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Sijoitustuotot -5,2 %

Sijoitustuotot riskin mukaisesti ryhmiteltyna

Markkina-arvo Markkina-arvo Riskijakauma Riskijakauma Tuotto Volatiliteetti

milj. e % milj.e % % %
Korkosijoitukset 12112,3 447 14 067,2 51,9 -0,8
Lainasaamiset 2 883,9 10,6 28839 10,6 2,2
Julkisyhteistjen joukkovelkakirjalainat 4 081,3 15,0 2 380,6 8,8 -2,4 2,1
Muiden yhteisdjen joukkovelkakirjalainat 4 309,8 15,9 2824,5 10,4 -0,5 2,1
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset 837,2 3,1 5978,2 22,0 -5,7
(ml. sijoituksiin kohdistuneet saamiset ja velat)
Osakesijoitukset 10 502,0 38,7 8 185,0 30,2| -14,8
Noteeratut osakkeet 8 759,1 32,3 6 434,2 23,7 -19,0 14,8
P&domasijoitukset 1142,4 4,2 1142,4 4,21 14,7
Noteeraamattomat osakesijoitukset 600,5 2,2 608,4 2,2 234
Kiinteistosijoitukset 3160,7 11,7 3160,7 11,7 4,2
Suorat kiinteistdsijoitukset 2676,1 9,9 2676,1 9,9 3,9
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 484.,6 1.8 484.,6 1,8 6,1
Muut sijoitukset 1351,2 50 1713,3 6,3| 28,3
Hedge-rahastosijoitukset 327,6 1,2 327,6 1,2 3,5 29
Hyo6dykesijoitukset -1,1 0,0 -27,5 -0,1 -
Muut sijoitukset 1024,7 3,8 1413,2 5,2 -
Sijoitukset yhteensa 27 126,2 100,0 27 126,2 100,0 -5,2 5,0

Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio on 1,7 vuotta

Volatiliteetti lasketaan kahden vuoden kuukausittaisista, logaritmisista tuotoista
Kokonaistuottoprosentti sisaltaa sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut
Sijoitukset on esitetty TELAN tuotonlaskentatydryhméan suosituksen mukaisesti
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Osakkeiden osuus sijoitussalkusta laski
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Suomalaisten osakkelden osuus salkussa
edelleen korkea
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llImarinen merkittava omistaja
useissa suomalaisyrityksissa

30.9.2011

Euroina Mi | j .t

Prosentteina

Omistusosuus %

Nokia Oyj 294.9 Basware Oyj 11,57
Pohjola Pankki Oyj 253,6 PKC Group Oyj 10,64
Fortum Oy 200,8 Finnlines Oyj 10,58
KONE Qyj 196,8 Tikkurila Oyj 10,12
Sampo Oy;j 184,1 Aldata Solution Oyj 10,10
UPM-Kymmene Oyj 165,1 Pohjola Pankki Oyj 10,00
Metso Oyj 137,0 Technopolis Oyj 9,90
Stora Enso Oyj 130,8 Talentum Oyj 9,73
Wartsila Oyj Abp 128,8 Okmetic Oyj 9,64
Nokian Renkaat Oy;j 113,7 Sponda Oyj 9,56
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TyoOelakeyhtioiden kilpailjavertailu
30.9.2011



Elakeyhtiot 1.1. - 30.9.2011

Q3/2011

lImarinen

Varma

Elake-
Tapiola

Elake-
Fennia

Elake-
Veritas

Tuotto sitoutuneelle pddomalle, % -5,2 -4,2 -4,8 -3,5 -5,2 -7,0
Toimintapddoma / vastuuvelka, % 21,3 24,0 22,0 16,1 13,9 17,1
Toimintapddoma / vakavaraisuusraja 2,1 2,2 3,0 2,4 1,7 1,9
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Sijoitusjakauma riskin mukaan 30.9.2011

