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TOIMINTAKERTOMUS

KASSANKOKOUS Varsinainen kassankokous pidettiin 16.4.2025. Kassankokouksessa kasitel-
tiin elakekassan saanndissa varsinaiselle kassankokoukselle maaratyt asiat.

HALLINTONEUVOSTO Valion Eldkekassalla on hallintoneuvosto, jonka tehtavana on valvoa hallituk-
sen ja toimitusjohtajan hoitamaa eldkekassan hallintoa. Hallintoneuvostoon
kuuluu 12 jasenta. Jasenen toimikausi paattyy kolmantena vaalin jalkeisena
tilikautena pidettavan varsinaisen kassankokouksen paattyessa. Elakekassan
saantojen mukaisesti elakekassan vakuutetut valitsevat puolet hallintoneu-
voston jasenista. Toisen puolen valitsevat tyonantajien eli osakkaiden edus-

tajat.
Osakkaiden valitsemat vuodesta erovuoro Vakuutettujen valitsemat vuodesta erovuoro
Jukka Rahja 2020 2026 Saija Ratia 2022 2027
Osuuskunta Pohjolan Maito, Valio Oy, toimipaikka Riihimaki,
puheenjohtaja varapuheenjohtaja
Mats Brodanda 2020 2027 Mikko Huuskonen 2022 2026
Osuuskunta Maitosuomi Valio Oy, toimipaikka Suonenjoki
Hannu Gréhn 2024 2028 Arto Jokinen 2019 2026
Osuuskunta Maitosuomi Valio Oy, toimipaikka Jyvaskyla
10.4.2024 alkaen
Tuula Ojanen 2014 2026 Minna Kiveld 2023 31.12.2025
Osuuskunta Lansi-Maito Valio Oy, toimipaikka Helsinki saakka
Jyri Virrantuomi 2023 2028 Mika Lamminpaa 2024 2028
Valio Oy, toimipaikka Helsinki Valio Oy, toimipaikka Jyvaskyla
Péivi YI3-Outinen 2012 2027 Joni Tuominen 2021 2028
Osuuskunta Tuottajain Maito Valio Oy, toimipaikka Haapavesi

Hallintoneuvosto kokoontui toimintavuonna kolme kertaa, ja kokousten
osallistumisprosentti oli 100 %.

HALLITUS Elakekassan hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta jarjestamisesta huo-
lehtii hallitus. Hallitukseen kuuluu viisi jdsenta, joista kolme edustaa vakuu-
tuksenottajia eli osakkaita ja kaksi vakuutettuja. Lisaksi hallitukseen kuuluu
kaksi varajasenta, joista toinen edustaa ryhmakohtaisesti vakuutuksenotta-
jia ja toinen ryhmakohtaisesti vakuutettuja. Hallituksen jasenten toimikausi
on kolme vuotta.
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VARSINAISET JASENET

Jarno Kamardinen Osuuskunta
Maitosuomi,
puheenjohtaja

Johanna Kaihua
Valio Oy, toimipaikka Haapavesi

Maarit Takala
Valio Oy, toimipaikka Seinajoki

VARAJASENET

Minna Kivela
Valio Oy, toimipaikka Helsinki
1.1.2026 alkaen

Matti Leikkanen
Osuuskunta Lansi-Maito
1.1.2025 alkaen

vuodesta

2024

2019

2022

2025

2025

erovuoro

2026

2027

2027

2027

2027

vuodesta

Annikka Hurme 2015
Valio Oy,
varapuheenjohtaja

Petteri Leskinen 2025
Valio Oy, toimipaikka Helsinki

Hanna Laitinen 2025

Valio Oy, toimipaikka Helsinki

Pekka Perila
1.5.2024 - 14.2.2025

erovuoro

2026

2028

31.12.2025
saakka

Hallitus kokoontui toimintavuonna kymmenen kertaa, joista neljaan kokouk-
seen osallistuivat hallituksen varajasenet. Kokousten osallistumisprosentti

oli hallituksen jasenten osalta 98 % ja varajasenten osalta 100 %.
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TOIMITUSJOHTAJA Elakekassalla on toimitusjohtaja, jonka tulee hallituksen ohjeiden ja maa-
rdysten mukaan hoitaa eldkekassan juoksevaa hallintoa. Eldkekassan toimi-
tusjohtajana toimii Jari Laaninen.

JOHTORYHMA Johtoryhman muodostivat toimitusjohtajan lisdaksi toiminnoista vastaavat
vakuutus- ja lakiasiainpaallikko Katri Herdell 22.8.2025 saakka, vakuutus- ja
lakiasiainpaallikkd Tony Airio 15.10.2025 alkaen, sijoituspaallikkd Eveliina
Nyandoto, kiinteistopaallikkd Petri Puustinen ja talouspaallikké Ulla Suni.

TILINTARKASTAJAT Elakekassalla on yksi tilintarkastuslaissa tarkoitettu tilintarkastaja ja varati-
lintarkastaja, joiden molempien on oltava tilintarkastusvalvonnan hyvaksy-
mid KHT-tilintarkastajia. Tilintarkastajaksi voidaan valita myds tilintarkastus-
valvonnan hyvaksyma tilintarkastusyhteiso. Tilintarkastajaksi valitulle tilin-
tarkastusyhteisoélle ei valita varatilintarkastajaa.

Kassankokous valitsi uudelleen tilintarkastusyhteiso PricewaterhouseCoo-
pers Oy:n, jonka nimeamana paavastuullisena tilintarkastajana toimii Niklas
Nyman, KHT.

RISKIENHALLINTATOIMINTO
Eldkekassalla tulee olla tehokas riskienhallintatoiminto, joka on oikeassa
suhteessa eldakekassan kokoon ja toiminnan laajuuteen. Eldkekassan riskien-
hallintatoiminto on ulkoistettu Porasto Oy:lle ja vastuuhenkiléna toimii KTM
Janne Ryhéanen. Riskienhallintatoiminto on riippumaton riskia ottavista toi-
minnoista. Riskienhallintatoiminto tukee johtoa avustamalla tehokkaan ris-
kienhallintajarjestelman luomisessa ja yllapidossa sekd antaa vuosittain lau-
sunnon A-osaston riskiprofiilista ja neljannesvuosittain B-osasto riskiprofii-
lista.

COMPLIANCE-TOIMINTO Eldkekassan lakisaateisesta elaketurvasta huolehtivalla B-osastolla on oltava
pysyva, tehokas ja itsendisesti toimiva sddanndsten noudattamista valvova
compliance-toiminto. Compliance-toiminnon tarkoituksena on valvoa lain
edellyttamalla tavalla sdantelyn noudattamista lakisdateista vakuuttamista
harjoittavan elakekassan toiminnassa.

Eldkekassan B-osaston lisdksi compliance-toiminto ottaa huomioon osana
elakekassan kokonaisuutta myos lisdelakevakuuttamista harjoittavan A-
osaston, ja valvoo myds eldkekassan A-osastoa varmistaakseen toimivan ja
yhtendisen sdaantelyn noudattamisen valvonnan. Compliance-toiminto on
ulkoistettu Porasto Oy:lle, jossa tehtdavaa on hoitanut nimetty Compliance
Officer Julia Forsbom 31.5.2025 saakka ja Compliance Officer Elli Heino
1.6.2025 alkaen
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ASIANTUNTUAT JA ULKOPUOLISET PALVELUT

LAAKARI Otso Ervasti
tyoterveyshuollon erikoislaskari,
vakuutusladketieteen erityispatevyys

VASTUULLINEN VAKUUTUSMATEMAATIKKO
Porasto Oy
Lauri Ojala, FM, SHV

RISKIENHALLINTATOIMINTO Porasto Oy
Janne Ryhanen, KTM

SAANNOSTEN NOUDATTAMISTA VALVOVA TOIMINTO (Compliance)
Porasto Oy
Julia Forsbom, LLM, 1.1. - 31.5.2025
Elli Heino, OTM, 1.6.2025 -

TIETOSUOJAVASTAAVA Porasto Oy
Elli Heino, OTM, 1.1. —31.5.2025
Dalia Virtanen, juristi, 1.6.2025 -

VARAINHOITOSOPIMUKSET  Eldkekassalla oli toimintavuoden aikana varainhoitosopimukset Evli Varainhoi-
don, eQ Varainhoidon ja OP Varainhoidon kanssa. Varainhoitosopimusten piiriin
kuuluu likvidien korko- ja osakesijoitusten hoitoa.
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VUOSI 2025 LYHYESTI Valion Eldkekassa huolehtii Valio Oy:n ja Valion toimintaan laheisesti liitty-
vien tybantajaosakkaiden palveluksessa olevien tyontekijoiden elaketur-
vasta. Lisdeldketta tarjoavan A-osaston vakuutettujen ja elakkeensaajien
maara aleni vuoden aikana odotetusti edellisen vuoden tapaan. Lakisaa-
teista tyoelaketurvaa hoitavan B-osaston vakuutettujen maara kasvoi maltil-
lisesti ja elakkeensaajien maara aleni hieman.

A-osaston lisdeldkkeiden vakuutusmaksutulo oli 0,2 (0,2) milj. euroa ja B-
osaston lakisdateisten eldkkeiden 46,7 (46,4) milj. euroa. Osakkaiden osuus
lakisaateisten eldkkeiden maksutulosta oli 27,2 (28,0) milj. euroa, joka oli
noin 10,4 (11,3) prosenttia TyEL -palkkasummasta.

A-osasto maksoi etuuksia yhteenséa 10,3 (10,9) milj. euroa ja B-osasto 104,3
(104,8) milj. euroa. B-osasto vastaanotti vastuunjakokorvauksia 19,0 (24,1)
milj. euroa. Eldkekassan hoitokulut olivat 2,4 (2,3) milj. euroa.

A-osaston etuuksien maksu katetaan lahes yksinomaan sijoitusomaisuuden
myynneilla ja tuotoilla. Vuonna 2025 A-osaston sijoitusten tuotto oli 4,1
(11,2) prosenttia ja sijoitusomaisuuden markkina-arvo aleni vuoden takai-
sesta 223,6 milj. eurosta 221,8 milj. euroon.

Osa B-osaston sijoitusten tuotoista voidaan vakavaraisuusaseman niin mah-
dollistaessa kayttaa alentamaan osakkaiden osuutta vakuutusmaksutulosta.
Vuonna 2025 B-osaston sijoitukset tuottivat 9,1 (7,7) prosenttia ja sijoitus-
omaisuuden markkina-arvo kasvoi vuoden aikana 1 069,2 milj. eurosta
1129,7 milj. euroon.

Molempien osastojen vakavaraisuusasema sailyi vahvana. A-osaston vas-
tuuvelan kateprosentti aleni hieman edellisvuoden 148,9 prosentista 148,3
prosenttiin. B-osaston vakavaraisuuspaiaoma kasvoi 35,5 milj. euroa 483,9
milj. euroon ja vakavaraisuusaste oli vuoden paattyessa 175,5 prosenttia. B-
osaston vakavaraisuuspadoma oli 2,7 (2,7) kertainen suhteessa vakavarai-
suusrajaan.

Valion Eldkekassaan vuoden 2024 lopussa kohdistuneeseen tietomurtoon
liittyva viranomaistutkinta on kdynnissa tilinpaatoksen laatimishetkella.
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TOIMINTAPIIRI Elakekassan toimintapiirin muodostavat

- Valio Oy,

- Valio Oy:n hankintaosuuskunta, jolla taloudellinen tai toiminnallinen yh-
teys Valio Oy:hyn,

- Osuustoimintakeskus Pellervo ry ja

- edellda mainittujen yhteisdjen omistamat tai muutoin niiden toimintaan
laheisesti liittyvat yhteisot seka

- Valio Oy:n kanssa liikesuhteessa olevan osuuskunnan jasenena olevat
maitotilat.

Valion Eldkekassan A-osastossa oli 6 (5) osakasta vuoden 2025 lopussa. El&-
kekassan B-osaston vakuutusten maara kasvoi 13 % ja oli vuoden 2025 lo-
pussa 823 (727).

Lisdelaketurva, A-osasto A-osaston vakuutettuja ovat ne tydntekijat, joille osakkaat ovat jarjestaneet
lisdedun. Lisdksi A-osaston vakuutettujen maardan lasketaan ne henkilot,
jotka ovat sailyttaneet lisaedun saantéjen mukaisen jatkovakuutusajan pe-
rusteella tai saaneet vapaakirjan.

A-osastoa ei ole Valion Eldkekassan sdaantéjen mukaan suljettu, mutta halli-
tus teki vuoden 2020 alussa paatoksen, ettei A-osastoon hyvaksyta tois-
taiseksi uusia vakuutettuja. Vakuutettujen lukumaara 31.12.2025 oli 61 (71)
ja eldkkeensaajia oli 1 213 (1 251).

Lakisdateinen eldaketurva, B-osasto

B-osaston vakuutettuja ovat kaikki osakkaiden palveluksessa olevat tyonte-
kijan elakelain (TyEL) mukaan vakuutettavat tyontekijat sekd osakkaiden
TyEL-vakuutetut hallintohenkil6t. Vakuutettujen lukumaara 31.12.2025 oli
5602 (5 352) ja elakkeensaajia oli 5 145 (5 349).

VAKUUTUSTOIMINTA

A-osasto Eldkekassan A-osasto myontda sddannoissaan tarkemmin madriteltyja van-
huus-, tyokyvyttomyys- ja perhe-eldkkeitd seka sairausrahaa ja hautaus-
avustuksia. Vuoden 2023 alusta Valion Eldkekassasta tuli lisdeldkesaatioista
ja lisdelakekassoista annetun lain mukainen pieni lisdelalaitos.

A-osastosta annettiin toimintavuoden aikana yhteensa 60 (86) uutta elake-
ja etuusp&atosta. Korvauskulut olivat yhteensa 10,3 (10,9) milj. euroa, joka
on noin 6 prosenttia edellisvuotta vahemman.

Lisdelaketiedote lahetetadn vuosittain niille, jotka tayttavat A-osaston ela-
keikdnsa kuluvana vuonna tai kahtena sita seuraavana kalenterivuonna seka
niille, jotka ovat jo tayttaneet A-osaston elakeikdnsa. Lisdeldketiedotteella
annetaan vakuutetuille ja vapaakirjan saaneille tietoa lisdeldkejarjestelyn
ehdoista ja karttuneista etuuksista seka eldke-ennusteista. Vuonna 2025
lisdeldketiedote lahetettiin 20 henkildlle.
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Uudet etuuspaatokset

Lukumaara (kpl) 2025 2024 2023 2022 2021
Vanhuuselake, uudet 10 9 7 22 20
Tyokyvyttomyyselake 0 0 0 0 1
Kuntoutustuki 0 0 0 1 0
Perhe-eléke 16 20 14 21 13
Yhteensa 26 29 21 44 34
Sairausraha 0 1 0 0 0
Hautausavustus 34 56 31 55 40
Yhteensa 34 57 31 55 40
Kaikki yhteensa 60 86 52 99 74
Maksetut etuudet
1 000 euroa 2025 2024 2023 2022 2021
Vanhuuselake 8486 8804 8878 8687 8966
Tyokyvyttdmyyselake 6 19 17 35 42
Kuntoutustuki 0 0 4 2 0
Perhe-eléke 1495 1539 1580 1574 1617
Yhteensa 9987 10362 10479 10298 10 624
Sairausraha 0 1 0 0 0
Hautausavustus 274 540 281 420 297
Yhteensa 274 540 281 420 297
Kaikki yhteensa 10261 10902 10760 10 718 10 921
B-osasto Elakekassan B-osasto myontaa tyontekijan eldakelain mukaisia elakkeita ja

etuuksia. Vakuutettuja ovat kaikki osakkaiden palveluksessa olevat tyonte-
kijan eldkelain piiriin kuuluvat henkil6t.

Toimintavuoden aikana annettiin yhteensa 438 (480) elakepaatosta, joista
uusia paatoksia oli 257 (272). Ennakko-, muutos- ja hylkdyspaatoksia, maa-
rdaikaisten elakkeiden jatkamista seka elakkeen lakkauttamista koskevia
paatoksia tehtiin 181 (208) kpl.

Uudet etuuspdatokset

Lukumaara (kpl) 2025 2024 2023 2022 2021
Vanhuuseldke, uudet 139 128 177 101 117
Tyokyvyttomyyseldke 31 25 38 29 25
Osittainen varh. vanhuuselake 21 42 31 39 14
Kuntoutusraha/-korotus 10 11 4 6 8
Perhe-elake 56 66 61 68 55
Yhteensa 257 272 311 243 219

Uusia lakisdateisia eldkkeitd myonnettiin yhteensa 257 (272) kappaletta ja
keskimaarainen elakkeellesiirtymisika oli 61,9 (61,5) vuotta. Vanhuuselak-
keelle siirryttiin keskimaarin 65,2 (64,5) vuoden idssa.
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Uusia tyokyvyttomyyselakkeitd myonnettiin yhteensa 31 (25) henkildlle.
Luku sisaltaa taydet tydokyvyttomyyselakkeet ja osatyokyvyttomyyseldkkeet,
maaraaikaiset tyokyvyttomyyseldkkeet eli kuntoutustuet ja toistaiseksi
myonnetyt tyokyvyttomyyseldkkeet. Eniten tyokyvyttomyyselakkeitd myon-
nettiin tuki- ja liikuntaelinten sairauksien perusteella. Niiden osuus uusista
alkaneista tyokyvyttomyyseldkkeista oli 45,2 (44,0) prosenttia. Toiseksi eni-
ten, 38,7 (24,0) prosenttia, mydnnettiin uusia tyokyvyttomyyseldkkeitd mie-
lenterveyssyista, ja niiden osuus myonnetyista tyokyvyttomyyselakkeista
kasvoi 14,7 prosenttiyksikkoa edellisesta vuodesta. Tyokyvyttomyyselak-
keelle siirryttiin keskimaarin 49,9 (53,0) vuoden idssa.

