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TIIVISTELmÄ TUNNUSLUVUISTA

  2010 2009

Vakuutusmaksutulo, 1000 € 58 263 58 401

Maksetut eläkkeet ja muut korvaukset, 1000 € 1) 56 890 53 108

Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin, 1000 € 50 247 39 237

 tuotto sitoutuneelle pääomalle, % 13,1 11,4

Liikevaihto, 1000 € 80 433 81 843

Kokonaishoitokulut, 1000 € 2 414 2 321

 % liikevaihdosta  3,0 2,8

 % TyEL-palkka- ja YEL-työtulosummasta 2)  0,5 0,6

Kokonaistulos, 1000 € 42 770 21 252

Vastuuvelka, 1000 € 392 614 360 891

Toimintapääoma,1000 € 119 581 78 300

 % vastuuvelasta 3) 35,5 24,6

 suhteessa vakavaraisuusrajaan 3,6 3,2

Tasoitusvastuu, 1000 €  10 127 8 459

Eläkevarat, 1000 € 4) 452 046 392 245

Tuloksen käyttö kannatusmaksujen   

alentamiseen (%) TyEL-palkkasummasta 1,1 0,0

TyEL-palkkasumma, 1000 € 206 216 201 845

YEL-työtulosumma, 1000 € 71 978 68 868

TyEL-vakuutuksenottajia 625 626

TyEL-vakuutettuja 7 563 7 686

YEL-vakuutuksenottajia 675 661

Eläkkeensaajia 4 555 4 719

   
1) Vastaa tuloslaskelman erää maksetut korvaukset
2) Hoitokulut ilman työkyvyn ylläpitotoiminnan hoitokuluja ja lakisääteisiä maksuja
3) Suhdeluku laskettu %:na vakavaraisuusrajan laskennassa käytetystä vastuuvelasta
4) Vastuuvelka + arvostuserot   

Apteekkien Eläkekassa on perustettu vuonna 1864. Vuosi 2010 on eläkekassan 147. 
toimintavuosi. Apteekkien Eläkekassa vastaa Suomen yksityisapteekkien eläkevakuut-
tamisesta. Eläkekassa hoitaa sekä työntekijän eläkelain (TyEL) että yrittäjän eläkelain 
(YEL) mukaista vakuutustoimintaa. 

Virallinen tasekirja on nähtävissä toimistossamme: Kalevankatu 13, 00100 Helsinki.
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läkekassan olemassaolon keskeinen 
oikeutus perustuu siihen, että se pystyy 
tarjoamaan eläkevakuutuksen edullisem-
min kuin eläkevakuutusyhtiöt. Tässä 
tavoitteessa Apteekkien Eläkekassa onkin 
aina onnistunut. Edullisuus perustuu pää-
osin hyviin sijoitustoiminnan tuottoihin, 
mutta myös vähäisellä uusien työkyvyt-
tömyyseläkkeiden alkamisella on suuri 
merkitys. Viimeksi mainittuun seikkaan 
eläkekassa ei voi suoraan vaikuttaa. Sen 
sijaan eläkekassan sijoitusstrategia osoitti 
jälleen toimivuutensa.

Vuosi 2009 oli eläkekassan historian 
paras sijoitusvuosi, mutta 2010 oli vielä-
kin parempi huolimatta siitä, että kassan 
pääomista siirtyi A-osaston kannansiirron 
yhteydessä henkivakuutusyhtiölle lähes 
64 miljoonaa euroa. A- ja B-osastojen 
yhteistulos vuonna 2009 oli käyvin arvoin 
laskettuna lähes 47 miljoonaa euroa ja 
vuonna 2010 pelkkä B-osasto tuotti yli 50 
miljoonaa euroa. Hyvä sijoitustulos antoi 
mahdollisuuden palauttaa työnantajille va-
kuutusmaksua eli antaa hyvitystä kiinteään 
pientyönantajien vakuutusmaksuun verrat-
tuna 1,5 prosenttiyksikköä, mikä merkitsee 
apteekkialalla noin 3 miljoonaa euroa.

Eläkekassan sijoitustuotto oli 13,1 pro-
senttia, mikä ylittää merkittävästi kaikkien 
eläkeyhtiöiden tuottotasot. Korkeasta tuo-
tosta huolimatta sijoitusriski pidettiin erit-
täin maltillisena. Listattuihin osakkeisiin 
oli vuoden lopussa sijoitettuna vain hieman 
yli 24 prosenttia, kun yhtiöillä osakepai-
no oli keskimäärin 10 prosenttiyksikköä 
enemmän. Vain yhdellä eläkeyhtiöllä osa-
ketuotto oli niukasti parempi kuin kassalla. 

Joukkovelkakirjalainat, joita salkussamme 
oli 31 prosenttia, tuottivat 9,7 prosenttia, 
joka oli ylivoimaisesti parempi kuin yhdel-
läkään eläkeyhtiöllä. Myös kiinteistösijoi-
tukset, joiden osuus oli 26 prosenttia, tuot-
tivat tässä vertailussa kaikkein parhaiten eli 
10,9 prosenttia.

Eläkekassan vakavaraisuusaste parani 
vuoden aikana yli kymmenellä prosenttiyk-
siköllä 35,5 prosenttiin, kun parhaimpien 
yhtiöiden vakavaraisuus on 30 prosentin 
tuntumassa. Korkea vakavaraisuusaste antaa 
kassalle hyvät mahdollisuudet saada maltil-
lisella riskinotolla kilpailukykyisiä tuottoja 
ja siten varmistaa jatkossakin alempi vakuu-
tusmaksutaso kuin yhtiöillä keskimäärin.

Merkittävin muutos eläkekassan toi-
mintakentässä oli vapaaehtoisen A-osaston 
vakuutuskannan siirtäminen Mandatum 
Lifeen syyskuun lopussa. Eläkekassa jatkaa 
nyt pelkästään lakisääteistä eläketurvaa 
hoitavana eläkekassana. A-osasto oli lain-
säädännön kehittyessä menettänyt pääosin 
merkityksensä vakuutettujen kannalta kat-
sottuna, joten sen toiminnasta päätettiin 
luopua. Ansaitut etuudet jäivät kuitenkin 
voimaan ja niitä jopa korotettiin työnanta-
jien eli kannattajaosakkaiden myönteisen 
suhtautumisen johdosta 10 prosentilla. 
Myös työnantajat saivat osuutensa, sillä A-
osastosta siirrettiin lakisääteiselle B-osas-
tolle 10,1 miljoonaa euroa vahvistamaan 
B-osaston pääomia, mikä korotti osaltaan 
osaston vakavaraisuutta.

Lisäeläketurvaa ei apteekkialalla kuiten-
kaan jätetty vain historiassa ansaittuun ja 
vakuutusyhtiöön siirrettyyn turvaan. Ap-
teekkialalle perustettiin koko farmaseuttista 

E
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henkilöstöä koskeva maksuperusteinen lisä-
eläketurva, jonka piirissä oli vuoden vaih-
teessa yli 4000 henkilöä. Tätä lisäeläketur-
vaa hoitamaan valittiin Mandatum Life. 
Vakuutusmaksun maksavat työnantajat ja 
työntekijät samansuuruisin osuuksin. Elä-
kekassalla oli merkittävä rooli järjestelyn 
toteuttamisessa, vaikka vakuutus viime 
kädessä perustuukin Suomen Apteekkari-
liiton ja vakuutusyhtiön väliseen sopimuk-
seen. Vakuutus vahvistaa omalta osaltaan 
apteekkien vetovoimaisuutta työpaikkana, 
erityisesti nuorempien ikäluokkien joukos-
sa, joiden lakisääteisen eläkkeen antama 
suhteellinen turva on heikkenemässä.

Eläkekassan toimitusjohtaja Kari Joutsa 
on siirtymässä eläkkeelle 31.8.2011, joten 
hallitus käynnisti uuden toimitusjohtajan 
valintaprosessin vuoden lopulla. Toimesta 
järjestettiin avoin haku ja hakemuksia 
saatiin lähes 100 kappaletta. Hakijoiden 
joukossa oli runsaasti pätevyysvaatimuk-
set täyttäviä henkilöitä. Runsas kiinnostus 
osoitti, että Apteekkien Eläkekassan maine 
alan toimijana on erittäin hyvä.

Haluan osaltani kiittää kassan toimi-
tusjohtajaa jo tässä vaiheessa hänen 17 
vuotta kestäneestä työstään eläkekassassa 
sekä koko kassan henkilöstöä ja hallitusta 
tuloksekkaasta yhteistyöstä ja venymisestä 
tavanomaista työllistävämmän toiminta-
vuoden aikana.

  Helsinki 7. huhtikuuta 2011

 	 Klaus	Holttinen



olevat varat päätettiin siirtää Mandatum 
Henkivakuutusosakeyhtiöön 30.9.2010 
vakuutuskassalain 132 §:ssä tarkoitetun 
hallituksen selostuksen ja vakuutustoimin-
nan luovuttamista koskevan sopimusluon-
noksen mukaisesti. 

HALLINTO
Kassan hallituksen puheenjohtajana on 
toiminut apteekkari Klaus Holttinen. Va-
rapuheenjohtajana on toiminut farmaseutti 
Katja Tanskanen. Hallituksella oli toimin-
tavuoden aikana 12 kokousta. Hallituksen
kokoonpano varsinaisesta kassankokouk-
sesta lähtien on esitelty viereisellä palstalla.

