KATSAUSILMARISEN TOIMINTAAN JA TULOKSEEN 1.1.— 30.6.2008
Toimintaympaéristén kehitys

Kesélla 2007 Y hdysvaltojen asuntoluottomarkkinoiden ongel mista k&ynnistynyt rahoitusmarkkinoiden
kriisi levisi viime syksyna ja kuluvan vuoden alkupuoliskolla ympéri maailmaa liséten tuntuvasti
epavarmuutta kansainvalisilla pgéomamarkkinoilla. Kriisin aikana korot ja ennen kaikkea
luottoriskimarginaalit ovat nousseet tuntuvasti. Tama on alentanut korkosijoitusten arvoa ja
heikentanyt merkittévasti finanssisektorin ja muiden institutionaalisten sijoittajien tuloksia. Kriisin
seurauksena myds osakekurssit ympari maailmaa ovat kééntyneet voimakkaaseen laskuun erityisesti
kuluvan vuoden alkupuoliskolla. Kurssilaskua ovat voimistaneet myds 6ljyn hinnan nousu,

Y hdysvaltain dollarin heikkeneminen jainflaation kiihtyminen lisatessdan markkinoiden epavarmuutta
ja hermostuneisuutta. Néin ollen sijoittgjien tuotot niin osake- kuin korkosijoitustenkin osalta ovat
olleet alkuvuoden vaikeasta markkinatilanteesta johtuen heikkoja.

Vaikka Y hdysvaltain asuntol uottomarkkinoiden ongel mien suora vaikutus Suomen talouteen ja
kotimaisiin rahoitusmarkkinoihin on ollut vah&inen, yleinen suhdannetilanne on laimentunut
alkuvuoden aikana. Kuluttajien luottamus tul evaisuuteen on nyt selvasti vuoden takai sta heikompi.
Lisdks euroalueellaja Suomen ldhialueilla, erityisesti Baltiassa, suhdannetilanne on huonontunut
erityisen nopeasti. Tama vaimentaa myos Suomen |&hiajan tal ousnakymié&.

Sijoitusmarkkinoiden heikko kehitys on alentanut tyGel 8kelaitosten keskimaaréi st
vakavaraisuusastetta. Tyoel ékerahastojen kasvua sdétel eva el 8kevastuiden tédydennyskerroin laski
tédman seurauksena kuluvan vuoden puolivalisté lukien 3,03 prosentista 1,58 prosenttiin ja
vakuutusmaksujen korkona kaytettava perustekorko 6,25 prosentista 4,75 prosenttiin.

Tyoel&keturvan sisaltoa ja tyodel akevakuuttajien toi mintaympéristoa koskevassa lainsdadanndssa el ole
tapahtunut muutoksia sitten Tyontekijan eldkelain (TyEL) voimaantulon vuoden 2007 alussa. Vuoden
2005 elékeuudistuksen osalta suurin kuluvaa vuotta |eimaava asia on tydel 8keottei den [dhettaminen
kaikille yksityisaloilla ansioty6ta tehneille tai yrittdjina toimineille henkilille.

Sosiaaliturvan kokonaisuudistusta valmistellaan SATA-komiteassa. Tyoel 8kkeet on rajattu komitean
tyon ulkopuolelle, mutta tydel 8keturvan ja muun sosiaaliturvan valiset keskinéiset rii ppuvuudet
vaikuttanevat tyon tul okseen.

Vakuuttaminen ja elakkeet

[Imarisen asiakasmaéréa kasvoi katsauskaudellayli 2 000 yritys- ja yrittdjdasiakkaalla. Kesdkuun
lopussa yhtiGssa oli vakuutettuna noin 460 000 TyEL -tyontekijda ja noin 53 000 yrittdjag. Tama oli
yhteens& 513 000 vakuutettua eli runsaat 40 000 henkil 68 enemméan kuin edellisen vuoden pééttyessa.
Vakuutettujen TyEL -palkkasumman vuodelta 2008 arvioidaan kohoavan yli 15 prosenttia
korkeammaksi kuin edellisena vuonna.

Asiakaskunnan kasvu on ollut poikkeuksellisen voimakasta ja sen taustalla ovat asiakkaiden toiminnan
volyymin kasvu, erityisesti vuonna 2007 hyvin sujunut uusien vakuutusten myynti ja 1.3.2008
IImariseen tehty suuri vastuunsiirto elékesaéti 6sta. Kasvun kautta Ilmarisen markkina-asema vahvistuu
merkittavasti. Vuoden 2008 vakuutusmaksutul on arvioidaan nousevan noin 3,2 miljardiin euroon €li
14 prosenttia korkeammaksi kuin edellisena vuonna.



