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TOIMINTAKERTOMUS

1. TALOUDEN KEHITYS

Suomen talouden heikko kehitys jatkui vuonna 2014. Kaksi vuotta kestdneen taantuman jalkeen
kokonaistuotanto kddntyi hitaaseen nousuun kertomusvuoden loppupuolella, mutta koko vuoden
osalta talouden kasvuprosentti jai nollan tuntumaan. Kansantalouden heikon kehityksen taustalla
vaikutti euroalueen pitkiaikaisen taantuman jatkuminen. Lisdksi loppuvuoden aikana myos Vena-
jan talouden ongelmat alkoivat vaikuttaa kielteisesti ulkomaankauppaan.

Tarkein syy Suomen talouden pitkdan taantumajaksoon on ollut viennin heikko kehitys. Vienti ja
teollisuustuotanto supistuivat hieman edellisvuoteen verrattuna my6s vuoden 2014 aikana. Vuoden
loppupuolella kuitenkin teollisuuden tilauskanta kdantyi kasvuun. Myonteistd oli myo0s se, etta
kauppataseen alijaama supistui hieman edellisvuoteen verrattuna. Sen sijaan kulutus polki paikal-
laan ja investoinnit supistuivat.

Tuotannon pitkidaikaiseen heikkoon kehitykseen ndhden on ollut yllattavaa, etté tyollisyys on pysy-
nyt suhteellisen vakaana. Ty6llisten maara oli vuonna 2014 noin 2,4 miljoonaa, missa oli laskua
edellisvuoden tasoon vain 0,2 prosenttia. Suhteellisen hyvana pysynyt tyollisyystilanne onkin luo-
nut vakautta kotimarkkinoille. Tyollisyysaste eli ty6llisten osuus tyoikdisesta viestosta pysyi 68,3
prosentin tuntumassa. Tyottomyys kasvoi hieman ja koko vuoden keskimiirdinen ty6ttomyysaste
oli 8,7 prosenttia.

Vuonna 2013 solmitun ty6llisyys- ja kasvusopimuksen mukaisesti nimellispalkkojen kasvuvauhti
pysyi hyvin hitaana. Koska tyollisten méara supistui, seurauksena oli palkkasumman nousun hidas-
tuminen noin yhteen prosenttiin vuonna 2014. Kuluttajahintojen nousuvauhti hidastui my6s run-
saaseen prosenttiin minka vuoksi palkansaajien reaaliansiot pysyivat lihes muuttumattomina.

Talouden pitkittyneen taantuman seurauksena julkisen talouden tila pysyi edelleen heikkona vuo-
den 2014 aikana. Valtion ja kuntien yhteenlaskettu alijadma oli noin 8 miljardia euroa eli noin

4 prosenttia bkt:n arvosta. Koko julkisen talouden alijaiama jai tatd pienemmaiksi eli noin 2,5 pro-
senttiin bkt:n arvosta, koska tyoeldkesektori pysyi edellisvuosien tapaan rahoitusylijaidmaisena.
Tasta syystd Suomen julkisen talouden alijaama ei my6skaan ylittdnyt vakaus- ja kasvusopimuksen
asettamaa 3 prosentin rajaa. Julkisen sektorin niin sanottu EMU-velka nousi edellisvuosien tapaan
suhteessa bkt:n arvoon ja kohosi 59 prosenttiin, ldhelle kriittistd 60 prosentin rajaa.

Paaministeri Kataisen hallitus paatti kevaalla 2014 uusista toimista, joilla julkisen talouden alijaa-
mai supistetaan. Osana toimenpidepakettia oli sosiaaliturvaetuuksien indeksikorotusten alentami-
nen vuonna 2015. Alennus koskee myos tyoeldkkeita.