TYÖVALIOKUNTA
Hallituksen työvaliokunnan jäseninä toi-
mivat hallituksen puheenjohtaja, varapu-
heenjohtaja, kassan toimitusjohtaja ja sijoi-
tuspäällikkö. Työvaliokunnan tehtävänä on 
valmistella kassan hallitukselle esiteltäviä 
asioita ja hoitaa kassan sijoitustoimintaa 
hallituksen määrittelemän strategian 
mukaisesti.  

HENKILÖSTÖ
Eläkekassan toimitusjohtaja on varatuo-
mari Kari Joutsa. Vuonna 2010 kassan 
palveluksessa oli keskimäärin 13,3 (13,9) 
henkilöä.   

ASIANTUNTIJAT
Eläkekassan vakuutusmatemaatikkona on 
toiminut 1.12.2010 alkaen Lauri Ojala, 
SHV, Porasto Oy:stä. Asiantuntijalääkä-
ripalvelut ostetaan Porasto Oy:stä, jossa 
lausuntoja antavat LL, työterveyshuollon 
erikoislääkäri Otso Ervasti ja dosentti, 
erikoislääkäri Timo Aro.

TILINTARKASTAJAT
Kannattajaosakkaat ja C-osaston jäsenet 
valitsivat eläkekassan vuoden 2010 tilejä 
ja hallintoa tarkastamaan KHT-yhteisö 
PricewaterhouseCoopers Oy:n, jossa vas-
tuullisena tilintarkastajana toimii KHT 
Juha Tuomala. Tilintarkastusyhteisön 
toimiessa tilintarkastajana ei varatilintar-
kastajaa nimetä.

T O I M I N TA P I I R I  J A  H A L L I N T O
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ETUUDET JA TOImINTAPIIRI
Apteekkien Eläkekassa hoitaa Suomen 
yksityisapteekkien työntekijän eläkelain 
(TyEL) ja yrittäjän eläkelain (YEL) mu-
kaista eläketurvaa.

Eläkekassan toiminta on jaettu kahteen 
osastoon:  
 Työntekijän eläkelain mukaista perus- 
 eläketurvaa hoitavaan B-osastoon, johon  
 kuuluvat kaikki kannattajaosakkaiden  
 palveluksessa olevat työntekijät, joiden  
 työsuhde on TyEL:n alainen. 
 Yrittäjän peruseläketurvaa hoitavaan  
 C-osastoon, johon kuuluvat apteekka- 
 rit ja heidän apteekkityössä avustavat 
 perheenjäsenensä.

KANNATTAJAOSAKKAAT 
Eläkekassan kannattajaosakkaita ovat 
Suomen Apteekkariliiton jäseninä olevat 
yksityisapteekkien apteekkarit, Suomen 
Apteekkariliitto ja Suomen Farmasialiit-
to. Lisäksi kannattajaosakkaina on eräitä 
apteekkitoimintaan läheisesti liittyviä yri-
tyksiä. Kannattajaosakkaita oli toiminta-
vuoden päättyessä 625 (626 vuonna 2009). 

KASSANKOKOUKSET
Varsinainen kassankokous pidettiin 
28.4.2010. Kokouksessa käsiteltiin kas-
san sääntöjen 35 §:n mukaiset asiat ja 
A-osaston kannansiirto vakuutusyhtiöön. 

Kokoukseen osallistui yhdeksän kan-
nattajaosakasta ja kahdeksan kassan jäsen-
tä. Valtakirjoilla oli lisäksi edustettuina  
40 kannattajaosakasta ja 623 jäsentä. Ko-
kouksen puheenjohtajana toimi apteekkari 
Tapio Rytilä.

Eläkekassan A-osaston eläkevastuu 
päätettiin siirtää Mandatum Henkivakuu-
tusosakeyhtiöön.  Eläkevastuuta päätettiin 
korottaa ennen siirtämistä 10 prosentilla.  
Korotettu eläkevastuu ja sen katteena 

APTEEKKIEN ELÄKEKASSAN HALLITUS

 C-osaston jäsenten ja kassan kannattaja-
osakkaiden edustajat 

VarSinaiSET jäSEnET

Apteekkari
Sirkka Weckström (2011*)
Helsinki

Apteekkari
Anja Järvinen (2012*)
Loviisa

Apteekkari
Klaus Holttinen (2013*)
Lappeenranta

VarajäSEnET

Apteekkari
Irene Soinio-Laaksonen (2011*)
Helsinki

Apteekkari
Veikko Haikala (2012*)
Helsinki

Toimitusjohtaja
Ilkka Oksala (2013*)
Helsinki 

B-osaston jäsenten edustajat

VarSinaiSET jäSEnET

Farmaseutti
Katja Tanskanen (2011*)
Ylämylly

Farmaseutti
Leena Junttila (2012*)
Helsinki

Toimitusjohtaja
Leena Tervonen (2013*)
Porvoo

VarajäSEnET

Proviisori
Jarkko Suvinen (2011*)
Mikkeli

Proviisori
Helena Jalonen (2012*)
Ylöjärvi

Puheenjohtaja
Heidi Silvennoinen (2013*)
Espoo

* Toimikauden päättymisvuosi

B-osaston jäsenet valitsivat eläkekassan 
vuoden 2010 tilejä ja hallintoa tarkas-
tamaan KHT Juha Väisäsen ja varalle 
KHT Pekka Kaasalaisen, jotka myös työs-
kentelevät mainitussa KHT-yhteisössä. 
Samalla päätettiin, että Väisänen toimii 
valvontatilintarkastajana.

TOImINTAPIIRIIN  
KUULUVIEN LUKUmÄÄRÄ

 31.12. 31.12. muutos
 2010 2009 lkm.

B-osasto 7 563 7 686 - 123 

C-osasto                675             661 +  14 



RISKIENHALLINNAN 
PERIAATTEET
Riskienhallinnan ja riskien valinnan 
periaatteina kassassa ovat:
 riskinotto on yhteneväinen strategisten  
 ja operatiivisien linjausten kanssa
 riskinotto ei vaaranna kassan toimintaa  
 tai talouden vakautta
 määritettyjä riskirajoja noudatetaan
 riskien vaikutukset kyetään   
 tunnistamaan
Kassan riskienhallinta on mahdollisimman 
ennakoivaa ja aktiivista.

TOImINTAYmPÄRISTÖ

TALOUDEN TILA
Vuosi 2010 oli varsin suosiollinen niin 
talous- kuin markkinakehityksenkin suh-
teen. Pelättyä kaksoistaantumaa ei nähty, 
vaan pikemminkin globaali talouskasvu 
jatkoi kiihdytystään loppuvuotta kohti 
pienen keväällä vallinneen suvantovaiheen 
jälkeen. Yhdysvaltain kokonaistuotan-
non kasvu vuoden 2010 aikana on ollut 
yli 2,5 prosenttiyksikön luokkaa, vaikka 
taloudessa yhä vallitsevat vanhat tutut 
epävarmuudet asunto- ja työmarkkinoiden 
suhteen. Samalla kun kasvu Yhdysvallois-
sa, Euroopassa ja Japanissa on vaihdellut 
2–3 prosenttiyksikön välissä, kehittyvillä 
markkinoilla kokonaistuotanto on ollut 6 
prosentin kasvuvauhdissa Kiinan johdolla. 
Tämä tarkoittaa, että globaali BKT osoittaa 
vuodelta 2010 pirteää, yli 4 prosentin kas-
vulukemaa. Yhdysvalloissa kasvu tapahtuu 
kulutuskysyntävetoisesti, Euroopassa ja 
Japanissa viennin tukemana. Kehittyvillä 
markkinoilla kasvun moottorina ovat puo-
lestaan toimineet investoinnit.  

ELÄKEJÄRJESTELmÄ

Työeläkejärjestelmän  
kilpailuolosuhteiden edistäminen
Istuvan hallituksen ohjelmaan oli kirjat-
tu tavoite edistää työeläkejärjestelmän 
kilpailuolosuhteita. Asiaa valmistelleen 
virkamiestyöryhmän luonnoksen taustal-
la olivat tavoitteet työeläkejärjestelmän 

kustannustehokkuuden ja eläkelaitosten 
sijoitustuottojen lisäämisestä työeläkejär-
jestelmän kilpailua edistämällä. Ehdotuk-
set koskivat: laitosten välisen yhteistyön 
rajoittamista ja viranomaistoimintojen 
voimistamista, työnantajakohtaisten kan- 
nansiirtojen helpottamista, työeläkelai-
tosten varainhoitoon liittyvän läpinäky-
vyyden lisäämistä ja eri eläkelaitosten 
kilpailuneutraalia kohtelua. Kilpailun ja 
läpinäkyvyyden edistämiseksi tehdyt eh-
dotukset saivat laajaa arvostelua eivätkä ne 
johtaneet toimenpiteisiin.
 Eläkesäätiöyhdistys on vuodesta 2005 
lähtien esittänyt työeläkelaitosten kilpai-
luun tasapuolista ja kestävää ratkaisua. Sää-
tiöt ja kassat voisivat toimia merkittävinä 
riskin hajauttajina. Ne ovat menestyneet 
selvästi eläkeyhtiöitä paremmin. Tuotot  
ovat olleet paremmat, vakavaraisuus kor-
keampi, hallintokulut alhaisemmat ja 
vakuutusmaksut selvästi alemmat. Ha-
jautettu työeläkejärjestelmä edellyttäisi 
lähtökohdiltaan tasapuolisia toimintaedel-
lytyksiä. Finanssikriisi yhdistettynä epäon-
nistuneeseen siirtyvän toimintapääoman 
määrittelyyn syvensi työeläkejärjestelmän 
keskittymiskehitystä ja vähensi työeläke-
järjestelmästä saatavaa hajautushyötyä.

