekassan B-osastoa.

SUOITUSTOIMINTA

Eldkekassan sijoitusomaisuus kdyvin arvoin oli vuoden vaih-
teessa 539,5 (565,4) miljoonaa euroa. Kdyvin arvoin lasketuis-
ta sijoituksista oli kiinteistdissd ja kiinteistdosakkeissa 39,0
prosenttia, osakkeissa ja osakerahastoissa 31,2 prosenttia,
vaihtoehtoisissa sijoituksissa (pddomarahastot) 3,1 prosent-
tia ja korkosijoituksissa 26,7 prosenttia. Sijoitusomaisuus
jakaantuu osastoittain niin, ettd A-osaston sijoitusomaisuu-
den arvo oli 378,0 (391,4) miljoonaa euroa ja B-osaston 161,5

KESKON ELAKEKASSA B-OSASTO, TOIMINTAPAAOMAT
31.12.2005-31.12.2011, % VASTUUVELASTA

2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m
Lisdvakuutusvastuu Oma pddoma M EMU-puskuri Il Arvostuserot

— Vakavaraisuusraja Tavoitevydhykkeen yliraja
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(174,0) miljoonaa euroa. Omaisuus on pitkdlle hajautettu,
mikd pienentdd riskid vaihtelevissa taloudellisissa olosuh-
teissa.

Sijoituslainaus

Eldkekassalla ei ollut velkakirjasaamisia vuoden lopussa. Edel-
lisen vuoden lopussa saamisia oli 46,1 miljoonaa euroa.

Kiinteistosijoitukset

Eldkekassan kiinteistbomaisuus pysyi ldhes ennallaan vuoden
2011 aikana. A-osastolta myytiin yksi kiinteistd sekd yhden
kiinteistoyhtion osakkeet ja B-osastolta myytiin yksi kiinteis-
to. Kiinteistdjen myynneistd syntyi myyntivoittoja yhteensa
1,2 miljoonaa euroa ja myyntitappioita 29.000 euroa. A-0sas-
tolle tuli myyntivoittoja 38 tuhatta euroa ja myyntitappiota 29
tuhatta euroa. B-osastolle tuli myyntivoittoja 1,2 miljoonaa
euroa.

Kummallakaan osastolla ei ollut avoimia rakennuskohtei-
tatilikauden lopussa. Arvonalentumisten palautuksia ei kir-
jattu tilinpddtoksessd 2011. Itakeskuksen K-citymarketista
kirjattiin arvonalennusta 1,7 miljoonaa euroa. Tdma perustui
uusiin kiinteistéarvioihin ja kohteen nykyisen rakennuksen
elinikddn. Kaikki Eldkekassan kiinteistéjen arvonmuutokset
perustuvat syys- joulukuussa saatuihin uusiin kiinteistdjen
kdypiin arvoihin.

Kiinteistosijoitusten markkina-arvoilla laskettu osuus Eld-
kekassan koko sijoitusomaisuudesta oli 39,0 (37,0) prosenttia.
Vuoden lopussa kiinteistdihin sitoutuneen padoman mdara
oli 210,6 (209,2) miljoonaa euroa.

Keskon Eldkekassan B-osaston toimintapddomat olivat kertomusvuoden lopus-
s5a 58,0 (73,8) miljoonaa euroa, josta 4,3 miljoonaa euroa oli lisdvakuutusvastuus-
saja 1,4 miljoonaa euroa omassa padomassa. Lisaksi vakavaraisuutta laskettaes-
sa toimintapddomiin rinnastettiin kriisilain (Laki lakisdateists eldkevakuutustoi-
mintaa harjoittavien vanhuuselikkeiden rahastointia ja toimintapddomaa kos-
kevien sdédnndsten véliaikaisesta muuttamisesta) maaritysten mukaan tasaus-
vastuusta erd, joka oli 4 prosenttia vastuuvelasta. Tamén erdn suuruus Eldkekas-
san toimintapddomista oli 4,3 miljoonaa euroa. Toimintapdgoma B-osastolla oli
55,7 (74,3) prosenttia vakavaraisuuslaskennassa kdytetystd vastuuvelasta. Ase-
tuksen ja kriisilain maaritysten mukainen vakavaraisuusraja B-osastolla oli 12,5
(16,0) prosenttia.
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Korkosijoitukset

Korkosijoitusten (sisdltden korkopapereihin sijoittavat rahas-
to-osuudet) markkina-arvo vuoden 2011 lopussa oli yhteensd
143,8 (115,5) miljoonaa euroa. Korkosijoitusten osuus Eldke-
kassan kokonaissalkusta oli 26,7 (20,4) prosenttia. Se jakautui
niin, ettd lyhyissd koroissa oli 20,6 (14,8) prosenttia ja pitkis-
sd koroissa 6,1 (5,6) prosenttia. Eldkekassan korkosijoitukset
jakautuivat alla olevan taulukon mukaisesti.

Elikekassa yhteensd

Korkosijoitukset 31.12.2011 Jakauma Mod. duraatio
_Joukkovelkakirjalainat . 2,7% 40
Rahamarkkinavalineet 773 % 0,3

Saamiset tydonantajaosakkailta ovat allokaatiossa lyhyissa
korkosijoituksissa. Vuoden lopussa nditd oli 3,2 (1,3) miljoo-
naa euroa, josta A-osaston osuus oli 1,4 (1,0) miljoonaa euroa
ja B-osaston osuus 1,8 (0,3) miljoonaa euroa. Saamisilla tyon-
antajalta on turvaava vakuus.

Osakesijoitukset

Eldkekassan noteeratut osake- ja rahastosijoitukset olivat vuo-
den 2011 lopussa markkina-arvoiltaan yhteensd 128,8 (180,0)
miljoonaa euroa. Tamad oli 23,9 (31,8) prosenttia koko salkusta.
Noteeraamattomiin osakkeisiin oli sijoitettuna 7,3 prosenttia
salkusta. Osakesalkusta 54 prosenttia on sijoitettuna suoma-
laisiin osakkeisiin.

SIJOITUSOMAISUUS KAYVIN ARVOIN
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Osakkeet tuottivat vuonna 2011 maailman laajuisesti huo-
nosti. Keskon Eldkekassan noteerattujen osakkeiden tuotto
oli-17,6 prosenttia vuonna 2011. Vertailuindeksina kdytettyjen
MSCI Worldin ja OMX Helsinki Capin viimeisen 12 kuukauden
tuototolivat-1,9 ja -24,9 prosenttia. Eldkekassan noteerattujen
osakkeidensalkun volatiliteetti oli 16,0 prosenttia.

Vaihtoehtoiset sijoitukset

Keskon Eldkekassan salkussa olevat vaihtoehtoiset sijoitukset
sisdltdvdt pddomarahastosijoituksia. Ndiden osuus Eldkekas-
san salkusta oli vuoden 2011 lopussa 3,1 (2,6) prosenttia mark-
kina-arvoilla mitattuna.

Sijoitustoiminnan tulos

Sijoitustoiminnan kirjanpidollinen nettotuotto oli A-osastos-
sa -3,4 (114,5) miljoonaa euroa ja B-osastossa 2,0 (141,5) mil-
joonaa euroa. Sijoitustoiminnan kirjanpidollinen nettotuotto
oli yhteensd -1,4 (256,0) miljoonaa euroa. Vuonna 2011 Kirjat-
tiin arvonalennusten palautuksia osakkeista ja osuuksista yh-
teensd 2,0 miljoonaa euroa ja uusia arvonalennuksia yhteen-
sd 12,9 miljoonaa euroa.

Sijoitustoiminnan markkina-arvoinen tuotto sitoutuneelle
pddomalle vuonna 2011 oli A-osastossa 0,5 (12,9) prosenttia ja
B-osastossa -4,8 (11,0) prosenttia. Koko Eldkekassan osalta
tuottoprosenttioli -1,0 (11,9). Viiden viime vuoden keskimaa-
rdinen vuosituotto koko Eldkekassan osalta on 4,0 prosenttia
ja vuodesta 1998 ldhtien laskettu vuosituotto neljdltdtoista
vuodelta 7,6 prosenttia.

