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Vuoden 2022 sijoitustappioiden jälkeen odotukset vuoteen 2023 läh-

dettäessä eivät olleet korkealla. Pelkona oli, että korkean inflaation ja 

koronnostojen seurauksena talous ajautuu taantumaan. Pahimmilta 

uhkakuvilta kuitenkin vältyttiin, koska globaali talous osoittautui enna-

koitua kestävämmäksi.

Vuosi 2023 oli sijoittajille ennustettua huomattavasti parempi. Erityi-

sesti vuoden lopun kehitys sekä osake- että korkomarkkinoilla oli vah-

va, kun inflaation hidastumisen myötä odotukset korkotason laskusta 

vahvistuivat.

Valion Eläkekassan 103. toimintavuosi oli tuloksekas. Lisäeläkkeistä 

vastaavan A-osaston sijoitukset tuottivat mukavasti 8,4 (-3,9) pro-

senttia. A-osaston sijoitusomaisuuden markkina-arvo kasvoi 3,7 milj. 

euroa ja oli vuoden päättyessä 210,8 milj. euroa, vaikka sijoitusomai-

suutta realisoidaan vuosittain eläkkeiden maksua varten.

Lakisääteistä työeläketurvaa hoitavan B-osaston sijoitukset ylsivät 8,6 

prosentin tuottoon, kun ne vuonna 2022 olivat 4,1 prosenttia tappiol-

la. Sijoitustuottojen ansiosta sijoitusomaisuuden markkina-arvo nousi 

toimintavuoden aikana 57,0 milj. euroa ja oli vuoden lopussa 1 020,8 

milj. euroa.

Sekä eläkekassan A-osaston että B-osaston taloudellinen asema on 

vahva. Tilikauden päättyessä A-osaston katekelpoinen omaisuus oli 

139,5 (135,1) prosenttia vastuuvelasta. Myös B-osaston kyky vastata 

velvoitteistaan ja kantaa sijoitusriskiä on erittäin hyvä. Vuoden lopussa 

B-osaston vakavaraisuusaste oli 171,6 (167,2) prosenttia ja vakavarai-

suuspääoma 2,8 (2,7) -kertainen suhteessa vakavaraisuusrajaan.

Maitotilojen asiakashankinnassa onnistuimme erinomaisesti. Eläke-

kassan osakasmäärä jatkoi vahvaa kasvuaan myös vuonna 2023, kun 

uusia vakuutussopimuksia solmittiin maitotiloille yli 100 kappaletta. 

Ilahduttavasti voidaan todeta, että vuoden päättyessä yli 600 työn

antajaa on järjestänyt lakisääteisen eläketurvansa Valion Eläkekassassa.

Toimintamme kulmakiviä on periä pienempää työeläkemaksua kuin 

alalla keskimäärin. Näin tapahtui myös vuonna 2023. Maksualennuk-

sen jälkeen lopullinen työeläkemaksu oli keskimäärin 14,2 prosenttia 

palkoista. Se on selvästi alempi kuin työeläkeyhtiöiden maksutaso.

Kirjoittaessani nyt kymmenettä kertaa edellisestä toimintavuodes-

ta voin todeta, että eläkekassa on erinomaisessa kunnossa. Pystym-

me huolehtimaan vakuutettujen eläketurvasta erittäin kilpailukykyisin 

maksuin luotettavasti ja tehokkaasti. Itse olen jäämässä kohta eläk-

keelle. Lähes kymmenen vuotta toimitusjohtajan tehtävässä on ku-

lunut kuin siivillä varmaankin siksi, että olen saanut olla niin monessa 

mukana.

Toivotan seuraajalleni Jari Laaniselle ja eläkekassan osaavalle henki-

löstölle voimia ja menestystä tärkeässä työssä. Iso kiitos henkilökun-

nalle hyvästä työtoveruudesta sekä lämmin kiitos myös hallinnolle, 

lukuisille yhteistyökumppaneille ja sidosryhmille menneistä vuosista.