[Imarinen Varma Elake- Elake- Etera Eléke-

Q3/2011 Tapiola Fennia Veritas
Korkosijoitukset 51,9 34 62,2 55,9 54,3 51,4
Lainasaamiset 10,6 12 34 6,2 8,1 2,1
OECD/ETA-julkisyhteis6jen joukkovelkakirjalainat 8,8 14 23,3 20,1 5,5 15,7
Muiden yhteis6jen joukkovelkakirjalainat 10,4 12 21,4 19,0 27,1 29,4
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset 22,0 -4 14,2 10,6 13,7 4,1
Osakesijoitukset 30,2 38 22,0 20,7 28,6 27,8
Noteeratut osakkeet 23,7 31 18,6 17,5 20,9 25,1
Padomasijoitukset 4,2 5 2,6 1,7 6,0 1,7
Noteeraamattomat osakesijoitukset 2,2 2 0,8 15 1,7 1,0
Kiinteistosijoitukset 11,7 14 12,8 13,1 14,6 18,0
Suorat kiinteistdsijoitukset 9,9 12 10,6 9,9 11,0 15,4
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 1,8 1 2,2 3,3 3,5 2,6
Muut sijoitukset 6,3 14 3,0 10,3 2,6 2,8
Hedge Fundit 1,2 12 2,8 8,9 2,6 15
Hyodykesijoitukset -0,1 1 -0,1 - 0,0 -
Muut sijoitukset 5,2 1 0,3 1,4 0,0 1,3
Sijoitukset yhteensa 100,0 100 100,0 100,0] 100,0 100,0
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Riskin mukaisen jakauman tuotto -% 1.1. - 30.9.2011

[lImarinen Varma Elake- Elake- Etera Elake-

Q3/2011 Tapiola Fennia Veritas
Korkosijoitukset -0,8 3,0 1,7 2,2 2,7 0,9
Lainasaamiset 2,2 2,9 2,3 2,8 1,9 2,5
OECD/ETA-julkisyhteis6jen joukkovelkakirjalainat 2,4 3,9 3,7 4,0 -3,2 6,6
Muiden yhteis6jen joukkovelkakirjalainat -0,5 2,6 0,8 1,2 -4,5 -1,5
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset -5,7 0,7 -0,1 1,2 -0,7 0,5
Osakesijoitukset -14,8|  -15,7 -17,1 -18,5| -13,0 -21,0
Noteeratut osakkeet -19,0 -21,6 -19,8 21,4 -18,1 -22,7
Paaomasijoitukset 14,7 11,5 12,4 5,3 10,8 5,1
Noteeraamattomat osakesijoitukset 23,4 6,9 18,2 2,3 7,1 6,3
Kiinteistosijoitukset 4,2 4,6 4.4 5,7 4,3 54
Suorat kiinteistdsijoitukset 3,9 4.4 4,3 5,1 3,5 59
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 6,1 5,7 51 8,2 6,9 3,0
Muut sijoitukset 28,3 3,6 4,1 -3,0 6,5 -4,2
Hedge Fundit 3,5 2,6 54 -3,9 1,1 9,1
Hyodykesijoitukset - - - - -
Muut sijoitukset - 6,0 -15,8 6,4 - 4,1
Sijoitukset yhteensé -5,2 -4,2 -4,8 -3,5 -5,2 -7,0
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Markkinoiden keskeiset teemat

A Yritykset ratkaista Euroalueen velkakriisi jatkuvat
A Uusimpana maana fokuksessa Italia

A Euroalueen talousnakymat heikkenevat ja Euroalue on
painumassa taantumaan

A Velkakriisi on levinnyt rahoitusjarjestelmaén ja
pankkien pitkan aikavalin varainhankinta on edelleen
haastavaa
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Euroalueen velkakriisi jatkuu
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EU:n huippukokouksen 26.10.2011
julkilausuman paakohtia

A Kreikan valtionvelkojen leikkaus
I 50% nimellisarvosta, vapaaehtoinen vaihto tammikuussa

I Vaikutus Kreikan velkakestavyyteen 152% -> 120% /BKT (arvio tilanteesta
vuonna 2020)

A Pankkien stressitestit ja vakavaraisuuden tukeminen

I Core Tier 1 Capital Ratio 9%, kesakuuhun 2012 mennessa

I Ehdotus julkisen sektorin takuista pitkaaikaiselle pankkirahoitukselle
A Vakausvalineen tehon lisdaminen

I Ehdotus 4-5-kertaisesta vivusta

I Tekniset yksityiskohdat puuttuvat
A Muita positiivisia uutisia

I EKP jatkaa tarvittaessa valtionlainojen tukiosto-ohjelmaansa

I IMF:n roolin kasvattaminen mahdollista

I Italialta ja Espanjalta talouden tehostamislupauksia
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Euroalueen kriisimaiden luottoriskimarginaalit
edelleen korkealla tasolla
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10 vuoden valtionlainojen kehitys 1994 - 2011




Velkakriisit heikentavat
talousnakymia




DB Global Macroeconomic Forecast

Real GDP Consumer Prices Current Account Fiscal Balance
% growth® %= growth® *z of GDP® *2 of GDP