MYONNETYT TYOKYVYTTOMYYSELAKKEET
31 KPL DIAGNOOSIN MUKAAN (%)

M 1) Tuki- ja liikuntaelinten sairaudet

M 2) Mielenterveyden ja kayttaytymisen
hairict

M 3) Kasvaimet

B 4) Veren ja vertamuodostavien elinten
sekd verenkiertoelinten sairaudet

M 6) Muut sairaudet

Eldkekassa tuki kuuden kuntoutujan tyéhon paluuta tyékokeilun avulla. Uu-
delleenkoulutuksessa oli vuoden aikana yksitoista kuntoutujaa. Toiminta-
vuonna paattyi kuuden henkilén kuntoutusjakso. Naista kaksi tyollistyi kun-
toutusjakson paatyttya.

Tyoeldkeote lahetettiin 4 293 henkildlle. Kirjallinen tyoeldkeote lahetetdan
postitse henkiloille, jotka eivat ole valinneet sahkoista tyoeldkeotetta. Tyo-
elakeote lahetetdadan Suomessa asuvalle tyontekijalle kolmantena kalenteri-
vuonna siita paivasta lukien, kun han on viimeksi saanut kirjallisen tyoela-
keotteen tai kdynyt katsomassa sahkoisen tyoeldkeotteensa verkkopalve-
lussa.
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Maksetut elakkeet ja etuudet

SUOITUSTOIMINTA

1 000 euroa 2025 2024 2023 2022 2021
Vanhuuselake 87 349 87354 83376 78117 75005
Varhennettu vanhuuselake 4513 4984 5207 5419 5816
Tyokyvyttomyyselake 3447 3437 3246 3038 2851
Osittainen varh. vanhuuselake 780 718 607 394 381
Kuntoutusraha/-korotus 236 251 141 82 213
Perhe-eléke 8007 8093 7761 7510 7 336
Yhteensa 104 333 104 837 100 338 94 560 91 601

Maksussa olevia eldkkeita tarkistetaan vuosittain tyoeldkeindeksilla. Vuo-
den 2025 tyoeldkeindeksi oli 3 077, jonka mukaisesti maksussa olleita eldk-
keita korotettiin vuoden 2025 alussa 1,3 prosenttia. Toimintavuoden lo-
pussa elakkeita oli maksussa 5 140 kappaletta.

ETUUKSIEN LUKUMAARA

31.12.2025 (5 140 kpl)
6) 243

M 1) Vanhuuseldke

M 2) Osittainen varh.
vanhuuselake

m 3) Perhe-eldke

W 4) Tyokyvyttomyyseldke

m 5) Kuntoutusraha

M 6) Varhennettu
vanhuuselake

Vuoteen 2025 ldhdettiin maltillisen positiivisin odotuksin. Korot olivat lasku-
uralla seka Yhdysvalloissa, ettd Euroopassa ja osakemarkkinan arvostukset
olivat Yhdysvallat pois luettuna maltilliset. Yhdysvaltojen presidentiksi oli
nousemassa Donald Trump, jonka odotettiin lisddvan markkinayllatysten
mahdollisuutta, mutta pidemmalla aikavalilla olevan osakepositiivinen te-
kija.

Vuoden 2025 aikana osakemarkkinat olivat vahvassa nousussa ympari maa-
ilman, vaikka Yhdysvaltain presidentin toimet ajoittain koettelivat markki-
noiden uskoa positiivisena jatkuvaan talouskuvaan. Euromaaraisen sijoitta-
jan osakesalkun kokonaistuottoon on kuitenkin vaikuttanut merkittavasti
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dollarin heikentynyt arvo. Korkosijoitukset ovat toimineet odotetusti tuo-
den salkulle vakaata maltillista tuottoa.

A-osaston sijoitukset tuottivat 4,1 (11,2) prosenttia eli 9,0 milj. euroa. Omai-
suuslajeista parhaiten tuottivat osakesijoitukset, joiden tuotto oli 11,9
(16,3) prosenttia. Kiinteistosijoitukset tuottivat -1,9 (15,2) ja korkosijoituk-
set 4,0 (4,7) prosenttia.

B-osaston sijoitussalkun kokonaistuotto oli 9,1 (7,7) prosenttia eli 95,0 milj.
euroa. Korkein tuotto kirjattiin osakesijoituksista, joiden tuotto oli 13,4 (9,6)
prosenttia. B-osaston korkosalkun tuotto oli 3,8 (6,1) prosenttia ja kiinteis-
tOsijoitusten 5,5(5,6) prosenttia.

Sijoitusomaisuus Eldkekassan sijoitusomaisuus kayvin arvoin oli 1 351,5 (1 292,8) milj. euroa,
josta A-osaston osuus oli 221,8 (223,6) milj. euroa ja B-osaston 1129,7
(1069,2) milj. euroa.

Korkosijoitukset A-osaston korkosijoitusten kdypa arvo lainat mukaan lukien oli 83,1 (86,0)
milj. euroa ja osuus sijoitusomaisuudesta 37,5 (38,5) prosenttia. Korkosijoi-
tuksista joukkovelkakirjoja oli 59,3 (60,1), lainoja 38,1 (36,5) ja rahoitus-
markkinavalineita (ml. talletukset) 2,7 (3,4) prosenttia.

B-osaston korkosijoitusten kdypa arvo lainat mukaan lukien oli 262,6 (238,7)
milj. euroa ja osuus sijoitusomaisuudesta 23,2 (22,3) prosenttia. Korkosijoi-
tuksista joukkovelkakirjoja oli 79,8 (84,3), lainoja 17,0 (13,6) ja rahoitus-
markkinavalineitad (ml. talletukset) 3,2 (2,1) prosenttia.

Osakesijoitukset A-osaston osakesijoitusten ja osakerahasto-osuuksien kaypa arvo oli 66,4
(61,9) milj. euroa. Listattujen osakkeiden osuus osakesijoituksista oli 93,5
(92,4) prosenttia. Osakkeiden yhteenlaskettu osuus sijoitusomaisuudesta oli
30,0 (27,7) prosenttia. Suomalaisten osakerahastojen osuus listatuista osak-
keista 0li 9,2 (7,3) prosenttia.

B-osaston osakesijoitusten ja osakerahasto-osuuksien kdypa arvo oli 600,0
(566,8) milj. euroa. Listattujen osakkeiden osuus osakesijoituksista oli 69,5
(71,5) prosenttia. Osakkeiden yhteenlaskettu osuus sijoitusomaisuudesta oli
53,1 (53,0) prosenttia. Suomalaisten listattujen osakkeiden ja osakerahasto-
jen osuus listatuista osakkeista oli 31,9 (26,8) prosenttia.

Kiinteistosijoitukset A-osaston kiinteistosijoitusten kdypaarvo oli 72,2 (75,6) milj. euroa, mika oli
32,6 (33,8) prosenttia sijoitusomaisuudesta. Kaikki kiinteistot olivat suoraan
omistettuja.

B-osaston kiinteistdsijoitusten kdypaarvo oli 267,0 (263,7) milj. euroa, mika
oli 23,6 (24,7) prosenttia sijoitusomaisuudesta. Suoraan omistettuja kiin-
teistoja oli kdyvin arvoin 217,5 (214,4) milj. euroa. Epasuoria kiinteistosijoi-
tuksia oli 49,5 (49,3) milj. euroa.

VAKUUTUSMAKSUT A-osaston vakuutusmaksu muodostuu vakuutetun maksusta ja osakkaan
vakuutusmaksusta. A-osaston vakuutetun maksu oli 0,5 (0,5) prosenttia
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vakuutetun palkasta. Osakkaan vakuutusmaksu oli 2,0 (2,0) prosenttia palk-
kasummasta. Vakuutusmaksutulo vuodelta 2025 oli 0,2 (0,2) milj. euroa.

B-osaston vakuutusmaksu muodostuu tyéntekijan tyoelakevakuutusmak-
susta ja osakkaan tyoelakevakuutusmaksusta. B-osaston tyontekijoiden ela-
kevakuutusmaksu oli alle 53-vuotiailla 7,15 (7,15) prosenttia, 53-62 -vuoti-
ailla 8,65 (8,65) prosenttia ja yli 62-vuotiailla 7,15 (7,15) prosenttia palkasta.
Tyonantajien lopullinen maksu oli keskimaarin 10,38 (11,34) prosenttia va-
kuutettujen palkkasummasta. Lakisdateisten osakkaiden vakuutusmaksu-
tulo oli yhteensa 46,7 (46,4) milj. euroa, josta osakkaan osuus oli 27,2 (28,0)
milj. euroa ja tyontekijan osuus 19,5 (18,4) milj. euroa.

VASTUUVELKA A-osaston vastuuvelka oli 143,8 (144,6) milj. euroa, josta indeksikorotusvas-
tuuta oli 14,2 (12,9) milj. euroa. Vastuuvelan laskennassa kaytetty laskupe-
rustekorko on 2,25 prosenttia.

B-osaston vastuuvelka oli yhteensa 798,3 (779,0) milj. euroa. Eldkkeista
aiheutuva varsinainen vastuuvelka oli 641,2 (620,7) milj. euroa. Vastuuvel-
kaan sisdltyy osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu 22,1 (17,8) milj.
euroa ja arvio yhteisesti kustannettavasta tasausvastuusta 37,3 (35,8) milj.
euroa. Vastuuvelkaan sisdltyy varsinaisen eldkevastuun lisdksi lisdvakuutus-
vastuu 157,1 (158,3) milj. euroa. Vuonna 2025 lisdvakuutusvastuuta kartu-
tettiin sijoitustoiminnan ylituotolla 18,5 milj. euroa. Lisaksi lisdvakuutusvas-
tuuta purettiin 19,7 milj. euroa vakuutusmaksun alentamiseen.

VAKAVARAISUUS Elakekassan toiminta on vakaalla pohjalla. Seka A-osaston ettd B-osaston
taloudellinen asema on vahva ja siten elakekassan kyky vastata velvoitteis-
taan ja kantaa sijoitusriskia on erittdin hyva.

Elakekassan A-osaston vastuuvelka on taysin katettu. A-osaston vastuuve-
lan kateprosentti oli 148,3 (148,9). Taman lisaksi A-osastolla on indeksikoro-
tusvastuuta 14,2 (12,9) milj. euroa. Indeksikorotusvastuuta kartutettiin
2025 tilinpaatoksessa 1,3 milj. euroa. Indeksikorotusvastuu on puskuri vas-
tuuvelan muutoksia varten ja sitd voidaan kayttaa etuuksien korotuksiin tai
laskuperusteiden muuttamisesta aiheutuneen vastuuvelan kasvun peittami-
seen.

Elakekassan B-osaston vakavaraisuuspadoma vahvistui vuoden 2025 aikana
35,5 milj. euroa, ja vakavaraisuuspadoma oli tilikauden paattyessa 483,9
(448,5) milj. euroa. B-osaston vakavaraisuusaste, eli eldkevarat suhteessa
vastuuvelkaan, oli 175,5 (172,3) prosenttia. Vakavaraisuusrajaan verrattuna
vakavaraisuuspadoma oli 2,73 (2,72) -kertainen.

HENKILOSTO Valion Eldakekassan henkilokunta on osittain yhteinen Valion Keskindisen
Vakuutusyhtion kanssa. Toimitusjohtaja, toimintojen paallikdt seka talous-
hallinto- ja kiinteistdasioita hoitavat henkil6t ovat yhteisia resursseja. Elake-
kassan palveluksessa on ollut keskimaarin yksitoista henkilda ja kaikki tyo-
suhteet ovat olleet vakituisia tydsuhteita. Vuoden 2025 aikana elakoityneita
oli kaksi ja maaraaikaisia sopimuksia tehtiin kaksi.
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TILIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT

Tilikauden paattymisen jalkeen ei ole ilmennyt sellaisia tapahtumia, joilla
olisi vaikutusta yhtion taloudelliseen asemaan tai tilinpaatdkseen.

TULEVAISUUDEN NAKYMAT

Valion Eldkekassan A- ja B-osaston vakavaraisuus on hyva ja molempien
osastojen vakuutuskannan kehityksen ennakoidaan jatkuvan viimeaikaisen
kaltaisena. A-osaston vastuu on supistuvalla uralla ja B-osaston vastuu kas-
vaa.

Hyva vakavaraisuus mahdollistaa matalan vakuutusmaksutason A-osas-
tossa. B-osastossa vahvan vakavaraisuuden ja vakuutuskannan suotuisan
rakenteen tukemana vakuutusmaksun ennakoidaan vuonna 2026 olevan
tyoeldkeyhtididen vakuutusmaksutasoa alhaisempi.

Eldakeuudistuksen tavoitteena on tydeldkejarjestelman rahoituksellisen kes-
tavyyden parantaminen ja julkisen talouden vahvistaminen eldkelaitosten
sijoitustuottoja lisaamalla. Tama ehdotetaan toteuttavan vakavaraisuuslas-
kentaan tehtavilla muutoksilla niin, etta sijoitusriskia voidaan ottaa enem-
man kaikissa sijoitusluokissa ja etenkin osakeriskia voidaan lisata. Osake-
tuottosidonnaiseen lisdvakuutusvastuuseen esitettdvien muutosten ajatuk-
sena on ohjata laitokset sijoittamaan suurempi osa sijoituksistaan noteerat-
tuihin osakkeisiin. Riskin kasvattamisella tavoitellaan suurempia tuottoja
elakevaroille, mutta on myds mahdollista, etta sijoitusriskit toteutuisivat.
Vakavaraisuuslaskentaan liittyvien lakimuutosten ehdotetaan astuvan voi-
maan 1.7.2026 ja tuottovaatimuksen osaketuottosidonnaisen osuuden las-
kentaa esitetdan muutettavan asteittain nostamalla sen laskennassa osuus
vastuuvelasta ensin 25 prosenttiin 1.1.2027 ja edelleen 30 prosenttiin
1.7.2027 alkaen. Muutosten on arvioitu laskevan Valion Eldkekassan B-osas-
ton vakavaraisuusrajaa noin 30 prosenttia ja siten vahvistavan sen vakava-
raisuusasemaa.

Valion Eldkekassa ennakoi lisddvansa B-osaston sijoitusriskia vuoden 2026
aikana eldkeuudistuksen tavoitteiden suuntaisesti.

Globaalin talouskasvun ennakoidaan vuonna 2026 yltavan noin kolmen pro-
sentin luokkaan ja yritysten tuloskasvun odotetaan olevan huomattavan
vahvaa niin Suomessa kuin muuallakin maailmassa. Nakymat osakemarkki-
noilla ovat valoisat ja yritysten tuloskasvun tukemana tuottojen odotetaan
olevan vahvoja viime vuoden laaja-alaisesta ja voimakkaasta noususta huo-
limatta. Odotukset kasvavista investoinneista niin tekodlyyn kuin perintei-
selle puolelle tuovat lisdtukea nousuodotuksille, samoin kuin odotukset el-
vyttavana jatkuvasta keskuspankkien politiikasta Euroopassa ja Yhdysval-
loissa.

Geopoliittinen tilanne on sdilynyt epavakaana ja erilaiset tullit ovat ottaneet
nakyvan osan kansainvalisessa kauppapolitiikassa. Tullimuutokset ovat
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olleet arvaamattomia ja on mahdollista, ettd kevaan 2025 kaltaisia uusista
tulleista aiheutuvia hairiota koetaan markkinoilla tulevanakin vuonna.
Markkinoiden kehitykseen liittyy aina epavarmuutta. Siksi on ensiarvoisen
tarkeaa, etta elakekassan sijoitukset on riittavasti hajautettu seka mitoi-
tettu riskinkantokyvyn mukaisesti.

MERKITTAVIMMAT RISKIT JA EPAVARMUUSTEKUAT

Tyoeldkevakuutustoiminnan merkittavimpia riskeja ovat sijoituksiin ja vas-
tuuvelkaan liittyvat markkinariskit (sijoitusriskit), vakuutusriskit, maksuval-
miusriski, tuottovaatimusriski seka operatiiviset riskit.

Sijoitusriskit A-osastolla sijoitustoiminnan vahimmaistavoitteena on saada sellainen lisa-
tuotto yli laskuperustekoron, etta sijoitusomaisuus kattaa vastuuvelan ja
elakkeisiin tehtavat indeksikorotukset myds huonoina sijoitusvuosina. Tuot-
toisa sijoittaminen edellyttda altistumista riskeille, mutta sen tulee tapahtua
riskinkantokyvyn puitteissa. Sijoitusten arvonlasku voi johtaa siihen, etta
katekelpoinen sijoitusomaisuus ei riita kattamaan vastuuvelkaa.

A-osaston merkittavin vakuutustekninen riski liittyy elakkeiden indeksikoro-
tuksiin. Elakeindeksin laskeminen perustuu eldkkeiden ostovoiman turvaa-
miseen, jossa kuluttajahintojen muutoksella on 80 prosentin painoarvo ja
ansiotasoindeksin muutoksella 20 prosentin painoarvo. Muut A-osaston
vastuuvelan riskit ovat 1ahinna vastuuvelan riittavyydessa, jos tyokyvytto-
myyseldketapauksia toteutuu oletettua enemman tai jos keskimaarainen
elinika ylittaa laskuperusteiden mukaisen oletuksen.

Myos B-osastolla vakavaraisuuden hallinnan suurin riskitekija liittyy sijoitus-
tuottojen kehitykseen. Sijoitusten tuoton ylittdessa vastuuvelan tuottovaa-
timuksen B-osaston vakavaraisuusasema vahvistuu ja tuottojen alittaessa
tuottovaatimuksen vakavaraisuustilanne heikkenee.

Tuottoisa sijoittaminen edellyttaa riskinottoa, mutta sen tulee olla hallittua
ja tapahtua B-osaston riskinkantokyvyn sallimissa rajoissa. Vakavaraisuus-
saantelystad seuraa, ettd suoraan B-osaston sijoitusomaisuuteen liittyvien
riskien lisdksi merkitysta on silla, miten B-osaston sijoitusjakauma riskei-
neen poikkeaa tyoeldkejarjestelman keskimaaraisesta sijoitusjakaumasta.