Työurien pidentäminen
Työurien pidentämistä selvittäneet työ-
ryhmät perustettiin maaliskuussa 2009 ja 
niiden toimeksiannot päättyivät vuoden 
2010 alussa. ETK:n toimitusjohtaja Jukka 
Rantalan työryhmässä keskityttiin eläke-
poliittisiin linjauksiin ja eläkejärjestelmän 
kehittämiseen. Elinkeinoelämän Keskus-
liiton johtaja Jukka Ahtelan työryhmässä 
keskityttiin työelämän kehittämiseen. 
Tavoite oli keskimääräisen eläkkeelle 
siirtymisiän nostaminen kolmella vuo-
della 59,4 vuodesta 62,4 vuoteen 2025 
mennessä. Erimielisyyksien johdosta vain  
Ahtelan johtama työryhmä julkaisi loppu - 
raporttinsa.
 Hallitus ja työmarkkinajärjestöt pe-
rustivat huhtikuussa 2010 työhyvin - 
vointi työryhmän, jonka tarkoitus oli työ- 
kyvyn edistäminen, työhyvinvoinnin  
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OSITTAINEN VASTUUNSIIRTO
Toimintavuoden aikana toteutettiin kas-
san kokouksen päättämä A-osaston vakuu-
tustoiminnan siirto Mandatum Henki-
vakuutusosakeyhtiölle. Finanssivalvonta 
antoi päätöksellään 17.9.2010 siirtoon 
suostumuksensa ja vahvisti samalla muu-
tetut säännöt sovellettavaksi 1.10.2010 
lukien.
 A-osaston varoja siirrettiin Mandatum 
Henkivakuutusyhtiölle käteisenä vakuu-
tusmatemaatikon laskeman vastuun mu-
kaisesti 63,9 miljoonaa euroa. Tämä kattaa 
myös vakuutetuille annetun 10 prosentin 
korotuksen eläke-etuuksiin. Kannansiirron 
ylittävät A-osaston varat, 10,1 miljoonaa 
euroa, siirrettiin B-osaston vastuun kat-
teeksi. Siirrosta oli käteistä 5,5 miljoonaa 
euroa ja kiinteistöomaisuutta 4,6 miljoo-
nan euron arvosta. 

RISKIENHALLINTA
Riskienhallinta on osa sisäistä valvontaa. 
Sen tavoitteena on varmistaa, etteivät elä-
kekassan toimintaan tai toimintaympäris-
töön liittyvät riskit toteutuessaan aiheuta 
olennaisia taloudellisia tappioita, vaaranna 
kassan toiminnan jatkuvuutta tai kassaan 
kohdistuvaa luottamusta.

VASTUUT, VALVONTA JA 
ORGANISOINTI
Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuul-
la olevan sisäisen valvonnan tavoitteena 
on varmistaa kassan strategisten ja ope-
ratiivisten tavoitteiden toteutuminen, 
toimintojen tehokkuus ja laatu sekä ris-
kienhallinnan kattavuus. Keskeistä on 
turvata vakuutettujen, eläkkeensaajien ja 
kannattajaosakkaiden oikeudet kaikissa 
tilanteissa.

Kassan hallitus ja toimitusjohtaja vas- 
taavat riskienhallinnasta, riskienhallin-
tamenettelystä ja riskienhallintasuun-
nitelmien ajantasaisuudesta ja suunni-
telmien toteutumisesta. Eläkekassalla 
on hallituksen vuosittain päivittämä 
riskienhallintasuunnitelma. 
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parantaminen sekä työurien pidentäminen 
työuran alkupäästä. Lisäksi hallitus ja työ-
markkinajärjestöt päättivät 5.5.2010 laa-
jentaa pelkästään työuran pidentämiseen 
tähdännyttä tehtävänasettelua työeläke-
etuuksien riittävän tason turvaamiseen 
myös tilanteessa, jossa elinaikakerroin 
tulee leikkaamaan työeläkkeitä ennakoitua 
huomattavasti enemmän. Kolmas tavoite 
on työeläkkeiden rahoituksen turvaaminen 
sellaisella työeläkemaksujen kehityksellä, 
joka ei vaaranna työllisyyttä ja talouskas-
vua. Keskimääräisen eläkkeellesiirtymisiän 
on noustava riittävästi, jotta työeläkejärjes-
telmän rahoituksen kestävyys ja työeläke-
etuuksien riittävä taso voidaan turvata. 
Työura-työryhmän tehtävänä on määrittää 
uudet vähimmäistavoitteet ja kartoittaa 
työeläkejärjestelmän kehittämisvaihtoeh-
toja yllämainittujen tavoitteiden saavut-
tamiseksi ottamatta kantaa mihinkään 
yksittäiseen vaihtoehtoon. Tavoitteiden 
pohjalta on mahdollista määrittää työelä-
keuudistuksen suuntaviivat. 
 Apteekkien Eläkekassan piirissä on 
myös käynnistetty laaja selvitys, jonka 
toivotaan johtavan yhtenäisiin käytäntei-
siin apteekkialalla pyrittäessä vähentä-
mään sairaudesta johtuvia poissaoloja ja 
työkyvyttömyyseläkkeitä.

Työeläkejärjestelmän vakavaraisuus-
sääntelyn uudistaminen
Yksityisten alojen vakavaraisuussääntelyn 
uudistamistarpeita ryhdyttiin selvittämään 
vuoden 2009 alkupuoliskolla. Selvitystyön 
tavoitteet olivat työeläkemaksun korotus-
tarpeen pitäminen mahdollisimman al-
haisena ja liiallisen riskinoton estäminen. 
Samalla kuitenkin myönnettiin se, että 
työeläkelaitosten riskinottoa ei tule tar-
peettomasti rajoittaa epäedullisissakaan 
olosuhteissa.
 Vakavaraisuussääntelyn uudistaminen 
on tarkoitus suorittaa kolmessa eri vaihees-
sa. Ensimmäisen vaiheen uudistukset tu-
levat voimaan 31.3.2011. Tämän vaiheen 
uudistamisen painopiste on luokittelu- ja 
parametrimuutoksin parantaa todellisen 
sijoitusriskin merkitystä eläkelaitoksen 

sijoitussalkussa. Luokittelu ja parametri-
muutosten pääpaino on joukkovelkakirja-
lainojen sijoitusriskien arvioinnissa. Kun 
sijoitusriski on aikaisemmin määräytynyt 
liikkeeseenlaskijan oikeudellisen muodon 
ja sijaintipaikan perusteella, euromääräiset 
joukkovelkakirjalainat jaetaan ryhmiin liik- 
keeseenlaskijan luottoluokituksen perus-
teella. Sijoitusten tuotto-, volatiliteetti- ja 
korrelaatiomatriisiin tehtiin myös korjauk-
sia historiallisten aikasarjojen perusteella.
 Erityisesti eläkesäätiöitä ja eläkekas-
soja koskevia uudistuksia ensimmäisen 
vaiheen uudistuksessa on muutamia. 
Toimintapääoman enimmäismäärän pur-
kamista koskevaa säännöstöä muutetaan 
vastaamaan työeläkeyhtiöillä jo vuodesta 
2007 ollutta säännöstöä. Toimintapääoma- 
takauksen käyttömahdollisuuden jatka-
minen 31.12.2012 saakka oli tärkeää. 
Toimintapääomatakaus kuuluu tunnus-
omaisena piirteenä eläkesäätiö- ja eläke-
kassajärjestelmään. Hajautettu järjestelmä 
edellyttää toimiakseen riittävästi erilaisia 
ja eri tavoin toimivia eläkelaitoksia.
 Vakavaraisuussäännöstön II-vaiheen 
uudistuksessa on tarkoitus selvittää käy-
piin arvoihin siirtymistä työeläkelaitosten 
tilinpäätöksissä sekä verotuksessa, vahvis-
taa työeläkelaitosten riskinkantokykyä eri-
laisten puskurien käyttöä tehostamalla, ke-
hittää työeläkelaitosten valvontakäytäntöä 
ja hallintoa sekä luoda poikkeuksellisten 
tilanteiden hallintaan tarkoitetut vakava-
raisuussäännöt. III-vaiheen uudistuksessa 
on tarkoitus laajemmin uudistaa vakava-
raisuusmekanismia ja katesäännöksiä.

TULEVAISUUDEN NÄKYmÄT
Eläkelaitoksen vastuuvelalle on asetettu 
tuottovaatimus, mikä koostuu kolmes-
ta osasta: rahastokorosta, eläkevastuun 
täydennyskertoimesta ja osaketuotto-
kertoimen perusteella lasketusta osasta. 
Rahastokorko on kolme prosenttia. Täy-
dennyskerroin perustuu eläkelaitosten 
keskimääräiseen vakavaraisuuteen. Mitä 
korkeampi vakavaraisuus on, sitä korke-
ampi on tuottovaatimus. Osaketuottoker-
toimen perusteella määräytyvä tuottovaa-
timus puolestaan perustuu siihen tuottoon, 
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jonka eläkelaitokset keskimäärin saavat 
noteerattuihin osakkeisiin tekemistään 
sijoituksista. Osakkeista saadut tuotot nos-
tavat tai laskevat tuottovaatimusta kym-
menellä prosentilla toteutuneesta tuotosta. 
Jos tuotto on negatiivinen, tuottovaatimus 
laskee ja jos positiivinen, tuottovaatimus 
nousee. Oletuksena voidaan pitää, että 
normaaliaikoina kokonaistuottovaatimus 
on noin kuusi prosenttia eli neljä prosenttia 
reaalisesti. Lähivuosina tämäntasoisen tuo-
ton saavuttaminen on erittäin haasteellista.