OSAKEJAKAUMA ALUEITTAIN

W Suomi 54 %

Muu euroalue 23 %
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kiinteistdosakkeet
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RISKIEN HALLINTA

Eldkekassan riskienhallinnan tavoitteena on rajata riskit hal-
lituksen hyvdksymalle tasolle ja estdd Elakekassaa uhkaavien
riskien toteutuminen, minimoida toteutuneiden riskitekijoi-
den aiheuttamat taloudelliset ja muut vahingot seka turvata
toiminnan jatkuvuus. Eldkekassan kannalta tarkeimpid riske-
ja ovat vakuutustoiminnan riskit, sijoitustoiminnan riskit ja
operatiiviset riskit.

Madrdllisille 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 yhteydessa.

Vakuutustoiminnan riskit

Keskon Eldkekassan vakuutustekniset riskit liittyvat vakuu-
tusmaksujen ja vastuuvelan riittdvyyteen suhteessa Eldkekas-
san vastuulla oleviin eldkkeisiin. Eldkekassan etuudet molem-
missa osastoissa ovat etuuspohjaisia eli eldkkeet on kaikissa
tilanteissa maksettava luvatun suuruisina riippumatta siita,
miten sijoitustoiminta onnistuu.

Tama tarkoittaa, ettd viime kddessa tydnantajaosakkaiden
on kustannettava maksettavat elikkeet lisdvakuutusmaksuil-
la, jos Eldkekassan sijoitustoiminta epdonnistuu. Mikali tyon-
antajaosakkaat eivat kykene maksamaan lisdvakuutusmaksu-
ja, peritddn vakuutusmaksut niiden omaisuudesta. Eldkekas-
san tydnantajaosakkaat, padosin Kesko-konserniin kuuluvat
yhtiot, ovat vakavaraisia yhtiditd, joten vakuutusmaksujen
saatavuus on turvattu.

Eldkekassan B-osasto tarjoaa lakisddteistd eldketurvaa osak-
kaidensa tydntekijoille. TyOeldkejarjestelmd on TyEL:n osalta
osittain rahastoiva. Eldkekassan vakuutusteknisen vastuuve-
lan laskenta perustuu toisaalta Sosiaali- ja terveysministerion
asetuksella antamiin laskuperusteisiin ja toisaalta eldkekassan
hakemiin ja Sosiaali- ja terveysministerién vahvistamiin las-
kuperusteisiin. Eldkekassa noudattaa vastuuvelkaa laskiessaan
laskuperusteita, jotka ovat varsinaisten eldkevastuiden osalta
yhtenevdiset kaikille TyEL-eldkelaitoksille, niin eldkekassoil-
le, eldkesdatioille kuin tyoeldkevakuutusyhtitillekin. Nain
ollen yksittdisen eldkelaitoksen riskind on vakuutus- tai sijoi-
tuskannan poikkeaminen keskimdadrdisesta epaedulliseen
suuntaan jonain ajankohtana. Keskon Eldkekassan B-osaston
vakuutuskantaan ei liity tdllaista poikkeamaa. A-osaston ra-
hastokorko on 2,0 prosenttia. Riskienhallinnan tavoitteena
on vakuutusteknisten riskien osalta laskuperusteiden vaati-
mukset tayttava turvaavuus molemmissa osastoissa. Taman
arvioiminen on Eldkekassan aktuaarin vastuulla.

Sijoitustoiminnan riskit

Keskon Eldkekassan sijoitustoiminnan tavoitteena on sijoit-
taa varat turvaavasti ja tuottavasti niin, ettd Eldkekassa on
tyonantajaosakkaidensa kannalta kokonaistaloudellisesti
edullinen vaihtoehto pitkalla aikavalilld. Tuottava sijoittami-
nen edellyttad altistumista sijoitusriskeille, joita rajoitetaan
turvaavuusvaatimuksen varmistamiseksi. Tuloksen ja vaka-
varaisuuden kannalta merkittdvin riski on juuri sijoitusriski.

Sijoitusriskejd, joita Eldkekassassa on tunnistettu, ovat
markkinariski, vastapuoliriski ja likviditeettiriski. Lisdksi ris-
kikeskittymadt ja niiden hallinta ovat osa sijoitusriskien hal-
lintaa.

Eldkekassan sijoituspolitiikka madrittelee omaisuuslaji-
kohtaiset sijoitusrajoitteet seka sallitut sijoituskohteet. Ela-
kekassan hallituksen vuosittain vahvistama sijoitussuunni-
telma sisdltaa sijoitusallokaatio- ja tuottotavoitteet aina vuo-
deksi eteenpdin. Lisdksi riskienhallintapolitiikka on osa sijoi-
tuspolitiikkaa. Sijoitustoiminnan riskeihin varaudutaan seu-
raamalla sijoitusomaisuuden allokaatiota, likviditeetin tar-
vetta, riskikeskittymia ja vertailuindekseja kuukausittain.
Eldkekassan hallitukselle ja sijoitustoimikunnalle raportoidaan
sddnnollisesti.

Operatiiviset riskit

Operatiivisilla riskeilld tarkoitetaan suoria tai valillisid tulon
menetyksid tai kustannuksia, joita voi aiheutua epatdydelli-
sesti tai puutteellisesti toimivista prosesseista, puutteellises-
ta osaamisesta, tietotekniikasta tai tietoturvasta, henkilostos-
td, sisdisen valvonnan puutteesta tai ulkoisen uhan turvalli-
suuteen tai toiminnan jatkuvuuteen aiheuttamasta epdvar-
muudesta. Operatiiviset riskit hallitaan padosin osana nor-
maalin toiminnan johtamista. Kesko-konsernin tarjoamaa
tukea keskitettyjen toimintojen ja palvelujen toimintavarmuu-
den ja jatkuvuuden turvaamisessa hyédynnetddan mahdolli-
suuksien mukaan.
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Tuloslaskelma

Keskon Eldkekassa =

Toimintakertomus 2011 = 15

1000 € 1.1.-31.12.20M 1.1.-31.12.2010
Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutulo
Lakisaateisten eldkkeiden kannatusmaksut 25962 0
Muiden elékkeiden jssenmakswet 28 271
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 26229 2
Sijoitustoiminnan tuotot 28593 293289
Korvauskulut
Lakisaateisten eldkkeiden maksetut korvaukset -26 924 -51022
Lakisaateisten eldkkeiden korvausvastuun muutos -1215 119 918
Muiden eldkkeiden maksetut korvaukset -15249 -15966
Muiden elikkeiden korvausvastuun muutos 213 -12 684
Vastuun siirrot 24 -308009
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 45290 ... 2067763
Vakuutusmaksuvastuun muutos
Lakisaateiset eldkkeet 2623 191425
Muut elékkeet 2741 45775
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 5365 ... 1A620
Hoitokulut -948 -992
Sijoitustoiminpankalot 3000 37315
Vakuutustekninentulos 0 e 133740
Muu kuin vakuutustekninen laskelma
Muut tuotot 0 0
Muut kulut e @@ o
Ylijgdma varsinaisesta toiminnasta - A6 133740
Tuloverot
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot -240 -256
Sisdinen siirto
Lakisaateiset eldkkeet 0 33000
Muut eldkkeet 0 -33000
Palautus tyonantajalle o 26000
Tilikauden ali-/ylijgama -16 361 7483
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1000 € 31.12.2011 31.12.2010
VASTAAVAA
Aineettomat hyddykkeet 28 43

Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset

Kiinteistot ja kiinteistbosakkeet 166 572 179 357
Lainasaamiset kiinteistoyrityksilts o 46096
166 572 225453
Sijoitukset osakkaana olevaan tyénantajaryitykseen
Osakkaana olevan tydnantajayrityksen osakkeet ja osuudet 17141 18 384
Saamiset osakkaana olevalta tydantajayrityksetts 320 342
20371 19726
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 127238 116102
Rahoitusmarkkinavalineet 113224 75763
Talletukset o 9000
280402 200865
427 405 446 044
Saamiset
Muut saamiset 2424 6036