Eldkekassa varautuu sijoitusriskeihin hyvalla vakavaraisuudella, hajautta-
malla sijoitusriskejaan (mm. eri sijoitusomaisuuslajit, nimihajautus, maan-
tieteellinen hajautus, kestavyystekijoiden huomioiminen), riskirajoitekehi-
kolla (mm. allokaatiopaino-, korkosijoitusten duraatio- ja valuuttariskirajoit-
teita) seka varmistamalla sijoitusomaisuuden riittavan likviditeetin. Alla on
kuvattu lyhyesti keskeisimmat riskit seka avattu niihin liittyvia epavarmuu-
den hallintakeinoja ja riskirajoitteita.

Markkinariskilla tarkoitetaan sijoituskohteiden hintojen vaihtelua markki-

noilla. Ensisijaisesti markkinariskia pyritaan hallitsemaan hajauttamalla sijoi-
tukset eri omaisuusluokkien kesken. Omaisuusluokkien sisalla hajauttamista
tehdaan eri markkinoiden, maantieteellisten alueiden, toimialojen, yritysten
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ja varainhoitajien kesken. Markkinariskia mitataan yleisesti sijoitusten tuot-
tojen keskihajonnalla eli volatiliteetilla.

Markkinalikviditeettiriskilla tarkoitetaan tilannetta, jolloin sijoittaja ei voi
heti toteuttaa kauppaa markkinahintaan ilman merkittavia hintaliikkeita tai
kustannusvaikutuksia. Markkinalikviditeettiriski korostuu sijoitettaessa pie-
nille markkinoille tai kriisitilanteissa, jolloin sijoituksista luopuminen kay-
paan arvoon voi olla mahdotonta. Markkinalikviditeettiriskia voidaan hallin-
noida toimimalla tehokkailla markkinoilla, joilla on paljon eri vastapuolia ja
toimijoita. Sijoituspaatosta tehdessa on kiinnitettava huomiota siihen, etta
kyseisella markkinalla voi operoida suurillakin kertaluontoisilla erilla ilman,
ettd markkinoilla tapahtuu merkittavia muutoksia. Rahoituslikviditeettiris-
killa puolestaan viitataan tilanteeseen, jossa yritys ei pysty rahoittamaan
lupaamiaan kassavirtoja esim. johtuen transaktioiden ketjuuntumisesta
(selvitysriski). Rahoituslikviditeettiriskid voidaan hallinnoida pitdamalla osa
sijoituksista kassavaroissa. Sijoitussalkun likviditeettia voidaan parantaa ha-
jauttamalla sijoituksia eri markkinoille ja eri sijoituskohteisiin.

Korkoriskilla tarkoitetaan korkotason muutoksista seuraavaa riskia sijoitus-
ten arvonmuutoksista. Korkoriskid pyritaan hallitsemaan sadantelemalla ly-
hyiden ja pitkien korkosijoitusten valista suhdetta.

Valuuttariskilla tarkoitetaan tilannetta, jossa vieraaseen valuuttaan tehtyjen
sijoitusten arvo muuttuu valuuttakurssien liikkeiden vuoksi. Tama hintavaih-
telu voi muodostaa hyvin suuren osan sijoitukseen liittyvasta kokonaisris-
kista.

Luottoriskilla tarkoitetaan tilannetta, jolloin vastapuoli ei pysty vastaamaan
antamistaan sitoumuksista esim. johtuen transaktioiden ketjuuntumisesta
(selvitysriski) tai vastapuolen konkurssista. Vastapuolia on hyvin erilaisia,
samoin on olemassa eri keinoja luottoriskin hallitsemiseksi, mm. tehokas
hajautus seka vastapuolen luottoriskien seuraaminen.

Kestavyysriskeilld tarkoitetaan ymparistoon, yhteiskuntaan tai hallintota-
paan liittyvia tapahtumia tai olosuhteita, joiden realisoitumisella voi olla ne-
gatiivinen vaikutus sijoituksen arvoon. Sijoittajan nakékulmasta taloudelli-
sesti olennaisten kestavyysriskitekijoiden huomioiminen perustuu niiden
ESG-tekijoiden tunnistamiseen, joilla on vaikutusta sijoituskohteen taloudel-
liseen menestykseen. Kestavyysriskitekijat ovat toimialakohtaisia. Kesta-
vyysriskitekijoiden olennaisuuden maarittelyn tukena kaytetdaan kansainvali-
sid viitekehyksia, sekd ESG-tutkimusta tuottavia palveluntarjoajia.

Eldkekassa seuraa Suomen Sijoitustutkimuksen toimittaman jarjestelméan
avulla paivatasolla sijoitussalkkunsa koostumusta ja riskiasemaa. Omaisuus-
lajikohtaisten allokaatiorajoitteiden lisdksi jarjestelmaan on asetettu valvot-
taviksi limiiteiksi valuuttaan ja korkosijoitusten duraatioon liittyvat rajoit-
teet. Korkosijoitusten yhteenlaskettu modifioitu duraatio voi olla seka A-
ettd B-osaston salkuissa enimmilldan 10 vuotta. Sijoitussalkun avoin valuut-
tapositio on rajattu A-osaston kohdalla maksimissaan 30 prosenttiin koko-
naismarkkina-arvosta ja B-osaston kohdalla 40 prosenttiin.
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Vakuutusriskit B-osaston vakuutusriskit liittyvat vakuutusmaksun ja vastuuvelan riittavyy-
teen. Molempien laskenta on maaritelty laskuperusteissa, jotka sosiaali- ja
terveysministerio (STM) vahvistaa. Vakuutusriskien osalta merkityksellisim-
pid ovat tasoitusmaaraan vaikuttavat kuolevuus-, tyokyvyttomyys- ja mak-
sutappioriskit. Nama riskit toteutuvat, jos vanhuus- tai tyokyvyttomyysela-
kemeno osoittautuukin suuremmaksi kuin oli etukdteen arvioitu tai maksu-
tappioita tulee arvioitua enemman. Vakuutusliikkeen poikkeamariski, jossa
elakekassojen yhteiset laskuperusteet eivat vastaa yksittdisen elakekassan
oman kannan riskitasoa, on helpompi ottaa huomioon muulla tavoin kuin
vakavaraisuusvaatimuksessa. Vakuutusriskeja arvioidaan tarkemmin vas-
tuullisen matemaatikon vuosittain valmistamassa 10 vuoden ennusteessa.

Maksuvalmiusriski Maksuvalmiudella tarkoitetaan elakekassan likviditeetin pitamista riittavalla
tasolla varmistamaan kaikista maksuvelvoitteista suoriutuminen ajantasai-
sesti. Tama tarkoittaa jatkuvaa likviditeetin hallintaa seka maksuvelvoittei-
den seurantaa. Riittdavan likviditeetin varmistamisen lisdksi tulee huolehtia
maksuliikenteen hairiéttémasta toiminnasta ja riittavasta resurssoinnista
seka varahenkildjarjestelyista.

Maksuvalmiusriskia hallitaan kohdistamalla riittdva maara sijoituksista hel-
posti rahaksi muutettaviin instrumentteihin. Sijoitukset on hajautettu eri
omaisuuslajeihin ja instrumentteihin, jotta elakekassan maksuvalmius sailyy
hyvana.

Tuottovaatimusriski Elakekassan sijoitustoiminnan tavoitteena on saavuttaa TyEL jarjestelman
keskimaaraista tuottoa korkeampi tuotto ja se ottaa ndkemysta suhteessa
jarjestelman keskimaaraiseen sijoitusomaisuuden jakaumaan. Eldkekassan
strateginen poikkeama alan keskimaaraisesta allokaatiosta aiheuttaa poik-
keamariskin, koska vastuun tuottovaade kytkeytyy jarjestelman sijoitusten
keskimaaraiseen tuottoon ja keskimaardiseen vakavaraisuuteen. Poik-
keamariskin maaraa seurataan vahintdaan neljannesvuosittain vertaamalla
elakekassan sijoitusten jakaumaa, tuottoja ja riskeja jarjestelman sijoitussal-
kun rakennetta estimoivan salkun jakaumaan, tuottoon ja riskiin.

Elakelaitosten tuottovaatimus muodostuu rahastokoron, eldkelaitosten kes-
kimaaraisen vakavaraisuuden perusteella maaraytyvan tadydennyskertoimen
ja eldkelaitosten keskimaaraisen kehittyvien maiden noteerattujen osakkei-
den tuoton perusteella. Jos eldkekassan sijoitusten tuotto jda tuottovaati-
musta pienemmaksi, elakekassan vakavaraisuus suhteessa vastuuvelkaan
heikentyy. Samalla eldkekassan riskinkantokyky ja kyky vakuutusmaksujen
alentamiseen heikentyvat.

Sijoitusten tuottovaateeseen vaikuttaa osaketuottosidonnaisen lisdvakuu-
tusvastuun (OLV) kehitys. OLV:n kehitys maaraytyy elakejarjestelman keski-
madraisten osaketuottojen perusteella. Painotetun indeksin rakenne maa-
raytyy elakelaitosten noteerattujen kehittyneiden maiden osakemarkkinasi-
joitusten allokaation mukaan. Osaketuottosidonnaisuuden aste on ollut
vuoden 2018 alusta lukien 20 prosenttia, ja sen ehdotetaan nousevan 25
prosenttiin 1.1.2027 ja edelleen 30 prosenttiin 1.7.2027.
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Operatiiviset riskit Operatiivisella riskilla tarkoitetaan riittamattémiin tai epaonnistuneisiin si-
saisiin prosesseihin, henkildstdon ja jarjestelmiin tai ulkoisiin tapahtumiin
liittyvaa tappioriskia.

Henkildston toiminnasta aiheutuvia riskeja pyritaan vahentamaan sisadisella
valvonnalla, perehdytykselld, saanndllisilla koulutuksilla, varamiesjarjeste-
lyilla seka edellyttamalla vaatimustenmukaista toimintaa (compliance).

Liiketoiminnan digitalisaation myota tietoturvariskit kasvavat ja elakekassan
tietojarjestelmiin saattaa kohdistua tietomurtoja, kiristyshaittaohjelmia,
palvelunestohyodkkayksia, toimitusketjuhyodkkayksia ja kdyttajatunnusten
vuotoja. Lisaksi tietotekniikkaan liittyvat viat tai hairiot saattavat aiheuttaa
vahinkoa tai haittaa.

Eldkekassalla on hallituksen hyvaksyma jatkuvuus- ja varautumissuunni-
telma seka kirjalliset toimintaperiaatteet eldkekassan johdon ja keskeisista
toiminnoista vastaavien kelpoisuusvaatimuksista, sisdisesta valvonnasta,
riskienhallinnasta, vastuullisesta vakuutusmatemaatikosta, eturistiriitojen
hallinnasta, ulkoistamisesta ja palkitsemisesta.

Eldkekassa on ottanut vakuutuksia omaisuutensa ja toimintansa jatkuvuu-
den turvaamiseksi. Vakuutusturvan riittavyytta kartoitetaan saannollisesti
osana riskienhallintaa.

Vireillad ei ole oikeudenkaynteja, jotka vaikuttaisivat oleellisesti eldkekassan
toiminnan tulokseen.

Muut epavarmuustekijat Eldkekassa harjoittaa lakisdateistd, Finanssivalvonnan alaista liiketoimintaa.
Muutokset lainsdadanndssa ja sddntelyssa voivat vaikuttaa eldkekassan toi-
mintaan ja vaatia sopeutumista uusiin vaatimuksiin. Eldkekassan maineen
menettaminen voi vaikuttaa toimijan luotettavuuteen ja asiakassuhteisiin.
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TILINPAATOS

TULOSLASKELMA

1.1. - 31.12.2025

1.1. - 31.12.2024

19

Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutulo
Lakisaateisten elakkeiden vakuutusmaksut
Muiden eldkkeiden vakuutusmaksut
Vakuutettujen vakuutusmaksut

Sijoitustoiminnan tuotot

Korvauskulut
Lakisaateisten elakkeiden maksetut korvaukset
Lakisaateisten elakkeiden korvausvastuun muutos
Muiden elakkeiden maksetut korvaukset
Muiden elakkeiden korvausvastuun muutos
Vastuun siirrot

Vakuutusmaksuvastuun muutos
Lakisaateiset elakkeet
Muut elakkeet

Hoitokulut

Sijoitustoiminnan kulut

Vakuutustekninen tulos

Muu kuin vakuutustekninen tulos

Tuloverot
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot

Tilikauden ylijaama (alijaama)

46 689 168,63
141 632,42
35 408,10

46 445 893,14
176 802,66
41 101,17

46 866 209,15

86 374 954,11

-83 980 302,84
-9 229 211,00
-10 260 981,00
1 087 408,00
0,00

46 663 796,97

73 573 382,12

-79 103 422,46
-1 868 293,00
-10 912 288,33
1627 355,00
0,00

-102 383 086,84

-90 256 648,79

-10 060 447,59 -8 354 817,66
-314 187,00 -1 062 192,49
-10 374 634,59 -9 417 010,15
-2 400 749,76 -2 336 125,02
-18 016 242,44 -18 176 103,23
66 449,63 51 291,90

-66 449,63 -51 291,90
0,00 0,00
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TASE

VASTAAVAA

1.1. - 31.12.2025

1.1. - 31.12.2024

Aineettomat hyodykkeet

Sijoitukset

Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet
Lainasaamiset omilta kiinteistoyrityksilta

90 265,66

188 880 887,82
2 650 000,00

Kiinteistosijoitukset yhteensa

Sijoitukset osakkaana olevaan ty6nantajayritykseen
Velkakirjasaamiset osakkaana olevalta
tyénantajayritykselta
Muut sijoitukset osakkaana olevaan
tyénantajayritykseen

191 530 887,82

42 829 681,67

30 000 000,00

147 354,22

192 173 718,59
0,00

Sijoitukset osakkaana olevaan tyonantajayritykseen yhteel
Muut sijoitukset

Osakkeet ja osuudet

Muut sijoitukset

72 829 681,67

699 354 295,13
745 180,40

192 173 718,59

33 119 513,00

30 000 000,00

Muut sijoitukset yhteensa

700 099 475,53

63 119 513,00

687 739 015,72
745 180,40

Sijoitukset yhteensa

Saamiset
Muut saamiset

Muu omaisuus
Rahat ja pankkisaamiset
Siirtosaamiset

964 460 045,02

13 371 991,07

8 281 431,60
7 758 606,87

688 484 196,12

Vastaavaa yhteensa

993 962 340,22

943 777 427,71

12 915 758,45

6 779 883,45
7 298 333,48

970 918 757,31

VASTATTAVAA

Oma paaoma
Takuupadoma 170 000,00 170 000,00
Vararahasto 7 930 129,59 7 930 129,59
Edellisten tilikausien ylijaama (alijagdma) 19 864 563,05 19 864 563,05
Tilikauden ylijaama (alijaama) 0,00 0,00

Oma padaoma yhteensa

Vakuutustekninen vastuuvelka
Lakisaateiset elakkeet
Vakuutusmaksuvastuu
Konvausvastuu
Lisavakuutusvastuu

27 964 692,64

250 949 460,00
390 257 234,00
157 129 294,80

Lakisdateiset eldkkeet yhteensa

Muut elakkeet
Vakuutusmaksuvastuu
Konvausvastuu
Indeksikorotusvastuu

798 335 988,80

39 426 996,00
90 167 196,00
14 247 748,04

27 964 692,64

239 695 090,00
381 028 023,00
158 323 217,21

Muut elakkeet yhteensa

143 841 940,04

779 046 330,21

40 451 456,00
91 254 604,00
12 909 101,04

Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa

Velat
Lainat osakkaana olevalta tyénantajayritykselta
Lainat elakelaitoksilta
Muut velat

Siirtovelat

942 177 928,84

3 274 802,79
20 544 915,95

144 615 161,04

Vastattavaa yhteensa

993 962 340,22

923 661 491,25

3 316 846,04
15 975 727,38

970 918 757,31
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Rahoituslaskelma 2025

Liiketoiminnan rahavirta
Tilikauden ylijagama (alijaama) 0,00
Oikaisut

Vakuutusteknisen vastuuvelan muutos

Sijoitusten arvonalentumiset ja arvonkorotukset tai
realisoitumattomat arvon muutokset

Suunnitelman mukaiset poistot

Muut oikaisut

20 565 357,59

-5 545 794,48
3 643 885,08
-31 283 469,54

21

2024

0,00
9 657 948,15

1825 383,63
3 876 782,69

-27 996 652,00

Rahavirta ennen kayttépadoman muutosta -12 620 021,35

Kayttépadoman muutos:

-12 636 537,53

Lyhytaikaisten korottomien likesaamisten lisdys (-) / vahennys (+) 134 545,48 325 534,29
Lyhytaikaisten korottomien velkojen lisays (+) / vahennys (-) 2 478 225,32 6 200 323,79
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja -10 007 250,55 -6 110 679,45
Maksetut valittomat verot 66 449,63 51 291,90
Liiketoiminnan rahavirta -9 940 800,92 -6 059 387,55

Investointien rahavirta

Investoinnit sijoituksiin (pl. rahavarat)
Luovutustulot sijoituksista (pl. rahavarat)

-27 785 639,21
39 200 988,28

-30 183 946,36
37 683 218,15

Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden seka 27 000,00 -96 137,79
Investointien rahavirta 11 442 349,07 7 403 134,00
Rahavarojen muutos 1 501 548,15 1 343 746,45
Rahavarat tilikauden alussa 6 779 883,45 5436 137,00
Rahavarat tilikauden lopussa 8 281 431,60 6 779 883,45
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TULOSLASKELMA

A-osasto

1.1. - 31.12.2025

1.1. - 31.12.2024

Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutulo
Muiden elékkeiden vakuutusmaksut
Vakuutettujen vakuutusmaksut
Sijoitustoiminnan tuotot
Korvauskulut
Muiden elékkeiden maksetut korvaukset
Muiden elakkeiden korvausvastuun muutos

Vastuun siirrot

Vakuutusmaksuvastuun muutos
Muut elakkeet

Hoitokulut
Sijoitustoiminnan kulut

Vakuutustekninen tulos

Muu kuin vakuutustekninen tulos

Tuloverot
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot

Tilikauden ylijaama (alijaama)