Eläkekassan hallitus vahvistaa vuosit-
tain eläkekassan sijoitusallokaation siten, 
että tuotto-odotus on mahdollisimman 
korkea hallituksen asettaman riskitason 
puitteissa. Riskitaso riippuu eläkekassan 
vakavaraisuudesta. Hyvä sijoitustuotto 
edellyttää aina riskinottoa. Tuottotavoite 
asetetaan taloussuhdanteista riippuen 
riittävästi vähimmäistavoitteen yläpuo-
lelle eläkekassan kilpailukyvyn säilyttä-
miseksi. Tavoitteena on keskimääräistä 
vakuutusyhtiötä parempi tuotto, jotta 
vakuutusmaksutaso voidaan pitää keski-
pitkällä tähtäimellä kilpailijoita alempana. 
Maksutasoon vaikuttaa merkittävästi myös 
alan työkyvyttömyysriski, jonka kehitys 
apteekkialalla on vuosituhannen alun 
huonojen vuosien jälkeen vuodesta 2005 
lähtien edennyt hyvään suuntaan. 

ELÄKKEET
Vuonna 2010 Apteekkien Eläkekassa 
maksoi lakisääteisiä eläkkeitä ja muita 
korvauksia yhteensä 62,7 (59,4) miljoonaa 
euroa, joka oli 5,6 (10,4) prosenttia enem-
män kuin edellisenä vuonna. Lisäedun 
mukaisia eläkkeitä maksettiin Mandatum 
Lifeen tapahtuneen siirron johdosta vain 
syyskuun loppuun saakka 2,0 miljoonaa 
euroa, kun koko edellisenä vuonna näitä 
eläkkeitä maksettiin 1,0 miljoonaa euroa. 
Kasvu johtui ennen siirtoa tehtyjen pienien 
eläkkeiden kertasuorituksista ja siirron yh-
teydessä havaittujen hakematta jääneiden 
eläkkeiden myöntämisestä. Eläkepäätöksiä 
annettiin vuoden 2010 aikana yhteensä  
1 443 (710), joka oli yli kaksinkertainen 
määrä edelliseen vuoteen verrattuna. Pää-
tösten suuri määrä johtui lisäeläketurvan 

siirtoon liittyvistä järjestelyistä. Eläke-
hakemuksia hylättiin 24 (23) kappaletta. 
Ennakkolaskelmia valmisteltiin 159 (310) 
eli lähes 49 prosenttia vähemmän kuin 
edellisenä vuonna. Laskelmista 36 (71) 
prosenttia koski vanhuuseläkkeitä.

Eläkkeitä korotettiin toimintavuoden 
alussa 0,26 prosentilla.

Eläkkeensaajia oli toimintavuoden 
päättyessä 4 555 (4 719) eli 164 vähem-
män (73 enemmän) kuin edellisenä vuon-
na. Muutos johtuu A-osaston eläkkeiden 
maksun siirtymisestä Mandatum Lifeen. 
Eläkkeensaajista 94 (94,0) prosenttia oli 
naisia.

ELÄKEVASTUUT
B-osaston eli TyEL -perusturvan vastuu  
oli 364,0 (331,6) miljoonaa euroa. TEL  
-lisäturvan vastuu oli 28,6 (29,3) miljoonaa 
euroa. Yhteensä B-osaston vastuu oli 392,6 
(360,9) miljoonaa euroa, josta lisävakuu-
tusvastuun muodossa olevaa puskuria oli 
42,0 (29,6) miljoonaa euroa. Osaketuotto-
sidonnainen lisävakuutusvastuu, joka oli 
vuonna 2009 negatiivinen 2,5 miljoonaa 
euroa, kääntyi 2,6 miljoonaa positiiviseksi 
hyvien osaketuottojen johdosta. B-osaston 
vastuuvelan kate oli vakavaraisuuslain mu-
kaisesti laskettuna 408,1 miljoonaa euroa 
ja koko omaisuuden käypä arvo oli 452,5 
miljoonaa euroa.  
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mYÖNNETYT ELÄKKEET JA 
KORVAUKSET (kpl)

   2010 2009

LAKISÄÄTEISET ELÄKKEET  

TyEL:n mukaiset (B-osasto)  

Peruseläkkeet

 Vanhuuseläkkeet  114 143

 Varhennetut  
 vanhuuseläkkeet  8 9

 Työkyvyttömyyseläkkeet 57 48

 Kuntoutusrahat  6 2

 Työttömyyseläkkeet 1 8

 Perhe-eläkkeet  19 22

 Osa-aikaeläkkeet  52 34

Lisäeläkkeet (TEL)  

 Vanhuuseläkkeet  88 103

 Varhennetut  
 vanhuuseläkkeet  6 4

 Työkyvyttömyyseläkkeet 19 17

 Työttömyyseläkkeet - 1

  

YEL:n mukaiset (C-osasto)  

Peruseläkkeet  

 Vanhuuseläkkeet  32 35

 Työkyvyttömyyseläkkeet 5 1

 Perhe-eläkkeet  6 5 
  
muut lakisääteiset korvaukset  

 Hautausavustukset 35 40

   
mUUT ELÄKKEET (A-OSASTO)  

Eläkkeet  

 Vanhuuseläkkeet  459 147

 Varhennetut  
 vanhuuseläkkeet  4 3

 Työkyvyttömyyseläkkeet 30 8

 Työttömyyseläke  2 1

 Perhe-eläkkeet  1 -

Muut korvaukset  

 Hautausavustukset 25 33

VAKUUTUSmAKSUT
B-osaston eli TyEL:n vakuutusmaksutulo 
oli 43,3 (44,2) miljoonaa euroa eli pienem-
pi kuin edellisenä vuonna suurempien pa-
lautusten johdosta. A-osastossa ei vuonna 
2010 peritty jäsen- eikä kannatusmaksuja. 

C-osaston eli YEL:n maksutulo oli 15,0 
(14,2) miljoonaa euroa. 

B-osaston palkkasumma oli 206,2 
(201,8) miljoonaa euroa, jossa oli nousua 
2,2 prosenttia. 

Eläkekassan saama vastuunjakokorvaus 
vuonna 2010 oli TyEL:n osalta 7,7 (8,4) 
miljoonaa euroa. YEL:n osalta maksu vas-
tuunjakoon oli 3,6 (3,7) miljoonaa euroa.

mAKSUTASO
Vuoden 2010 maksuprosentit olivat  
Apteekkien Eläkekassassa seuraavat:

B-osaston perusturva yht. 20,9 %
Työnantajan osuus keskim. 16,2 %
Työntekijän osuus keskim. 4,7 %

Vuodelle 2010 vahvistettu valtakun-
nallinen TyEL -maksutaso oli yrityksissä, 
joiden vuoden 2008 palkkasumma oli alle 
1 686 000 euroa, ilman hyvityksiä ja työ-
kyvyttömyysmaksuista annettua tilapäistä 
palautusta 22,4 prosenttia palkoista. Kes-
kimääräinen yhtiöiden antama hyvitys oli 
0,3 prosenttia ja työttömyyseläkemaksun 
palautus 0,6 prosenttia palkoista, jolloin 
työnantajan maksu yhtiössä oli 17,0 pro-
senttia. Vakuutusyhtiöiden tapaan lasket-
taessa eläkekassan antama hyvitys oli 1,5 
(0,5) prosenttia palkoista. Vakuutusyhti-
öiden palautus työttömyyseläkemaksusta 
johtuu liikaa aiemmin perityistä maksuis-
ta. Eläkekassalla ei palautettavaa ole ollut, 
koska maksut ovat aina olleet oikealla ta-
solla. Yhteensä eläkekassan antama hyvitys 
oli 3,0 (1,0) miljoonaa euroa. Keskimää-
räisen työnantajan palkkasumma vuonna 
2010 oli noin 318 000 euroa. Tällöin 
työnantajan saama hyvitys eläkekassasta oli 
4 770 euroa ja 1,2 prosentin ero yhtiöiden 
keskimääräiseen hyvitykseen 3 810 euroa. 
Vakuutettua kohden hyvitys oli 394 euroa. 
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YEL:n mukaisen C-osaston vastuuvelka 
oli 0,015 miljoonaa euroa. C-osastoon vas-
tuuta muodostuu vain, jos kassalla on mak-
samatta olevia vakuutusmaksusaatavia.

Katteet on laskettu eläkelaitoksen vaka-
varaisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan 
kattamisesta annetun lain ja asetusten 
mukaisesti. 
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Työntekijän TyEL -maksu oli alle 53 
vuotiaiden osalta 4,5 (4,3) prosenttia ja si-
tä vanhempien osalta 5,7 (5,4) prosenttia, 
mikä oli keskimäärin 4,7 (4,5) prosenttia.

Sosiaali- ja terveysministeriö vahvistaa 
vuosittain YEL:n mukaisen vakuutus-
maksuprosentin. Vuonna 2010 se oli 
21,2 (20,8) prosenttia alle 53-vuotiailta 
yrittäjiltä ja sitä vanhemmilta 22,4 (21,9) 
prosenttia. 

HOITOKULUT  
Eläkekassan tuloslaskelman mukaiset 
hoitokulut, siltä osin kun ne eivät liity  
sijoitustoimintaan, ovat ostettuihin atk-  
ja aktuaaripalveluihin, henkilöstön palk-
kaukseen ja toimiston muihin menoihin 
liittyviä kuluja. Sijoitustoimintaan liit-
tyvät hallintokulut otetaan huomioon 
sijoitustoiminnan kuluina. Eläkekassan 
B-osaston hoitokulut olivat 1,86 (1,74) 
miljoonaa euroa. Ne olivat 0,67 (0,64) 
prosenttia vakuutusmaksujen perusteena 
olevan palkkasumman ja YEL -työtu-
losumman yhteismäärästä laskettuna.  

