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Toimitusjohtajan katsaus

Vuosi 2025 jai historiaan aikakautena, jolloin
maailmantalouden suuntaa madrittivat tek-
nologinen murros, geopoliittiset jannitteet
ja muuttuvat kauppapoliittiset asetelmat.

Kevaalld Yhdysvaltojen hallinnon esittamat
kovat “vastavuoroiset” tullit ravistelivat kan-
sainvalisia markkinoita ja aiheuttivat vuoden
jyrkimman osakekurssien korjausliikkeen. Ti-
lanne rauhoittui neuvotteluilla ja valiaikaisilla
sopuratkaisuilla. Lahi-idéssa Gazan sota syve-
ni ja alueelliset jannitteet nousivat uudelle
tasolle. Helmikuun lopussa 2026 Yhdysvallat
ja Israel hyokkasivat Iraniin. Ukrainan sota
jatkuu edelleen.

Toisaalta vuoteen 2025 mahtui my&s merkit-
tavia myonteisia kehityskulkuja. Tekoalyyn liit-
tyva investointiaalto kiihtyi entisestdan ja sita
tukevien tuotteiden ja palveluiden kysynta
vauhditti teknologiasektorin tuloskehitysta ja
kantoi osakemarkkinoita lapi vuoden. Samalla
inflaatio alkoi useissa kehittyneissa talouksissa
vaimeta.

Yhdysvaltain keskuspankin koronlaskujen
mydta markkinoiden tunnelma muuttui lop-
puvuonna yha myonteisemmaksi. Kansain-
valiset osakeindeksit paatyivat kaksinume-
roisiin tuottoihin laaja-alaisesti, erityisesti
Suomessa ja Euroopassa. Myos korkosijoituk-
set tuottivat hyvin, mutta vaihtoehtoisissa si-
joituksissa kehitys jai odotuksia vaisummaksi.
Kenties merkittdvin tydelakevakuuttajien
sijoitustuottoihin negatiivisesti vaikuttanut
yksittdinen tekija oli dollarin heikentyminen
noin 13 prosenttia euroon nahden.

Tassa markkinaymparistdssa Verson sijoituk-
set tuottivat 5,1 %. Tulos jai vertailuryhmasta
2,6 prosenttiyksikkod, koska kotimaisten
kiinteistdmarkkinoiden heikkous jatkui edel-
leen — nyt jo neljatta vuotta yhtdjaksoisesti.
Padomasijoitukset, joista Verso on hakenut
tuottoja pitkdjanteisesti, eivat infrastruktuuria
lukuun ottamatta yltdneet odotettuun tasoon
vuonna 2025 ja jdivat kauaksi pitkan aikavalin
potentiaalistaan.

Verson vakavaraisuus sdilyi silti riittdvana
vakuutusmaksun pitamiseksi budjetoidulla
tasolla. Vakavaraisuusaste oli vuodenvaih-
teessa 121,9 %. Verson tarkein tavoite kil-
pailukykyisen TyEL-maksutason rinnalla on
vahvistaa vakavaraisuuttaan samaan aikaan,
kun sijoitustoiminnassa huomioidaan eldke-
uudistuksen mukanaan tuomat muutokset.

Tyomarkkinajarjestot saavuttivat sovun ela-
keuudistuksesta tammikuussa 2025. Osake-
sijoituksia tullaan lisddamaan tyoeldkealalla
merkittavasti. Korkeampi osakepaino aiheut-
taa jatkossa aiempaa voimakkaampia tuoton
heilahteluja. Onnistunut siirtyma edellyttaa
huolellista riskienhallintaa, riittavén vahvaa
vakavaraisuutta ja asteittaista allokaation
kehittdmista.

Vaikka uudistus tulee voimaan verrattain no-
peasti vuosien 2026 ja 2027 aikana, Versossa
tulemme hajauttamaan osakesijoitusten li-
saamisen useammalle vuodelle hyddyntden
padomia, joita vapautuu erityisesti kiinteisto-
padomarahastoista vuoteen 2029 mennessa.

