KATSAUS ILMARISEN TOIMINTAAN JA TULOKSEEN 1.1.— 30.6.2009
Toimintaympairiston kehitys

Talouskehitys on maailmanlaajuisen finanssikriisin seurauksena jatkunut alkuvuoden 2009 aikana
ympari maailmaa heikkona ja ty6ttdmyys on monissa maissa ollut voimakkaassa nousussa. Myos
Suomessa talouskehitys on selvisti huonontunut ja tyottomyys kédntynyt jyrkkéian kasvuun.
Talouskehitystd on Suomessa erityisesti heikentényt viennin merkittdvi lasku. Seké kuluttajien
luottamusta etti yritysten tulevaisuuden nidkymié mittaavien talousindikaattorien saldoluvut ovat
pysyneet heikolla tasolla.

Maailmanlaajuisen finanssikriisin ja taloustaantuman johdosta eri omaisuuslajien arvot laskivat
voimakkaasti vuoden 2008 jélkipuoliskolla ja timi lasku jatkui osittain my6s vuoden 2009
ensimmadisind kuukausina. Maaliskuusta 2009 ldhtien osakekurssit ovat kuitenkin maailman kaikissa
keskeisissd porsseissid nousseet ennitysnopeasti. Kesdkuun loppuun mennessé nousu on ollut
kymmenié prosentteja pohjatasoon verrattuna. Samaan aikaan luottoriskimarginaalit ovat kaventuneet
tuntuvasti, ja siten luottoriskii sisdltivien korkoinstrumenttien markkina-arvot ovat nousseet selvisti.
Myo6s markkinakorot ovat keviin aikana laskeneet monissa maissa ennétysalhaiselle tasolle. Niin
ollen erityisesti vuoden 2009 toisen vuosineljinneksen aikana osake- ja korkosijoitusten tuotot ovat
nousseet merkittdvisti. Sen sijaan epdsuorien kiinteistdsijoitusten ja pddomasijoitusten tuotot ovat
olleet yleisesti varsin huonoja.

Syksylld 2008 sijoitusmarkkinoiden heikko kehitys johti tydeldkelaitosten keskimédirdisen
vakavaraisuusasteen nopeaan alenemiseen. Téstd syystd sdddettiin midrdaikainen laki, joka tuli
voimaan 22.12.2008 ja joka sisélsi erditd vakavaraisuutta tukevia muutoksia. T#ahin liittyen
vastuuvelalle hyvitettdvi korko on 3,0 prosenttia vuonna 2009. Sosiaali- ja terveysministerio asetti
20.5.2009 laajapohjaisen tydoryhmén ja siitd erillisen asiantuntijatydryhmén selvittiméin
tyoelédkelaitosten vakavaraisuussidintelyn uudistustarpeita. Tyoryhmien méérdaika on 31.3.2010.

Alkutalvesta kéytiin keskustelua tarpeesta ja mahdollisuudesta nostaa muodollista elidkeikid tyourien
pidentdmiseksi seké tdllaisen muutoksen toimivuudesta. Keskustelujen tuloksena valtiovalta ja
keskeiset tyomarkkinajérjestot sopivat 11.3.2009, ettd vuoden 2009 loppuun mennesséd valmistellaan
linjaukset, joiden tavoitteena on nostaa uskottavasti yli 25-vuotiaiden elédkkeellesiirtymisidn odotetta
kolmella vuodella vuoteen 2025 mennessi. Tété selvitystyotd tekee keskeisten tyomarkkinajirjestdjen
elikeneuvotteluryhmé yhteistyossé valtiovarainministerion ja sosiaali- ja terveysministerion edustajien
kanssa.

Vakuuttaminen ja elikkeet

Reaalitalouden nopeasti heikkenevi kehitys taittoi myos Ilmarisen asiakaskannan pitkédén jatkuneen
erinomaisen kasvun. Kesé@kuun lopussa yhtiossé oli vakuutettuna noin 474 000 TyEL-tyontekijdi ja
noin 52 600 yrittdjad. Tadma oli yhteensd 526 600 vakuutettua eli runsaat 6 000 henkil6d vihemmén
kuin edellisen vuoden pidttyessid. Vakuutettujen TyEL-palkkasumman koko vuodelta 2009 arvioidaan
jédvin noin 3 prosenttia pienemmiksi kuin edellisend vuonna.