SIJOITUSTOImINTA

mARKKINAKATSAUS
Sijoitusmarkkinoilla vuosi 2010 oli lo-
pulta varsin hyvä, vaikka vuoden aikana 
kurssiheilahtelut olivat voimakkaita. 
Epävarmuutta aiheuttivat ennen kaikkea 
euroalueen velkakriisi sekä valuuttamark-
kinoiden epävakaus.

Euroalueen valtioiden velkakriisi oli 
kiivaimmillaan keväällä Kreikan ongel-
mien kärjistyessä ja nousi uudelleen ot-
sikoihin syksyllä Irlannin myötä. EKP:n, 
Euroopan Unionin ja IMF:n massiivisilla 
tukitoimenpiteillä kriisi saatiin toistaiseksi 
taltutettua, mutta heikkojen euromaiden 
(”PIIGS- maiden”) valtionlainakorot jäivät 
edelleen hyvin korkeille tasoille. Myös tur-
vallisena pidettyjen Saksan valtionlainojen 
koroissa nähtiin suuria liikkeitä, kun korot 
ensin laskivat voimakkaasti sijoittajien 
siirtäessä rahaa heikoista maista Saksan lai-
noihin, ja loppuvuodesta korot kääntyivät 

nousuun, kun talousnäkymien elpyminen 
sai inflaatio-odotukset nousuun. Valtion-
lainaindeksi tuotti vuonna 2010 alle kaksi 
prosenttia.

Valuuttamarkkinoiden epävakaus näkyi 
paitsi euron ja dollarin välisenä voimakkaan 
kurssiheilahteluna, niin myös kehittyvien 
maiden valuuttainterventioina. Euron ja 
dollarin välinen kurssiheilahtelu johtui 
ennen kaikkea euroalueen velkakriisistä 
ja liikkeet olivat hyvin voimakkaita vuo-
den aikana, vaikka vuoden lopuksi dollari 
olikin vahvistunut vain noin kahdeksan 
prosenttia. Kehittyvien maiden ”valuut-
tasodassa” keskeisessä roolissa on Kiinan 
keinotekoisesti heikkona pidetty valuutta, 
mikä heikentää muiden valtioiden hinta-
kilpailukykyä. Kehittyvien markkinoiden 
lainat tuottivat erinomaisesti, hard cur-
rency -lainojen tuotto oli noin 13 ja local 
currency -lainojen noin 14 prosenttia.

Vahvistuva talouskasvu heijastui myös 
yritysten tuloksiin vuonna 2010 ja vuosi 
oli lopulta hyvä myös osakesijoittajille. 
Osakekurssit nousivat Suomessa peräti 30 
prosenttia ja Euroopassakin 11 prosenttia 
velkakriisistä huolimatta. USA:n osake-
markkinoiden tuotto oli euromääräisesti 
mitattuna yli 20 prosenttia, josta merkit-
tävä osa oli kuitenkin valuuttatuottoa. Ke-
hittyvien markkinoiden osakkeet tuottivat 
lähes 30 prosenttia.

Talouden elpyessä yritysten maksu-
häiriöt jäivät hyvin vähäisiksi ja yritykset 
vahvistivat taseitaan edelleen, minkä an-
siosta yrityslainat tuottivat erinomaisesti. 
High yield -yrityslainat tuottivat lähes 17 
prosenttia, kun yrityslainojen luottoriski-
lisät palautuivat lähemmäs normaalitasoja 
finanssikriisin jäljiltä. Investment grade  
-yrityslainojen osalta tilanne oli kaksija-
koinen, sillä rahoitussektori muodostaa 
noin puolet liikkeeseenlaskijoista ja eu-
roalueen epävarmuuden johdosta pank-
kien rahoituskustannukset eivät päässeet 
normalisoitumaan. Vahvojen yritysten 
riskilisät sen sijaan laskivat voimakkaasti 
ja kokonaisuudessaan investment grade 
-yrityslainojen tuotto oli noin 5 prosenttia.
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ELÄKEKASSAN SIJOITUKSET
Eläkekassan sijoitusten käyvin arvoin 
laskettu nettotuotto oli 13,1 prosenttia. 
Kokonaistulos oli erittäin hyvä. Osake- 
ja korkosijoitukset menestyivät hyvin ja 
myös kiinteistöjen sekä pääoma- ja raaka-
ainesijoitusten tuotot palautuivat hyvälle 
tasolle.

Eri omaisuuslajien tuottoja on selos-
tettu oheisessa taulukossa ja jäljempänä 
olevassa tekstissä. 

KIINTEISTÖT
Alhainen korkotaso ja reaalitalouden el-
pyminen loivat kiinteistömarkkinoille 
myönteisen ilmapiirin, mutta toteutuneet 
transaktiovolyymit olivat vielä alhaiset. 
Nousua edellisvuoteen oli noin 10 pro-
senttia, mutta volyymi oli toiseksi heikoin 
12 vuoteen. Vuoden aikana halutuimpien 
sijoituskohteiden arvot nousivat sekä 
tuottovaatimusten laskun että vuokrien 
kohoamisen seurauksena. Toimistotilojen 
vajaakäyttöaste pääkaupunkiseudulla oli 
vuoden lopussa kuitenkin edelleen 12,3 
prosenttia ja liiketilojen 2,5 prosenttia.

Eläkekassan suorat kiinteistösijoi-
tukset ja sijoitukset HYPO konseptin 
mukaisiin asuntotontteihin tuottivat 
ennakko-odotusten mukaisesti. Epäsuo-
rien kiinteistösijoitusten arvot toipuivat 
erityisesti asuntosijoitusten osalta ja joi-
tain positiivisia merkkejä oli nähtävissä 
toimisto- ja liikekiinteistöjen kohdalla. 
Asuntojen vuokrauksen osalta vuosi 2010 
oli erittäin hyvä. Asuntojen taloudellinen 
vuokrausaste oli 99,9 prosenttia. Toimis-
totiloista saneerattu keskeneräinen asunto 
Kalevankadulla oli edelleen tyhjänä. Toi-
misto- ja liiketiloista joulukuussa tyhjänä 
olivat liiketilat Haminassa ja Helsingin 
Vaasankadulla. 

Toimintavuoden aikana ei tehty mer-
kittäviä kiinteistökohteiden realisointeja 
eikä ostoja. Asunto Oy Vaasankatu 2:sta 
myytiin kolme asuntoa. Yksi HYPO 
konseptin mukainen tontti hankittiin. 
Tonteista tapahtui normaaleja osalunas-
tuksia. Kiinteistörahastot kutsuivat lisää 
pääomia. A-osastosta siirrettiin B-osastolle 
seitsemän HYPO konseptin mukaista 

SIJOITUSTOImINNAN NETTOTUOTTO KÄYVIN ARVOIN

   Tuotto-% sitoutuneelle pääomalle

Lainasaamiset   4,5

 joukkovelkakirjalainat 1)   9,7

 *josta korkorahastoja   9,1

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja talletukset  1)   1,9

 *josta korkorahastoja   3,0

Osakkeet ja osuudet   20,1

Kiinteistösijoitukset 2)   10,9

 *josta sijoitusrahastoja ja yhteissijoitusyrityksiä  22,8

Sijoitukset yhteensä    13,2

Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut   -0,1

Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin   13,1

    
1) Sisältää ko. sijoituksiin tilastoitavien korkorahastojen tuotot    
2) Sisältää kiinteistösijoituksiin tilastoitavien sijoitusrahastojen ja yhteissijoitusyritysten tuotot  

 
 

SIJOITUSTOImINNAN TUOTTOPROSENTIT 2006-2010

   2006 2007  2008 2009 2010 

B-osasto  9,2  7,0 -14,7 11,4 13,1 

SIJOITUSTOImINNAN NETTOTUOTTOERITTELY JA TULOS, 1000 €

B-osasto  2010 2009

Suorat nettotuotot  18 128,4 10 391,0

Lainasaamiset  117,8 548,4

joukkovelkakirjalainat  7 690,9 3 450,8

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja talletukset  193,0 711,9

Osakkeet ja osuudet  4 154,3 920,5

Kiinteistösijoitukset  6 447,8 5 260,9

Muut sijoitukset  - -

Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut 1) -475,4 -501,5

Arvonmuutokset kirjanpidossa 2)  4 041,0 13 050,8

Osakkeet ja osuudet  2 814,4 15 635,6

joukkovelkakirjalainat  -448,0 3 250,6

Kiinteistösijoitukset  1 674,6 -5 835,4

Muut sijoitukset  - -

Sijoitustoiminnan nettotuotot kirjanpidossa  22 169,4 23 441,8

Arvostuserojen muutos 3)  28 077,9 15 795,0

Osakkeet ja osuudet  20 091,1 5 154,3

joukkovelkakirjalainat  5 079,2 11 268,4

Kiinteistösijoitukset  2 907,5 -627,8

Muut sijoitukset  - -

Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin  50 247,3 39 236,8

Vastuuvelan tuottovaatimus 4)  -17 566,9 -18 754,8

Sijoitustoiminnan kirjanpidollinen tulos  4 602,5 4 687,0

Sijoitustoiminnan tulos käyvin arvoin  32 680,4 20 482,0

1) Sisältää sellaiset tuloslaskelman korkoerät, joita ei kirjata sijoitustoiminnan tuottoihin
2) Myyntivoitot ja -tappiot sekä muut kirjanpidon arvonmuutokset
3) Taseen ulkopuoliset arvonmuutokset
4) Vuonna 2008 täydennyskerrointa vastaavaa korkotuottovaatimusta ei lueta 
  mukaan vastuuvelan tuottovaatimukseen
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tonttia ja kannansiirron yhteydessä osana 
ylikatetta kaksi asuinkerrostaloa sekä yksi 
liikehuoneisto.  