Yhteistyosta kiittaen,
Pasi Stromberg
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1,3 milj. € |
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1,1 milj. €

Vanhuuseldke 90 %
58,3 milj. €

Elakkeet
Korvauskulut

Vuoden 2025 alussa tyoeldkkeisiin tehtiin noin
1,3 % indeksikorotus. Vuoden aikana mydnnettiin
uusi eldke tai kuntoutusraha 146 (173) henkilolle.

Eldkkeitd ja kuntoutuksesta aiheutuvia kuluja
maksettiin yhteensa 64,6 miljoonaa euroa. Maara
kasvoi 1,7 miljoonaa euroa eli 2,6 prosenttia vuo-
desta 2024.

Vuoden lopussa eldkkeensaajia oli 3140 (3156)
henkiloa.

Maksetut eldkkeet ja kuntoutuskulut seuraavasti:

1000 euroa/v Vuonna Vuonna Muutos

2025 2024 %
Vanhuuseldkkeet 58283 56295 34
Osittaiset 1061 1095 32

vanhuuseldkkeet

TySkyvyttomyys- 1279 1412 -104
elakkeet

Perhe-elakkeet 4004 4136 -33
Kgntoutuskulut 20 0 100,0
(sis.muut)

Yhteens3 64647 62938 26
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Talous ja sijoitukset

Vakuutusmaksutulo

Osakkaat ja vakuutetut

TyEL-vakuutusmaksun ennakkona perittiin 24,40 prosenttia vuo-  Eldkekassan osakkaat, eli tyontekijan elakelain
delle 2025 toteutuneista palkoista. Lopullinen vakuutusmaksu-  (TyEL) mukaisen vakuutuksen ottaneet tydnanta-
prosentti oli 24,40. Peritty vakuutusmaksu sisalsi tyontekijoiden  jat, vakuutetut tyontekijat (TyEL) ja yrittajat (YEL)

maksuosuudet (alle 53-vuotiaat 7,15 prosenttia;
8,65 prosenttia ja yli 62-vuotiaat 7,15 prosenttia).

53-62-vuotiaat  kdyvat ilmi alla olevasta taulukosta.

31.12. 31.12. Muutos

Vuonna 2025 Vuonna 2024 2025 2024
Vakuutusmaksut 253 M€ 24,6 M€ TyEL-vakuutetut 2318 2323 -5
TyEL-Palkkasumma 102,976 M€ 100037 Mg YEL- vakuutetut 24 25 -1
Prosentteina TyEL-palkoista 24,40 % 24,40 % Yhteensé 2342 2348 0
Osakkaat 93 95 -2

Vakuutusmaksuprosentti, %

Vakavaraisuus
Eldkekassan vakavaraisuuspdadoman madra oli

26,5

64,0 miljoonaa euroa ja 121,9 % vakavaraisuus-

26

rajaa laskettaessa kdytettavastd vastuuvelasta. Va-

255

kavaraisuuspadoma vaheni edellisestd vuodesta

2is 2,7 miljoonaa euroa. Vakavaraisuuspddomaan si-

24 saltyva lisdvakuutusvastuu oli 7,8 miljoonaa euroa
232'§ ja arvostuserot 52,1 miljoonaa euroa. Vakavarai-
25 suuspadomaan sisaltyy myos niin sanottu lisamak-
212§ suerd, jonka kayttd perustuu laissa sdddettyyn ela-

21 kekassan oikeuteen perid osakkailta lisdmaksua,
2(23 jos vakavaraisuus painuu vahimmaismaaransa

2022 2023 2024 2025

2026 alapuolelle. Eran suuruus on 4 % Versossa vakuu-

[ Elskekassa Verson maksu [ TyEL-perusmaksu tetusta palkkasummasta eli 4,1 miljoonaa euroa.

Vakavaraisuusasteessa lisdmaksueran osuus on

Vakavaraisuuspadoma ja sen rajat (%)

Vakavaraisuusraja €
Vakavaraisuuspddoman enimmadismaara €
Vakavaraisuuspdadoma €

1,4 prosenttiyksikkoa.

Sijoitusriskin mukaan luokitellun sijoitusomaisuu-
den vakavaraisuusraja oli 40,7 miljoonaa euroa.
Vakavaraisuusasema on 1,57.