Ty6el 8keote |8hetetéén vuonna 2008 kaikille kirjeitse. [Imarisen vastuulla on |8hettda otteet noin

720 000 vakuutetulle. Heindkuun loppuun mennessa naista otteista oli toimitettu yli puolet jatyd saa-
daan pagtokseen lokakuussa. Huhtikuusta l&htien [Imarisen vakuutetut ovat voineet tarkistaa oman
ty6el akeotteensa sdhkisen tyoel akeotepal velun kautta, jonka Ilmarinen avasi tyoel 8keyhtitista en-
simmaisena. Tarkoituksena on, etté vuodesta 2009 |ukien sahkdisté tyoel akeotepal vel ua kayttavét va-
kuutetut voivat ilmoittaa luopuvansa kirjeitse toimitettavasta tyoel 8keotteesta. Toistaiseks vaikuttaa
siltg, etta tyodel akeotteista johtuvien yhteydenottojen maara jaa jonkin verran pienemmaksi kuin mihin
yhti6 varautui asiakaspalvel ussaan.

IImarinen maksoi kesakuussa eldketta noin 270 000 el &kkeensagjalle, kun edellisen vuoden lopussa
vastaava luku oli 263 000. Tammi—kesdkuussa tehtyjen uusien el dkepdatosten lukumaara oli noin
11 000, mikéa on lahes 8 prosenttia enemman kuin vuotta aiemmin. [Imarisen eldkemenon maédraksi
vuonna 2008 arvioidaan 2,7 miljardia euroa.

Sijoitusten jakauma jatuotto

Kesdkuun lopussa I Imarisen sijoitukset olivat kdyvin arvoin 25,2 miljardia euroa. Osakkeiden ja
osuuksien osuus laski aktiivisten padtosten ja osakekurssien laskun seurauksena 47 prosentista 40
prosenttiin. Korkosijoitusten osuus ilman lainasaamisia oli 45 prosenttia, kiinteistdsijoitusten 10
prosenttia ja lainasaamisten 5 prosenttia. Takaisinlainauksen kysynt& on jonkin verran kasvanut
muuttuneen markkinatilanteen seurauksena. Osakkeisiin ja osuuksiin [uettujen hedge-
rahastosijoitusten osuus pidettiin 3 prosentissa. VVuoden 2007 lopussa yhtion sijoitukset olivat yhteensa
23,7 miljardia euroa, josta 38 prosenttia oli muita korkosijoituksia kuin lainasaamisia, 47 prosenttia
osakkeita ja osuuksia, 9 prosenttia kiinteistésijoituksiaja 5 prosenttialainasaamisia. Téssa luetellut eri
omaisuuslajien osuudet ovat viralisen luokittelun mukaisia. Riskin mukainen jakauma on esitetty
liitteen& ol evissa taul ukoissa.

IImarisen pitkan aikavélin sijoitusstrategian mukaan yhtion tavoitteena on pitkalla aikavalilla kasvattaa
edelleen osakesijoitusten madraa yhtion sijoitussalkussa. Nykyisessa vai keassa markkinatilanteessa
néiden osuutta on kuitenkin pidetty pitkén aikavalin tavoitetta pienempana. Y htion vakavarai suus on
edelleen hyva ja kestdéa osakkeiden arvon vaihteluun liittyvan riskin. Korkea osakesijoitusten osuus
vastaa myds tyoel akesij oittami sta koskeviin séannoksiin viime vuosi na tehtyjen muutosten tavoitteita.

Ilmarisen sijoitussalkun tuotto kayvin arvoin laskettuna laski vuoden ensimmaisella puoliskolla -4,9
prosenttiin, kun se oli 5,3 prosenttia tammi-kesdkuussa 2007. Pédasialliset syyt tdhan olivat
osakekurssien huono kehitys ja korkojen nousu.