Helsingissä 22.02.2024

Pekka Perälä

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

AVAINLUKUJA 2023 2022 2021 2020 2019

VEK, A-osasto, lisäeläkevakuutus

Työnantajia 5 5 7 6 7

Vakuutettuja 81 87 108 120 137

Vakuutettujen palkat (Milj. €) 10 11 12 12 14

Vakuutetun maksu, % palkoista 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5

Osakkaan vakuutusmaksu, % palkoista 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0

Eläkevastuu (Milj. €) 145 148 153 153 160

Maksetut eläkkeet (Milj. €) 11 11 11 11 12

Eläkkeensaajia vuoden lopussa 1 302 1 343 1 386 1 411 1 450

VEK, B-osasto, TyEL-vakuutus

Työnantajia 627 513 419 269 25

Vakuutettuja 5 298 5 150 4 540 4 244 3 877

Vakuutettujen palkat (Milj. €) 241 226 197 184 173

Vakuutusmaksut

vakuutettujen TyEL-maksu, % palkoista 7,15–8,65 7,15–8,65 7,15–8,65 7,15–8,65 6,75–8,25

osakkaiden TyEL-maksu, % palkoista 14,23 12,00 11,05 12,6 11,6

työnantajien yleinen TyEL-maksu % keskimäärin 17,37 17,40 16,95 17,35

ajalla 1.1.–30.4.2020 ja 16,95

ajalla 1.5.–31.12.2020 14,35

Eläkevastuu (Milj. €) 769 748 771 719 722

Vakavaraisuusaste, % 171,6 167,2 178,4 172,2 167,6

Vakavaraisuusasema (z-luku) 2,79 2,70 2,80 2,45 2,97

Maksetut eläkkeet (Milj. €) 100 95 92 92 91

Eläkkeensaajia vuoden lopussa 5 507 5 654 5 728 5 907 6 086
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Yleistä
Valion Eläkekassa huolehtii Valio Oy:n ja Valion toimintaan läheisesti 

liittyvien työnantajaosakkaiden palveluksessa olevien työntekijöiden 

eläketurvasta. Valion Eläkekassa on perustettu vuonna 1920.

Hallinto ja päätöksenteko
Valion Eläkekassan ylintä päätösvaltaa käyttää kassankokous, jossa 

sekä osakkailla että vakuutetuilla on osallistumis- ja äänioikeus. Varsi-

nainen kassankokous pidettiin 12.4.2023, jolloin käsiteltiin eläkekassan 

säännöissä varsinaiselle kassankokoukselle määrätyt asiat.

Eläkekassalla on hallintoneuvosto, jonka tehtävänä on valvoa hallituk-

sen ja toimitusjohtajan hoitamaa eläkekassan hallintoa. Hallintoneu-

vostoon kuuluu 12 jäsentä. Eläkekassan sääntöjen mukaisesti eläke-

kassan vakuutetut valitsevat puolet hallintoneuvoston jäsenistä. Toi-

sen puolen valitsevat työnantajien eli osakkaiden edustajat. Hallinto-

neuvosto kokoontui toimintavuonna kolme kertaa.

Eläkekassan hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta järjestämisestä 

huolehtii hallitus. Hallitukseen kuuluu viisi jäsentä, joista kolme edus-

taa vakuutuksenottajia eli osakkaita ja kaksi vakuutettuja. Eläkekassan 

hallitukseen kuuluu kaksi varajäsentä, joista toinen edustaa ryhmä-

kohtaisesti vakuutuksenottajia ja toinen ryhmäkohtaisesti vakuutettu-

ja. Hallituksen jäsenten toimikausi on kolme vuotta. Hallitus kokoontui 

toimintavuonna yksitoista kertaa.

A-osasto
Eläkekassan A-osasto myöntää säännöissään tarkemmin määritelty-

jä vanhuus-, työkyvyttömyys- ja perhe-eläkkeitä sekä sairausrahaa ja 

hautausavustuksia.

A-osastossa oli 5 (5) osakasta vuoden 2023 lopussa. A-osaston 

vakuutettuja ovat ne työntekijät, joille osakkaat ovat järjestäneet 

lisäedun. Lisäksi A-osastossa vakuutetuiksi lasketaan ne henkilöt, jot-

ka ovat säilyttäneet lisäedun Eläkekassan sääntöjen mukaisen jatko-

vakuutusajan perusteella. Vakuutettuna A-osastossa oli vuoden 2023 

lopussa 81 henkilöä. Vakuutettujen määrä tulee eläköitymisten myötä 

supistumaan voimakkaasti tulevina vuosina. 