2010 201MF 2012F 2010 201MF 20M2F 2010 2011F 2012F 2010 2011F 20M12F
Eurcland (top-down) 1.8 16 05 16 27 19 05 07 03 £3 432 -36
Germany® 36 29 oo 25 20 56 z4 5.1 43 13 -1.4
France 14 6 -0.3 7 22 8 -18 2. 28 7.1 5.0 54
Italy 1.3 05 A4 1.6 27 23 -35 38 30 45 40 25
Spain 01 0.6 -0.9 2 3 - 48 -39 3.3 83 5.8 6.0
Metherlands 1.6 3 -05 09 25 20 6.7 7.0 B0 5.1 34 35
Belgium 23 19 -06 23 34 20 24 20 20 4.1 39 50
Austria 23 28 -0.5 7 36 2 29 25 25 44 -3.2 -3.2
Finland 36 29 oo 7 33 23 3 20 20 25 -15 -15
Greece 35 53 -3.0 47 3 3 -118 80 J.0 -106 85 5.6
Portugal 14 -15 - 4 36 25 9B B0 £5 9.8 £5 5.4
Ireland 04 5 o2 -18 2 5 407 0.0 05 313 -105 81
UK 1.8 13 33 L5 32 25 25 24 -10.3 8.2 £.9
Sweden 54 41 13 3 27 20 6.3 65 6.0 01 9 30
Denmark 1.7 14 12 23 26 19 hhb 5B LB 53 -186 08
MNorway 0.3 22 13 24 6 18 23 28 138 106 9 10.8
Switzerland 27 20 1.0 0.7 0.7 07 L6 3B 135 0.8 0 1.3
Poland 38 36 28 286 = 24 45 50 L2 79 55 45
Hungary 1.2 14 16 4 3 39 0B 03 43 14 -3.0
Czech Republic 22 20 16 b 36 33 3.1 2. 48 43 38
us 30 1.8 23 16 33 32 32 27 BB 85 £.7
Japan 41 04 05 07 03 03 36 22 19 87 87 4.1
Warld 5.1 37 35 32 44 34

Lahde: Deutsche Bank 11.2011

VA |LMARINEN



Velkakriisi on jo levinnyt
rahoitusjarjestelmaan
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Pankkien valiset markkinat hermostuneet




Sovereign debt crisis is reflected in the
banking sector

-—=BNP Paribas Credit Agricole -—=Societe Generale
—Deutsche Bank —Commerzbank Intesa Sanpaolo
Unicredit —BBVA Santander
600 Basis points
500
400
300
200
4 My
100 wa" WL
( me—— -,;--‘,l_. .(r‘
1/2007 1/2008 1/2009 1/2010 1/2011

Source: Bloomberg.
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European banks have €1.2tn of cross-border exposure to the European

periphery, €230bn of which is government exposure

End of Q1 2011, EUR bn Bank Nationality
Exposure to  Type of exposure Germany France Belgium  Netherlands Core Europe
Foreign claims 17 40 1 4 62
Greece ofw public sector 10 9 1
Other exposures 4 6 0
Total exposures 20 46 2 4 72
Foreign claims 82 21 18 13 135
Ireland ofw public sector 2 2 0
Other exposures 27 18 2
Total exposures 109 39 20 13 181
Foreign claims 116 289 17 34 457
Italy ofw public sector 36 74 12
Other exposures 43 60 2
Total exposures 159 349 19 34 562
Foreign claims 27 20 3 5 54
Portugal ofw public sector 6 6 2
Other exposures 9 4 0
Total exposures 37 24 3 5 69
Foreign claims 125 103 16 54 297
Spain ofw public sector 21 23 3
Other exposures 32 27 1
Total exposures 167 131 16 54 368
Foreign claims 251 184 38 75 548
Total ofw public sector 39 40 6 14 99>
Periphery (ex Other exposures 72 54 2 o
Italy) Total exposures 335 240 40 75 890>
as % of GDP 13 12 11 13 13
Faoreign claims 367 473 55 110 1,005
Total ofw public sector 75 114 18 25 233
. Other exposures 115 114 4
Periphery 1 tal exposures 494 589 60 110 1,252
as % of GDP 20 30 17 19 23
CRE DlT S U I S S E‘ Source: Thomson Reuters, BIS
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Ohjauskorot pysyvat alhaalla




Euro-alueen ohjauskorko ja inflaatio




Valtionlainojen korot ennatysalhaalla