TULOSLASKELMA

B-osasto

141 632,42 176 802,66
35 408,10 41101,17
177 040,52 217 903,83

13 129 458,86

-10 260 981,00

13 911 968,09

-10 912 288,33

1 087 408,00 1 627 355,00
0,00 0,00

-9 173 573,00 -9 284 933,33
-314 187,00 -1 062 192,49
-667 147,81 -627 281,05
-3 151 591,57 -3 155 465,05
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

1.1. - 31.12.2025

1.1. - 31.12.2024

Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutulo

Lakisaateisten elakkeiden vakuutusmaksut

Sijoitustoiminnan tuotot

Korvauskulut

Lakisaateisten elakkeiden maksetut korvaukset
Lakisaateisten elakkeiden korvausvastuun muutos

Vastuun siirrot

Vakuutusmaksuvastuun muutos
Lakisaateiset elakkeet

Hoitokulut
Sijoitustoiminnan kulut

Vakuutustekninen tulos

Muu kuin vakuutustekninen tulos

Tuloverot
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot

Tilikauden ylijaama (alijaama)

46 689 168,63
73 245 495,25
-83 980 302,84

-9 229 211,00
0,00

46 445 893,14
59 661 414,03
-79 103 422,46

-1 868 293,00
0,00

-93 209 513,84

-10 060 447,59

-1 733 601,95

-14 864 650,87

-80 971 715,46
-8 354 817,66
-1 708 843,97

-15 020 638,18

66 449,63 51 291,90
-66 449,63 -51 291,90
0,00 0,00
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TASE

A-osasto
VASTAAVAA

1.1. - 31.12.2025

23

1.1. - 31.12.2024

Aineettomat hyodykkeet
Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistbosakkeet
Lainasaamiset omilta kiinteistoyrityksilta
Kiinteistosijoitukset yhteensa
Sijoitukset osakkaana olevaan tyonantajayritykseen
Velkakirjasaamiset osakkaana olevalta
tyénantajayritykselta
Sijoitukset osakkaana olevaan tyonantajayritykseen yhteensa
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Muut sijoitukset yhteensa
Sijoitukset yhteensa

Saamiset
Muut saamiset

Muu omaisuus

Rahat ja pankkisaamiset
Siirtosaamiset
Vastaavaa yhteensa

27 079,70

30 613 553,13

30 613 553,13

31 642 305,58

44 206,27

30 491 129,21

31 642 305,58

102 071 002,95

30 491 129,21

31400 947,52

102 071 002,95

31 400 947,52

102 309 090,97

164 326 861,66

397 902,40

1908 018,63
246 160,98

102 309 090,97

166 906 023,37

164 201 167,70

637 950,69

2 546 061,37
258 001,56

167 687 387,59

VASTATTAVAA

Oma padaoma
Takuupadaoma 0,00 0,00
Vararahasto 3 769 458,29 3 769 458,29
Edellisten tilikausien ylijaama (alijgdma) 18 511 664,89 18 511 664,89
Tilikauden ylijadma (alijaama) 0,00 0,00

Oma paidoma yhteensa

Vakuutustekninen vastuuvelka
Muut elakkeet
Vakuutusmaksuvastuu
Korvausvastuu
Indeksikorotusvastuu
Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa

Velat

Muut velat
Siirtovelat
Vastattavaa yhteensa

22 281 123,18

39 426 996,00
90 167 196,00
14 247 748,04

143 841 940,04

484 159,90
298 800,25

22 281 123,18

40 451 456,00
91 254 604,00
12 909 101,04

166 906 023,37

144 615 161,04

449 675,24
341 428,13

167 687 387,59
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TASE

B-osasto
VASTAAVAA

1.1. - 31.12.2025

24

1.1. - 31.12.2024

Aineettomat hyodykkeet
Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet
Lainasaamiset omilta kiinteistoyrityksilta
Kiinteistosijoitukset yhteensa
Sijoitukset osakkaana olevaan tyonantajayritykseen
Velkakirjasaamiset osakkaana olevalta
tyOnantajayritykselta
Muut sijoitukset osakkaana olevaan
tyénantajayritykseen
Sijoitukset osakkaana olevaan tyonantajayritykseen yhteensa
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Muut sijoitukset
Muut sijoitukset yhteensa
Sijoitukset yhteensa

Saamiset
Muut saamiset

Muu omaisuus

Rahat ja pankkisaamiset
Siirtosaamiset
Vastaavaa yhteensa

63 185,96

158 267 334,69
2 650 000,00

103 147,95

161 682 589,38
0,00

160 917 334,69

11 187 376,09

30 000 000,00

161 682 589,38

1718 565,48

30 000 000,00

41 187 376,09

597 283 292,18
745 180,40

31718 565,48

585 429 924,75
745 180,40

598 028 472,58

586 175 105,15

800 133 183,36

12 974 088,67

6 373 412,97
7 512 445,89

779 576 260,01

12 277 807,76

4 233 822,08
7 040 331,92

827 056 316,85

803 231 369,72

VASTATTAVAA

Oma padaoma
Takuupadoma 170 000,00 170 000,00
Vararahasto 4 160 671,30 4 160 671,30
Edellisten tilikausien ylijaama (alijgama) 1 352 898,16 1 352 898,16
Tilikauden ylijadma (alijaggma) 0,00 0,00

Oma paidoma yhteensa 5 683 569,46 5 683 569,46

Vakuutustekninen vastuuvelka
Lakisaateiset elakkeet
Vakuutusmaksuvastuu
Korvausvastuu
Lisdvakuutusvastuu
Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa

Velat

Muut velat
Siirtovelat
Vastattavaa yhteensa

250 949 460,00
390 257 234,00
157 129 294,80

798 335 988,80

2790 642,89
20 246 115,70

239 695 090,00
381 028 023,00
158 323 217,21

779 046 330,21

2 867 170,80
15 634 299,25

827 056 316,85

803 231 369,72
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TILINPAATOKSEN LITETIEDOT

TULOSLASKELMAN LITETIEDOT

Lakisaateisten elakkeiden vakuutusmaksutulo 2025 2024

TyEL:n mukainen
Osakkaan osuus
Tydntekijain osuus

Yhteensa

Vakuutusmaksuvastuun muutos

Lakisaateiset elakkeet:
TyEL
Vakuutusmaksuvastuu
Osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu
Lisdvakuutusvastuu
Yhteensa

Korvauskulut

Maksetut korvaukset
Lakisaateiset elakkeet:
Maksetut elakkeet:

TyEL
Vastuunjakokorvaukset

TyEL

YEL
Vastuunjakokorvaukset yhteensa
Osuus tyottomyysvakuutusrahaston vakuutus-
maksusta ja palkattomien aikojen perusteella
karttuneiden elakeosien kustannustenjaosta
VEKL:n valtion korvaus
Muut korvaukset
Tyokyvyn yllapitotoiminnan kulut
Lakisdateiset eldkkeet yhteensa

Muut elakkeet:
Maksetut elakkeet
Muut korvaukset
Takaisinostot

Maksetut korvaukset, lakisaateiset ja muut elakkeet

Yhteensa korvauskulut

27 150 339,91
19 538 828,72

28 000 873,16
18 445 019,98

46 689 168,63

46 445 893,14

2025 2024
-7 037 560,00 -2 260 266,00
-4 216 810,00 -18 718 150,00
1193 922,41 12 623 598,34
-10 060 447,59 -8 354 817,66
2025 2024

104 332 792,22

-18 721 580,99
-238 064,84

104 837 086,73

-23 857 281,70
-249 002,67

-18 959 645,83

-24 106 284,37

-1 448 467,01 -1 706 578,29
-29 018,85 -19 264,29

4 465,31 22 862,68

80 177,00 75 600,00

-1 392 843,55 -1 627 379,90

10 260 756,20
224,80
0,00

10 901 579,33
642,30
10 066,70

10 260 981,00

10 912 288,33

94 241 283,84

90 015 710,79

94 241 283,84

90 015 710,79
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Hoitokulut 2025 2024
Palkat ja palkkiot 717 006,25 773 284,91
Elakekulut 84 392,98 92 561,94
Muut henkildsivukulut 43 948,04 43 584,01
Lakisadateiset maksut 132 633,86 126 333,58
Muut hoitokulut 1422 768,63 1 300 360,59

2400 749,76 2 336 125,03

Muiden hoitokulujen suurin era on vieraat palvelut 966 386,00 eur, joka sisaltdéa Porastolta ostettavia palveluita.

Tilintarkastusyhteison palkkiot

Tilintarkastus 59 267,95 44 224,74
Muut palvelut 0,00 0,00
59 267,95 44 224,74

Lakisdateiset maksut
ETK:n kustannusosuus 105 404,07 100 874,71
Finanssivalvonnan valvontamaksu 27 229,79 25 458,87
132 633,86 126 333,58
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Sijoitustoiminnan nettotuoton erittely

Sijoitustoiminnan tuotot:
Tuotot sijoituksista osakkaana olevaan
tyonantajayritykseen
Korkotuotot
Yhteensa
Tuotot kiinteistdsijoituksista
Osinkotuotot
Korkotuotot
Muut tuotot
Yhteensa
Tuotot muista sijoituksista
Osinkotuotot
Korkotuotot
Muut tuotot
Yhteensa

Arvonalentumisten palautukset
Myyntivoitot

Sijoitustoiminnan tuotot yhteensa

Sijoitustoiminnan kulut:
Kulut kiinteistosijoituksista
Kulut muista sijoituksista

Arvonalentumiset ja poistot
Arvonalentumiset
Rakennusten poistot
Arvonalentumiset ja poistot yhteensa

Myyntitappiot

Sijoitustoiminnan kulut yhteensa
Sijoitustoiminnan nettotuotto ennen arvon-
korotuksia ja niiden oikaisua

Sijoitusten arvonkorotus
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa

Sijoitustoiminnan kuluihin sisadltyva
hoitokulujen yhteismaara

Sijoitustoimen hoitokulut

Sijoitustoiminnan tuottoihin sisaltyy kurssitappiota/-wittoa

2025 2024
2657 943,12 3 134 985,20
2657 943,12 3 134 985,20

101 124,05 130 310,41

16 246,74 2 542,48

21872 614,54

22 022 766,60

21 989 985,33

22 155 619,49

12 677 242,72
141 028,68
3 162 695,23

10 532 264,49
3 679,82
3 500 683,02

15 980 966,63

14 036 627,33

9 035 019,86
36 711 039,17

6 057 362,71
28 188 787,39

86 374 954,11

73 573 382,12

4764 032,69 5443 087,70
654 986,04 765 630,90
5419 018,73 6 208 718,60
3 489 407,93 7 887 787,39
3613 796,52 3 835 013,88
7 103 204,45 11722 801,27
5494 019,26 244 583,36
18 016 242,44 18 176 103,23

68 358 711,67
0,00

55 397 278,89
0,00

68 358 711,67

55 397 278,89

841 765,27

893 285,52

0,00

0,00
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Sijoitustoiminnan nettotuoton erittely, 2025 2024
A-osasto

Sijoitustoiminnan tuotot:
Tuotot sijoituksista osakkaana olevaan
tyOnantajayritykseen
Korkotuotot
Yhteensa
Tuotot kiinteistosijoituksista
Korkotuotot
Muut tuotot
Yhteensa
Tuotot muista sijoituksista
Osinkotuotot
Korkotuotot
Muut tuotot
Yhteensa

Arvonalentumisten palautukset
Myyntivoitot

Sijoitustoiminnan tuotot yhteensa

Sijoitustoiminnan kulut:
Kulut kiinteistosijoituksista
Kulut muista sijoituksista

Arvonalentumiset ja poistot
Arvonalentumiset
Rakennusten poistot
Arvonalentumiset ja poistot yhteensa

Myyntitappiot

Sijoitustoiminnan kulut yhteensa
Sijoitustoiminnan nettotuotto ennen arvon-
korotuksia ja niiden oikaisua

Sijoitusten arvonkorotus
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa

Sijoitustoiminnan kuluihin sisaltyva
hoitokulujen yhteismaara

Sijoitustoimen hoitokulut

Sijoitustoiminnan tuottoihin sisaltyy kurssitappiota/-voittoa

1099 393,03 1406 094,83
1099 393,03 1406 094,83
714,30 1215,82

4 273 638,05 4 503 883,74
4 274 352,35 4 505 099,56
465 535,02 407 875,28
14 097,75 557,96
370 514,59 354 988,88
850 147,36 763 422,12
149 246,88 59 467,53

6 756 319,24 7 177 884,05

13 129 458,86

13 911 968,09

1 844 196,80 2060 217,07
202 340,77 202 700,38
2 046 537,57 2 262 917,45
549 764,76 565 715,95
225 070,56 234 773,40
774 835,32 800 489,35
330 218,68 92 058,25
3 151 591,57 3 155 465,05
9 977 867,29 10 756 503,04
0,00 0,00

9 977 867,29 10 756 503,04
232 148,60 250 458,00
0,00 0,00
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Sijoitustoiminnan nettotuoton erittely, 2025 2024
B-osasto

Sijoitustoiminnan tuotot:
Tuotot sijoituksista osakkaana olevaan
tyOnantajayritykseen
Korkotuotot
Yhteensa
Tuotot kiinteistosijoituksista
Osinkotuotot
Korkotuotot
Muut tuotot
Yhteensa
Tuotot muista sijoituksista
Osinkotuotot
Korkotuotot
Muut tuotot
Yhteensa

Arvonalentumisten palautukset
Myyntivoitot

Yhteensa
Sijoitustoiminnan kulut:
Kulut kiinteistosijoituksista
Kulut muista sijoituksista
Arvonalentumiset ja poistot
Arvonalentumiset
Rakennusten poistot

Arvonalentumiset ja poistot yhteensa

Myyntitappiot

Sijoitustoiminnon kulut yhteensa

Sijoitustoiminnan nettotuotto ennen arvon-

korotuksia ja niiden oikaisua
Sijoitusten arvonkorotus

Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa

Sijoitustoiminnan kuluihin sisaltyva
hoitokulujen yhteismaara
Sijoitustoimen hoitokulut

Sijoitustoiminnan tuottoihin sisaltyy kurssitappiota/-voittoa

1 558 550,09 1728 890,37
1 558 550,09 1728 890,37
101 124,05 130 310,41
15 532,44 1 326,66

17 598 976,49

17 518 882,86

17 715 632,98

12 211 707,70
126 930,93
2792 180,64

17 650 519,93

10 124 389,21
3 121,86
3 145 694,14

15130 819,27

8 885 772,98
29 954 719,93

13 273 205,21

5997 895,18
21 010 903,34

73 245 495,25 59 661 414,03
2919 835,89 3 382 870,63
452 645,27 562 930,52

3 372 481,16 3 945 801,15
2939 643,17 7 322 071,44
3 388 725,96 3 600 240,48
6 328 369,13 10 922 311,92
5 163 800,58 152 525,11

14 864 650,87

58 380 844,38
0,00

15 020 638,18

44 640 775,85
0,00

58 380 844,38

44 640 775,85

609 616,67

642 827,51

0,00

0,00
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TASETTA KOSKEVAT LIITETIEDOT

SIJOITUKSET

Sijoitusten kdypa arvo ja arvostusero

Sijoitusten 31.12.

Kiinteistosijoitukset

Kiinteistot

Kiinteistdosakkeet

Kiinteistérahastot
Lainasaamiset omilta kiinteistoyhtidilta
Sijoitukset osakkaana olevaan
ty6nantajayritykseen

Velkakirjasaamiset tyonantajayritykselta

Muut sijoitukset tyénantajayritykseen !

Muut sijoitukset

Osakkeet ja osuudet

Talletukset ?

Muut sijoitukset 3
Yhteensa
Arvostuserot yhteensa

)

Kirjanpitoarvo siséltaa arvonkorotuksia:
Sijoitusomaisuuden arvonkorotukset
Kayttdomaisuuden arvonkorotukset

Jaljella oleva
hankintameno

102 377 508,46
52 175 917,69
43 256 189,79

2650 000,00

42 829 681,67
30 000 000,00

699 354 295,13
10 617 574,25

745 180,40

2025
Kirjanpitoarvo

102 377 508,46
43 247 189,57
43 256 189,79

2 650 000,00

42 829 681,67
30 000 000,00

699 354 295,13
10 617 574,25

745 180,40

Kaypa arvo

208 858 039,00
80 866 759,00
49 516 130,29

2650 000,00

42 829 681,67
30 000 000,00

925 367 590,26
10 617 574,25

745 180,40

30

2024
Jaljella oleva Kirjanpitoarvo

hankintameno

Kéaypa arvo

105 194 559,97
51624 808,04
44 283 078,70

0,00

105 194 559,97
42 696 079,92
44 283 078,70

0,00

208 715 005,31
81323 183,60
49 322 030,90

0,00

33 119 513,00
30 000 000,00

33 119 513,00
30 000 000,00

33119 513,00
30 000 000,00

687 739 015,72
8 064 974,61

745 180,40

687 739 015,72
8 064 974,61

745 180,40

881 466 002,31
8 064 974,61

745 180,40

984 006 347,39

975 077 619,27

8928 728,12

" Muut sjoitukset eré siséltaa Valio Oy:lle myénnetyn pddomalainan
2 Talletukset-eré siséltsé rahat Jja pankkisaamiset seké arvopaperisaamiset
¥ Muut sjoitukset eré siséltédéd Porasto Oy:lle mybnnetyn pddomalainan

SIJOITUKSET,
A-osasto
Sijoitusten kdypé arvo ja arvostusero

Sijoitusten 31.12.

Kiinteistdsijoitukset
Kiinteistot
Kiinteistdosakkeet
Velkakirjasaamiset tyonantajayritykselta
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Talletukset
Yhteensa
Arvostuserot yhteensa

Kirjanpitoarvo siséltda arvonkorotuksia:
Sijoitusomaisuuden anvonkorotukset

SIJOITUKSET,
B-osasto
Sijoitusten kdypé arvo ja arvostusero

Sijoitusten 31.12.