Vuonna 2023 Valion Eläkekassasta tuli lisäeläkesäätiöistä ja lisäelä-

kekassoista annetun lain mukainen pieni lisäeläkelaitos, jolloin muun 

muassa poistui velvoite lähettää vakuutetuille vuosittainen lisäeläk-

keen eläke-etuusote. Vuoden alusta se korvattiin lisäeläketiedotteel-

la, joka lähetetään vuosittain niille, jotka ovat lähellä A-osaston eläke-

ikäänsä. Lisäeläketiedotteella annetaan tietoa lisäeläkejärjestelyn eh-

doista ja karttuneista etuuksista sekä eläke-ennusteista. Lisäeläketie-

dote lähetettiin 28 vakuutetulle.

B-osasto
Eläkekassan B-osasto myöntää työntekijän eläkelaissa säädettyjä 

eläkkeitä ja etuuksia.

Uusia lakisääteisiä eläkkeitä myönnettiin yhteensä 311 kappaletta. 

Kaikkiaan päätöksiä annettiin 454 kappaletta, kun mukaan lasketaan 

ennakko-, muutos- ja hylkäyspäätökset sekä määräaikaisten eläkkei-

den jatkamista ja lakkauttamista koskevat päätökset. Eläkkeiden arvio

laskelmia tehtiin 52 henkilölle. 

UUDET ETUUSPÄÄTÖKSET, B-OSASTO

Lukumäärä (kpl) 2023 2022 2021 2020 2019

Vanhuuseläke, uudet 177 101 117 67 88

Työkyvyttömyyseläke 38 29 25 21 21
Osittainen varh.  
vanhuuseläke 31 39 14 14 16

Kuntoutusraha/-korotus 4 6 8 15 11

Perhe-eläke 61 68 55 55 63

Yhteensä 311 243 219 172 199

Maksussa olevia eläkkeitä tarkistetaan vuosittain työeläkeindeksillä. 

Vuonna 2023 eläkkeet nousivat noin 6,8 prosenttia. Toimintavuoden 

lopussa eläkkeitä oli maksussa 5 498 kappaletta.
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UUDET ETUUSPÄÄTÖKSET, A-OSASTO

Lukumäärä (kpl) 2023  2022 2021 2020  2019

Vanhuuseläke, uudet 7 22 20 12 33

Työkyvyttömyyseläke 0 0 1 1 1

Kuntoutustuki 0 1 0 0 0

Perhe-eläke 14 21 13 15 19

Yhteensä 21 44 34 28 53

Sairausraha 0 0 0 2 0

Hautausavustus 31 55 40 37 48
Yhteensä 31 55 40 39 48

Kaikki yhteensä 52 99 74 67 101

Toimintavuoden aikana annettiin yhteensä 52 eläke- ja etuuspäätöstä. 

Vuonna 2023 A-osasto maksoi eläkkeitä ja muita etuuksia yhteensä 10,8 

(10,7) milj. euroa. Eläkkeitä maksettiin yhteensä 1 302 henkilölle. Koska 

A-osastoon ei hyväksytä uusia vakuutettuja, eläkemeno on pitkällä aika-

välillä asteittain supistuva. Maksussa olevia eläkkeitä tarkistetaan vuosit-

tain työeläkeindeksillä.

A-osaston vakuutusmaksut
A-osaston vakuutetun maksu oli 0,5 (0,5) prosenttia vakuutetun pal-

kasta. Työnantajan maksu oli 2,0 (2,0) prosenttia A-osastossa vakuu-

tettujen palkkasummasta. Vuoden 2023 vakuutusmaksutulo oli 0,3 

(0,3) milj. euroa.

A-osaston sijoitustoiminta
Eläkekassan A-osaston sijoitukset tuottivat 8,4 (-3,9) prosenttia, eli 

16,7 milj. euroa. Omaisuuslajeista parhaiten tuottivat osakesijoitukset, 

joiden tuotto oli 13,2 (-10,1) prosenttia. Myös korkosijoitusten 6,4 (-5,1) 

prosenttia ja kiinteistösijoitusten 7,8 (3,1) prosenttia tuotto oli erin-

omainen.