Kiinteistösijoitusten osuus sijoitussal-
kusta oli vuoden lopussa 26,0 prosenttia 
ja tuotto oli 10,9 prosenttia. Suorien 
kiinteistösijoitusten osuus oli tästä 70,5 
prosenttia ja listaamattomien kiinteistöra-
hastojen 29,5 prosenttia. HYPO konseptin 
mukaisiin vuokrattaviin asuinkerrostalo-
tontteihin ja samalla periaatteella toimi-
vaan Suomen Osatontti Ky rahastoon 
tehtyjen sijoitusten osuus oli erittäin mer-
kittävä eli 41 prosenttia eläkekassan koko 
kiinteistöomaisuudesta. 

LAINAT
Lainoja oli toimintavuoden päättyessä 13,9 
miljoonaa euroa. Lainoista 11,3 miljoonaa 
oli eläkekassan omistamille asuntoyhtiöille 
myönnettyjä korkotukilainoja. Asuntoyh-
tiöille myönnettyjen lainojen osuus on 
otettu huomioon kiinteistösijoituksissa, 
joten näiden lainojen osuutta eikä tuottoa 
kassan sijoitusomaisuudesta ei ole laskettu 
erikseen.

Muita lainoja on viisi kappaletta 
yhteensä 2,6 miljoonaa euroa, jotka on 
annettu eläkekassan osaomistamille 
kiinteistörahastoille.

KORKOSIJOITUKSET
Korkosijoitusten osuus koko sijoitus-
omaisuudesta oli vuoden lopussa 39,4 
prosenttia. Rahamarkkinasijoitusten osuus 
korkosijoituksista oli 11,3 prosenttia, 
valtionlainojen 8,3 prosenttia, yrityslai-
nojen 60,6 prosenttia jakaantuen siten, 
että investment grade -sijoitusten osuus 
oli 58 prosenttia ja high yield -sijoitusten 
42 prosenttia. Kehittyvien markkinoiden 
lainojen osuus oli 10,4 prosenttia ja mui-
den korkosijoitusten osuus 9,4 prosenttia. 
Joukkovelkakirjasijoitusten tuotto oli 9,7 
prosenttia ja rahamarkkinasijoitusten 1,9 
prosenttia. 

OSAKESIJOITUKSET 
Listattuihin osakkeisiin sijoittavien rahas-
tojen sekä suorien osakesijoitusten osuus 
sijoitussalkussa oli vuoden lopussa 24 

prosenttia. Kotimaisten osakesijoitusten 
osuus osakesalkusta oli 22, Eurooppalaisten 
35, Pohjois-Amerikan 4,5, globaalien 4,3 
ja kehittyvien markkinoiden 34,2 prosent-
tia. Noteerattujen osakkeiden tuotto oli 
24,7 prosenttia. Pääomasijoitusten tuotto 
oli 12,4 prosenttia. Noteeraamattomien 
osakesijoitusten tuotto oli 59,4 prosenttia. 
Sivulla 12 (Sijoitustoiminnan nettotuotto 
käyvin arvoin) taulukossa osakesijoitusten 
tuotossa ovat mukana myös hedge fundien 
ja pääomasijoitusten tuotot.   

mUUT SIJOITUKSET 
Muihin sijoituksiin on luettu hedge fund 
-rahastosijoitukset ja hyödykesijoitukset.
 Absoluuttisten sijoitusten osuus sijoi-
tussalkusta oli 3,7 ja raaka-ainesijoitusten 
0,9 prosenttia. Absoluuttisten sijoitusten 
tuotto oli 6,2 ja hyödykesijoitusten 9,9 
prosenttia.

VAKAVARAISUUS
Vakavaraisuus B-osastossa oli suhteessa 
vakavaraisuuslaskennassa käytettyyn 
vastuuvelkaan 35,5 (24,6) prosenttia. 
Vakavaraisuus oli 3,6 (3,2) kertaa vaka-
varaisuusrajan edellyttämä määrä. Nämä 
luvut on laskettu vuoden 2012 loppuun 
saakka voimassa olevan määräaikaislain 
mukaisesti. Pysyvän lainsääsäädännön 
mukaisesti laskettuna kassan vakavaraisuus 
oli 30,1 (19,6) prosenttia. Toimintapääoma 
oli yhteensä 119,6 (78,3) miljoonaa euroa, 
josta lisävakuutusvastuuta oli 42,0 (29,6) 
ja arvostuseroja 59,4 (31,4) miljoonaa eu-
roa. Loput 14,0 (13,3) miljoonaa euroa oli 
määräaikaislain mukaisesti tasausvastuus-
ta toimintapääomaan rinnastettavaa erää. 

Lisävakuutusvastuu toimii sijoitustoimin-
nan riskipuskurina siten, että hyvinä vuo-
sina sitä pyritään kasvattamaan ja huonoina 
vuosina sitä voidaan purkaa sijoitustoimin-
nan tappioiden peittämiseen.

Toisena sijoitustoiminnan puskurina 
toimii osaketuottosidonnainen lisävakuu-
tusvastuu, jonka suuruus määräytyy kes-
kimääräisen eläkevakuuttajien listatuista 
yhtiöistä saaman osaketuoton perusteella. 
Tähän vastuuseen siirretään tai siitä pure-
taan 10 prosenttia edellä todetusta keski-
määräisestä tuotosta vähennettynä yhdellä 
prosenttiyksiköllä. Kertomusvuonna osa-
ketuottosidonnaista lisävakuutusvastuuta 
kartutettiin 5,2 miljoonalla eurolla ja se on 
2,6 miljoonaa euroa positiivinen sen ollessa 
vielä edellisvuonna negatiivinen 2,5 mil-
joonaa euroa. 

TOImINTAPÄÄOmA JA SEN RAJAT PROSENTTEINA  
VAKAVARAISUUSRAJOJEN LASKENNASSA KÄYTETYSTÄ VASTUUVELASTA

   % %
   2010 2009

Toimintapääoma  35,5 24,6

 Lisävakuutusvastuu  12,5 9,3

 Oma pääoma  1,2 1,3

 arvostuserot  17,6 9,9

 Tasausvastuusta TPO:aan rinn.määrä  4,2 4,2

Vakavaraisuusraja  9,8 7,6

Toimintapääoman enimmäismäärä  39,0 30,6

Lisävakuutusvastuu
Oma pääoma
Arvostuserot

2006 2007 20092008 2010

VAKAVARAISUUDEN KEHITYS

% vastuuvelasta

Tasausvastuusta TPO:aan rinn.määrä
TPO:n lakimääräinen enimmäismäärä
Vakavaraisuusraja
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T U L O S L A S K E L M A

VAKUUTUSTEKNINEN LASKELMA      
Vakuutusmaksutulo            
  Lakisääteisten eläkkeiden kannatusmaksut 58 263 58 401 58 263 58 401  
      
 Muiden eläkkeiden kannatusmaksut 4 2 623   4 2 623
 Muiden eläkkeiden jäsenmaksut 3 1 290   3 1 290
 Muiden eläkkeiden kannatus- 
 ja jäsenmaksut yhteensä 7 3 913   7 3 913
       
Vakuutusmaksutulo yhteensä 58 271 62 314 58 263 58 401 7 3 913
       
Sijoitustoiminnan tuotot 33 852 54 794 27 548 49 278 6 305 5 516

Sijoitusten arvonkorotus 691    691 0
       
Korvauskulut            
  Lakisääteisten eläkkeiden  
 maksetut korvaukset -56 890 -53 108 -56 890 -53 108  
 Lakisääteisten eläkkeiden  
 korvausvastuun muutos -10 791 -10 568 -10 791 -10 568  
 Muiden eläkkeiden maksetut korvaukset -2 042 -997   -2 042 -997
 Muiden eläkkeiden  
 korvausvastuun muutos -17 049 -580   -17 049 -580
 Vastuun siirrot 63 894 0   63 894 0
Korvauskulut yhteensä -22 878 -65 253 -67 681 -63 676 44 803 -1 576
       
Vakuutusmaksuvastuun muutos            
 Lakisääteiset eläkkeet -20 932 -16 385 -20 932 -16 385  
 Muut eläkkeet -40 985 -6 902   -40 985 -6 902
Vakuutusmaksuvastuun muutos yhteensä -61 916 -23 287 -20 932 -16 385 -40 985 -6 902
       
Hoitokulut -2 175 -2 001 -1 856 -1 739 -320 -262
Sijoitustoiminnan kulut -5 791 -26 524 -5 378 -25 836 -412 -687
Vakuutustekninen tulos 53 42 -10 036 42 10 089 0
       
MUU KUIN VAKUUTUS- 
TEKNINEN LASKELMA       
Muut kulut 0 0 0 0  
         
Ylijäämä (alijäämä) varsinaisesta toiminnasta 53 42 -10 036 42 10 089 0 
      
Tuloverot       
 Tilikauden ja aikaisempien tilikausien verot -53 -42 -53 -42 0 0
   -53 -42 -53 -42 0 0
Sisäinen siirto       
 Lakisääteiset eläkkeet 10 089 0 10 089 0  
 Muut eläkkeet -10 089 0   -10 089 0 
       
Tilikauden ylijäämä (alijäämä) 0 0 0 0 0 0

(1 000 €) Yhteensä Yhteensä B-osasto B-osasto A-osasto  A-osasto 
   1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009

15   |   TO I M I NTAKE RTOMUS  2 0 1 0



TA S E

(1 000 €) Yhteensä Yhteensä B-osasto B-osasto A-osasto  A-osasto 
   31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