Kiinteistosijoitukset

Kiinteistot

Kiinteistdosakkeet

Kiinteistérahastot
Lainasaamiset omilta kiinteistoyhtioilta
Sijoitukset osakkaana olevaan
ty6nantajayritykseen

Velkakirjasaamiset tydnantajayritykselta

Muut sijoitukset tyGnantajayritykseen '

Muut sijoitukset

Osakkeet ja osuudet

Talletukset %

Muut sijoitukset
Yhteensa
Arvostuserot yhteensa

)

Kirjanpitoarvo sisaltaa arvonkorotuksia:
Sijoitusomaisuuden arvonkorotukset

Jaljella oleva
hankintameno

7 418 094,96
26 693 362,33
31 642 305,58

102 071 002,95
2217 512,28

2025
Kirjanpitoarvo

7 418 094,96
23 195 458,17
31 642 305,58

102 071 002,95
2217 512,28

1351 450 954,87
376 373 335,60

Kaypa ano

21420 000,00
50 805 000,00
31 642 305,58

115 701 032,56
2217 512,28

960 771 130,44 951 842 402,32 1292 755 890,13

340 913 487,81

8928 728,12

2024
Jaljella oleva Kirjanpitoarvo

hankintameno

Kaypa arvo

7 202 055,92
26 786 977,45
31400 947,52

7 202 055,92
23 289 073,29
31 400 947,52

23 400 000,00
52 246 303,25
31 400 947,52

102 309 090,97
2937 674,69

102 309 090,97
2937 674,69

113 593 719,49
2 937 674,69

170 042 278,10

Jaljelld oleva
hankintameno

94 959 413,50
25 482 555,36
43 256 189,79

2650 000,00

11187 376,09
30 000 000,00

597 283 292,18
8400 061,97
745 180,40

166 544 373,94

3497 904,16

2025
Kirjanpitoarvo

94 959 413,50
20 051 731,40
43 256 189,79

2650 000,00

11187 376,09
30 000 000,00

597 283 292,18
8400 061,97
745 180,40

221 785 850,42
55 241 476,48

Kaypa arvo

187 438 039,00
30 061 759,00
49 516 130,29

2650 000,00

11 187 376,09
30 000 000,00

809 666 557,70
8400 061,97
745 180,40

170 636 746,55 167 138 842,39 223 578 644,95

56 439 802,56

3 497 904,16
2024
Jaljella oleva Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
hankintameno

97 992 504,05
24 837 830,59
44 283 078,70

0,00

97 992 504,05
19 407 006,63
44 283 078,70

0,00

185 315 005,31
29 076 880,35
49 322 030,90

0,00

1718 565,48
30 000 000,00

1718 565,48
30 000 000,00

1718 565,48
30 000 000,00

7585 429 924,75
5127 299,92
745 180,40

585 429 924,75
5127 299,92
745 180,40

767 872 282,82
5127 299,92
745 180,40

813 964 069,29

808 533 245,33

5430 823,96

" Muut sjoitukset eréd siséltdd Valio Oy:lle mydnnetyn pddomalainan
? Talletukset-eré siséltaé rahat Jja pankkisaamiset seké arvopaperisaamiset
¥ Muut sjoitukset eréd siséltdd Porasto Oy:lle mydnnetyn pddomalainan

1129 665 104,45
321 131 859,12

790 134 383,89 784 703 559,93 1 069 177 245,18

284 473 685,25

5430 823,96
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VALION ELAKEKASSA

KIINTEISTOSIJOITUSTEN JA AINEETTOMIEN HYODYKKEIDEN ERITTELY

Hankintameno 1.1.
Lisadykset
Vahennykset
Hankintameno 31.12.
Kertyneet poistot 1.1.
Tilikauden poistot
Kertyneet poistot 31.12.
Arnvonalentumiset 1.1.
Tilikauden arvonalennukset
Arvonalentumisten palautukset
Arvonalentumiset 31.12.
Arvonkorotukset 1.1.
Vahennykset
Arvonkorotukset 31.12.
Kirjanpitoarvo 31.12.

Kiinteistosijoituksiin sisaltyy lisaksi kiinteistérahastoja 4 038 697,08 euroa seka kiinteistépadomarahastoja

39 217 492,71 euroa.

2025

Kiinteistot ja kiin-

Aineettomat

2024

Kiinteistot ja kiin-

31

Aineettomat

teistdosakkeet hyodykkeet teistdosakkeet hyodykkeet
232 179 332,86 268 933,75 231 608 681,66 172 795,96
1828 701,92 0,00 624 981,84 96 137,79
0,00 -27 000,00 -54 330,64 0,00

234 008 034,78 241 933,75 232 179 332,86 268 933,75
-91 066 758,23 -121 579,53 -87 231 744,35 -79 810,72
-3 613 796,52 -30 088,56 -3 835 013,88 -41 768,81
-94 680 554,75 -151 668,09 -91 066 758,23 -121 579,53
-2 150 662,86 0,00 -2 733 662,86 0,00
-480 847,26 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 583 000,00 0,00

-2 631 510,12 0,00 -2 150 662,86 0,00
8 928 728,12 0,00 8 928 728,12 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00

8 928 728,12 0,00 8 928 728,12 0,00
145 624 698,03 90 265,66 147 890 639,89 147 354,22

Valion Elakekassalla on 2 650 000,00 euron lainasaaminen Kiinteistd Oy Hiirakkotie 6:lta.
Valion Elakekassalla ei ole omassa kaytdssa olevia kiinteistoja tai kiinteistdosakkeita.

LAINASAAMISET

2025

Lainasaamiset osakkaana olevalta yritykselté

Lainojen yhteismaara
Erittely vakuuslajeittain:

Kiinnitykset
Yhteensa

SAAMINEN (VELKA) VASTUUNJAOSTA

Saaminen vastuunjaosta
Velka vastuunjakoon

ERITTELY SIIRTOSAAMISISTA

Muut siirtosaamiset
Vastike-ennakot
Elakkeet
Muut siirtosaamiset

Yhteensa

42 829 681,67

2024

33 119 513,00

42 829 681,67

33 119 513,00

2025 2024
0,00 0,00
1 690 664,00 466 966,00
2025 2024
0,00 0,00
5921 002,11 5 406 036,52
1110 142,26 1179 796,96
7 031 144,37 6 585 833,48
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Oma padoma
Oman pddoman muutokset

Takuupaaoma 1.1.
Takuupaaoma 31.12.
Vararahasto 1.1.
Vararahasto 31.12.

Edellisien tilikausien ylijaama 1.1.
Edellisien tilikausien ylijgama 31.12.

Tilikauden alijagama

Oma pdaoma yhteensa

2025

170 000,00

170 000,00

7 930 129,59

7 930 129,59

19 864 563,05

19 864 563,05
0,00

27 964 692,64

Oman pddoman jakautuminen ehdotetun alijaaméan kdytén jdlkeen

Takuupaaoma
Vararahasto 1.1.

Siirto tilikauden ylijaamasta
Vararahasto 31.12.

Muut rahastot

Aikaisempien vuosien ylijadma

Tilikauden alijagama

Oma paaoma

Erittely veloista

Muut velat
Vuokraennakot
Ostovelat
Tilitykset viranomaisille
Muut velat

Yhteensa

Siirtovelat
Vuosilomapalkkavelat
Velka vastuunjakoon
Muut siirtovelat
Yhteensa

170 000,00

7 930 129,59
0,00

7 930 129,59

19 864 563,05
0,00

27 964 692,64

2025

103 549,32
140 915,81
2627 732,66
402 605,00

3 274 802,79

181 123,30
1690 664,00

18 673 128,65
20 544 915,95

32

2024

170 000,00

170 000,00

7 930 129,59

7 930 129,59

19 864 563,05

19 864 563,05
0,00

27 964 692,64

170 000,00

7 930 129,59
0,00

7 930 129,59

19 864 563,05
0,00

27 964 692,64

2024

81 158,88

2 500 148,95
346 564,21
388 974,00

3 316 846,04

200 793,11
466 966,00

15 307 968,27
15 975 727,38
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Vakuutustekninen vastuuvelka

Lakisaateiset elakkeet
Vakuutusmaksuvastuu ja korvausvastuu
Lisdvakuutusvastuu
Lakisaateisten elakkeiden osaketuottosidonnainen
lisavakuutusvastuu

Muiden elakkeiden vastuuvelka

Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa

Erittely korvausvastuusta

Korvausvastuu
Alkaneet elakkeet
Tasausvastuu

Yhteensa

Vakuuksia ja vastuusitoumuksia koskevat liitetiedot

Muut taloudelliset vastuut, joita ei ole merkitty taseeseen

Kutsuttavissa olevat sijoitussitoumukset

2025

619 148 392,00
157 129 294,80

22 058 302,00
143 841 940,04

942 177 928,84

2024

602 881 621,00
158 323 217,21

17 841 492,00
144 615 161,04

443 153 422,00
37 271 008,00

923 661 491,25

480 424 430,00

436 516 676,00
35 765 951,00

2025

155 525 615,00

472 282 627,00

2024

129 133 321,00

Kutsuttavissa olevat sijoitussitoumukset sisaltavat padomarahastojen awimet ja uudelleenkutsuttavissa

olevat sitoumukset

Kiinteistdinvestoinnit

Kassa on velvollinen tarkistamaan kiinteistdinvestoinneista tekemidan alv-vahennyksia, jos kiinteiston verollinen

kayttd vahenee tarkistuskauden aikana.

Kiinteistd Ruoholahdenranta 3 viimeinen tarkistusvuosi on 2026 ja alv-vastuun enimmaismaara on 708 034 euroa.

Helsingin Marskinkulman viimeinen tarkistusvuosi on 2028 ja alv-vastuun enimmaismaara 2 491 492 euroa.
Jussla Itakankaan viimeinen tarkistusvuosi on 2028 ja alv-vastuun enimmaismaara 387 104 euroa.
Jussla Lansikankaan viimeinen tarkistusvuosi on 2030 ja vastuun enimmaismaara 160 248 euroa.

Tontin 91-4-63-1 (Helsingin Marskinkulma) kaavamuutoksen edellyttdman huoltovaylaliittymavelvoitteen
tayttamiseksi on pantattu kiinnityksia 2,5 milj. euroa Helsingin kaupungille.

Valion Elakekassan ja Valion Keskinaisen Vakuutusyhtion ja naiden kiinteistdoyhtididen kanssa muodostettu
arvonlisaverolain (1501/1993 AVL) 13 a §:ssa tarkoitettu verovelvollisuusryhma purettiin 28.2.2022.

Valion Elakekassa liittyi 1.3.2022 alkaen verovelvollisuusryhmaan, jossa ryhman edustajana toimii Porasto Oy.
Ryhman muita jasenia ovat Apteekkien Elakekassa, Elakekassa Verso, Yleisradion elakesaatio ja Valion
Keskinainen Vakuutusyhtio. 1.1.2023 alkaen ryhmaan liittyi my6s Elakevakuutusosakeyhtio Veritas. Edella
mainittujen osapuolten (ns. varsinaiset jasenet) valilla on tehty erillinen vastuunjakosopimus, jonka mukaan
verovelvollisuusryhmaan voi littya mukaan myos varsinaisten jasenten maaraysvallassa olevat asunto- ja
kiinteistbosakeyhtiot. Lisaksi vastuunjakosopimuksessa on sovittu ilmoitusvelvollisuuden tayttamiseen,
verovelvollisuusryhman vastuisiin ja ndiden noudattamatta jattamiseen liittyvista vastuista ja sanktioista.
Vastuu AVL 13a §:ssa tarkoitetun verovelvollisuusryhman kokonaisvelasta (ALV) 31.12.2025 on

1 227 485,38 euroa ja ryhman tarkistusvastuut ovat yhteensa 13 978 801,69 euroa.

¢ visma sign
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Tytar- ja osakkuusyrityksia koskevat liitetiedot

Yhtion nimi

Kiinteistd Oy Kiviportti

Kiinteisté Oy Larin Kyostintie 4

Kiinteistd Oy Ralssitie 16

Asunto Oy Helsingin Mannerheimintie 41 A
Asunto Oy Helsingin Maneesikatu 4 A
Asunto Oy Helsingin Pitkansillanranta 11
Kiinteisté Oy Hiirakkotie 6

Kotipaikka

Helsinki
Helsinki
Vantaa

Helsinki
Helsinki
Helsinki
Vantaa

Omistus-
osuus %

100
100
100
100
100
100
100

Oma
pdadoma
(eur)

631 999,27
1443 213,20
3165 014,40
1993 397,28
2 317 375,72
5 689 572,06
1139 883,30

Tilikauden
tulos (eur)

0,00

-2 673,54
-6 247,06
-10 338,74
-5 450,53
-14 158,41
7,79

34
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Osakkeet ja osuudet

Arvopaperi

Osake

Kotimaiset osakkeet
Apefit Oyj

Elisa Oyj

Fortum Oy;j

Hiab Oyj

Huhtaméki Oyj

Kalmar Oyj

Kemira Oyj

Kesko Oyj B

Kone Oyj

Konecranes Oy

Luotea Oyj

Mandatum Oyj

Metso Oyj

Metsa Board Oyj B

Neste Oyj

Nokia Oyj

Nokian Renkaat Oyj
Nordea Bank Abp

Orion Oyj B

Raisio Oyj V

Sampo Oyj
UPM-Kymmene Oyj
Valmet Oyj

Wartsila Oyj Abp

YIT Oyj

Muut

Kotimaiset osakkeet yhteensa
Ulkomaiset osakkeet
Novo Nordisk A/S

Telia Company AB
Ulkomaiset osakkeet yhteensa
Osake yhteensa
Sijoitusrahasto
Osakerahastot

Aktia Nordic Mircro Cap D
Amber TrustIl S.C.A.
Amundi Prime Japan ETF DR
€Q Eurooppa Akfiivi 1 K
€Q Eurooppa Indeksi 1 K
€Q Eurooppa Osinko 1 K
€Q Eurooppa Pienyhtié 1 K
eQ Frontier Osake 1 K

eQ Japani Indeksi 1 K

eQ Kehittyvat Markkinat Osinko 1 K

eQ Kehityvat Markkinat Pienyhtié 1 K

€Q Pohjoismaat Pienyhtié 1 K
€Q Sininen Planeetia 1 K

eQ Suomi 1 K

€Q USA Indeksi 1 K

Kotivaltio

Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi

Tanska
Ruofsi

Suomi
Luxemburg
Luxemburg

Suomi

Suomi

Suomi

Suomi

Suomi

Suomi

Suomi

Suomi

Suomi

Suomi

Suomi

Suomi

Omistus Kirjanpitoarvo Kaypaarvo
osuus

9,1824 7756 398,44 8034 495,80

0,0092 498 515,39 579 348,00

0,0394  5595583,46 6 425 868,75

0,0740 70 100,29 2018 484,00

0,1391  1406212,92 4 463 128,60

0,0746 49 763,56 1650 744,00

0,2524 4656 088,58 7422 042,00

0,0558 1709 182,96 2935726,69

0,0197  3005908,52 5406 588,00

0,0101 126 161,30 750 000,00

0,1957 803 212,44 803 212,44

0,0479 141 633,39 1659 526,00

0,0546  2241637,91 6792 375,00

0,1085 1022 826,97 1088 381,20

0,0303  1915934,86 4517 541,58

0,0129 3737 049,08 4119 804,82

0,0576 716 493,00 758 400,00

0,0205 2085990,32 11365 149,61

0,0480 1500 126,85 3355 545,00

0,1933 655 000,00 655 000,00

0,04561 141824855 1246572500

0,0127  1621498,35 1669 471,86

0,0949 1844 867,37 4972 385,60

0,0574 911 244,57 10336 716,00

0,2007 1248 428,32 1450 501,20

1584 031,84 1656 515,11

48 322 139,24 107 352 676,26

966 975,40 2604 965,66

5652 294,05 5652 294,05

6619 269,45 8 257 259,71

54 941 408,69 115 609 935,97

2334 307,02 2341 076,06

436 722,53 582 128,40

1538 681,81 1574 625,00

3282 074,03 3485 988,35

7663569,61 11584 694,79

6 337 557,04 9690 094,62

3679 706,40 4 881 296,64

3638 668,62 5319 284,40

3078918,91 4 498 496,89

9531346,57 11879 220,35

3913 829,05 4972 304,62

3894 256,01 4755 006,19

3206 269,44 4618016,73

7673950,81 11256 791,93

13105 058,28 28 139 608,96
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Evli Aflas Europe Enhanced Index IB

Evli Atas USA Enhanced Index 1B

Evli Eurooppa B

Evli Eurooppa Kasvu 1B

EvliiGEM B

Evli GEM IB

Evli Global B

Evli Suomi Pienyhtot B

Evli Suomi Select B

Evli USA Kasvu IB

Fidelity Funds - Global Technology Fund A DIST EUR
Ishares CORE MSCI EM IMI ETF

iShares Core S&P 500 UCITS ETF

iShares Emerging Markets Index Fund Institutional Acc EUR
iShares MSCI EM ESG Enhanced UCITS ETF USD
iShares MSCI EM IMI Screened ETF

iShares MSCI Japan ESG Enhanced UCITS ETF EUR H
iShares NASDAQ 100 ETF H

JPM US Research Enhanced Index Equity Active ETF
OP-Aasia Indeksi Il A

OP-Alternative Portolio A

OP-Amerikka Arvo A

OP-Amerikka Indeksi Il A

OP-Eurooppa Indeksi Il A

OP-Eurooppa Pienyhtiot 1V A

OP-Kehittyvat Osakemarkkinat A

OP-Pohjoismaat Indeksi Il A

OP-Suomi Indeksi Il A

Proprius Partners Micro Finland

UBS Euro Stoxx 50 ESG ETF

Xtrackers S&P 500 Equal Weight ETF

Osakerahastot yhteensa

Lyhyen koron rahastot

eQ LyhytKorko 1 K

eQ Vaihtuva Korko 1 K

Evli Likvidi B

OP-Euro Ill A

Lyhyen koron rahastot yhteensa

Pitkén koron rahastot

BGF European High Yield Bond Fund Z2

eQ Euro Investment Grade 1 K

eQ Euro Valtonobligaatio 1 K

eQ High Yield 1 K

eQ Kehittyvat Markkinat Yrityslaina 1 K

eQ Kehittyvat Markkinat Yrityslaina Paikallisvaluutta 1 K
Evli Euro Valtionobligaatio B