Muu omaisuus
Aineelliset hyodykkeet

Koneet ja kalusto 10 1
Rahat ja pankkisaamiset 265 692
275 703
Slirtosaamiset 2. 25
Vastaavaa yhteensi 430157 452 851
VASTATTAVAA
Oma padoma
Vararahasto 11705 10208
Edellisten tilikausien ylimaama 26 062 20 075
Tilikauden ali-/ylijgama 1636 7483
21406 37767

Vakuutustekninen vastuuvelka
Lakisaateiset elakkeet

Vakuutusmaksuvastuu 56262 52393
Korvausvastuu 52331 5116
Lisavakuutusvastuu Ay 10837
12 939 14347
Muut eldkkeet
Vakuutusmaksuvastuu 121305 124 046
Korvausvastuu 152 490 152703
Indeksikorotusvastew 21000 21000
294795 297749
407 734 412 096
Velat
Muut velat 858 2350
Siirtovelat 159 638

Vastattavaa yhteensd 430157 452 851




Tuloslaskelma osastoittain

Keskon Eldkekassa = Toimintakertomus 2011 = 17

A-osasto, 1000 € 1.1.-31.12.20M 1.1.-31.12.2010
Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutulo
Muiden eldkkeiden jasenmaksut 268 271
Sijoitustoiminnan tuotot 19 565 128180
Korvauskulut
Muiden elidkkeiden maksetut korvaukset -15249 -15966
Muiden eldkkeiden korvausvastuun muutos 23 12684
-15 037 -28 650
Vakuutusmaksuvastuun muutos
Muut eldkkeet 2741 -45175
Hoitokulut -597 -272
Sijoitustoiminnan kulut ;3049 3717
Vakuutustekninen tulos -16109 40 637
Muu kuin vakuutustekninen laskelma
Muut tuotot 0 0
Muut kulut e o
Ylijadma varsinaisesta toiminnasta -16 110 40 637
Tuloverot
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot -251 -153
Sisdinen siirto
Muut eldkkeet o 33000
Tilikauden ali-/ylijgama -16 361 7483
B-osasto, 1000 € 1.1.-31.12.20M 1.1.-31.12.2010
Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutulo
Lakisaateisten eldkkeiden kannatusmaksut 25962 0
Sijoitustoiminnan tuotot 9 029 165110
Korvauskulut
Lakisdateisten eldkkeiden maksetut korvaukset -26 924 -51022
Lakisdateisten eldkkeiden korvausvastuun muutos -1215 119 918
Vastuun siirrot 2 -308 009
-30 253 -239 113
Vakuutusmaksuvastuun muutos
Lakisaateiset eldkkeet 2623 191425
Hoitokulut -352 -721
Sijoitustoiminnan kulut g0 23598
Vakuutustekninen tulos -12 93103
Muu kuin vakuutustekninen laskelma
Muutkalet o o
vljgamavarsinaisestatoiminnasta 93103
Tuloverot
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot 12 -103
Sisdinen siirto
Lakisaateiset eldkkeet 0 33000
Palautus tyénantajalle o 26000
Tilikauden ylijagdma 0 0
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Tase osastoittain

A-osasto, 1000 € 31.12.2011 31.12.2010
VASTAAVAA
Aineettomat hyodykkeet 28 43
Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistbosakkeet 148 017 157334
Lainasaamiset kiinteistoyrityksilta o a774
148 017 199108
Sijoitukset osakkaana olevaan tyénantajayritykseen
Osakkaana olevan tydnantajayrityksen osakkeet ja osuudet 4759 4759
Saamiset osakkaana olevalta tyénantajayritykselttsa = 3% 1054
6139 5812
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 105123 89 634
Rahoitusmarkkinavilineet 54848 37867
159 971 127 501
314127 332422
Saamiset
Muut saamiset 1331 2308

Muu omaisuus
Aineelliset hyodykkeet

Koneet ja kalusto 10 1
Rahatja pankkisaamiset s 563
75 574
B T2 S SR 3B .
Vastaavaa yhteensi 315586 335370
VASTATTAVAA

Oma padgoma

Vararahasto 10 354 8 857

Edellisten tilikausien ylimaama 26 062 20 075

Tilikauden ali-/ylijgama 1636 7483
20 055 36416

Vakuutustekninen vastuuvelka
Muut elakkeet

Vakuutusmaksuvastuu 121305 124 046
Korvausvastuu 152 490 152703
Indeksikorotusvastow 21000 21000
294795 297749
Velat
Muut velat 683 1178
Siirtovelat 53 27

Vastattavaa yhteensa 315586 335370
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B-osasto, 1000 € 31.12.2011 31.12.2010
VASTAAVAA
Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistbosakkeet 18 555 22 023
Lainasaamiset kiinteistoyrityksilts o 43
18 555 26345
Sijoitukset osakkaana olevaan tyénantajayritykseen
Osakkaana olevan tydnantajayrityksen osakkeet ja osuudet 12382 13 625
Saamiset osakkaana olevalta tydnantajayritykselta = 50 289
14232 13914
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 22115 26 468
Rahoitusmarkkinavalineet 58376 37896
Talletukset 0 9 000
13278 N3 622
Saamiset
Muut saamiset 1092 3728
Muu omaisuus
Rahat ja pankkisaamiset 200 129
Siirtosaamiset 2 2
Vastaavaa yhteens3 14 572 117 481
VASTATTAVAA
Oma padoma
Vararahasto 1351 1351
Edellisten tilikausien ylimaama 0 0
Tilikaudenyljggma o o
1351 1351
Vakuutustekninen vastuuvelka
Lakisaateiset elakkeet
Vakuutusmaksuvastuu 56262 52393
Korvausvastuu 52331 5116
Lisdvakuutusvastuu 4345 10837
112 939 14 347
Velat
Muut velat 176 1172
Siirtovelat 106 611

Vastattavaa yhteensa 114 572 117 481
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Tuloslaskelman liite

1000 € 1.1. - 31.12.20M 1.1. - 31.12.2010
Lakisdateisten elakkeiden vakuutusmaksutulo
TyEL:n mukainen
Tydnantajan osuus 19183 0
o Tyéntekiidinosuus 87799
Yhteensa 25962 0
Vakuutusmaksuvastuun muutos
Lakisaateiset elakkeet:
I B e 2023 L 191425
Korvauskulut
Lakisaateiset elakkeet:
Maksetut elakkeet:
TYEL ......78962 36764
Vastuunjakokorvaukset:
TyEL -18738 -16 823
YEL 2. 138 .
-18718 -16 685
Osuus tyottémyysvakuutusrahaston vakuutusmaksusta ja palkattomien
aikojen perusteella karttuneiden eldkeosien kustannustenjaosta 775 2437
VEKL:n valtion korvaus 0 1
YEL:n valtion osuus 0 0
Muut korvaukset 2 0
755 2428
Muut eldkkeet:
Maksetut eldkkeet -15 097 -15716
Muut korvaukset -109 -86
Takaisinostot - S 64
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 15249 o ..B866
Yhteensi -42174 -66 988
Vastuun siirrot:
Luovutetut TyEL 214 -308 009
Hoitokulut
Palkat ja palkkiot -273 -333
Elakekulut -38 321
Muut henkilésivukulut -9 -13
Lakisaateiset maksut -88 -230
Muut hottokulut B4 T
Yhteensa -948 -992
Lakisdateiset maksut
ETK:n kustannusosuus -65 -194
Oikeushallintomaksu -14 -16
VWVinvalvontamaksu S 20
Yhteensa -88 -230
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Sijoitustoiminnan nettotuotto

1000 € 1.1. - 31.12.201M1 1.1. - 31.12.2010

Sijoitustoiminnan tuotot:
Tuotot sijoituksista osakkaana olevaan tydnantajayritykseen

Osinkotuotot 1680 3995
Korkotuotot ] 8 43
1738 4038
Tuotot kiinteistdsijoituksista
Osinkotuotot 2 2
Korkotuotot 544 2307
Muut tuotot 6169 32235
16715 34544
Tuotot muista sijoituksista
Osinkotuotot 3664 291
Korkotuotot 1809 4544
Muut tuotot o ] nz o
5574 7567
Yhteensa 24 027 46148
Arvonalentumisten palautukset 1992 4030
Myyntivoitot 2574 243110
Yhteensa 28593 293289

Sijoitustoiminnan kulut: ?