VASTAAVAA

Aineettomat hyödykkeet       

Sijoitukset       

 Kiinteistösijoitukset       

  Kiinteistöt ja kiinteistöosakkeet 63 915 65 206 63 915 54 721 0 10 485

  Lainasaamiset omilta  

  kiinteistöyrityksiltä 11 282 11 545 11 282 10 004 0 1 541

 Kiinteistösijoitukset yhteensä 75 197 76 751 75 197 64 725 0 12 026

        

 Muut sijoitukset       

  Osakkeet ja osuudet 229 300 245 766 229 300 229 579 0 16 187

  Rahoitusmarkkinavälineet 76 916 91 000 76 916 52 222 0 38 778

  Muut lainasaamiset 2 600 5 061 2 600 5 061  

  Talletukset 5 443 9 596 5 443 7 596 0 2 000

 Muut sijoitukset yhteensä 314 260 351 424 314 260 294 458 0 56 965

Sijoitukset yhteensä 389 456 428 174 389 456 359 183 0 68 991

        

Saamiset       

 Muut saamiset 419 333 419 329 0 4

        

Muu omaisuus       

 Aineelliset hyödykkeet      

  Koneet ja kalusto 79 91 79 91  

 Rahat ja pankkisaamiset 677 978 677 555 0 423

 Muu omaisuus 380 251 380 244 0 7

Muu omaisuus yhteensä 1 137 1 320 1 137 890 0 430

Siirtosaamiset 9 980 6 871 9 980 6 411 0 459

VASTAAVAA YHTEENSÄ 400 992 436 698 400 992 366 814 0 69 885
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(1 000 €) Yhteensä Yhteensä B-osasto B-osasto A-osasto  A-osasto 
   31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

VASTATTAVAA 

Oma pääoma       

 Vararahasto 823 823 823 823   

 Edellisten tilikausien ylijäämä (alijäämä) 3 280 3 280 3 280 3 280   

 Tilikauden ylijäämä (alijäämä) 0 0 0 0 0 

Oma pääoma yhteensä 4 103 4 103 4 103 4 103 0 

Vakuutustekninen vastuuvelka       

 Lakisääteiset eläkkeet       

  Vakuutusmaksuvastuu 191 618 183 118 191 618 183 118  

  Korvausvastuu 158 973 148 182 158 973 148 182  

  Lisävakuutusvastuu 42 023 29 591 42 023 29 591  

 Lakisääteisten eläkkeiden 

 vastuuvelka yhteensä 392 614 360 891 392 614 360 891   

 Muut eläkkeet       

  Vakuutusmaksuvastuu 0 51 700   0 51 700

  Korvausvastuu 0 10 139   0 10 139

  Indeksikorotusvastuu 0 7 916   0 7 916

Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensä 392 614 430 646 392 614 360 891 0 69 754

        

Velat       

 Muut velat 1 449 1 381 1 449 1 357 0 24

Siirtovelat 2 826 569 2 826 463 0 106

VASTATTAVAA YHTEENSÄ 400 992 436 698 400 992 366 814 0 69 885
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(1 000 €) Yhteensä Yhteensä B-osasto B-osasto A-osasto  A-osasto 
   1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009

Lakisääteisten eläkkeiden 
vakuutusmaksutulo      
TyEL:n mukainen      
Työntekijän osuus 9 727 9 090 9 727 9 090  
Työnantajan osuus 33 528 35 149 33 528 35 149  
TyEL:n mukainen yhteensä 43 255 44 239 43 255 44 239  
YEL:n mukainen 15 008 14 162 15 008 14 162  
Yhteensä 58 263 58 401 58 263 58 401  
      
Vakuutusmaksuvastuun muutos      
Lakisääteiset eläkkeet      
TyEL -20 916 -16 385 -20 916 -16 385  
YEL  -16 0 -16 0  
Yhteensä -20 932 -16 385 -20 932 -16 385  
      
Korvauskulut      
Lakisääteiset eläkkeet      
Maksetut eläkkeet      
TyEL -47 231 -45 132 -47 231 -45 132  
YEL  -15 440 -14 252 -15 440 -14 252  
Maksetut eläkkeet yhteensä -62 671 -59 385 -62 671 -59 385  
Vastuunjakokorvaukset      
TyEL 7 772 8 489 7 772 8 489  
YEL  -1 412 -1 970 -1 412 -1 970  
Vastuunjakokorvaukset yhteensä 6 360 6 519 6 360 6 519  

Osuus työttömyysvakuutusrahaston 
vakuutusmaksusta ja palkattomien aikojen 
perusteelle karttuneiden eläkeosien           
kustannustenjaosta 1 805 1 729 1 805 1 729  
VEKL:n valtion korvaus 1 0 1 0  
YEL:n valtion osuus -2 184 -1 776 -2 184 -1 776
   -378 -47 -378 -47  
      
Muut korvaukset -202 -195 -202 -195  
      
Lakisääteiset eläkkeet yhteensä -56 890 -53 108 -56 890 -53 108  
      
Muut eläkkeet      
Maksetut eläkkeet -1 998 -927 0 0 -1 998 -927
Muut korvaukset -44 -69 0 0 -44 -69
Muut eläkkeet yhteensä -2 042 -997 0 0 -2 042 -997

Vastuun siirrot      
Luovutetut 63 894 0 0 0 63 894 0
Vastaanotetut 0 0 0 0 0 0
   63 894 0 0 0 63 894 0

Korvauskulut yhteensä 4 962 -54 105 -56 890 -53 108 61 852 -997

T U L O S L A S K E L M A N  L I I T E T I E D O T



ARVOSTUSPERIAATTEET

Kiinteistösijoitukset on kirjattu hankinta-
hintaan tai sitä alempaan käypään arvoon 
tai kaupan esisopimuksessa sovittuun 
kauppahintaan. Kiinteistöjen ja kiinteis-
töosakkeiden käyvät arvot on määritelty 
kohteittain vakuutusvalvontaviraston 
edellyttämällä tavalla perustuen kassan 
omien asiantuntijoiden sekä ulkopuolisten 
asiantuntijoiden lausuntoihin. Aikaisem-
min tehdyt arvonalennukset palautetaan 
tulosvaikutteisesti hankintamenoon, jos 
niiden arvo on pysyvästi alkuperäistä 
hankintamenoa suurempi. Kiinteistösijoi-
tusten käypä arvo arvioidaan vuosittain ja 
vuoden 2010 tilinpäätöksessä ei ole tehty 
arvonkorotuksia eikä arvonpalautuksia.

Osakkeet ja osuudet on kirjattu ta-
seessa hankintamenoon tai sitä alempaan 

käypään arvoon. Osakkeista ja osuuksista 
aikaisemmin tehdyt arvonalennukset on 
palautettu tulosvaikutteisesti hankinta-
menoon käyvän arvon nousua vastaavalta 
osalta, kuitenkin niin, ettei alkuperäinen 
hankintahinta ole ylittynyt. Noteerat-
tujen arvopapereiden käypinä arvoina on 
käytetty tilinpäätöspäivän viimeistä saa-
tavilla olevaa ostokurssia.  Sijoitusrahasto-
osuuksien käypänä arvona on käytetty 
viimeisintä saatavissa ollutta hallinnointi-
yhtiön laskemaa rahasto-osuuden arvoa tai 
sen puuttuessa hankintamenoa.  Muiden 
osakkeiden ja osuuksien käypänä arvona on 
käytetty hankintahintaa tai todennäköis-
tä käypää arvoa. Sijoitusarvopapereiden 
myyntivoittojen ja -tappioiden lasken-
nassa on käytetty keskihintamenetelmää.

Rahoitusmarkkinavälineet on kirjattu 
taseeseen hankintamenon tai tätä alemman 
todennäköisen arvon määräisenä, jota on 
oikaistu hankintamenon ja nimellisar-
von erotuksen jaksotuksella. Jaksotus on 
kirjattu korkotuottojen vähennykseksi 
tai lisäykseksi rahoitusmarkkinavälineen 
juoksuaikana. Hankintamenoon kirjattu 
jaksotusten määrä on ilmoitettu taseen 
liitetiedoissa. Korkotason vaihtelusta joh-
tuvat arvonmuutokset on huomioitu. 

Vakuutusmaksusaamiset, lainasaami-
set, muut saamiset ja talletukset on ar-
vostettu nimellisarvoon tai sitä alempaan 
todennäköiseen arvoon.

Hoitokulut       

Palkat ja palkkiot      

 Hallituksen jäsenten palkat ja palkkiot -45 -42 -40 -36 -4 -6

 Muut palkat -437 -435 -381 -374 -56 -61

Yhteensä -482 -476 -421 -410 -60 -67

Eläkekulut -77 -132 -65 -113 -11 -19

Muut henkilösivukulut -70 -55 -62 -48 -7 -7

Lakisääteiset maksut -230 -230 -227 -226 -3 -4

ATK-palvelut -631 -590 -479 -493 -152 -97

Muut hoitokulut -687 -518 -601 -449 -86 -69

Yhteensä -2 175 -2 001 -1 856 -1 739 -320 -262

      

Lakisääteiset maksut      

ETK :n kustannusosuus -202 -203 -202 -203  

Oikeushallintomaksu -15 -14 -13 -12 -1 -2

FIVA:n valvontamaksu -13 -13 -11 -11 -1 -2

Muut erät 0 0 0 0 0 0

Yhteensä -230 -230 -227 -226 -3 -4

      

Tilintarkastajan palkkiot      

Tilintarkastuspalkkiot -21 -15 -16 -13 -5 -2

Muut palkkiot 0 0 0 0 0 0

Yhteensä -21 -15 -16 -13 -5 -2

(1 000 €) Yhteensä Yhteensä B-osasto B-osasto A-osasto  A-osasto 
   1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009

T U L O S L A S K E L M A N  L I I T E T I E D O T
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TOImINTAKERTOmUKSEN JA  
TILINPÄÄTÖKSEN ALLEKIRJOITUKSET

Helsinki 15. maaliskuuta 2011

Klaus Holttinen  Katja Tanskanen
Hallituksen	puheenjohtaja

Anja Järvinen  Heidi Silvennoinen

Sirkka Weckström   Leena Junttila

 Kari Joutsa
	 Toimitusjohtaja

TILINPÄÄTÖSmERKINTÄ

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tänään annettu kertomus.