A-osaston sijoitusomaisuuden markkina-arvo kasvoi 3,7 milj. euroa ja 

oli vuoden päättyessä 210,8 milj. euroa, vaikka sijoitusomaisuutta rea-

lisoidaan vuosittain eläkkeiden maksua varten.

A-osaston vastuuvelka ja vakavaraisuus
A-osaston vastuuvelka oli 145,2 (147,5) milj. euroa. Vastuuvelan las-

kennassa käytetty laskuperustekorko on 2,5 %.

A-osaston lisäeläkkeitä korotetaan siten kuin lakisääteisiä työeläkkeitä. 

Työeläkejärjestelmästä poiketen lisäeläkkeiden korotuksista aiheutu-

va kustannus jää kokonaan lisäeläkelaitoksen kannettavaksi. Poikke-

uksellisen suuresta korotuksesta huolimatta A-osaston vakavaraisuus 

säilyi vahvana koko vuoden. 

A-osaston vastuuvelka on täysin katettu ja vuoden lopussa katepro-

sentti oli 139,5 (135,1). Tämän lisäksi A-osastolla oli vastuuvelkaan si-

sältyvää indeksikorotusvastuuta 7,5 (10,4) milj. euroa, mitä purettiin 

2,9 milj. euroa eläkkeiden indeksikorotuksen vuoksi. Indeksikorotus-

vastuu on puskuri eläkevastuun muutoksia varten. Sen käyttömahdol-

lisuudet on tarkoin rajattu

Uusia työkyvyttömyyseläkkeitä myönnettiin yhteensä 38 henkilölle.

Luku sisältää täydet työkyvyttömyyseläkkeet ja osatyökyvyttömyys

eläkkeet, määräaikaiset työkyvyttömyyseläkkeet eli kuntoutustuet ja 

toistaiseksi myönnetyt työkyvyttömyyseläkkeet. 

Työkyvyttömyyseläkkeistä myönnettiin eniten tuki- ja liikuntaelinten 

sairauksien perusteella. Niiden osuus uusista alkaneista työkyvyttö-

myyseläkkeistä oli 42 prosenttia. Työkyvyttömyyseläkkeelle siirryttiin 

keskimäärin 49,7 vuoden iässä.

Eläkekassan osakkaat
B-osaston osakkaita ovat työnantajat, jotka ovat järjestäneet työnteki-

jöilleen työntekijäin eläkelain mukaisen lakisääteisen eläketurvan Elä-

kekassassa.

B-osaston vakuutettuja ovat kaikki osakkaiden palveluksessa olevat 

työntekijän eläkelain (TyEL) mukaan vakuutettavat työntekijät sekä 

osakkaiden TyEL-vakuutetut hallintohenkilöt.

Toimintavuoden aikana jatkettiin valiolaisille maitotiloille kohdennet-

tua viestintää mahdollisuudesta TyEL-vakuuttaa henkilöstönsä Elä-

kekassassa. Eläkekassan B-osaston osakasmäärä kasvoikin edelleen 

huomattavasti ja oli vuoden lopussa 627 (513).
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B-osaston sijoitustoiminta
Eläkekassan B-osaston sijoitussalkun kokonaistuotto oli 8,6 (-4,1) pro-

senttia eli 81,4 milj. euroa. Korkein tuotto kirjattiin osakesijoituksista, 

joiden tuotto oli 10,5 (-9,6) prosenttia. B-osaston korkosalkun, eli jouk-

kovelkakirjalainojen, korkorahastojen ja lainasaamisten yhteenlasket-

tu tuotto oli 7,7 (-5,5) prosenttia. Kiinteistösijoitukset tuottivat 6,1 (9,8) 

prosenttia. 

B-osaston vastuuvelka ja vakavaraisuus
B-osaston vastuuvelka oli yhteensä 768,8 (748,2) milj. euroa. Eläkkeis-

tä aiheutuva varsinainen vastuuvelka kasvoi 3 prosenttia ja oli 597,9 

(578,9) milj. euroa. Lisävakuutusvastuu oli 170,9 (169,3) milj. euroa ja 

osaketuottosidonnainen lisävakuutusvastuu -0,9 (-11,0) milj. euroa. 