Evli High Yield Yrityslaina B

Evli Investment Grade Yrityslaina B

Evli Kehittyvat Markkinat Yrity slaina B

Evli Lyhyt Yrityslaina B

Evli Pohjoismaat Yrityslaina B

iShares Emerging Markets Government Bond Index Fund EUR H
MGIF - Ul-Mandatum AM Senior Secured Loan Fund B
MSIF - Emerging Markets Debt Opportunites Fund ZH EUR

Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Luxemburg
Irlant
Irlanti
Irlanti
Irlanti
Irlanti
Irlanti
Irlanti
Irlanti
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Luxemburg
Irlant

Suomi
Suomi
Suomi
Suomi

Luxemburg
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi

Irlanti
Irlanti
Irlanti

36

18 333 389,45 19530 958,85
16408 581,15 16 723 570,42
4 287 065,43 4526 073,73
3544 860,33 3884 586,83
1733 540,84 1973 536,74
3068 260,22 3292 616,62
4502 468,49 9870 542,81
3949 761,61 4224 910,52
3661615,26 4449 921,48
5383 416,75 7223 258,15
104999997 13180 503,03
18248613,85 20003 562,00
2766 293,14 3281 493,00
6451 091,48 9721934,80
1700 340,77 1702 222,50
6 115 624,71 7209 856,43
6 051 208,05 7717 616,96
1875295,76 2009 745,00
1732 120,57 1985 723,25
5326 050,75 8319 945,09
4 325 364,21 4 325 364,21
1000 000,00 2503 424,33
17881 153,21 36 765 199,49
20868 574,43 33895 836,02
3232 930,91 3834 485,25
6431 488,80 6947 841,33
1500 000,00 1713 984,23
4 335 144,81 5727 590,23
5000 000,00 5594 786,79
3751875,83 4072 926,20
1747371,25 1917762,72
259 578 418,16 367 710 412,94

11242 202,01

11603 614,24

3679 793,00 4 056 347,72
2829 665,19 2848473,79
4 244 944,85 4318778,06
21996 605,05 22 827 213,81
13940585,37 14 440 322,67
3427169458 37290 729,11
10693761,63 10696 922,98
12625193,74 14675 046,70
5832 833,41 6 140 396,57
2697 065,20 281848117
10893 076,53 10912 739,42
9326 469,88  10131377,97
22901689,54 24 537 753,07
591 318,30 611 262,76
1002 078,63 1033 189,22
7597 629,20 8184 798,21
1396223310 14789 132,43
2500 000,00 3070 000,00
828 965,86 1057 569,56
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OP-High Yield A

OP-Kehittyvat Korkomarkkinat A

OP-Kestava Yrityslaina Ill A

OP-Obligaatio Tuotio A

OP-Yrityslaina A

OP-Yrityslaina Amerikka A

SEB Microfinance Fund IX C1 EUR

Pitkén koron rahastot yhteensa
Kiinteistorahastot

BPT Hansa Lux SICAV-SIF

S-Pankki Toimitila B

Kiinteistorahastot yhteensa
Sijoitusrahasto yhteensa
Padomarahasto

Aktia Aurinkotuuli 11l Ky/301

Armada Fund V Ky/301

Armada Fund VI Ky/301

Avara Residental Fund Il Ky/301

Bocap SME Achievers Fund 11l Ky/301
Butterfly Venture Fund IV Ky/301

CapMan Buyout XI SCSp/301

CapMan Growth Equity Fund 111/301

CapMan Growth Fund 11/301

CapMan Hotels Il FCP/301

CapMan Special Situations | Ky/301

Certior Credit Opportuniies Fund Il SCSP/301
Certior Credit Opportuniies Fund Il SCSp/301
Certior Credit Opportunites Fund Ky 4/301
EAB Value Added Fund I1l Ky/301

eQ Asunnot Il A (Erikoissijoitusrahasto)/301
eQ PE VEK/301

eQ Private Credit11/301

Evli EAB Renewable Energy Infrastructure Fund Il Ky/301
Evli Growth Partners Fund Il Ky/301

Evli Growth Parters 1/301

Evolver Equity Ltd/301

FIM Infra Mezzanine Debt Fund Il Ky/301
Greencode | Ky/301

IPR.VC Fund Il Ky/301

Juuri Fund 11/301

Korona Invest [V/301

LahiTapiola Velkasijoitus Il Ky/301

Mandatum AM Growth Equity Il B/301
Mandatum AM Opportunistic Loan Strategy C/301
Mandatum AM Private Debt | C/301
Mandatum AM Private Debt Il D/301
Mandatum AM Private DebtV E/301
Mandatum AM Private Debt VI E/301
Mandatum AM Private Equity | B/301
Mandatum AM Private Equity Opportunities | D/301
Mandatum AM Private Equity Opportunities |1 B2/301

Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
Suomi
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1084821818 11731 995,78
4708 218,20 5517 408,05
3674 404,20 3888 939,07
2806 273,07 2867 120,03

12672171,87 13596 253,86
1896 169,67 1990 500,88

500 000,00 627 210,00
186 770 050,16 200 609 149,51
702 654,07 702 654,07

3 336 043,01 3 336 043,01
4038 697,08 4038 697,08
472383 770,45 595185 473,34
4250 000,00 4369 535,50
277284572 3032 506,83
1541 673,43 1541 673,43
4986 537,00 4986 537,00
2755 208,00 2755 208,00
1137 597,00 1137 597,00
3864 917,39 4 281689,00
1608 919,76 1608 919,76
1806 127,37 2753595,95
9968 110,80 12208 838,00
1641 543,31 1641 543,31
1991 883,46 2709 854,16
3129612,64 3129612,64
1626 716,26 2158 775,00
4236 450,00 4236 450,00
6 865 666,74 7483 576,75

39500 000,00 49 375 000,00
1002 324,50 1002 324,50
3252 884,24 3252 884,24
2800 000,00 2832760,00
2857773,18 3147 726,75

886 597,04 2784 763,79
2894 808,75 2894 808,75
1240 816,53 1240 816,53
1809 343,88 1834 869,23
4 403 841,63 5555 380,21
2189071,79 2416 627,00
2139755,24 2293 255,64
2028 037,16 2028 037,16
2283 539,23 2283 539,23
1262 500,00 1299 251,17
2190 000,00 2447 980,09
2800 000,00 2 866 548,86
2000 000,00 2170 214,65
2 356 726,41 4 821 579,08
3700 000,00 5525572,53
2700 000,00 288141727
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MB Equity Fund V Ky/301

MB Equity Fund VI Ky/301

Nest Capital Fund 1l Ky/301

NFT.VC Fund I Ky/301

OP Infrasriuktuuri-sijoituskori/301

OP Luotoriski-sijoituskori/301

Op Suomi Infra Ky/301

Pantheon PD PSD |l

Saari Il Ky/301

SEB Four Private Debt Opportunities/301
SEB Private Equity Global Direct111/301
SEB Private Equity Nordic Direct Il 1C2/301
SEB Private Equity Opportunity 111/301
Sentica BuyoutV Ky/301

Suomen Asunnotja Tontt! Ky (Hypo)/301
Suomen Osatontti I Ky (Hypo)/301
Suomen Osatonti Ky (Hypo)/301

UB Forest Industry Green Growth Fund | Ky/301
Vaaka Partners Buyout Fund IV Ky/301
Vaaka Partners Buyout Il Ky/301

Voima Ventures Fund Il Ky/301

Voland Technology growth fund Ky/301
HL Large Buyout Club Fund Ill USD/301
HL Large Buyout Club Fund SCALA USD/301
HL Large Buyout Club Fund V/301

HL Large Buyout Club Fund VII SCS
Northleaf Secondary Partners 11/301

Muut

Padomarahasto yhteensa

Valion Eldkekassa yhteensa

38
0,01 5605 382,00
4987 950,71 5463 091,00
3022272,73 3675 346,49
2820 001,72 2989670,72
2929 515,88 7353 303,39
963 964,33 963 964,33
3222 304,16 3222 304,16
2629 185,49 2998 883,90
947 000,00 947 000,00
3167 081,79 4260 969,19
3349 810,63 3444 632,43
3341 423,31 3841 228,57
3434 075,83 3434 075,83
2316 520,00 2316 520,00
2930 622,93 3607 935,06
2340 279,63 3185537,72
7889 825,61 9768 558,68
1880 829,70 1880 829,70
2423 065,25 2605 960,14
1588 364,66 3500 523,34
537 229,85 537 229,85
1952 818,45 2 266 853,84
2433 985,89 3350 166,81
1262 204,21 2941 687,66
2397 261,85 2716 522,55
821 658,89 902 447,66
1210 309,37 1859 229,79
2035573,49 2097 653,44
209 316 964,83 256 728 777,26
736 642 143,97 967 524 186,57
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VAKAVARAISUUTTA KOSKEVAT LIITETIEDOT

B-osaston vakavaraisuus

B-osaston vakavaraisuuspidioma 2025 2024
Oma padoma 5683 569 5683 569
Lisavakuutusvastuu 157 129 295 158 323 217
Omaisuuden kaypien arvojen ja taseen
kirjanpitoarvojen valinen arvostusero 321 131 859 284 473 685

483 944 723 448 480 472

Vahimmaispaaomavaatimus 59 034 737 55010 780

Vakavaraisuusaste-% 175,5 % 172,3 %

Vakavaraisuusraja-% 27,6 % 26,6 %

LUTETIEDOT HENKILOSTOSTA JA TOIMIELINTEN JASENISTA

Eldkekassan henkiloston lukumaara oli tilikauden aikana keskimaarin yksi-
toista henkil6a.

Henkilostokulut 2025 2024

Palkat ja palkkiot
Eldkekulut
Muut henkildsivukulut

1103 086,54
129 835,36
67 612,38

1189 669,10
142 402,98
67 052,32

Hallituksen, hallintoneuvoston ja toimitusjohtajan palkat

307 088,96 349 261,81

Léahipiirilainat ja ldhipiirille annetut vakuudet ja vastuusitoumukset ja ldhipiiriliiketoimet

Lahipiiriin kuulumisperuste 31.12.2025 31.12.2024

Osakkaat
Velkakirjasaamiset
Paaomalainat

42 829 681,67
30 000 000,00

33 119 512,00
30 000 000,00

Valion Elékekassan lahipiiriin kuuluvat henkil6t ja yhteis6t on dokumentoitu ja compliance-toiminto
yllapitaa lahipiirirekisteria. Lahipiiri kasittaa hallintoneuvoston ja hallituksen jasenet seka heidan
maaraysvallassaan olevat yritykset, toimitustujohtajan seka edellisten aviopuolisot tai avopuolisot,
omat ja puolison lapset, lapsenlapset,vanhemmat ja isovanhemmat.

Lahipiiriliiketoimina kirjataan olennaiset tapahtumat, joita ei ole toteutettu tavanomaisin
kaupallisin ehdoin. Tallaisia lahipiiritoimia ei ole ollut vuosina 2025 tai 2024.

Lahipiirille ei ole annettu vakuuksia tai vastuusitoumuksia.
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RISKIENHALLINTA VALION ELAKEKASSASSA
Riskienhallinnan yleiset periaatteet, vastuut ja organisointi

Valion Eldkekassan hallitus maarittaa sisallon riskienhallinnalle ja hallituksella ja toimitusjohtajalla on kokonais-
vastuu eldkekassan riskienhallintajarjestelman toimivuudesta. Riskienhallinnan tavoitteena on tukea eldkekas-
san strategista paatoksentekoa, auttaa johtoa tunnistamaan eldkekassan toimintaan kohdistuvat uhat sekd mi-
toittamaan toimintaan liittyvat riskit eldkekassan riskinkantokyvyn mukaisesti.

Riskienhallinta on osa sisdista valvontaa. Se ei ole organisaation muista toiminnoista ja prosesseista erillinen toi-
minto, vaan osa johdon vastuualuetta ja péivittaisia toimintoja. Toimitusjohtaja ohjaa ja valvoo riskienhallintaa.
toimintojen paallikot vastaavat riskienhallinnasta omilla vastuualueillaan ja vahvistavat toiminnallaan organisaa-
tiokulttuuria, joka edistda sisdisen valvonnan toimivuutta. Riskienhallinnan puitteet on maaritelty riski- ja vaka-
varaisuusarviossa ja sijoitustoiminnan osalta myds sijoitussuunnitelmassa.

Elakekassalla on toimintavuonna ollut riskia ottavista toiminnoista riippumaton riskienhallintatoiminto, jonka
tehtdvana on ollut valvoa, ettd sekad B-osaston ettd A-osaston riskienhallintajarjestelma on kattava ja tayttaa
eldkesaatioista ja eldkekassoista annetun lain seka lisdeldkesdatioista ja lisdeldkekassoista annetun lain vaati-
mukset. Riskienhallintatoiminto on tukenut eldkekassan hallitusta ja johtoa avustamalla tehokkaan riskienhallin-
tajarjestelman luomisessa ja yllapitamisessa. Riskienhallintatoiminto on ulkoistettu Porasto Oy:lle. Riskienhallin-
tatoiminnon jarjestaminen ei ole A-osastolle (pieni lisdeldkelaitos) pakollista, mutta ulkoistettu riskienhallinta-
toiminto on B-osaston lisdksi kuitenkin ulotettu kattamaan soveltuvin osin myds A-osaston riskienhallintaa. Hal-
litus vahvistaa erikseen B-osastolle kirjalliset riskienhallinnan toimintaperiaatteet ja A-osastolle riskienhallinnan
jarjestamista koskevat periaatteet.

Hallitus laatii ja hyvaksyy vuosittain osana riskienhallintaa eldkekassan B-osaston riski- ja vakavaraisuusarvion
(ORSA\). Siina arvioidaan oleellisten riskien vaikutus eldkekassan toimintaan seka ne toimenpiteet, jotka ovat
aiheellisia arvioinnissa esiin nousseiden riskien hallitsemiseksi. Se kattaa vakuutustoiminnan riskit, sijoitustoi-
minnan riskit seka operatiiviset riskit. Riski- ja vakavaraisuusarvio on paivitettava sdadnnollisesti seka viipymatta,
jos riskit ovat merkittavasti muuttuneet. Vaikka A-osasto on vuoden 2023 alusta lahtien pieni lisdelakelaitos,
jossa on védhemman kuin 100 vakuutettua, myos A-osastosta tehddan oma riskienarviointi (ORA) vahintaan kol-
men vuoden valein tai viipymattd, kun eldkekassan tai sen hallinnoimien lisdeldkejarjestelyjen riskiprofiilissa ta-
pahtuu merkittavida muutoksia.

Sijoitusten riskienseuranta ja -hallinta on jatkuvaa. Sijoitusten omaisuuslajikohtaista toteutumista on mahdol-
lista seurata paivittdin Suomen Sijoitustutkimuksen jarjestelméan kautta. Eldkekassalle on vuoden 2024 alusta
otettu kayttodn Suomen Sijoitustutkimuksen jarjestelma, jonka kautta sijoitusomaisuudelle asetettuja riskira-
joitteita valvotaan. Jarjestelma ldhettdd automaattisen sahkopostihalytyksen, mikali jokin riskirajoite lahestyy
maksimiarvoaan tai ylittda sen. Omaisuusluokan ylittdessa raja-arvon on eldkekassan operatiivisen johdon rea-
goitava tilanteeseen viipymatta. Ylityksen syy selvitetdan ja siitd valmistellaan esitys hallituksen seuraavaan ko-
koukseen. Toimitusjohtaja voi ylitystilanteessa toimia omien paatantavaltuuksiensa puitteissa salkun palautta-
miseksi takaisin rajoitteisiinsa. Ylitys ei synnyta automaattista myyntivelvoitetta, mutta vaatii aina hallituksen
kasittelyn (vaikka korjaavat toimet olisi jo tehty). Mikali mahdollinen ylitys olisi elakekassan toiminnan mittakaa-
vassa merkittava tai markkinamuutos tuottaisi elakekassan toiminnalle merkittavaa uhkaa on hallituksen jarjes-
tettava viipymatta ylimaardinen kokous, jossa ylitys kasitellaan. Ylityksen merkittdvyyden ja mahdollisen uhkan
arviosta vastaa toimitusjohtaja.

Elakekassan toiminnan kannalta merkittavimmat riskit ovat vakuutus-, vastuuvelka- ja sijoitusriskit sekd opera-
tiiviset riskit.
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VAKUUTUSTOIMINNAN RISKIT

Vakuutusriskit liittyvat vakuutusmaksun ja vastuuvelan riittavyyteen. Molempien laskenta on maaritelty lasku-
perusteissa, jotka sosiaali- ja terveysministerio (STM) vahvistaa. Elakekassan etuudet ovat molemmissa osas-
toissa etuusperusteisia. Tama tarkoittaa sitd, ettd etuuden taso maaraytyy vakuutetun ansiotason ja tyohisto-
rian pituuden perusteella. Eldkkeet on kaikissa tilanteissa maksettava luvatun suuruisina riippumatta sijoitustoi-
minnan tuloksesta. Viime kddessa tyonantajaosakkaat yksin vastaavat vakuutusmaksuillaan varojen riittavyy-
desta.

Lisdeldketurva (A-osasto)

A-osaston vakuutettuja ovat ne tyontekijat, joille osakkaat ovat jarjestaneet lisdedun. A-osaston lisdeldketurvan
piirissd on 61 vakuutettua ja 1 213 eldkkeensaajaa. A-osaston lisdeldketurva sisaltaa vanhuus-, tyokyvyttomyys-
ja perhe-elake-etuuden seka sairausrahan ja hautausavustuksen.