Kulut kiinteistosijoituksista -2 016 -10 632
Kulut muista sijoituksista -621 -873
Korkokulut ja muut vieraan pddoman koot . 92 1776
Yhteensa -2729 -13282

Arvonalentumiset ja poistot

Arvonalentumiset -14 595 -12 407
Rakennusten poistot 23 -8985
-26 913 -21392
Yy PIO A28 . 2642
Yhteensi -30 070 -37315

Sijoitustoiminnan nettotuotto

ennen arvonkorotuksia ja niiden oikaisua -1477 255974
Sijoitusten arvonkorotus o o
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa -1477 255974

¥ Sijoitustoiminnan kuluihin sisaltyy sijoitustoiminnan hoitokuluja yhteensd 469 000 euroa



22 = Keskon Eldkekassa = Toimintakertomus 2011

VVakavaraisuutta koskevat liitetiedot

Toimintapddoma
B-osasto, 1000 € 31.12.2011 31.12.2010
Oma padoma 1351 1351
Vapaaehtoiset varaukset o o
1351 1351
Lisdvakuutusvastuu ennen tp-siirtoja 10 837 51653
Lisdvakuutusvastuu, kannansiirrosta -230 -33244
Lisdvakuutusvastuu, siirrot 31122010 -6262 7572
4345 10 837
Omaisuuden arvostuserot 47 998 57 491
Takaukset ja vakuudet 0 0
Tasausvastuusta rinnastettava masra 31.12.20m0 4344 4140
Yhteensa 58 038 73819
B-osasto 31.12.2011 31.12.2010
Toimintapddoman vihimmaismaara-% 1,00 % 1,00 %
Vakavaraisuusaste-% 55,67 % 74,29 %
Vakavaraisuusraja-% 12,46 % 16,00 %
Toimintapddoman enimmaisméérda 4984% 64,01%
B-osasto, 1000 € 31.12.2011 31.12.2010
Vakuutuskassalain 83 b:n mukainen toimintapddoma esitettyna siten,
ettd siihen ei sisally tasausvastuusta toimintapadomaan
rinnastettavaa osaa " . 53694 69679
Toimintapddoman vahimmaismaara esitettyna
ilman lain 853/2008 mukaisia valiaikaisia
huojennuksia vuosille 2008-2010)2> 450 5521
Vakavaraisuusaste ¥ 49,45 % 6732 %

U Laskettuna lain 853/2008 é §:n mukaisesti

2 1/3 -o0saa vakavaraisuusrajasta, missé vakavaraisuusrajan laskennassa kiytettivé vastuuvelka lasketaan ennen
lain 853/2008 3 §:n mukaista tasausvastuusta rinnastettavan osuuden vdhentamista
¥ Toimintapddoma on vakuutuskassalain 83 b:n mukainen toimintapddoma siten, ettd siihen ei sisélly tasausvastuusta

toimintapddomaan rinnastettavaa osaa.
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Tunnusluvut ja analyysit

Tiivistelma tunnusluvuista

B-osasto 201 2010 2009 2008 2007
Vakuutusmaksutulo, 1000 € 25962 0 54 060 64 454 58 015
Maksetut elikkeet ja muut korvaukset, 1000 €7 26 924 51022 55882 51017 47 256
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, 1000 € -7 485 50083 33618 -30 611 30792

tuotto sitoutuneelle pddomalle, % -4.8 11,0 6,0 -5,7 5,8
Liikevaihto, 1000 € 27 970 14151 82 415 61698 69 265
Kokonaishoitokulut, 1000 € 351 721 1138 958 824

% liikevaihdosta 1,3 0,5 14 1,6 1,2
Hoitokulut ilman tyokyvyn yllépitotoiminnan hoitokuluja ja
lakisaateisia maksuja % TyEL-palkkasummasta 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3
Kokonaistulos, 1000 € -10787 78 273 11440 -20 330 17142
Vastuuvelka, 1000 € 12 939 14 347 425 690 400375 385380
Toimintapadoma, 1000 € 58 038 73 819 216 885 210144 215076

% vastuuvelasta ? 55,70 74,29 60,40 62,69 61,70

suhteessa vakavaraisuusrajaan 4,47 4,64 5,36 6,89 3,90
Tasoitusvastuu, 1000 € 12906 12932 21025 19 535 22268
Elskevarat, 1000 €2 160 937 171838 574 609 544 031 556 891
Tuloksen kayttd kannatusmaksujen
alentamiseen (%) TyEL-palkkasummasta 3,6 78 2,1 0,0 0,0
TyEL-palkkasumma, 1000 € 144 231 235912 270299 268 579 258 076
TyEL- vakuutuksia 14 14 26 28 28
TyEL-vakuutettuja 5120 5381 8837 8757 9226
Eldkkeensaajia 690 662 3889 3839 3749

"V Vastaa tuloslaskelman erdd maksetut korvaukset
2 Suhdeluku laskettu %:na vakavaraisuusrajan laskennassa kiytetysta vastuuvelasta
¥ Vastuuvelka + arvostuserot
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Tunnusluvut ja analyysit

Sijoitustoiminnan nettotuottoerittely ja tulos

B-osasto, 1000 € 20mM 2010 2009 2008 2007
Suorat nettotuotot 5079 12999 16 382 13083 12 647
Lainasaamiset 50 561 702 2006 969
Joukkovelkakirjalainat 0 1772 2524 2420 2025
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset 560 -968 4094 3002 1803
Osakkeet ja osuudet 2268 3724 4436 4262 4122
Kiinteistosijoitukset 2388 8466 5074 1868 4096
Muut sijoitukset 0 0 0 0 0
Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut ” -187 -556 -448 -475 -368
Arvonmuutokset kirjanpidossa ? -3071 128 512 11973 -15 840 -1396
Osakkeet ja osuudet -2598 45579 9013 -15 839 -554
Joukkovelkakirjalainat 0 4376 1973 -1 -842
Kiinteistosijoitukset -473 78 557 987 0 0
Muut sijoitukset 0 0 0 0 0
Sijoitustoiminnan nettotuotot kirjanpidossa 2008 141511 28 355 -2757 11251
Arvostuserojen muutos ¥ -9493 -91428 5263 -27 855 19 542
Osakkeet ja osuudet -9981 -13 676 11251 -49 826 7981
Joukkovelkakirjalainat 0 -2846 321 1979 347
Kiinteistosijoitukset 482 -74 636 -4140 18175 10 613
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset 6 -270 -2168 1818 601
Sijoitustoiminnan nettotuotto kédyvin arvoin -7 485 50 083 33618 -30 611 30792
Vastuuvelan tuottovaatimus ¥ -3302 -4 810 -22178 -4234 -18 841
Sijoitustoiminnan kirjanpidollinen tulos -1294 136 701 6177 -6 990 -7 591
Sijoitustoiminnantulos kiyvinarvoin _ _ BEEECIEEINNN = 45273 = n440 34845 nost
Johdannaisten osuus sijoitustoiminnan nettotuotoista 0 0 500 0 0

" Siséltds sellaiset tuloslaskelman korkoerét, joita ei kirjata sijoitustoiminnan tuottoihin

2 Myyntivoitot ja tappiot sekd muut kirjanpidon arvonmuutokset

¥ Taseen ulkopuoliset arvonmuutokset

4 Vuonna 2008 téydennyskerrointa vastaavaa korkovaatimusta ei lueta mukaan vastuuvelan tuottovaatimukseen



Toiminnan olennaiset riskit:

Keskon Eldkekassan (jdljempand Eldkekassa) riskienhallinnan
tavoitteena on rajata riskit hallituksen hyvaksymalle tasolle
ja estdd Eldkekassaa uhkaavien riskien toteutuminen, mini-
moida toteutuneiden riskitekijoiden aiheuttamat taloudelliset
ja muut vahingot sekd turvata toiminnan jatkuvuus A-osas-
tossa.