Ilmarisen markkina-aseman arvioidaan sdilyneen vuonna 2009 edellisen vuoden tasolla. Vuoden 2009
vakuutusmaksutuloksi arvioidaan muodostuvan noin 3,2 miljardia euroa, mikd on 0,8 prosenttia
vihemmaén kuin edellisenéd vuonna.



[lmarinen maksoi kesédkuussa elédkettd noin 277 000 elidkkeensaajalle, kun edellisen vuoden lopussa
vastaava luku oli 274 000. Suurten ikdluokkien hakeutuminen eldkkeelle sekd heikkenevi
tyollisyystilanne kasvattavat eldkehakemusten maédrada. Tammi—kesdkuussa niitd tuli [lmariseen noin
25 prosenttia enemmin kuin vuotta aikaisemmin. Kasvu painottui vanhuuselidkkeisiin ja
tyokyvyttomyyselidkkeisiin ja heijastui jo tehtyjen uusien eldkepéddtosten lukuméérdin. Tdmaé oli noin
11 000, miké on noin 10 prosenttia enemmin kuin vuotta aiemmin. [lmarisen elikemenoksi vuonna
2009 arvioidaan 3,0 miljardia euroa.

Sijoitusten jakauma ja tuotto

Kesikuun lopussa [lmarisen sijoitukset olivat kdyvin arvoin 22,9 miljardia euroa. Osakkeiden ja
osuuksien osuus laski aktiivisten pédtosten seurauksena 23 prosenttiin. Korkosijoitusten osuus ilman
lainasaamisia oli 48 prosenttia, kiinteistdsijoitusten 11 prosenttia ja lainasaamisten 14 prosenttia.
Takaisinlainauksen kysyntd kasvoi edelleen alkuvuonna, mutta selvésti hitaammin kuin vuoden 2008
jélkipuoliskolla. Hedge-rahastosijoitusten osuus oli 2,4 prosenttia. Vuoden 2008 lopussa yhtion
sijoitukset olivat yhteensi 20,9 miljardia euroa, josta 42 prosenttia oli muita korkosijoituksia kuin
lainasaamisia, 29 prosenttia osakkeita ja osuuksia, 12 prosenttia kiinteistdsijoituksia ja 13 prosenttia
lainasaamisia.

Ilmarisen pitkin aikavilin sijoitusstrategian mukaan yhtion tavoitteena on pitdd merkittavd maira
yhtion sijoituksista osakesijoituksissa. Nykyisessid vaikeassa markkinatilanteessa ndiden osuus on
kuitenkin pidetty pitkén aikavilin tavoitetta pienempéné. Yhtion vakavaraisuus on
markkinatilanteeseen nihden hyvi. Ilmarisen keskimédriistd korkeampi osakesijoitusten miird vastaa
tyoelédkesijoittamista koskeviin sddnnoksiin viime vuosina tehtyjen muutosten tavoitteita.

IImarisen sijoitussalkun tuotto kdyvin arvoin laskettuna nousi vuoden ensimmaéiselld puoliskolla 6,6
prosenttiin, kun se oli -4,9 prosenttia tammi—kesdkuussa 2008. Hyvéén sijoitusten tuottoon
padsemiseen vaikuttivat erityisesti osakekurssien nousu ja luottoriskimarginaalien laskusta seurannut
luottoriskid sisdltdvien korkoinstrumenttien voimakas arvonnousu. Vuoden 2009 toinen neljénnes oli
Ilmarisen historian paras vuosineljdnnes sijoitustuottojen osalta.

Osakesijoitusten tuotto oli alkuvuonna 8,8 (-13,3) prosenttia. [Imarisen joukkovelkakirjalainojen tuotto
oli 10,4 (-0,6) prosenttia, muiden rahoitusmarkkinavilineiden ja talletusten 0,9 (2,2) prosenttia,
lainasaamisten 2,1 (2,4) prosenttia ja kiinteistosijoitusten -0,9 (2,4) prosenttia. Nami tuottoprosentit
ovat tammi-kesdkuulta eiké niitd ole muunnettu vuositasoisiksi tuotoiksi.

Noteeratut osakkeet tuottivat alkuvuonna 12,7 prosenttia, noteeraamattomat osakkeet 0,9 prosenttia ja
piddomasijoitukset -23,4 prosenttia. Hedge-rahastojen tuotto oli 4,3 prosenttia. Suorat
kiinteistosijoitukset tuottivat 2,7 ja kiinteistosijoitusrahastot -18,2 prosenttia. Ilmarisen omistamien
kiinteistojen kéyttoaste sdilyi hyvina ja oli 95,2 prosenttia.