A-osastolla on omat laskuperusteet, jotka sisall6ltaan vastaavat muutamin tdsmennyksin ja poikkeuksin Finans-
sivalvonnan laskuperusteita. Laskuperustekorko on 2,25 prosenttia, joka on turvaavampi Finanssivalvonnan
madaraysten (4/2012 ja 4/2019) mukaiseen 3 prosentin enimmaismaaraan. Kuormitus on A-osastolla 5 prosent-
tia.

A-osastosta maksettavat lisdeldkkeet on sidottu TyEL:n tydeldkeindeksiin. Laskuperusteissa on kuitenkin varau-
duttu indeksikorotusten ennakkorahastointiin indeksikorotusvastuulla, joka vuoden 2025 tilinpaattksessa on
suuruudeltaan 14,2 milj. euroa. Indeksikorotusvastuu voi olla enintdan 15 prosenttia alkaneiden ja vastaisten
eldkkeiden vastuuvelan yhteismaarasta laskettuna. Eldkekassan hallitus paattaa indeksikorotusvastuun kartutta-
misesta ja purkamisesta. Indeksikorotusvastuuta voidaan purkaa alkaneiden ja vastaisten eldkkeiden indeksiko-
rotuksista aiheutuvaan vastuuvelan kasvuun, tyosuhteessa olevien eldkepalkan kasvusta aiheutuvaan vastaisten
eldkkeiden vastuuvelan kasvuun seka laskuperusteiden muuttamisesta aiheutuneen vastuuvelan kasvun peitta-
miseen kuitenkin siten, ettei indeksikorotusvastuu laske negatiiviseksi.

Valion Eldkekassan lisdeldketurvan vastuuvelka 143,8 milj. euroa jakautuu seuraaviin osiin:

Vastaisten eldkkeiden vastuu 39426 996 27,41 %
Alkaneiden eldakkeiden vastuu 90 167 196 62,68 %
Vanhuuseldkkeet 80 609 088 56,04 %
Tyokyvyttomyyselakkeet 10391 0,01 %
Tyottomyyseldkkeet 0 0,00 %
Perhe-eldkkeet 9547 717 6,64 %
Indeksikorotusvastuu 14 247 748 9,91 %
Yhteensa 143 841 940 100,00 %

Vuoden 2025 tilinpaatoksessa A-osaston vastuuvelan katteeksi kelpaavaa omaisuutta oli 221,8 milj. euroa,
josta vastuuvelan katteena on 213,4 milj. euroa. Se on 148,3 prosenttia katettavan vastuuvelan maarasta.

Lakisdateinen TyEL-eldketurva (B-osasto)

Eldkekassan B-osaston vakuutettuja ovat kaikki osakkaiden palveluksessa olevat TyEL-vakuutetut tyontekijat
seka osakkaiden TyEL-vakuutetut hallintohenkil6t.

Vakuutusliikkeen riskeilla tarkoitetaan vakuutusmaksujen rahastoitujen osien ja niistd kertyneen vastuuvelan
riittavyyttd B-osaston omalla vastuulla olevaan eldkemenoon. B-osaston vakuutusmaksut ja vastuuvelka laske-
taan STM:n asetuksella maaraamilla laskuperusteilla, jotka ovat varsinaisen vastuuvelan osalta yhtenevaiset kai-
kille TyEL-eldkelaitoksille, niin eldkekassoille, elakesaatidille kuin tydeldkevakuutusyhtidillekin.
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Tybeldkejarjestelma on osittain rahastoiva. Osa eldkemenosta on eldkejarjestelman yhteiselld vastuulla ja osa
sen elakelaitoksen vastuulla, johon vastaava vastuuvelka on kertynyt. Osa eldkelaitosten osakeriskista on elake-
jarjestelman yhteisvastuun piirissd. Tama on toteutettu sitomalla vastuuvelan tuottovaatimus osittain osake-
tuottoihin.

Vakuutettujen ja elakkeensaajien vastuut ovat 641,2 milj. euroa. Vastuuvelkaan sisaltyy vakuutusmaksu- ja kor-
vausvastuiden lisaksi lisavakuutusvastuu 157,1 milj. euroa, jolla tasoitetaan sijoitusten arvoissa tapahtuvia
heilahteluja ja varaudutaan vakuutusriskeihin, sekd osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu 22,1 milj. eu-
roa, joka on TyEL-jarjestelman yhteinen riskipuskuri osaketuottojen heilahtelua varten. Yhteisesti kustannetta-
vien eldkkeiden osalta kassalla on riittdvan maksuvalmiuden takaava tasausvastuu, jonka maara tilinpaatoksessa
on 37,3 milj. euroa.

Valion Eldkekassan TyEL-eldketurvan vastuuvelka 798,3 milj. euroa jakautuu seuraaviin osiin:

Vastaisten vanhuus- ja tyokyvyttomyyseldakkeiden vastuu 228 891 158 28,67 %
Lisdvakuutusvastuu 157 129 295 19,68 %
Osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu 22 058 302 2,76 %
Alkaneiden vanhuuselakkeiden vastuu 338422 641 42,39 %
Alkaneiden tyokyvyttomyyseldkkeiden vastuu 12 384 482 1,55 %
Varaus tuntemattomia tyokyvyttomyyseldkkeita varten 2179103 0,27 %
Tasausvastuu 37 271008 4,67 %
Yhteensa 798 335989 100,00 %

SUOITUSTOIMINNAN RISKIT

Sijoitustoiminnan tavoitteena on sijoittaa varat turvaavasti ja tuottavasti niin, ettd eldkekassa on eldketurvan
jarjestdjana tyonantajalle edullisempi vaihtoehto pitkalla aikavalilla kuin tyéeldkeyhtio. Elakekassan tuloksen ja
vakavaraisuuden kannalta merkittavimmat riskit ovat sijoitustoimintaan liittyvia.

Sijoitustoiminnan riskinottoa ohjaa hallituksen vuosittain vahvistama sijoitussuunnitelma. Siind maaritellaan
muun muassa toimivaltuudet sijoitusasioissa, sijoituslaji- ja omaisuuskohtaiset sijoitusrajoitteet, valuuttarajoit-
teet, korkosalkun duraatiorajoitteet seka sallitut sijoituskohteet. Sijoitusten hajautus on keskeinen sijoitusriskiin
vaikuttava tekija. Sijoitussuunnitelmassa maaritelty sijoituslajikohtainen perusallokaatio maarittaa perustason
sijoitussalkun kokonaisriskille, josta voidaan poiketa suunnitelmassa maariteltyjen rajojen puitteissa. Vaikka si-
joituksilla tavoitellaan mahdollisimman korkeaa tuottoa pitkalld aikavalilld, ei sijoitussalkun kokonaisriski saa
muodostua liian suureksi suhteessa elakekassan riskinkantokykyyn.

Elakekassan hallitukselle raportoidaan sijoitustoiminnasta kokouksittain. B-osaston riski- ja vakavaraisuusrapor-
tit annetaan hallitukselle neljannesvuosittain. A-osaston raportti vastuuvelan katteesta annetaan kvartaaleittain
ja raportti riskinkantokyvysta vuosittain.

Riski- ja vakavaraisuusarvion (ORSA) ja riskienarvioinnin (ORA) liséksi A- ja B-osastosta laaditaan noin kahden
vuoden valein ALM-analyysi. Analyysi selkiyttda tasehallintaa. Mallin avulla varoja optimoidaan suhteessa vas-
tuisiin siten, etta sijoitusten tuotto-odotus yltdd vastuuvelan tuottovaatimukseen, mutta sijoitussalkun riskitaso
ei ylita eldkekassan riskinkantokykya.

Sijoitustoiminnan riskipuskurina toimii B-osaston vakavaraisuuspddoma, joka on yhtion varojen ja vastuiden
erotus. Sen tarkeimmat erat ovat sijoitusten arvostuserot ja lisdvakuutusvastuu. B-osaston vakavaraisuuspaa-
oma oli vuoden 2025 lopussa 483,9 milj. euroa ja vakavaraisuusraja 177,1 milj. euroa. Vakavaraisuusasema, eli
vakavaraisuuspddoman suhde vakavaraisuusrajaan oli 2,73. B-osaston vakavaraisuusaste, eli elakevarojen suhde
vastuuvelkaan oli 175,5 prosenttia. Vakavaraisuusaste kuvaa B-osaston riskinkantokykya ja vakavaraisuusasema
otettua sijoitusriskia suhteessa riskinkantokykyyn.
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Elakekassan koko sijoitussalkun riskeja hallitaan laaja-alaisella hajauttamisella seka eri omaisuuslajien jarkevalla
mitoituksella tuottotavoitteet, riskit ja vakavaraisuus huomioiden. Seka A-osaston ettd B-osaston sijoitussalkku
on hyvin hajautunut omaisuuslajeittain, maantieteellisesti ja sijoitustyyleittdin. Sijoitussalkun kokonaisriskia ar-
vioidaan tietyllad todenn&kdisyydella syntyvalla maksimitappiolla, eli Value at Risk —laskennalla.

OPERATIIVISET RISKIT

Operatiivisella riskilla tarkoitetaan tappioriskia, joka voi aiheutua esimerkiksi riittdmattomastd osaamisesta, hei-
kosta tietoturvasta, sisdisen valvonnan puutteesta, riittdmattémasta vastuiden tunnistamisesta tai ulkoisen
uhan turvallisuuteen tai toiminnan jatkuvuuteen aiheuttamasta epavarmuudesta. Operatiiviset riskit eivat si-
salla liiketoimintariskejd. Merkittdvimmat operatiiviset riskit ja niiden hallintakeinoja ovat:

— Tietoturvariski: Liiketoiminnan digitalisaation my6ta myos tietoturvariskit kasvavat. Eldkekassan tietojarjes-
telmiin saattaa kohdistua tietomurtoja, kiristyshaittaohjelmia, palvelunestohyokkayksia, toimitusketjuhyok-
kayksia ja kayttdjatunnusten vuotoja. Lisdksi tietotekniikkaan liittyvat viat tai hairiot saattavat aiheuttaa va-
hinkoa tai haittaa. Eldkekassa toimii Valio Oy:n tiloissa ja se noudattaa Valio Oy:n tietoturvakaytantoja ja -
vaatimuksia, jotka ulotetaan soveltuvilta osin myos eldkekassan sopimuskumppaneiden noudatettaviksi.

— Henkildstoriskit: Henkiloston toiminnasta aiheutuvia riskeja pyritdan vahentamaan perehdytyksell, sdan-
nollisilla koulutuksilla, varamiesjarjestelyilla seka edellyttamalla vaatimustenmukaista toimintaa (compli-
ance). Tarvittaessa omassa hoidossa olevia toimintoja voidaan ulkoistaa. Ulkoistetuista toiminnoista teh-
daan aina kirjalliset sopimukset toimintaperiaatteiden mukaisesti.

— Sopimusriskit: Sopimusriski voi johtua sopimuksen puuttumisesta tai puutteellisesta sopimisesta. Sopimuk-
set yhtiossa tehdaan aina kirjallisesti tunnistaen omat ja vastapuolen vastuut. Vastuut pyritddn rajaamaan
vastaamaan yhtion riskinkantokykya.

Operatiivisia riskeja liittyy kaikkeen toimintaan, eika niiltd voida tdysin suojautua. Operatiivisten riskien hallinta
on osa tavanomaista toiminnan johtamista ja valvontaa. Eldkekassa hyodyntaa Valio Oy:n tarjoamaa tukea kes-
kitettyjen toimintojen ja palvelujen, etenkin tietojarjestelmien toimintavarmuuden ja jatkuvuuden turvaami-
sessa. Lisaksi operatiivisten riskien hallinnan kannalta tarkeita kumppaneita ovat OP Varainhoito, Porasto Oy ja
Suomen Sijoitustutkimus, joiden jarjestelmat tuottavat raportoinnissa ja vakavaraisuuslaskennassa tarvittavaa
materiaalia.

VASTUULLINEN SUOITTAMINEN

Valion Eldkekassa on sitoutunut toimimaan sijoittajana vastuullisesti ja kestavasti. Se tarkoittaa, etta sijoituksia
suunnattaessa otetaan taloudellisten ndkdkohtien lisdksi huomioon myds ympariston, sosiaalisen vastuun ja
hyvén hallinnon (ESG) ndkokulmat. Eldkekassa seuraa myos EU:n kestavaan rahoitukseen liittyvan lainsdadan-
non kehitysta ja paivittdd omia ohjeitaan ja toimintatapojaan niiden mukaan.

Vastuullisuusperiaatteet luovat viitekehyksen eldakekassan sijoitustoiminnalle ja sen prosesseille ja ne on integ-
roitu sijoituskaytantoihin (paatoksenteko, seuranta ja raportointi). ESG-asioiden huomioiminen sijoitusanalyy-
sissd ja sijoituspaatoksissa tuo lisdinformaatiota perinteisen markkinadatan lisdksi ja niiden puitteissa hallitaan
sijoituskohteisiin liittyvia kestavyysriskeja.

Suorien sijoitusten osalta sijoituskohteen vastuullisuusraportointi, tunnusluvut (kiinteistéjen kohdalla

erityisesti energiatehokkuus) seka sitoutuminen ilmastonmuutosta ehkaisevdan tydhon ovat avainasemassa
sijoituspaatoksia kohdennettaessa. Eldkekassan tavoitteena on olla pitkaaikainen omistaja, joten sijoitusvaiheen
prosessien merkitys on korostunut. Yhtiokokousosallistumiset ja suorat keskustelut yritysten johdon kanssa
ovat keinoja toteuttaa aktiivista omistajuutta ja paasta vaikuttamaan yrityksen kehityskulkuun.

Elakekassa tekee yhteistyota vastuullisiin sijoituskaytantoihin sitoutuneiden varainhoitajien kanssa. Sitoutumi-
sen kriteereja ovat esimerkiksi PRI-periaatteiden allekirjoittaminen tai noudattaminen seka ESG-tekijoiden
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integroiminen sijoitusprosesseihin. Varainhoitajalla tulee olla uskottava vastuullisen sijoittamisen politiikka ja
siihen liittyva ohjeistus. Politiikan toteuttamiseksi varainhoitajalla on oltava riittavasti resursoitu henkilokunta,
jolle tarjotaan vastuullisuuteen liittyvaa koulutusta osaamistason yllapitdmiseksi. Valitun varainhoitokumppanin
tulee toimia aktiivisena omistajana ja vaikuttaa sijoituskohteidensa vastuullisuuskaytantéihin.

Varainhoitajille viestitdan eldkekassan vastuullisuuteen liittyvistd odotuksista ja tavoitteista. Eldkekassa edellyt-
tda kumppaneiltaan saannollista raportointia vastuullisuusasioista seka niiden kehitystyosta. Lisdksi varainhoita-
jan tulee olla sitoutunut edistamaan kvantitatiivisten ESG-tunnuslukujen ja -mittareiden kehittamista:

1) Elakekassa suosii varainhoitajia ja sijoitusrahastoja, jotka ovat asettaneet tavoitteekseen hiilijalanjaljen
vdhentamisen tai hiilineutraalisuustavoitteen ja jotka viestivat sijoittajilleen kohdennetussa
raportoinnissaan ilmastotekijoista kvantitatiivisin mittarein.

2) Elakekassa kannustaa varainhoitajia ja yhteistyokumppaneita raportoimaan TCFD:n suositusten mukai-
sesti.

3) Elakekassa kohdentaa sijoituksia ilmastomuutoksen vaikutukset ja hillitsemistavoitteet huomioiden.

Elakekassan hallitukselle raportoidaan vastuullisuusasioista seka osana vuotuisia riskienhallintadokumentteja
etta erillisena vastuullisuusasioita kasittelevana ESG-raporttina. Sijoitussalkun jakautuminen EU:n tiedonanto-
asetuksen mukaisiin SFDR-artikloihin esitetadn vuosittain osana ORSA-riskienhallintadokumenttia (sisdinen)
seka osana ESG-raporttia (julkinen).

Elakekassan vastuullisen sijoittamisen periaatteet kattavat ennalta maaritellyn prosessin ja toimintaohjeet tilan-
teisiin, jossa on havaittu sijoituskohteeseen (yritys/rahasto) tai varainhoitajaan liittyvd ESG-epakohta. Periaat-
teiden lahtokohtana on tapahtuman dokumentointi ja analyysi, seka aktiivinen omistajuus. Sijoituskohteesta
kokonaan irtaantuminen on vasta viimeinen keino epdakohdasta aiheutuvan riskin hallitsemiseksi. Sijoituskoh-
teesta luopumalla omistaja menettda (mahdollisten taloudellisten vaikutusten liséksi) omistajaoikeutensa ja
mahdollisuuden auttaa yritysta tai toimijaa oikaisemaan toimintatapojaan ja ndin padsemaan kestavampaan
liilketoimintamalliin. Merkittavista muutoksista tai ESG-epdkohdista raportoidaan hallitukselle seuraavassa ko-
kouksessa sen jalkeen, kun ne ovat tulleet eldkekassan henkilokunnan tietoon.