Arvio yhteisesti kustannettavasta tasausvastuusta on 32,2 (24,7) milj. 

euroa.

Työeläkevakuuttaja on vakavarainen, kun sillä on riittävästi varoja suh-

teessa eläkevastuisiin. Valion Eläkekassan vakavaraisuus oli erinomai-

sella tasolla koko vuoden ajan.

Eläkekassan B-osaston vakavaraisuuspääoma kasvoi vuoden 2023 ai-

kana 39,5 milj. euroa, ja vakavaraisuuspääoma tilikauden päättyessä 

oli 428,2 (388,7) milj. euroa.

Vakavaraisuusaste kertoo, kuinka paljon eläkevakuuttajan omaisuus 

ylittää vastuuvelan. B-osaston eläkevarat suhteessa vastuuvelkaan 

olivat 171,6 (167,2) prosenttia.

Vakavaraisuudessa keskeinen mittari on vakavaraisuusraja. Se kuvaa, 

minkä verran eläkevakuuttajalla tulee olla vakavaraisuuspääomaa 

vastuuvelan lisäksi. Vakavaraisuusraja määritellään riskiteoreettisesti 

vastaamaan yhden vuoden vakavaraisuuspääoman tarvetta ja siten 

muuttuu sijoitusten riskipitoisuuden mukaan. B-osaston vakavarai-

suuspääoma oli tilikauden päättyessä 2,8 (2,7) -kertainen verrattuna 

B-osaston riskijakauman edellyttämään vakavaraisuusrajaan, eli erit-

täin turvaavalla tasolla.

VAKAVARAISUUSPÄÄOMA JA SEN RAJAT

2023 2022 2021 2020 2019

Vakavaraisuusraja M€ 154 144 162 156 120
Vakavaraisuuspääoman 
enimmäismäärä M€ 461 432 487 469 359

Vakavaraisuuspääoma M€ 428 389 455 383 356

Vakavaraisuusaste % 171,6 167,2 178,4 172,2 167,6

Vakavaraisuusasema 2,8 2,7 2,8 2,5 3,0

TIIVISTELMÄ TUNNUSLUVUISTA

 B-osasto 2023 2022 2021 2020 2019

Vakuutusmaksutulo, 1 000 € 52 192 44 040 36 462 37 846 31 509

Maksetut eläkkeet ja muut korvaukset, 1 000 €  1) 73 638 67 346 61 496 59 034 56 196

Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin, 1 000 € 81 416 -41 456 130 496 55 510 104 985

Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle pääomalle, % 8,60 -4,08 14,56 6,40 13,35

Liikevaihto, 1 000 € 95 745 46 924 98 438 57 411 99 055

Kokonaishoitokulut, 1 000 € 2 375 2 090 1 895 1 850 1 527

Kokonaishoitokulut % liikevaihdosta 2,48 % 4,45 % 1,93 % 3,22 % 1,54 %

Hoitokulut ilman työkyvyn ylläpitotoiminnan hoitokuluja ja lakisääteisiä maksuja % 
TyEL-palkkasummasta 0,61 % 0,46 % 0,49 % 0,68 % 0,46 %

Kokonaistulos, 1 000 € 49 273 -52 993 79 367 32 252 61 113

Vastuuvelka, 1 000 € 768 823 748 167 771 226 719 126 722 228

Vakavaraisuuspääoma, 1 000 € 2) 428 238 388 728 454 802 383 488 355 604

Vakavaraisuuspääoma suhteessa vakavaraisuusrajaan 2,79 2,70 2,80 2,45 2,97

Eläkevarat, 1 000 € 3) 1 026 114 967 594 1 034 994 914 373 881 530

     % vastuuvelasta 3) 171,6 % 167,2 % 178,4 % 172,2 % 167,6 %

Tuloksen käyttö kannatusmaksujen alentamiseen (%) TyEL-palkkasummasta 4,06 % 5,80 % 5,88 % 2,38 % 7,21 %