Osakkeiden ja osuuksien tuotto oli alkuvuonna-11,1 (12,6) prosenttia. Vastaavalla aikavélilla
OMHEX painorgoitettu indeksi laski 19,6 prosenttia, S& P 500 -indeksi laski 11,9 prosenttia
(euromaaréisesti 17,7 prosenttia) ja EuroStoxx 50 -indeksi 23,8 prosenttia. Pitkét korot nousivat
alkuvuonna, mika alens joukkovelkakirjasalkun tuottoa. Ilmarisen joukkovelkakirjalainojen tuotto oli
-0,7 (-0,5) prosenttia, muiden rahoitusmarkkinavalineiden jatalletusten 2,2 (1,8) prosenttia,
lainasaamisten 2,4 (2,2) prosenttiaja kiinteistosijoitusten 2,5 (3,9) prosenttia. Nama tuottoprosentit
ovat tammi-kesdkuulta eika niita ole annualisoitu.

Noteeratut osakkeet tuottivat alkuvuonna -14,6 prosenttia, noteeraamattomat osakkeet 13,3 prosenttia
ja pddomasijoitukset 0,1 prosenttia. Hedge-rahastojen tuotto oli 1,5 prosenttia. Suorat



kiinteistosijoitukset tuottivat 2,6 ja kiinteistdsijoitusrahastot 1,1 prosenttia. 1lmarisen omistamien
kiinteistdjen k&yttOaste nousi 94,4 prosenttiin.

Tulos

Sijoitusten nettotuotot laskivat -1 255 (1 245) miljoonaan euroon. Vastuuvelalle hyvitettéava korko oli
453 (511) miljoonaa euroa. Naiden erotuksena saatava sijoitustul os oli -1 709 (734) miljoonaa euroa.

Tammi—kesdkuulta vakuutusliikkeen tulos oli 10 (-42) miljoonaa euroa. |Imarisen tasoitusvastuu oli
kesdkuun lopussa 928 miljoonaa euroa ol tuaan vuoden 2007 paéttyessa 918 miljoonaa euroa.

Hoitokustannustulos oli 12,0 (6,5) miljoonaa euroa. K ustannustehokkuutta mittaava hoitokulusuhde eli
liikekulujen suhde niita varten kaytettévissa oleviin maksun osiin parani selkeasti akuvuonnajaoli 79
(87) prosenttia. Ilmarisen tavoitteena on seka tarjota asiakkai den tarvitsemat palvelut etté hoitaa

el dkevaroja mahdollisimman kustannustehokkaasti.

Vakuutusliikkeen tuloksen, sijoitustuloksen ja hoitokustannustul oksen muodostama kokonaistul os oli
1 687 miljoonaa euroa tappiol linen. Tammi—kesdkuussa 2007 kokonaistulos oli 699 miljoonaa euroa.

Vakavar aisuus

Ty6el 8kevakuutusyhtitlla on sijoitusten arvojen ja tuottojen heilahtelujen varalta puskurina niin
sanottu toimintapagdoma. |1marisen toimintapédoma laski vuoden 2007 lopun 6 069 miljoonasta eurosta
kesakuun loppuun mennessé 4 473 miljoonaan euroon. Vakavarai suusaste eli toi mintapadoma
suhteessa vakavarai suustarkastel ussa kaytettavadn vastuuvel kaan oli kesdkuun lopussa 22,3 prosenttia,
kun se vuoden 2007 lopussa oli 32,5 prosenttia. Kymmenen viime tilivuoden aikana vakavarai suusaste
oli toistaiseksi korkeimmillaan eli 41,3 prosenttia vuoden 1999 paéttyessa ja matalimmillaan 16,2
prosenttia maaliskuun lopussa 2003.

Ilmarisen sijoitusten riskia kuvaava VaR-luku (Vaue at Risk) oli katsauskauden lopussa 593
miljoonaa euroa. Tama tarkoittaa, ettéd 97,5 prosentin todennak6isyydel1& 593 miljoonaa euroa on
suurin mahdollinen markkina-arvon aleneminen kuukauden aikana. T&mén suuruinen sijoitusten arvon
aennus olisi alentanut kesékuun lopun vakavaraisuusastetta 3,0 prosenttiyksikkda. Vuoden alussa
VaR-luku oli 827 miljoonaa euroa.