Maadrdllisille 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 yhteydessa.

Eldkekassan kannalta merkittdvimmat riskit ovat vakuutus-
toiminnan riskit, sijoitustoiminnan riskit ja operatiiviset riskit.

Keskon Eldkekassan edustajisto teki kokouksessaan 30.12.2009
padtdksen Eldkekassan lakisddteisen tydeldkevakuutuksen
kannansiirrosta Keskindinen Eldkevakuutusyhti¢ Ilmariseen.
B-osaston vastuunsiirto on tarkoitus toteuttaa kahdessa vai-
heessa. Ensimmadinen vaihe toteutui 1.9.2010 ja toisen vaiheen
suunniteltu toteutusaika on 1.1.2012. Toisen vaiheen toteutu-
minen edellyttdd Finanssivalvonnan suostumuksen. Vuoden
2011 tilinpadtosta tehtdessa suostumusta ei olla vield saatu.

1. VAKUUTUSTOIMINNAN RISKIT:

Keskon Eldkekassan vakuutustoiminnan riskit liittyvat vakuu-
tusmaksujen ja vastuuvelan riittdvyyteen suhteessa Eldkekas-
san vastuulla oleviin eldkkeisiin. Eldkekassan etuudet molem-
missa osastoissa ovat etuuspohjaisia eli eldkkeet on kaikissa
tilanteissa maksettava luvatunsuuruisina riippumatta siita,
miten sijoitustoiminta onnistuu. Tdima tarkoittaa, ettd viime
kddessa tydnantajaosakkaiden on kustannettava maksettavat
elakkeet lisavakuutusmaksuilla, jos Eldkekassan sijoitustoi-
minta epdonnistuu. Mikdli tydnantajaosakkaat eivat kykene
maksamaan lisdvakuutusmaksuja, peritddn vakuutusmaksut
niiden omaisuudesta. Eldkekassan ty6nantajaosakkaat ovat
vakavaraisia yhtigitd, joten vakuutusmaksujen saatavuus on
turvattu.
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Lisdeldketurva

Kassan lisdeldketurva sisdltdd vanhuus-, tyokyvyttomyys- ja

perhe-eldke-edun sekd hautausavustuksen. Kokonaistavoite-

eldke on 66 prosenttia eldkepalkasta. Tdysi tavoite saavutetaan

30 vuoden palveluksella. Lisdelakkeen maara lasketaan tavoi-

te-eldkkeen ja lakisddteisten eldkkeiden erotuksena. Van-

huuseldkeika on yksiléllinen, palvelusajan pituudesta riippu-
va kuukauden tarkkuudella laskettu ikd valilld 60 - 65 vuotta.

Vanhuuseldke maksetaan kokonaan lisielakkeend 63 vuoden

ikddn saakka, mistd ldhtien lakisddteiset eldkkeet pienentavat

lisdeldkettd. Lisdeldketurvan toimintapiiri on ollut suljettu

8.5.1998 alkaen. Aktiivivakuutettuja on 596, vapaakirjoja 207

ja eldkeldisid 2132.

Kassa noudattaa vastuuvelkaa laskettaessa Finanssivalvon-
nan madrayksen Dnro 5/002/2006 mukaisia laskuperusteita
ja niiden liitteend olevia ohjeellisia kaavoja, kuitenkin muu-
tamin tismennyksin ja poikkeuksin, joista vakuutusteknisten
riskien kannalta olennaisimmat ovat seuraavat:

» Vastuuvelkaa laskettaessa etujen katsotaan karttuvan tasai-
sesti eldkeidn tayttdmiseen mennessa tai 30 vuoden palve-
lusajan tdyttymiseen mennessa sen mukaan, kumpi on ai-
kaisempi. Talld on pyritty varmistamaan sitd, ettd vanhuus-
eldkkeet ovat riittdvassa mdarin etukdteen rahastoidut il-
man, ettd elikkeiden alkaessa tulee tarvetta lisdtdydennyk-
seen.

» Kassassa on vapaakirjaoikeus, joten vanhuuseldkevastuita
laskettaessa otetaan lakisddteisten elakkeiden tulevat kor-
keammat karttumat lisdeldkettd laskettaessa huomioon si-
td mukaa, kun niitd ansaitaan.

» Vastaisia vanhuuseldkevastuita vahentdavana ei huomioida
mahdollisen lakisddteisen tyokyvyttomyyseldkkeen lisa-
eldkkeeseen aiheuttamaa pienennysta. Vastaisia perhe-ela-
kevastuita laskettaessa asia on otettu huomioon.
Lakisddteistd eldkettd pienentdva elinaikakerroin kompen-

soidaan kassan lisdeldkkeelld. Elinaikakertoimen vaikutus on

otettu vastuuvelassa huomioon tdysimddrdisend ETK:n ennus-
teen mukaisesti.
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Kassassa on kdytossa indeksikorotusvastuu tulevien eldk-
keiden indeksikorotusten aiheuttamaa vastuun kasvua varten.
Tilinpddtoksessd indeksikorotusvastuuta ei purettu, joten sen
suuruus on edelleen 21 miljoonaa euroa. Indeksikorotusvas-
tuuta voidaan myos kdyttdd laskuperustemuutoksesta aiheu-
tuvien kulujen kattamiseksi. Tasoitusvastuu, joka on kassalla
tarkoitettu tasaamaan vakuutusmaksuja riskiliikkeen heilah-
teluilta, on asetettu nollaksi.

Kassalla on n. 20,0 miljoonaa euroa omaa pddomaa, jota
voidaan tarvittaessa kdyttdd heilahteluja tasaamaan. Lisdksi
kassalla on puskurina arvostuseroja n. 63,8 miljoonaa euroa.
Tdten puskureita on yhteensd indeksikorotusvastuu mukaan
luettuna 104,8 miljoonaa euroa, joka on noin 38 prosenttia
varsinaisen vastuuvelan mddrdstd 273,8 miljoonaa euroa.

Laskuperustekorko on 2 prosenttia. Timad on alempi kuin
sosiaali- ja terveysministerion asetuksen mukainen siirtyma-
ajan jdlkeinen enimmadismaddrd, joten kassan vastuuvelka on
laskettu tdtd turvaavammalla korolla.

Kassan maksettavat lisdelakkeet on sidottu TyEL:n mukai-
seen eldkeindeksiin. Vuodenvaihteessa 2011-2012 maksussa
oleviin eldkkeisiin ja vapaakirjoihin annettu indeksikorotus
oli pddoma-arvoltaan noin 6,7 miljoonaa euroa. Vuoden 2011
vakuutusmaksuksi muutettuna timad oli suuruudeltaan n. 19
prosenttia lisdeldketurvan piiriin kuuluvien vakuutettujen
palkkasummasta.

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

Alle v 1-5v Ylitov Yhteensa

6% 22% 21% 51% 100 %

5-10v

TyEL -eldketurva (B-osasto):

Eldkekassan B-osasto tarjoaa lakisddteistd eldketurvaa osak-
kaidensa tyontekijoille. Tyoeldkejarjestelmd on TyEL:n osalta
osittain rahastoiva. Eldkekassan vakuutusteknisen vastuuve-
lan laskenta perustuu toisaalta sosiaali- ja terveysministerion
asetuksella antamiin laskuperusteisiin ja toisaalta Eldkekas-
san hakemiin ja sosiaali- ja terveysministerion vahvistamiin
laskuperusteisiin. Eldkekassa noudattaa vastuuvelkaa laski-
essaan laskuperusteita, jotka ovat varsinaisten eldkevastuiden
osalta yhtenevdiset kaikille TyEL-eldkelaitoksille, niin eldke-
kassoille, elakesddtidille kuin tydeldkevakuutusyhtioillekin.
Nain ollen yksittdisen eldkelaitoksen riskind on vakuutus- tai
sijoituskannan poikkeaminen keskimddrdisestd epdedulliseen
suuntaan jonain ajankohtana. Keskon Eldkekassan B-osaston
vakuutuskantaan ei liity tallaista poikkeamaa. Riskienhallin-
nan tavoitteena on vakuutusteknisten riskien osalta laskupe-
rusteiden vaatimukset tdyttava turvaavuus. Tdmdan arvioimi-
nen on Eldkekassan aktuaarin vastuulla.