Maailmantalouden kehitys ei ollut yhtendista. Yhdysvaltain talouden suhteellisen vahva elpyminen
jatkui, mika johti dollarin vahvistumiseen. EU-maiden talouksien taantuma jatkui ja monissa ke-
hittyvissd maissa talouden kasvu hidastui. Ukrainan kriisi lisési talouden epavarmuutta. Lisaksi
0ljyn maailmanmarkkinahinta kaéntyi vuoden lopulla jyrkkidan laskuun.



Euroalueella ja laajemminkin Euroopassa inflaatio hidastui nollan tuntumaan vuoden 2014 aikana,
mika antoi aiheen kasvavaan huoleen deflaation vaarasta. Euroopan Keskuspankki lupasi estda
deflaation, mika puolestaan loi odotuksia keveédn rahapolitiikan jatkumisesta vielad pitkdan. Osana
elvyttavaa rahapolitiikkaa EKP alensi ohjauskorkonsa nollan tuntumaan. EKP:n toimien seurauk-
sena korkeimman luottokelpoisuuden valtioiden pitkaaikaisten lainojen tuotot painuivat ennétys-
maisen matalalle tasolle: esimerkiksi Saksan ja Suomen valtioiden 10 vuoden lainojen tuotto painui
alle 1 prosenttiin. Korkotason laskun ansiosta vuodesta 2014 muodostui korkosijoitusten kannalta
kohtuullisen hyva sijoitusvuosi.

Euromaiden 10 vuoden valtionlainojen korkokehitys
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Matalat korot Yhdysvalloissa, Euroopassa ja Japanissa tukivat osakekurssien kehitystd koko vuo-
den ajan. Merkittdvimmat osakeindeksit nousivat vuoden alusta noin 10 prosenttia syksyyn men-
nessi. Lokakuussa kurssit laskivat, mutta ne toipuivat loppuvuodesta uudelleen. Suurin osakekurs-
sien nousu koettiin Yhdysvalloissa.
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2. TYOELAKEJARJESTELMAN KEHITYS

Tyomarkkinajirjestdjen neuvottelut tyoeldkejarjestelméan uudistamisesta saatiin paatokseen syys-
kuussa 2014. Neuvotteluratkaisussa sovittiin eldkejarjestelmén ikarajojen, elakekarttumien ja tyo-
elakemaksujen linjauksista pitkille tulevaisuuteen. Eldkeuudistuksella tavoitellaan vuonna 2012
solmitun ty6urasopimuksen ja hallituksen asettamien tavoitteiden mukaisesti keskimaaraisen ela-
keidn nousua ja julkisen talouden kestdvyysvajeen supistumista. Uudistuksen on tarkoitus astua
voimaan vuonna 2017.

TyomarkkinajarjestGjen ja paaministeri Kataisen hallituksen asettaman tavoitteen mukaisesti kes-
kimaaraista eldkeikda mittaavan 25-vuotiaan henkilon eldkeian odotteen tulisi vuoteen 2025 men-
nessi nousta 62,4 ikavuoteen. Eldkeidn odotteen kehitys on toistaiseksi ollut suotuisaa ja jopa odo-
tettua nopeampaa. Vuonna 2014 tdma odoteluku nousi 61,2 ikdvuoteen. Nopean kasvun ei kuiten-
kaan uskota jatkuvan tulevina vuosina, minka vuoksi vuodelle 2025 asetetun eldkeikitavoitteen
saavuttaminen vaikuttaa epatodennékaiseltad ilman vanhuuseldkkeen alaikdrajan nostoa. Eldketur-
vakeskus on arvioinut, ettd tyomarkkinajirjest6jen neuvottelutulos luo edellytykset tavoitteen saa-
vuttamiselle.
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Elakeuudistus