Toimintapd&oman riittévyyttd mitataan sen suuruudella suhteessa useaan valvontarajaan. [Imarisen
Sijoitusstrategia on laadittu siten, etté toimintapadoman voidaan pitkéll& aikavélilla odottaa vaihtelevan
niin sanotun vakavaraisuusrajan ja sen nelinkertaisen madran eli toimintapd&oman enimmai smadran
valillaja etta sijoitusten tuotto-odotus on tahan rajoitukseen ndhden paras mahdollinen pitkéalla
aikavélilla

Vuoden puolivalissa toimintapd&goma oli 1,9-kertainen verrattuna vakavarai suusrajaan. V uoden 2007
lopussa vastaava suhdeluku oli 2,0. Vakavaraisuusrgja laski alkuvuoden aikana 16,3 prosentista 12,0
prosenttiin. Aleneminen oli seurausta yhtion sijoitusten riskipitoi suuden pienenemisesté ja

el akevastuiden taydennyskertoimen alenemisesta.

Vuoden 2007 alusta vastuuvelkaan on siséltynyt uusi erd, osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu,
joka kasvattaa vastuuvel kaa el @kel aitosten noteerattujen osakesijoitusten arvojen noustessa ja
pienentad sité niiden laskiessa. Taman osakekurssien puskurointiin tarkoitetun eran kehitys on lain



mukaan kaikissa el kel aitoksi ssa samanlaista. Osakekurssien voimakas lasku merkits sitd, etta tama
erd oli kesdkuun lopussa-120 miljoonaa euroa.

Hallinto ja henkil st

Y htién palveluksessa oli kesdkuun lopussa 581 henkil 64, joista 544 oli vakinai sessa tydsuhteessa.
Vuotta aikaisemmin vastaavat luvut olivat 576 ja 547 henkil 6a.

[Imarisen varsinainen yhtiokokous nimitti 8.4.2008 yhtion hallintoneuvostoon kuusi uutta jasenté.
Valituiks tulivat vaalivaliokunnan esityksen mukaisesti magjohtaja Aulis Ansaharju, puheenjohtgja
Jarmo Hyvérinen, toimitusjohtaja Jukka L aaksovirta, rahoitusjohtgja Kristian Pullola, toimitusjohtaja
Jari Sarjo seka puheenjohtgja Merja Strengell.

[lmarisen hallitus nimitti 1.4.2008 oikeust. kand., MBA Timo Ritakallion yhtion sijoitustoiminnasta
vastaavaks varatoimitugjohtajaksi. Han aloitti tehtéavassaan 1.8.2008.

Tulevaisuuden ndkymat

Sijoitusmarkkinoiden heikko kehitys ja luottamusindikaattorien voimakas lasku ovat merkkeja
suhdannetilanteen helkkenemisestd. Suhdanteiden heikkeneva kehitys jatkunee ainakin kuluvan
vuoden loppupuolen gan.

Kesdkuun jalkeen [Imarisen toimintapd&oma suhteessa vastuuvel kaan on vaihdellut 20 prosentin tason
ylépuolella. Y htion vakavarai suus on suhdannetilannetta vastaan arvioituna vahva. Tama antaa yhtiolle
jatkossakin hyvét mahdollisuudet jatkaa tuottohakui sta sijoitusstrategi aansa.

[Imarisen sijoitusten keskimaérénen vuosituotto kdyville arvoille on viidelté viimei selté vuodelta ol lut
6,7 prosenttia. Vuoden 1997 alusta lukien, jolloin tydel keyhtiiden sijoitustoimintaa koskevia

prosenttia eli reaalisesti keskimaéarin 4,8 prosenttia vuodessa.
Y hteistyd OP-Pohjolan kanssa on vakiintunutta ja vahvistaa |lmarisen palvel ukykya.

Elékepoliittinen keskustelu keskittyy toteutuvan eldketurvan tason ja el ékekustannusten arvioidun
nousun ympérille. Viela e ole selvillg, millainen kokonai skuva toteutuvan tyoel éketurvan tasosta
suomalaisille muodostuu tyoel akeotteiden kautta. Tall& voidaan odottaa olevan merkittéva vaikutus eri
sidosryhmien tuleviin el8kepoaliittisiin kannanottoihin.

Helsingissa 18. el okuuta 2008

Harri Sailas
toimitusjohtaja

Osavuosiraportin luvut ovat tilintarkastamattomia emoyhtion lukuja. Maaliskuun lopun tilanteesta
18.4.2008 julkistetut tiedot 16ytyvét yhtitn verkkosivujen uutisarkistosta osoitteesta www.ilmarinen.fi.
[Imarinen julkistaa tilinpadtoksensa vuodelta 2008 viikolla 9.
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