Vastuullisen sijoittamisen tarkeimmat ohjausdokumentit ovat vastuullisen sijoittamisen periaatteet ja omistaja-

ohjauksen periaatteet, jotka hallitus kasittelee ja hyvaksyy vuosittain. Eldkekassan hallitus on hyvaksynyt mo-
lempien periaatteiden paivitykset 19.12.2025, ja ne on julkaistu yhtion verkkosivuilla.
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TIVISTELMA TUNNUSLUVUISTA
B-osasto
2025 2024 2023 2022 2021
Vakuutusmaksutulo, € 46 689 169 46 445 893 52 192 487 44 040 390 36 461 613
Maksetut eldkkeet ja muut korvaukset, € * 83 980303 79 103 422 73 637 697 67 345 861 61 496 499
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, € 95 039 018 77 507 318 81415 707 -41 455 715 130 496 341
Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle padomalle, % 9,09 7,73 8,60 -4,08 14,56
Liikevaihto, € 105 070 013 91 086 669 95 744 965 46 924 427 98 438 301
Kokonaishoitokulut, € 2414911 2427271 2375163 2 089 554 1895 099
Kokonaishoitokulut % likevaihdosta 2,30 % 2,66 % 2,48 % 4,45 % 1,93 %
Hoitokulut ilman tydkyvyn yllapitotoiminnan hoitokuluja ja
lakisaateisia maksuja % TyEL-palkkasummasta 0,58 % 0,61 % 0,52 % 0,46 % 0,49 %
Kokonaistulos, € 55 150 067 36 161 568 49 273 428 -52 992 726 79 366 507
Vastuuvelka, € 798 335989 779 046 330 768 823 220 748 166 840 771226 482
Vakavaraisuuspadoma, € 2 483 944 724 448 480 472 428 237 529 388 727 629 454 802 022
Vakavaraisuuspaaoma suhteessa vakavaraisuusrajaan 2,73 2,72 2,79 2,70 2,80
Eldkevarat, € 3 1125151418 1069203585 1026113905 967 594 324| 1034993 604
% vastuuvelasta ¥ 175,5 172,3 171,6 167,2 178,4
Tuloksen kayttd vakuutusmaksujen alentamiseen (%) TyEL-
palkkasummasta 7,53 % 6,45 % 4,06 % 5,80 % 5,88 %
TyEL-palkkasumma, € 261 563 968 246 921 280 240518 371 226 428 736 197 089 796
TyEL-vakuutuksia 823 727 627 513 419
TyEL-vakuutettuja 5602 5352 5298 5150 4540
Elakkeensaajia 5145 5349 5507 5 654 5728
1) Vastaa tuloslaskelman eraéd maksetut korvaukset
2) Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden saaddsten mukaisesti (vastaava periaate koskee myds muita vakavaraisuustunnuslukuja)
3) STM asetuksen (1336/2002) 11 §:n 11 kohdan mukainen vastuuvelka + vakavaraisuuspaaoma.
Tulosanalyysi 2024 2023 2022 2021
€ € € €
Tuloksen synty
Vakavaraisuuden kartuttaminen kannatusmaksuilla 0 0 0 0 0
Varojen sisainen siirto A-osastolta B-osastolle 0 0 0 0 0
Sijoitustoiminnan tulos kdyvin arvoin
+ Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin +
muut korkoerat” 95 039 018 77 507 318 81415707 -41 455715 130 496 341
- Vastuuvelan tuottovaatimus -39 888 951 -41 345 750 -32 142 279 -11 537 011 -51 129 833
Kokonaistulos 55 150 067 36 161 568 49 273 428 -52 992 726 79 366 507
Tuloksen kaytto
Vakavaraisuuden muutokseen
Lisavakuutusvastuun muutokseen -1 193 922 -12 623 598 1646 670 -21 787 455 -745 669
Arvostuserojen muutokseen 36 658 174 32 866 542 37 863 229 -44 339 638 68 519 652
Tilinpaatossiirtojen kertyman muutokseen
Tilikauden ylijadmaan - - - - -
Kannatusmaksun alennukseen 19 685 815 15 918 624 9763 529 13 134 367 11 592 524
Ylikatteen tai vakavaraisuuspadoman ylitteen
palautukseen osakkaille 0 0 0 0 0
Varojen sisaiseen siirtoon A-osastolle 0 0 0 0 0
Yhteensa 55150 067 36 161 568 49 273 428 -52 992 726 79 366 507
") Sisaltaa sellaiset tuloslaskelman korkoerat, joita ei kirjata sijoitustoiminnan tuottoihin

Lisavakuutusvastuun muutos vuonna 2021 ei sisalla kannansiirrossa siirtynytté vakavaraisuuspaaomaa 3 539 833,00 euroa,
eikd vuonna 2022 kannansiirron lopullista tarkastuseran maaraa 52 700,00 euroa.
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Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle pdaomalle

Sijoitustoim. Sitoutunut Tuotto- % Tuotto- % Tuotto- % Tuotto- % Tuotto- %
nettotuotot padoma 9 sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle

)

markkina-arvo ® padomalle padomalle padomalle padomalle padomalle

31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Tuotto €/ % sit. padomalle milj. euroa milj. euroa % % % % %
Korkosijoitukset yhteensa 9,6 254,5 3,75 6,08 7,68 -5,54 3,84
Lainasaamiset " 1,6 34,8 4,52 5,30 4,96 3,67 3,93
Joukkovelkakirjalainat 8,0 212,3 3,76 6,40 8,27 -9,95 3,61
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset "2 0,0 7,4 0,00 0,00 6,94 2,11 5,24
Osakesijoitukset yhteensa 71,5 532,2 13,43 9,64 10,50 -9,63 23,76
Noteeratut osakkeet ¥ 57,3 365,2 15,69 10,45 12,70 -14,10 23,04
Pasomasijoitukset * 11,0 158,9 6,91 7,72 3,55 14,34 31,75
Noteeraamattomat osakkeet 3,2 8,2 38,96 1,71 1,66 0,59 0,57
Kiinteistosijoitukset yhteensa 14,3 258,6 5,52 5,55 6,12 9,83 8,41
Suorat kiinteistdsijoitukset 16,4 207,8 7,89 7,72 7,09 9,68 7,62
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset -2.1 50,8 -4,21 -3,17 1,68 10,67 13,50
Muut sijoitukset 0,0 0,0 4,86
Hedge-rahastosijoitukset & 0,0 0,0 4,86
Sijoitukset yhteensa 95,3 1045,4 9,12 7,78 8,67 -4,03 14,48
Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja _03
likekulut ’
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 95,0 1 045,4 9,09

" Sisltaa kertyneet korot
2 Sisaltas rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaamiset ja -velat
3 Sisaltas my0s sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle
4 Sisaltaa pasomarahastot ja mezzanine-rahastot seki infratruktuurisijoitukset
% Sisaltas myds noteeraamattomat kiinteistosijoitusyhtiot
% Sisaltaa kaikentyyppiset hedge-rahastot-osuudet riippumatta rahaston strategiasta
") Sisaltas erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin
8 Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen muutos - kauden aikana tapahtuneet kassavirrat.
Kassavirralla tarkoitetaan myyntien/tuottojen ja ostojen/kulujen erotusta.
9 Sitoutunut paaoma = Markkina-arvo raportointikauden alussa + paivittain / kuukausittain aikapainotetut kassavirrat

Sijoitusjakauma kayvin arvoin

Perusjakauma Riskijakauma
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
milj. euroa % milj. euroa % milj. euroa % ' % 10 % 10) % 10) % 10)

Korkosijoitukset yhteensa 262,6 23,25 238,7 22,32 262,6 23,25 22,32 22,56 25,67 25,28
Lainasaamiset " 44,6 3,95 32,5 3,04 44,6 3,95 3,04 3,32 3,39 3,38
Joukkovelkakirjalainat 209,7 18,56 201,1 18,81 209,7 18,56 18,81 17,56 17,72 16,98
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset V2 84 074 5,1 0,48 84 074 0,48 1,67 4,56 4,93
Osakesijoitukset yhteensa 600,0 53,11 566,8 53,01 600,0 53,11 53,01 51,75 48,20 50,54
Noteeratut osakkeet * 416,9 36,90 405,2 37,90 416,9 36,90 37,90 39,29 37,65 43,02
Padomasijoitukset R 175,8 15,56 153,1 14,32 175,8 15,56 14,32 11,68 9,74 6,84
Noteeraamattomat osakkeet ® 7,4 0,65 8,5 0,79 7,4 0,65 0,79 0,78 0,82 0,68
Kiinteistosijoitukset yhteensa 267,0 23,64 263,7 24,67 267,0 23,64 24,67 25,70 26,13 24,18
Suorat kiinteistosijoitukset 217,5 19,25 214,4 20,05 217,5 19,25 20,05 20,78 21,85 20,68
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 49,5 4,38 49,3 4,61 49,5 4,38 4,61 4,91 4,27 3,50
Muut sijoitukset 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Hedge-rahastosijoitukset ' 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sijoitukset yhteensa 1129,7 100,00 1069,2 100,00 1129,7 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Johdannaisten vaikutus
Sijotukset kdyvin arvoin yhteensa 1129,7 1129,7
Jvk-salkun modifioitu duraatio 4,6

" Sisaltaa kertyneet korot
2 gisaltas rahat ja pankki iset seka kauppahintasaamiset ja -velat

3 Sisaltaa myds sekarahastot, jos niité ei voida kohdistaa muualle
4 Sisaltas padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infratruktuurisijoitukset
% Sisaltaa myds noteeraamattomat kiinteistosijoitusyhtiot
8 Sisaltaa kaikentyyppiset hedge-rahastot-osuudet riippumatta rahaston strategiasta
7 Sisaltas erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin
8 Riskijakauma voidaan esittaa vertailukausilta sitd mukaan kun tietoa kertyy (ei taannehtivasti).
Mikali luvut esitetdan vertailukausilta ja kaudet eivét ole téysin vertailukelpoisia, tulee tasté antaa tieto.
9 Sisaltas johdannaisten vaikutuksen riski- ja perusjakauman erotukseen. Johdannaisten vaikutus voi olla +/-. Eron korjauksen jalkeen riskijakauman loppusumma tdsmaa perusjakaumaan.
19 Suhteellinen osuus lasketaan kayttaen jakajana "Sijoitukset kayvin arvoin yhteensa" -rivin loppusummaa.
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Vakavaraisuus
2025 2024 2023 2022 2021
Vakavaraisuusraja € 177 104 212 165 032 339 153 587 417 144 109 224 162 258 264
Vakavaraisuuspadoman enimmaismaara € 531 312 635 495 097 018 460 762 250 432 327 672 486 774 791
Vakavaraisuuspagoma R 483 944 724 448 480 472 428 237 529 388 727 629 454 802 022
Vakavaraisuusaste % 2 175,5 172,3 171,6 167,2 178,4
Vakavaraisuusasema 2,7 2,7 2,8 2,7 2,8
1) Jos vakavaraisuuspadomaan sisaltyy osakkaan lisémaksuvelvollisuuteen perustuva era, on vakavaraisuuspadoma
esitettava lisaksi ilman ko.eraa.
2) Elakevarat suhteessa STM asetuksen (1336/2002) 11 § 11 kohdan mukaiseen vastuuvelkaan. Esitetdan kaikki vuodet uudessa esitysmuodossa.
3) Vakavaraisuuspadoma suhteessa vakavaraisuusrajaan
Vakavaraisuuspddoma ja sen rajat (M€), vakavaraisuusaste (%) seka
vakavaraisuusasema (Z)
ME %
600 200
190
500
180
170
400 -
160
300 + 150
140
200 -
130
120
100
110
0+ 100
2021 2022 2023 2024 2025
— a8 ME Vakavarai; ME /K %
Tyokyvyn yllapitotoiminta 2025 2024 2023 2022 2021
€ € € €
Vakuutusmaksutulo; tydkyvyttomyysriskin hallintaosa 80 177 76 179 74 167 69 506 60 026
Korvauskulut: tyékyvyn yllapitotoiminnan hoitokulut 80 177 75 600 71 000 73 000 49 237
Tyo6kyvyn yllapitotoiminnan kulut/
tyokyvyttomyysriskin hallintaosa, % 100,00 % 99,24 % 95,73 % 105,03 % 82,03 %
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Tunnuslukujen laskentakaavoja

Maksetut elakkeet =
Tuloslaskelman mukaiset elakkeensaajille maksetut eldkkeet ja
muut korvaukset (ilman tyokyvyn yllapitotoiminnan kuluja)

Sijoitustoiminnan tulos kdyvin arvoin =
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin + muut korkoerat
— vastuuvelan tuottovaatimus. Muut korkoerat sisaltavat sel-
laiset tuloslaskelman korkoerat, joita ei kirjata sijoitustoimin-
nan tuottoihin.

Liikevaihto =
+ vakuutusmaksutulo ennen jalleenvakuuttajien osuutta
+ sijoitustoiminnan nettotuotto kirjanpidossa
+ muut tuotot

Kokonaishoitokulut =
+ tuloslaskelman era hoitokulut
+ sijoitustoiminnan hoitokulut
+ tyokyvyn yllapitotoiminnan hoitokulut

Kokonaistulos =
Vakavaraisuuden kartuttaminen vakuutusmaksuilla
+ sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin
+ varojen sisdinen siirto osastolta A osastolle B

Vastuuvelka =
Taseen vastuuvelka

Eldkevarat =
+ vakavaraisuuslaskennan vastuuvelka

+ vakavaraisuuspdaoma

TyEL-palkkasumma =
Tilinpaatosajankohdan palkkasumma koko vuodelta
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Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Tilinpaatos on laadittu noudattaen kirjanpitolakia ja —asetusta, lakia elake-
saatioista ja elakekassoista, lakia lisdeldkesaatioista ja lisdelakekassoista,
sosiaali- ja terveysministerion paatdksia ja asetuksia seka Finanssivalvonnan
kirjanpitoa ja tilinpaatosta koskevia ohjeita ja maarayksia. Lisaksi tilinpaa-
toksessa on noudatettu eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
vastuuvelan kattamisesta annettuja maarayksia.

Konsernitilinpaatos

Elakekassa omistaa kiinteistoyhtioita, joista on laadittu omat erillistilinpaa-
tokset. Kiinteistdéyhtididen vuokratuotot ja vastikekulut on kirjattu elakekas-
san tuloslaskelmalle.

Konsernitilinpdaatosta ei ole laadittu, koska yhdistelematta jattdminen ei
vaaranna oikean ja riittdvan kuvan antamista elakekassan toiminnan tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta eika vaikuta vakavaraisuuteen. Eldkekas-
san taloudellista asemaa kuvaa vakavaraisuusasema ja vastuuvelan kat-
teena oleva omaisuus.

Arvostusperiaatteet

Asuinkiinteistdjen arvonmaaritys perustuu Cushman & Wakefield Oy:n laati-
miin arviokirjojen markkina-arvoon, ja arvosta huomioidaan 90 % arviokir-
jassa maaritetysta markkina-arvosta.

Toimitilakiinteist6illa tarkoitetaan liike-, toimisto-, teollisuus- ja varastoti-
loja. Arvonmaaritys perustuu Cushman & Wakefield Oy:n laatimien arviokir-
jojen markkina-arvoon, arvossa huomioidaan 90% arviokirjassa maaritel-
lysta markkina-arvosta.

Epadsuorien kiinteistosijoitusten eli kiinteistorahastojen arvo maaritelldan
hallinnointiyhtion ilmoittaman tilinpaatdéshetken nettovarallisuusarvon
(NAV) tai jos tata ei ole saatavilla, tuoreimman tiedossa olevan arvon perus-
teella kassavirta huomioiden.

Porssiosakkeet ja rahasto-osuudet on arvostettu hankintahintaan tai sita
alempaan tilinpaatéshetken viimeisen jatkuvan kaupankdynnin mukaisen
ostokurssin mukaiseen hintaan. Muut osakkeet ja osuudet on arvostettu
hankintamenon suuruisina. Muista osakkeista ja osuuksista tehdadan arvon-
alennus, jos todennakdisen luovutushinnan arvioidaan olevan pysyvasti
hankintamenoa pienempi.

Rahoitusmarkkinavalineet on arvostettu hankintahintaan. Hankintahinnan
ja nimellisarvon erotus on jaksotettu hankintahinnan lisaykseksi tai vahen-
nykseksi.
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Vakuutusmaksusaamiset, lainasaamiset, muut saamiset ja talletukset on ar-
vostettu nimellisarvoon tai sitd alempaan todenndkoiseen arvoon.

Vakuutustekninen vastuuvelka

A-osaston vastuuvelka muodostuu vastaisten eldkkeiden ja alkaneiden elak-
keiden vastuista seka indeksikorotusvastuusta, jota voidaan kayttaa indeksi-
korotuksiin varautumisen lisaksi laskuperusteiden muutoksesta aiheutuvan

vastuuvelan kasvun peittamiseen. Vastuuvelan laskenta perustuu lakiin lisa-
elakesaatioista ja lisdeldkekassoista ja Finanssivalvonnan maarayksiin ja oh-
jeisiin lisdelakelaitosten vastuuvelan laskuperusteista. Laskennassa kaytetty
laskuperustekorko on 2,25 % ja kuormitus 5 %.

B-osaston vastuuvelkaa laskettaessa noudatetaan lakia elakesaatidista ja
eldkekassoista, sosiaali- ja terveysministerion (STM) ja Finanssivalvonnan
maarayksia ja ohjeita. STM on antanut asetuksella laskuperusteet tyonteki-
jan eldkelain mukaista toimintaa harjoittaville elakekassoille. Vakuutustek-
ninen vastuuvelka muodostuu vakuutusmaksuvastuusta ja korvausvas-
tuusta. Vakuutusmaksuvastuu muodostuu vastaisten eldkkeiden vastuusta,
osaketuottosidonnaisesta lisdvakuutusvastuusta ja lisdvakuutusvastuusta.
Korvausvastuu muodostuu alkaneiden elakkeiden vastuusta ja tasausvas-
tuusta. Tasausvastuu on vastuuvelkaan kuuluva yhteisesti kustannettavien
elakkeiden puskurirahasto. Vastuusta noin 28 % on varattu tulevaisuudessa
mydnnettaviin eldkkeisiin ja noin 6 % on lyhytkestoista vastuuta, joiksi voi-
daan lukea alkaneiden tyokyvyttomyyselakkeiden vastuu seka tasausvastuu.

Poistot Kiinteistdjen, aineettomien hyddykkeiden ja kaluston poistot on tehty elin-
keinoverolain mukaisesti.
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Toimintakertomuksen ja tilinpdaatoksen allekirjoitus

Helsingissa 12. paivana maaliskuuta 2026

Jarno Kamarainen Annikka Hurme
puheenjohtaja varapuheenjohtaja
Johanna Kaihua Petteri Leskinen Maarit Takala

Jari Laaninen
toimitusjohtaja

Tilinpaatosmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tandan annettu kertomus.
Helsingissa 26. paivana maaliskuuta 2026
PricewaterhouseCoopers Oy

Tilintarkastusyhteiso

Niklas Nyman
KHT
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