Tyontekijdn eldkelain (TyEL) mukainen toiminta on tiukas-
ti lailla sdddeltya.

Vakuutusteknisten riskien osalta on edella todetun perus-
teella syytd ottaa esille vain joitakin kohtia:

Vastuuvelkaan tehdddn tyokyvyttomyyseldkkeiden osalta
varaus sellaisia elakkeitd varten, joissa eldketapahtuma on
sattunut, mutta eldkettd ei ole vield myOnnetty, ns. tuntemat-
tomien varaus. Tdlld varaudutaan sellaisiin tilanteisiin, joissa
elakepddtostd koskevan valituksen kasittely on kesken tai jois-
sa sairausvakuutuslain mukaisten pdivdrahojen ensisijaisuus-
aika ei ole vield kulunut loppuun. Varaukset tehdddn kaikissa
eldkelaitoksissa samoin perustein, jotka on maddritelty siten,
ettd varaukset ovat riittavat koko TyEL-jdrjestelmadn tasolla.

Kassan vastuuvelkaan sisdltyy vakuutusliikkeen riskien
heilahteluja tasaava tasoitusvastuu, joka Keskon Eldkekassal-
laonn. 56 % tasoitusvastuun yldrajasta. Tasoitusvastuu tasoit-
taa sellaisten vuosien vakuutusmaksutarvetta, joina uusista
eldketapauksista aiheutuva meno ylittdd kassan keskimddrdi-
sen menon. Se toimii tasoittavana puskurina myos edelld ku-
vattua tuntemattomien varauksen riittdmdttomyyttd vastaan.

Varsinaisen eldkkeistd aiheutuvan vastuuvelan mddrd on
95,7 miljoonaa euroa per 31.12.2011. Tastd 10 %:n omaisuus-
osuuden osakeriski on koko eldkejdrjestelmdn vastuulla lukuun
ottamatta kassan osakesijoitusten poikkeamariskid suhteessa
alan keskimaddrdiseen tuottoon. Omaisuusmaddrdstd 90 % on
kassan vastuulla. Tdtd varten kassalla on puskurina lisavakuu-
tusvastuuta 4,3 miljoonaa euroa ja muuta toimintapddomaa
53,7 miljoonaa euroa. Lisdksi vakuutusriskejd puskuroimaan
on edelld mainittu tasoitusvastuu, joka on suuruudeltaan
12,9 miljoonaa euroa.

Varsinaiseen vastuuvelkaan sisdltyy -o0,6 miljoonan euron
suuruinen osaketuottosidonnainen lisavakuutusvastuu, joka
on osa koko eldkejdrjestelmdn puskuria 10 %:n omaisuuden
osakeriskid vastaan.

Eldkekassan vakuutusteknisid riskejd tarkasteltaessa tulee
ottaa huomioon, ettd kaikki kassan maksamat eldkkeet eivdt
ole eldkekassan vastuulla. Keskon Eldkekassan maksamista
elakkeistd on noin 20-25 prosenttia kassan omalla vastuulla
jarahastoituna kassaan. Loput elakkeistd ovat kaikkien eldke-
laitosten vastuulla olevia yhteisesti kustannettavia eldkkeitd,
joita varten varat kerdtddn kaikilta ty0nantajilta ja tyonteki-
joiltd vuosittain osana TyEL-vakuutusmaksua. Yhteisesti kus-
tannettavien eldkkeiden osalta kassalla on vain riittdvan mak-
suvalmiuden takaava tasausvastuu, jonka mddrd tilinpddtok-
sessd 31.12.2011 0li 27,3 miljoonaa euroa.



Vastuuvelan keston mukainen jakauma tilinpdatoksessd
2011 ON Seuraava:

Alle 1v 1-5v 6-10 v Ylilov Yhteensa

6% 10 % 15% 69 % 100 %

Tamad jakauma kuvaa vastuuvelan todellista kestoa eldke-
laitoksesta riippumatta eika siind ole huomioitu Keskon Eld-
kekassan B-osaston mahdollista loppumista.

Eldkekassan vakavaraisuusaste (toimintapadoma suhteessa
vastuuvelkaan) on 55,7 prosenttia ja vakavaraisuusasema (toi-
mintapddoma suhteessa vakavaraisuusrajaan) on 4,47. Vastaa-
vasti ilman tasausvastuusta toimintapadomaan rinnastettavaa
osuutta vakavaraisuusaste on 49,5 prosenttia ja vakavaraisuus-
asema 3,97.

2. SIJOITUSTOIMINNAN RISKIT:
Sijoitustoiminnan tavoitteet ja riskienhallinta:

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

Sijoitustoiminnan riskienhallinnan viitekehyksend toimii
vakavaraisuussddnnosto. Riskeihin varaudutaan toimintapdd-
omalla, joka on Eldkekassan varojen ja velkojen erotus. Toi-
mintapddoman erid ovat Eldkekassan oma padoma, lisdvakuu-
tusvastuu (B-osasto) ja sijoitusten arvostuserot. Lainsaddanto
asettaa toimintapddomalle vahimmadisvaatimuksen. Viran-
omaistaholta ei ole olemassa toimintapadoma vaatimuksia
A-osastolle, mutta Keskon Eldkekassassa on laskettu lakisaa-
teisen tydeldkkeen sddnnoilld toimintapddomia myos A-osas-
tolle. Eldkekassan vakavaraisuus- ja muut valvontarajat riip-
puvat sijoitustoiminnan riskinotosta siten, etta riskipitoisem-
pi sijoitustoiminta edellyttdd suurempaa toimintapddomaa.
Eldkekassan sijoituspolitiikassa on madritelty, ettd toiminta-
pdadoman tulee pysya tasolla, joka on yli puolitoistakertaa
suurempi kuin osaston vakavaraisuusraja. Tatd silmalld pitden
padtetddn vuosittaisessa sijoitussuunnitelmassa tavoitejakau-
mat omaisuuslajeittain.

Eldkekassan sijoituspolitiikka mddrittelee omaisuuslajikoh-
taiset sijoitusrajoitteet sekd sallitut sijoituskohteet. Eldkekassan
hallituksen vuosittain vahvistama sijoitussuunnitelma sisaltaa
sijoitusjakauma- ja tuottotavoitteet aina vuodeksi eteenpdin.
Lisdksi riskienhallintapolitiikka on lisatty osaksi sijoituspoli-
tiikkaa. Sijoitustoiminnan riskeihin varaudutaan seuraamalla
sijoitusomaisuuden jakaumaa, vaihteluvaleja ja tuottoja ver-
rattuna valittuihin vertailuindekseihin sekd muita rajoituksia
kuukausittain. Lisdksi kuukausittain seurataan Bloombergin
ohjelman avulla Eldkekassan osakesalkun markkinahintaista
riskitasoa (toteutuneen tuoton keskihajontaa eli volatiliteettid)
sekd muita tunnuslukuja (mm. Beta).

Keskon Eldkekassa = Toimintakertomus2011 = 27

Sijoitustoiminnan riskit:
Sijoitusriskejd, joita Eldkekassassa on tunnistettu, ovat mark-
kinariski, vastapuoliriski ja likviditeettiriski. Lisdksi riskikes-
kittymadt ja niiden hallinta ovat osa sijoitusriskien hallintaa.
Markkinariskilld tarkoitetaan sijoituskohteiden arvon hei-
lahtelua. Suurin markkinariski on osakkeiden arvonmuutos-
riski. Muita markkinariskeja ovat korkoriski, valuuttariski,
volatiliteettiriski, luottoriski ja kiinteistdjen arvonmuutosris-
ki. Markkinariskia hallitaan sekd toimintapddomasaannosten
avulla ettd huolehtimalla sijoitussalkun riittdvdstd hajautta-
misesta.