TyEL-palkkasumma, 1 000 € 240 518 226 429 197 090 183 852 172 884

TyEL-vakuutuksia 627 513 419 269 25

TyEL-vakuutettuja 5 298 5 150 4 540 4 244 3 877

Eläkkeensaajia 5 507 5 654 5 728 5 907 6 086

1)  Vastaa tuloslaskelman erää maksetut korvaukset.
2)  Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden säädösten mukaisesti (vastaava periaate koskee myös muita vakavaraisuustunnuslukuja).
3)  STM asetuksen (1336/2002) 11 §:n 11 kohdan mukainen vastuuvelka + vakavaraisuuspääoma. 
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Valion Eläkekassa Työeläkeyhtiöt

* Koronapandemiasta johtuen työnantajien TyEL-maksua alennettiin vuonna 2020 
työeläkeyhtiöissä 2,6 prosenttiyksikköä kesken vuoden. Valion Eläkekassa antoi 
vastaavan alennuksen ennakkomaksuunsa. Työnantajat maksavat alennuksen takaisin 
hieman korkeampana TyEL-maksuna vuosina 2022–2025.
** Sopimustyönantajien perusmaksu + keskimääräinen hoitokustannusosa ./. 
palkansaajan keskimääräinen maksuosuus (Lähde: ETK).
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B-osaston vakuutusmaksut
B-osaston työntekijöiden työeläkevakuutusmaksu oli alle 53-vuotiail-

la 7,15 (7,15) prosenttia, 53–62-vuotiailla 8,65 (8,65) prosenttia ja yli 

62-vuotiailla 7,15 (7,15) prosenttia palkasta. Osakkaiden työeläkeva-

kuutusmaksu oli keskimäärin 14,2 (12,0) prosenttia palkkasummas-

ta, mikä on selvästi alempi kuin työeläkejärjestelmässä keskimäärin. 

Osakkaille annettiin maksualennusta vuodelta 2023 yhteensä 7,5 

(12,2) milj. euroa. 

Sijoitusomaisuuden markkina-arvo nousi toimintavuoden aikana 57,0 

milj. euroa ja oli vuoden lopussa 1 020,8 milj. euroa.

Vastuullinen sijoittaminen
Valion Eläkekassa on sitoutunut toimimaan sijoittajana vastuullisesti ja 

kestävästi. Se tarkoittaa, että sijoituksia suunnattaessa otetaan talou-

dellisten näkökohtien lisäksi huomioon myös ympäristön, sosiaalisen 

vastuun ja hyvän hallinnon (ESG) näkökulmat. Vastuullisuusperiaat-

teet luovat viitekehyksen Eläkekassan sijoitustoiminnalle ja sen pro-

sesseille ja ne on integroitu sijoituskäytäntöihin (päätöksenteko, seu-

ranta ja raportointi). ESG-asioiden huomioiminen sijoitusanalyysissä 

ja sijoituspäätöksissä tuo lisäinformaatiota perinteisen markkinadatan 

lisäksi ja niiden puitteissa hallitaan sijoituskohteisiin liittyviä kestävyys-

riskejä. 

Sijoituksen kestävyysriskit ja -tekijät arvioidaan osana sijoituspäätös-

prosessia. Arvioimalla kestävyysriskit ennen sijoituspäätöksen teke-

mistä saadaan tietoa sellaisista haittavaikutuksista, riskeistä ja mah-

dollisuuksista, jotka voivat pidemmällä aikavälillä vaikuttaa merkittä-

västi sijoituskohteen toimintaedellytyksiin ja arvostukseen. Varsinkin 

epälikvidien ja pitkäaikaisten sijoitusten kohdalla ennen sijoituspää-

töksen tekemistä suoritettava arviointi on ensiarvoisen tärkeää. 

Eläkekassan hallitus on hyväksynyt uudet vastuullisen sijoittamisen 

periaatteet 28.9.2023 ja ne on julkaistu Eläkekassan verkkosivuilla. Pe-

riaatteissa määritellään tarkemmin Eläkekassan odotuksia sekä suo-

rille sijoituskohteille että varainhoitajayhteistyölle. Eläkekassa seuraa 

EU:n kestävään rahoitukseen liittyvän lainsäädännön kehitystä ja päi-

vittää omia ohjeitaan ja toimintatapojaan niiden mukaan.
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