TyomarkkinajarjestGjen sopimus elakeuudistuksesta tihtda vanhuuseldkkeen ikarajojen asteittai-
seen nostamiseen. Ikirajat lahteviat nousemaan vuonna 2018 nousten kolmella kuukaudella ika-
luokkaa kohti vuoteen 2027 asti siten, ettd vuonna 1955 syntyneiden vanhuuseldkkeen alaikarajaksi
tulee 63 vuotta ja 3 kuukautta ja vuonna 1962 syntyneille 65 vuotta. Timain jalkeen nousu pysihtyy
kolmen vuoden ajaksi. Eldkesopimuksessa sovittiin kuitenkin myos eldkejarjestelman ikdrajojen
kehityksestd vuoden 2030 jilkeen. Tavoitteena on asettaa ikdrajat niin, ettéd elinajan odotteen ja
tyOuran pituuden odotteen suhde pysyy tulevaisuudessa vakiona. Eldketurvakeskuksen arvion mu-
kaan tdma johtaa siihen, ettd ikirajat kddntyvit uudelleen nousuun vuoden 2030 jilkeen. Alarajan
ennakoidaan nousevan noin 68 ikdvuoteen vuosisadan puoliviliin mennessa.

Vanhuuseldkkeen yldikdraja seuraa sopimuksen mukaan alarajan kehitysta siten, etté se on jatkos-
sakin noin 5 vuotta alarajaa korkeampi - yldikdrajaa korotetaan kuitenkin harvemmin, vuosi kerral-
laan. Lisédksi kullekin ikéluokalle lasketaan elinaikakertoimen avulla tavoite-eldkeika. Tavoite-
eldkeikd saadaan laskemalla ik4, johon asti tyoskentelemalla lykkayskorotus riittaa kompensoi-
maan elinaikakertoimen eldketti pienentavin vaikutuksen. Tavoiteiki asettuu ala- ja yldikdrajojen
viliin. Elinaikakerroin siilyy siten osana jarjestelmai, vaikka sen painoarvoa eldkkeen maaraytymi-
sessd kevennetaankin.



Vuoden 2017 elakeuudistusta koskevan neuvotteluratkaisun
mukainen elakeikarajojen arvioitu kehitys
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Sopimukseen sisiltyy kaksi uutta eldkelajia: tyouraeldke ja osittainen varhennettu vanhuuselike.
TyoOuraelidke tarjoaa mahdollisuuden jaada eldkkeelle edelleen 63 vuoden idssa, jos eldkkeen haki-
jalla on vahintddn 38 vuoden mittainen tyoura ja jos han on liséksi tehnyt joko fyysisesti tai henki-
sesti raskasta tyo6ta ja jos hanen tyokykynsa voidaan katsoa heikentyneen. Tyouraeldkkeen kriteerit
tarkentuvat lainvalmistelun yhteydessa.

Osittainen varhennettu vanhuuselike korvaa nykyisen osa-aikaeldkkeen. Taima tarjoaa mahdolli-
suuden nostaa aikaisintaan 61-vuotiaana elidketts, joka on joko 25 tai 50 prosenttia vanhuuselak-
keestd. Vuonna 2025 ikdraja nousee 62 vuoteen.

Tyouraeldakkeen ja osittaisen varhennetun vanhuuseldkkeen alaikédrajat seuraavat vanhuuseldakkeen
alaikdrajan nousua vuodesta 2030 ldhtien.

Eldkeuudistus muuttaa myos eldkkeen karttumista. Vuodesta 2017 lahtien elikkeen laskennan
perustana olevasta eldkepalkasta ei endé viahenneta palkansaajan tyoelikevakuutusmaksua. Muu-
tos nostaa tulevia eldkekarttumia noin 5 prosentilla nykyiseen verrattuna. Toisaalta vuoden 2005
elakeuudistukseen sisiltyneista 53 ja 63 vuotta tayttdneiden korotetuista karttumista luovutaan.
Vuosien 2017-2025 siirtymikauden aikana 53—62-vuotiaat ovat oikeutettuja 1,7 prosentin vuotui-
seen karttumaan. Taman jalkeen kaiken ikdisena tehdysta tyosti eldkettd karttuu 1,5 prosenttia
vuodessa.