Sijoitusomaisuuden jakauma

Eldkekassa yhteens3 31.12.2011 M€  %-osuus
Lyhyet korkosijoitukset 1, 20,6 %
loukkoveliokialinatjs st 27 67%.
Leinasaamiset 00 00%_
Noteeratut osakkeet 128,8 239 %
_Noteeraamattomatosakkeet 394 73%_
_Vathtoehtoiset sfjoitukset ™ ] 68 . 31%
Kinteistot . 2106 390%
Sijoitusomaisuus yhteensa 539,5 100,0 %

*siséltdd PdGomarahastot

Eldkekassan salkusta 39,0 prosenttia on sijoitettuna kiin-
teistdihin. Kiinteistot ovat kaikki Suomessa ja niissd on pitkdt
vuokrasopimukset sekd vuokralaisina vakavaraisia yhtioitd ja
yrittdjia.

Korkoriskid seurataan modifioidulla duraatiolla, jota verra-
taan vertailuindeksin duraatioon. Eldkekassan korkosijoitus-
ten jakauma ja duraatio per 31.12.2011 olivat seuraavat:

Eldkekassa yhteensa

Korkosijoitukset 31.12.2011 Jakauma Mod. duraatio
_Joukkovelkakirjalainat D% 40
Rahamarkkinavilineet 77.3 % 0,3

Luottoriskid minimoidaan sijoitussuunnitelman rajoituk-
silla. JVK -sijoituksia Eldkekassan salkussa oli 31.12.2011 erit-
tdin vdahdn, 32,7 miljoonaa euroa ja koko salkusta 82 prosenttia
oli sijoitettuna joukkolainoihin, joiden luottoluokitus oli va-
hintddn BBB. JVK -sijoitukset olivat kaikki A-osastolla.

Riskikeskittymadlld tarkoitetaan liian suurta panostusta yh-
teen yksittdiseen sijoituskohteeseen tai sijoitusryhmadn. Ris-
kikeskittymid ehkdisee osittain katesddnndsto, joka madritte-
lee katekelpoisen omaisuuden rajat. Lisdksi omilla toimenpi-
teilld pyritddn estdmaddn riskikeskittymien muodostuminen
maa-, toimiala- ja yhti¢tasoisesti. Salkun jakaumaa seurataan
talldkin tasolla kuukausittain. Eldkekassan salkussa Kesko
Oyj:n osake on suurin yksittdinen keskittymd, sen markkina-
arvo 31.12.2011 oli 32,5 miljoonaa euroa, mika oli 6 prosenttia
koko Eldkekassan salkusta (molemmat osastot yhteensd). Eld-
kekassalla on edelleen runsaasti toimintapddomia (yhteensa
163 miljoonaa), joten suuri omistusosuus ei tuota vaikeuksia
riskianalyysissd eikd katelaskelmissa.
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Vastapuoliriskid hallitaan Sijoituspolitiikassa mddriteltyjen
sallittujen sijoituskohteiden avulla. Kuukausittain laaditaan
vastapuoliriskiraportti, jossa mddritellddn korkosijoitukset,
sekd pitkdn ettd lyhyen koron osalta vastapuolittain euromadad-
raisind. Lisdksi raportissa on korko- ja osakesalkkujen par-
haimmat ja huonoimmat sijoitukset 1 kk:n ja vuoden alusta
markkinatuotoilla mitattuna.

Likviditeettiriskilld tarkoitetaan kassavirran toteutumista
erisuuruisena kuin on odotettu. Riskin muodostavat my6s
sijoitukset, jotka eivat ole lainkaan tai ovat ainoastaan tappi-
olla, rahaksi muutettavissa. Likviditeettiriski on Elakekassas-
sa hyvin hallittavissa, silld eldkemenot ja muut menot ovat
varsin tarkoin ennustettavissa ja varallisuutta on riittdvasti
likvideissa arvopaperisijoituksissa.

Keskon Eldkekassan sijoitusomaisuuden nettotuotto sitou-
tuneelle pddomalle on esitetty alla olevassa taulukossa vuo-
silta 2011 ja 2010.

Vuonna 2011 Eldkekassa ei teettdnyt ALM- analyysid. Kuu-
kausittainen seuranta on jatkunut koko vuoden 2011 ennallaan
ja kuukausittain seurataan osakesalkun volatiliteettia, Beta-
lukua, korkosalkun duraatiota, riskikeskittymid ja salkun ha-
jautusta. Riskianalyysia on tehty oman seurannan pohjalta.

Osakkeiden riskiluku eli volatiliteetti oli vuoden vaihtees-
sa 16 prosenttia. Talld riskiluvulla laskettuna koko Eldkekassan
osakesalkun tappion todenndkdisyys on 36,6 prosenttia eli
noin kolmen vuoden vdlein. Todenndkoisyys sille, ettd osak-
keiden tuotto olisi jonain vuonna 30 prosenttia negatiivinen,
on tdlla riskiluvulla 1,3 prosenttia.

KESKON ELAKEKASSA A-OSASTON BONDISALKUN LUOTTOLUOKITUSJAKAUMA (%)

%
100

80

60

40

AAA AA A BBB BB B CccC cc D N/A

Sijoitusomaisuuden nettotuotto Sijoitusten Sitoutunut Tuotto - % Tuotto - %
nettotuotot padoma sitoutuneelle sitoutuneelle
kayvin arvoin padomalle padomalle
31.12.20M1 31.12.20M1 31.12.20M 31.12.2010
Eldkekassa yhteensi (luvut 1000 €)
Lainasaamiset 602 7092 8,5% 55%
[+

Sijoitukset yhteensa -4.929 540 061 -09 % 12,0 %
Sijoituslajeille kohdistamattomat
tuotot, kulutjalikekulut e o 00  00%
~Sijoitustoiminnan nettotuotto
””” kiyvinarvom 5550 540061 0%  TN9%




Kiinteistdjen riskilukuna analyysissa kdytetdan 12 prosent-
tia. Tatd lukua kdyttden todenndkdisyys sille, ettd vuoden ai-
kana kiinteistopuolella tulisi tappio, on 30,9 prosenttia eli
noin joka kolmas vuosi. Todenndkoisyys sille, ettd tappio oli-
si suuruudeltaan vahintddn 20 prosenttia, on 1,5 prosenttia eli
keskimddrin joka 67:s vuosi. Rahallinen korkoriski Eldkekas-
sassa on varsin vahdinen vaihtuvakorkoisten joukkovelkakir-
jojen pienen volyymin vuoksi.

Tavoitteena on, ettd yhden kalenterivuoden kuluttua laki-
sddteisen tydeldkevakuutuksen sddnndin laskettujen toimin-
tapddomien madrd on 95 prosentin varmuudella vakavarai-
suusrajan ylapuolella. Tavoite toteutuu, koska vakavaraisuus-
rajan puolitoistakerran yldpuolella olevien toimintapddomien
madra koko Eldkekassassa 31.12.2011 oli 88 miljoonaa euroa.
Salkkuanalyysin mukaan todenndkdisyys menettdd tama 88
miljoonaa vuoden aikana on 0,4 prosenttia eli 250 vuoden
vdlein. Vakavaraisuusrajan yldpuolella olevien toimintapda-
omien madrd on 113 miljoonaa euroa. Analyysin mukaan to-
denndkoisyys sille, ettd tdllainen tappio voisi syntyd vuoden
aikana, on o,1 eli ei koskaan.