2025 2024 2023 2022 2021

40713184 44680455 43371332 44381311 44356375
145943128 140651527 134595345 133143933 133069 125
63990618 66699758 73047346 75440346 73059 251
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Sijoitukset

Katsaus kuluneen tilikauden sijoitustoiminnasta ja tiedot toiminnan kehittymisesta ja tuloksellisuudesta.
Vuonna 2025 koko sijoitustoiminnan nettotuotto oli kdyvin arvoin 5,1 (4,2) prosenttia.

Sijoitukset sijoituslajeittain ja niiden nettotuotto:

2025 jakauma % Tuotto % 2024 jakauma % Tuotto %

Osakesijoitukset 47,6 8,7 53,9 10,3

Noteeratut osakkeet 21,8 15,8 27,5 14,4

Padomasijoitukset 25,6 1,6 26,3 57
Korkosijoitukset 21,8 2,3 12,8 4,0
Kiinteistosijoitukset 30,3 1,9 32,2 -4,9

Suorat kiinteistdsijoitukset 45 47

ja metsat

Kiinteistdsijoitusrahastot 25,8 27,5

ja yhteissijoitukset
Muut sijoitukset 03 0,0 1,0 -2,1
Yhteensa 100,0 5,1 100,0 42

Sijoitusten kirjanpitoarvo oli 271,8 (258,9) M euroa ja arvostuserot olivat 52,1 (55,6) M euroa.

Allokaatio 31.12.2025

Epalikvidit 31.12.2025

Epalikvidit
sijoitukset 56 %

Korkosijoitukset 22 %

Osakesijoitukset 22 %

Kiinteistot 36 %

Metsa 7 %

Infra 11 %

Lainarahastot 25 %

Padomarahastot 21 %

Osakeallokaatio 31.12.2025

Maajakauma 31.12.2025

Kehittyvat osakemarkkinat 8 %

Muut maat 3 %

Japani 6 %
P b Suomi 29 %

Pohjois-Amerikka 40 % Eurooppa 17 %

Pohjois-Amerikka 17 %

Eurooppa 34 %

Suomi 46 %

Arvioidut poikkeamat keskimaaraiseen allokaatioon 31.12.2025

Kiinteistosijoitukset, Metsa
Padomarahastot (Private Equity), Infra
Lainarahastot (Private Credit)
Hedge-rahastot

Porssinoteeratut osakkeet

Kateinen ja velkakirjasijoitukset
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Tiivistelma tunnusluvuista 2025 2024 2023

Vakuutusmaksutulo, 1000 € 25313 24 609 24627
Maksetut eldkkeet ja muut korvaukset, 1000 € 33750 31143 29 252
Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle padomalle, % 5,09 416 426
Liikevaihto, 1000 € 45952 34761 31587
Kokonaishoitokulut, 1000 € 1715 1706 1671
Vastuuvelka, 1000 € 299702 288364 286268
Vakavaraisuuspdaaoma, € 63 991 66 700 73047

suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,57 1,49 1,68
Eldkevarat, 1000 € ? 355877 348 003 342238

vastuuvelasta, % 3 121,92 123,71 12713
TyEL-palkkasumma, 1000 € 102 976 100 037 100 116
TyEL- vakuutuksia 146 149 167
TyEL-vakuutettuja 2318 2323 2392
Eldkkeensaajia 3140 3156 3153

! Vastaa tuloslaskelman erdd maksetut eldkkeet ja muut korvaukset ilman tydkyvyn ylldpitotoiminnan hoitokuluja
2 STM asetuksen(1196/2021) 118:n 11 kohdan mukainen vastuuvelka+vakavaraisuuspddoma.
* Suhdeluku laskettu %:na vakavaraisuusrjan laskennassa kaytetysta vastuuvelasta

Eldkekassan hallinto

Hallitus

Toimintavuonna 2025 hallitukseen kuuluivat:

Osakkaiden edustajat: Vakuutettujen edustajat:

Annukka Kimmo, hallituksen puheenjohtaja Jukka Matilainen, hallituksen varapuheenjohtaja
Anu Imppola Vesa-Matti Makinen

Anne Harju Jukka Haataja

Ari Eini Jyrki Vuorenmaa

varajasen Jyrki Mattinen varajasen Harri Laitinen