Helsinki 30. maaliskuuta 2011

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteisö    
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T I L I N TA R K A S T U S K E R T O M U S

Olemme tilintarkastaneet Apteekkien Eläkekassan kirjan-
pidon, tilinpäätöksen, toimintakertomuksen ja hallinnon 
tilikaudelta 1.1.–31.12.2010. Tilinpäätös sisältää taseen, 
tuloslaskelman ja liitetiedot. 

HALLITUKSEN JA TOImITUSJOHTAJAN VASTUU 
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpäätöksen ja toimin-
takertomuksen laatimisesta ja siitä, että ne antavat oikeat ja 
riittävät tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpäätöksen ja 
toimintakertomuksen laatimista koskevien säännösten mukai-
sesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan 
asianmukaisesta järjestämisestä ja toimitusjohtaja siitä, että 
kirjanpito on lainmukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla 
järjestetty. Hallituksen on huolehdittava, että eläkekassalla 
on kassan toiminnan laatuun ja laajuuteen nähden riittävä 
sisäinen valvonta ja riittävät riskienhallintajärjestelmät.

TILINTARKASTAJAN VELVOLLISUUDET 
Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkas-
tuksen perusteella lausunto tilinpäätöksestä ja toimintaker-
tomuksesta sekä sosiaali- ja terveysministeriön asetuksen 
edellyttämistä seikoista. Tilintarkastuslaki edellyttää, että 
noudatamme ammattieettisiä periaatteita. Olemme suoritta-
neet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvän tilin-
tarkastustavan mukaisesti. Hyvä tilintarkastustapa edellyttää, 
että suunnittelemme ja suoritamme tilintarkastuksen hankki-
aksemme kohtuullisen varmuuden siitä, onko tilinpäätöksessä 
tai toimintakertomuksessa olennaista virheellisyyttä, ja siitä, 
ovatko hallituksen jäsenet tai toimitusjohtaja syyllistyneet 
tekoon tai laiminlyöntiin, josta saattaa seurata vahingon-
korvausvelvollisuus eläkekassaa kohtaan, taikka rikkoneet 
vakuutuskassalakia tai eläkekassan sääntöjä.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteitä tilintarkastusevi-
denssin hankkimiseksi tilinpäätökseen ja toimintakertomuk-
seen sisältyvistä luvuista ja niissä esitettävistä muista tiedoista. 
Toimenpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, 
johon kuuluu väärinkäytöksestä tai virheestä johtuvan olen-
naisen virheellisyyden riskien arvioiminen. Näitä riskejä ar-
vioidessaan tilintarkastaja ottaa huomioon sisäisen valvonnan, 
joka on eläkekassassa merkityksellistä oikeat ja riittävät tiedot 
antavan tilinpäätöksen ja toimintakertomuksen laatimisen 

APTEEKKIEN ELÄKEKASSAN KASSANKOKOUKSELLE

kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisäistä valvontaa pystyäkseen 
suunnittelemaan olosuhteisiin nähden asianmukaiset tilintar-
kastustoimenpiteet mutta ei siinä tarkoituksessa, että hän an-
taisi lausunnon eläkekassan sisäisen valvonnan tehokkuudesta. 
Tilintarkastukseen kuuluu myös sovellettujen tilinpäätöksen 
laatimisperiaatteiden asianmukaisuuden, toimivan johdon 
tekemien kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden sekä 
tilinpäätöksen ja toimintakertomuksen yleisen esittämistavan 
arvioiminen. 

Käsityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntom-
me perustaksi tarpeellisen määrän tarkoitukseen soveltuvaa 
tilintarkastusevidenssiä.

LAUSUNTO TILINPÄÄTÖKSESTÄ JA 
TOImINTAKERTOmUKSESTA 
Lausuntonamme esitämme, että tilinpäätös ja toimintaker-
tomus antavat Suomessa voimassa olevien tilinpäätöksen 
ja toimintakertomuksen laatimista koskevien säännösten 
mukaisesti oikeat ja riittävät tiedot eläkekassan toiminnan 
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Toimintakertomuksen 
ja tilinpäätöksen tiedot ovat ristiriidattomia.

mUUT LAKIIN PERUSTUVAT LAUSUNNOT 
Eläkekassan tilinpäätöksessä tehdyt arvonmuutokset ovat 
asianmukaisesti perusteltuja. 
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TUOTOT, mAKSETUT ELÄKKEET JA TASE (1 000 €)

Vuosi Vakuutusmaksu- Sijoitustoiminnan Tuotot maksetut Taseen
  tulo nettotuotto yhteensä eläkkeet loppusumma

1999 31 269,8 22 461,9 53 731,8 30 589,3 209 990,0

2000 32 327,1 18 438,1 50 765,2 32 600,4 227 262,2

2001 35 352,2 2 913,1 38 265,2 35 312,9 234 381,7

2002 37 663,5 5 045,9 42 709,4 37 695,9 242 993,7

2003 40 320,3 16 877,9 57 198,2 39 892,5 261 943,1

2004 41 560,4 18 398,1 59 958,5 42 253,8 283 287,0

2005 45 066,0 23 601,5 68 667,5 44 842,1 311 922,6

2006 45 530,4 26 184,0 71 714,3 47 027,0 342 232,6

2007 49 036,9 36 367,3 85 404,2 49 919,1 380 908,7

2008 55 144,9 -45 118,5 10 026,4 53 970,5 339 932,6

2009 58 400,9 23 441,8 81 842,7 59 579,2 366 813,8

2010 58 263,3 22 169,4 80 432,7 62 871,6 400 992,3 
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Arvostusero on omaisuuden käyvän arvon 
ja kirjanpitoarvon välinen ero.

Kokonaishoitokulut sisältävät tuloslas-
kelmalla olevat hoitokulut ja sijoitustoi-
minnan hoitokulut.

Korvausvastuu on jo sattuneista eläke-
tapauksista tulevaisuudessa maksettavaksi 
tulevien menojen tilinpäätökseen kirjattu 
arvio.

Liikevaihto on vakuutusmaksutulo lisät-
tynä sijoitustoiminnan nettotuotolla ja 
muilla tuotoilla.

Lisävakuutusvastuu on toimintapääomaan 
luettava vastuuvelan osa, jolla tasoitetaan 
sijoitusten arvojen vaihtelujen vaikutuksia.

Sijoitustoiminnan tulos käyvin arvoin 
käyvin arvoin saadaan, kun sijoitustoi-
minnan nettotuotoista ja arvostuserojen 
muutoksesta vähennetään vastuuvelan 
tuottovaatimus.

Tasoitusvastuu on vakuutusliikkeen tu-
loksista kerätty puskuri, jolla varaudutaan 
niihin vuosiin, joina sattuu keskimääräistä 
enemmän eläketapahtumia.

Toimintapääoma koostuu omasta pää-
omasta, arvostuseroista ja lisävakuutusvas-
tuusta. Toimintapääomalla tasataan sijoi-
tustoiminnan riskejä. Lisäksi poikkeuslain-
säädännön perusteella osa vastuuvelkaan 
sisältyvästä tasausvastuusta rinnastetaan 
vuonna 2008-2012 toimintapääomaan.

Vakavaraisuusraja lasketaan sijoitusten 
riskejä kuvaavien arvojen avulla.  Sijoituk-
set jaetaan ryhmiin niiden todellisten ris-
kien mukaan.  Vakavaraisuusraja lasketaan 
prosenttina vakavaraisuusrajan laskennassa 
käytetystä vastuuvelasta.

Vakuutusmaksuvastuu on tulevaisuu-
dessa odotettavissa olevista eläketapauk-
sista aiheutuvien menojen laskennallinen 
pääoma-arvo vähennettynä odotettavissa 
olevien tulojen pääoma-arvolla. Vakuu tus- 
maksuvastuuseen sisältyy myös lisävakuu-
tusvastuu. Vuodesta 2007 alkaen vakuu-
tusmaksuvastuuseen sisältyy osaketuotto-
sidonnainen lisävakuutusvastuu, jonka 
määrä riippuu eläkelaitosten osakesijoi-
tusten keskimääräisestä tuotosta.  Osake-
tuottoihin sidottu osuus on vuodesta 2008 
alkaen 10 prosenttia.

Vakuutustekninen vastuuvelka jakau-
tuu vakuutusmaksuvastuuseen ja korvaus-
vastuuseen. Vastuuvelka on laskettu sosi-
aali- ja terveysministeriön vahvistamien 
laskuperusteiden mukaisesti.      

Vastuunjakokorvaukset määrittelevät 
eläkekassan osuuden yhteisesti kustannet-
tavista eläkkeistä.

Vastuuvelan tuottovaatimus on taseen 
vastattavissa olevalle vastuuvelalle asetettu 
tuottovaatimus, joka muodostuu eläkevas-
tuun laskemisessa käytettävästä rahastoko-
rosta, eläkevastuun täydennyskertoimesta 
ja osaketuottokertoimesta. 
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