3. OPERATIIVISET RISKIT:

Operatiivisilla riskeilld tarkoitetaan suoria tai valillisid tulon
menetyksia tai kustannuksia, joita voi aiheutua epatdydelli-
sesti tai puutteellisesti toimivista prosesseista, puutteellises-
ta osaamisesta, tietotekniikasta tai tietoturvasta, henkilostos-
td, sisdisen valvonnan puutteesta tai ulkoisen uhan turvalli-
suuteen tai toiminnan jatkuvuuteen aiheuttamasta epavar-
muudesta. Operatiiviset riskit hallitaan pddosin osana nor-
maalin toiminnan johtamista. Kesko-konsernin tarjoamaa
tukea keskitettyjen toimintojen ja palvelujen toimintavarmuu-
den ja jatkuvuuden turvaamisessa hyodynnetddn mahdolli-
suuksien mukaan.

Tehtdvid, padtdsvaltaa ja vastuuta on jaettu niin, ettei ku-
kaan saa yksin hoitaa toimenpiteitd 1api kdsittelyketjun. Talla
varmistetaan se, ettei toiminnan kannalta vaarallisia tyoyh-
distelmid ole. Henkilokunta ei my6skddn saa osallistua itseddn
tai lahipiiriddn koskevan asian valmisteluun tai paatoksente-
koon.
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Vahingollisimpia operatiivisia riskejd ovat virheet ja hdiri-
0t, jotka estaisivat eldkkeiden oikean laskemisen ja/tai oikea-
aikaisen maksamisen. Lisdksi kaikenlainen hdiri¢ rahaliiken-
teessd on operatiivinen riski. Myos verkkoympadriston toimin-
nan hairidt, jotka vaarantavat suorituskyvyn, turvallisuuden
ja hallinnan, luetaan operatiivisiin riskeihin. Tietojdrjestel-
mien luotettavuutta parannetaan jatkuvasti. Eldkekassassa on
laadittu jatkuvuussuunnitelma, joka sisdltdd poikkeusolojen
valmiussuunnitelman. Tdssd suunnitelmassa on kerrottu ne
kriittiset tekijdt, jotka varmistetaan kaikissa tilanteissa.

Henkil6ston osaamisen varmistamisella vihennetddn ope-
ratiivisten riskien mahdollisuutta. Henkiloston riittdvd osaa-
minen pyritddn varmistamaan mm. koulutuksen, hyvdn pe-
rehdyttdmisen sekd hyvien toimintatapojen avulla. Eldkekas-
sa kdyttdd oman henkildstonsd lisdksi myds yhteistyOkump-
paneita mm. vakuutusmatemaattisissa laskelmissa ja kiinteis-
tosijoittamisessa. Lisdksi takaamalla hyvat ja toimivat tieto-
litkennejdrjestelmat, tietoliikenneyhteydet ja varajdrjestelmat
vahennetddn riskid verkkoympdriston hdiridistd.

Muut olennaiset riskit:

Keskon Eldkekassassa ei ole tunnistettu muita olennaisia ris-
kejd. Riskejd pyritddn tunnistamaan ja niistd raportoidaan tar-
vittaessa.
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Hallituksen ja toimitusjohtajan allekirjoitukset

Helsingissd 24. pdivind tammikuuta 2012

Riitta Laitasalo Kirsi Tamminen
puheenjohtaja
Matti Mettalad Matti Huusko

Veikko Savela
toimitusjohtaja

Tilintarkastuskertomus

Keskon Eldkekassan kassankokoukselle

Olemme tilintarkastaneet Keskon Eldkekassan kirjanpidon, tilinpddtoksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta
1.1.-31.12.2011. Tilinpddtds sisdltdd taseen, tuloslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siitd, ettd ne antavat oikeat ja riittavat
tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpddtoksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien sddnnosten mukaisesti. Hallitus
vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jarjestimisestd ja toimitusjohtaja siitd, ettd kirjanpito on lainmu-
kainen javarainhoito luotettavalla tavalla jarjestetty. Hallituksen on huolehdittava, ettd eldkekassalla on kassan toiminnan laatuun
jalaajuuteen ndhden riittavd sisdinen valvonta ja riittavat riskienhallintajarjestelmat.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkastuksen perusteella lausunto tilinpadtdksestad ja toimintakertomuk-
sesta sekad sosiaali- ja terveysministerion asetuksen edellyttamistd seikoista. Tilintarkastuslaki edellyttdd, ettd noudatamme
ammattieettisid periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mu-
kaisesti. Hyva tilintarkastustapa edellyttdd, ettd suunnittelemme ja suoritamme tilintarkastuksen hankkiaksemme kohtuulli-
sen varmuuden siitd, onko tilinpddtoksessa tai toimintakertomuksessa olennaista virheellisyyttd, ja siitd, ovatko hallituksen
jdsenet tai toimitusjohtaja syyllistyneet tekoon tai laiminlydntiin, josta saattaa seurata vahingonkorvausvelvollisuus eldkekas-
saa kohtaan, taikka rikkoneet vakuutuskassalakia tai eldkekassan sadntoja.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteitd tilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilinpddtokseen ja toimintakertomukseen
sisdltyvistd luvuista ja niissd esitettdvistd muista tiedoista. Toimenpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon
kuuluu vadrinkdytoksesta tai virheestd johtuvan olennaisen virheellisyyden riskien arvioiminen. N4itd riskejd arvioidessaan
tilintarkastaja ottaa huomioon sisdisen valvonnan, joka on eldkekassassa merkityksellistd oikeat ja riittavat tiedot antavan ti-
linpddtdksen ja toimintakertomuksen laatimisen kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisdistd valvontaa pystydkseen suunnittele-
maan olosuhteisiin ndahden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta ei siind tarkoituksessa, ettd han antaisi lausunnon
eldkekassan sisdisen valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen kuuluu myds sovellettujen tilinpddtoksen laatimisperiaat-
teiden asianmukaisuuden, toimivan johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden seka tilinpaatoksen ja toi-
mintakertomuksen yleisen esittdmistavan arvioiminen.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen mddrdn tarkoitukseen soveltuvaa tilintar-
kastusevidenssid.

Lausunto tilinpadtoksestd ja toimintakertomuksesta

Lausuntonamme esitimme, ettd tilinpddtds ja toimintakertomus antavat Suomessa voimassa olevien tilinpddtdksen ja toimin-
takertomuksen laatimista koskevien sddnndsten mukaisesti oikeat ja riittavat tiedot eldkekassan toiminnan tuloksesta ja talo-
udellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja tilinpddtoksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Muut lakiin perustuvat lausunnot
Eldkekassan tilinpadtoksessa tehdyt arvonmuutokset ovat asianmukaisesti perusteltuja.

Helsingissd 27. pdivand helmikuuta 2012

Ylva Eriksson Sari Airola
KHT KHT



Elakekassan hallinto

Hallitus

puheenjohtaja

varapuheenjohtaja

Varsinaiset jasenet

Osakkaiden edustajat:

Riitta Laitasalo
Matti Mettala

Jasenten edustajat:
Matti Huusko
Kirsi Tamminen

Kertomusvuoden aikana hallitus kokoontui 5 kertaa
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Varajdsenet
Arja Talma

Heikki Ala-Seppala

Esa Lehtonen
Erja Palviainen

Toimihenkil6t

Veikko Savela
Paivi Sariola

Eija Ikonen

Petra Kostamoinen

eldkekassan johtaja

talouspdallikko / financial manager
controller

assistant controller

Kaija Hietanen assistant controller

Tuula Pellava elakepaallikko

Janne Riste tyopsykologi
Edustajisto Varsinaiset jisenet Varajdsenett

Kai-Ari Ervasti
Esko Huttunen
Matti Huusko
Petri Jarvinen
Esa Lehtonen
Pasi Mdkinen
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
Ylva Eriksson
KHT

Sari Airola
KHT

varalla
PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteiso

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteiso

Asiantuntijat

Yliladkari Sakari Tola

professori, LKT, dos. tytlddket. erik. ladkari
Vakuutustekniset laskelmat A-0sasto Innova Oy

B-0sasto Keskindinen Eldkevakuutusyhtié Ilmarinen
Ylimatemaatikko A-osasto Jarkko Pajunen

SHV

B-0sasto Tiina Nurmi

SHV
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