Tissé kappaleessa esitetty sijoitusten jakauma ja sijoituslajeittaiset tuotot vastaavat sijoitusten riskin
mukaista luokittelua. Tydeldkeyhtididen tilinpddtoksissd sovelletun virallisen luokittelun mukaiset
luvut on esitetty liitteené olevissa taulukoissa.

Tulos

Sijoitusten nettotuotot nousivat 1 413 (-1 255) miljoonaan euroon. Vastuuvelalle hyvitettavi korko oli
532 (453) miljoonaa euroa. Niiden erotuksena saatava sijoitustulos oli 881 (-1 709) miljoonaa euroa



Tammi—kesédkuulta vakuutusliikkeen tulos oli -1 (10) miljoonaa euroa. I[lmarisen tasoitusvastuu oli
kesédkuun lopussa 993 miljoonaa euroa oltuaan vuoden 2008 péittyessd 994 miljoonaa euroa.

Hoitokustannustulos oli 13,4 (12,0) miljoonaa euroa. Kustannustehokkuutta mittaava hoitokulusuhde
eli litkkekulujen suhde niitd varten kéytettdvisséd oleviin maksun osiin sdilyi hyvilld tasolla ja oli 77
(79) prosenttia. [lmarisen tavoitteena on sek tarjota asiakkaiden tarvitsemat palvelut ettd hoitaa
elikevaroja mahdollisimman kustannustehokkaasti.

Vakuutusliikkeen tuloksen, sijoitustuloksen ja hoitokustannustuloksen muodostama kokonaistulos oli
893 miljoonaa euroa. Tammi—kesdkuussa 2008 kokonaistulos oli 1 687 miljoonaa euroa tappiollinen.

Vakavaraisuus

Tyoeldkevakuutusyhtiolld on sijoitusten arvojen ja tuottojen heilahtelujen varalta puskurina niin
sanottu toimintapddoma. Ilmarisen toimintapdidoma kasvoi vaoden 2008 lopun 2 673 miljoonasta
eurosta kesidkuun loppuun mennessé 3 568 miljoonaan euroon. Vakavaraisuusaste eli toimintapdioma
suhteessa vakavaraisuustarkastelussa kéytettdviidn vastuuvelkaan oli kesdkuun lopussa 18,2 prosenttia,
kun se vuoden 2008 lopussa oli 14,0 prosenttia. Nimi luvut ovat 22.12.2008 voimaan tulleen
midrdaikaisen lain mukaisia eivitké siten suoraan vertailukelpoisia aikaisempien ajankohtien
vakavaraisuutta koskevien lukujen kanssa.

Ilmarisen sijoitusten riskid kuvaava VaR-luku (Value at Risk) oli katsauskauden lopussa 725
miljoonaa euroa. Tdma tarkoittaa, ettd 97,5 prosentin todennikéisyydelld 725 miljoonaa euroa on
suurin mahdollinen markkina-arvon aleneminen kuukauden aikana. Tamin suuruinen sijoitusten arvon
alennus olisi alentanut kesidkuun lopun vakavaraisuusastetta 3,7 prosenttiyksikkdd. Vuoden alussa
VaR-luku oli 698 miljoonaa euroa.

Toimintapddoman riittdvyyttd mitataan sen suuruudella suhteessa useaan valvontarajaan. [lmarisen
sijoitusstrategia on laadittu siten, ettd toimintapddoman voidaan pitkélld aikavililld odottaa vaihtelevan
niin sanotun vakavaraisuusrajan ja sen nelinkertaisen méérén eli toimintapddoman enimméaisméaérian
vililld ja ettd sijoitusten tuotto-odotus on tdhén rajoitukseen nihden paras mahdollinen pitk&lld
aikavililla.

Vuoden puolivilissi toimintapddoma oli 2,9-kertainen verrattuna vakavaraisuusrajaan. Vuoden 2008
lopussa vastaava suhdeluku oli 2,0. Vakavaraisuusraja laski alkuvuoden aikana 7,0 prosentista 6,4
prosenttiin.

Vuoden 2007 alusta vastuuvelkaan on sisiltynyt uusi erd, osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu,
joka kasvattaa vastuuvelkaa eldkelaitosten noteerattujen osakesijoitusten arvojen noustessa ja
pienentdi sitd niiden laskiessa. Tdmén osakekurssien puskurointiin tarkoitetun erén kehitys on lain
mukaan kaikissa eldkelaitoksissa samanlaista. Viime vuoden voimakkaan kurssilaskun jélkeen erd on
ollut negatiivinen. Osakekurssien nousun johdosta sen vastuuvelkaa pienentédvi vaikutus oli kesdkuun
lopussa 558 miljoonaa euroa eli pienempi kuin vuoden vaihteessa, jolloin se oli 779 miljoonaa euroa.

Hallinto ja henkilosto

Yhtion palveluksessa oli kesdkuun lopussa 577 henkilod, joista 553 oli vakinaisessa tyOsuhteessa.
Vuotta aikaisemmin vastaavat luvut olivat 581 ja 544 henkil64.



Ilmarisen varsinainen yhtiokokous nimitti 1.4.2009 yhtion hallintoneuvostoon yhdeksin uutta jisentd.
Valituiksi tulivat vaalivaliokunnan esityksen mukaisesti toimitusjohtaja Anne Berner, toimitusjohtaja
Ilkka Hamald, lasityontekija Pasi Kallio, varatoimitusjohtaja Kari Kauniskangas, toimitusjohtaja Timo
Kohtamiki, logistiikkakoordinaattori Kalle Leinonen, toimitusjohtaja Jussi Pesonen, toimitusjohtaja
Riitta Tiuraniemi sekéd maajohtaja Juha Vanhainen.

Tulevaisuuden niakymét

Osake- ja korkomarkkinoiden myonteinen kehitys on jatkunut myos vuoden 2009 jélkipuoliskolla,
miké on edelleen parantanut [Imarisen sijoitussalkun tuottoa. Yleiseen talouskehitykseen liittyy
kuitenkin riskej4, jotka voivat aiheuttaa loppuvuoden aikana heilahteluja niin osake- kuin
korkomarkkinoilla ja siten vaikuttaa negatiivisesti [Imarisen sijoitussalkun tuottoon. Laajasti
hajautetun sijoitussalkun omaavan sijoittajan kuten Ilmarisen nikokulmasta pahin ndyttdd kuitenkin
sijoitusmarkkinoilla olevan jo takanapéin.

Yhtion vakavaraisuus on suhdannetilannetta vastaan arvioituna hyvi. Tdmé antaa yhtidlle jatkossakin
hyvit mahdollisuudet jatkaa tuottohakuista sijoitusstrategiaansa.

[lmarisen sijoitusten keskimiérdinen vuosituotto kdyville arvoille on viideltd viimeiseltid vuodelta ollut
3,3 prosenttia. Vuoden 1997 alusta lukien, jolloin tydelidkeyhtididen sijoitustoimintaa koskevia
sdadntojd muutettiin riskinottoon kannustavaan suuntaan, keskimiiridinen vuosituotto on ollut 5,4
prosenttia eli reaalisesti keskiméérin 3,6 prosenttia vuodessa.

Yhteistyd OP-Pohjola-ryhmén kanssa on jatkunut tiiviiné ja vahvistaa [lmarisen kykyé palvella
laadukkaasti yritysasiakkaitaan.

Eldkepoliittinen keskustelu keskittyy toteutuvan tyéeldmaéstd poistumisién ja eldkekustannusten
arvioidun nousun ympdérille. Keskeiset tyomarkkinajérjestot sopivat tammikuussa tyoeldikemaksun
asteittaisesta korottamisesta vuosina 2011-2014 yhteensé 1,6 prosenttiyksikolld, mutta huono
tyollisyyskehitys jittinee tydeldkemaksuun selvidid nousupainetta tdiméin jialkeenkin. Myos eldkkeelle
siirtymistd myohentédvien keinojen vaikutukset alkanevat nékyi vasta tyollisyyskehityksen
parannuttua. Tekeilld on my0s selvitys mahdollisen eldkekaton tarpeellisuudesta ja soveltuvuudesta
suomalaiseen tyoeldkejirjestelmédn. Aiempien selvitysten mukaan lakisédteistd eldketurvaa koskeva
elikekatto olisi tehoton eldkekustannusten hillinnén kannalta ja johtaisi epitasaisempaan
kokonaiseldketurvan tasoon lisidten samalla hallintokustannuksia.

Helsingissa 20. elokuuta 2009

Harri Sailas
toimitusjohtaja

Osavuosiraportin luvut ovat tilintarkastamattomia emoyhtion lukuja. Maaliskuun lopun tilanteesta
22.4.2009 julkistetut tiedot 1oytyvit yhtion verkkosivujen uutisarkistosta osoitteesta www.ilmarinen.fi.

Ilmarinen julkistaa tilinpdétoksensd vuodelta 2009 viikolla 8.
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