Nykyisen 63 vuotta tayttineiden 4,5 prosentin karttuman tarkoituksena on kannustaa lykkddmaan
eldkkeelle jaantid myohemmaksi. Vuodesta 2017 1dhtien kannustinkarttuma korvataan lykkaysko-
rotuksella, joka ei perustu palkkaan vaan ansaittuun eldkekarttumaan. Lykkayskorotus kasvattaa
elikekarttumaa 0,4 prosenttia kuukaudessa vanhuuseldkkeen alaikdrajan saavuttamisen jilkeen.

Eldkesopimukseen sisiltyvien etuusmuutosten arvioidaan alentavan tulevia elikemenoja niin pal-
jon, ettd keskimaaraista tyoelakemaksua ei Eldketurvakeskuksen arvion mukaan tarvitse nostaa
vuodelle 2017 sovittua 24,4 prosentin tasoa korkeammaksi. Eldkemaksujen korotuspaineen pur-
kaminen ja keskimaardinen eldkeidn nousu alentavat valtiovarainministerion arvion mukaan julki-
sen talouden kestavyysvajetta maaralld, joka on 1 prosentti bruttokansantuotteen arvosta.

Tyomarkkinajirjestdjen sopimukseen perustuva lainvalmistelu on kdynnistynyt sosiaali- ja terve-
ysministeriossa. Tavoitteena on, ettd eldkeuudistusta koskevat lakiehdotukset esiteltiisiin edus-
kunnalle syksylla 2015.

Vakavaraisuusuudistus ja muu tydelakealan saately

Osana tyomarkkinajirjestdjen eldkesopimusta sovittiin myos tyoeldkeyhtididen osaketuottosidon-
naisen lisdvakuutusvastuun painoarvon korottamisesta nykyisesta 10 prosentista 20 prosenttiin.
Muutos merkitsee sitd, ettd nykyistd suurempi osa osaketuottojen vaihtelusta siirtyy eldkejarjestel-
man kannettavaksi. Uudistus ei vihenna eldkejarjestelman riskitasoa, mutta se parantaa yksittais-
ten eldkelaitosten riskinkantokykya. Uudistuksella tavoitellaan osakesijoitusten osuuden kasvua ja
parempia sijoitustuottoja. Muutoksen on tarkoitus astua voimaan vuonna 2017.

Lakiesitys uudeksi eldkelaitosten vakavaraisuuslainsaddannoksi annettiin marraskuussa 2014
eduskunnalle. Ehdotuksen mukaisessa vakavaraisuuslaskennassa otettaisiin nykyista tarkemmin ja
kattavammin huomioon kaikki eldkelaitosten toiminnan kannalta olennaiset sijoitusriskit seka
vakuutusriskit. Vakavaraisuusraja kuvaisi kuten nykyisinkin sita vakavaraisuuspadoman maaraa,
joka eldkelaitoksella tulee olla vakuutus- ja sijoitusriskeja varten. Vakavaraisuusraja olisi sitd suu-
rempi, mité riskillisempia sijoituksia eldkelaitoksella on. Vakavaraisuusrajan laskenta tehtiisiin
nykyisesta poiketen koko sijoitusomaisuuden perusteella, kun nykyisin vakavaraisuusraja maaritel-
l44n vastuuvelkaa vastaavalle maarélle. Vastuuvelan kattamista koskevista sidnnoksista luovuttai-
siin tarpeettomina. Lakiin jatettaisiin sijoitusten hajauttamista koskevia saannoksia. Lakiehdotuk-
seen sisiltyvien lakien on tarkoitus tulla voimaan 1.1.2017.

Sosiaali- ja terveysministeriossa on ollut jo pitkdan valmisteilla lainsdadantohankkeita, joilla pyri-
taan tyoeldkealan kilpailun lisdidmiseen. Uudistuksen tavoitteena on edistéa tyoeldkealan kilpailua
vapauttamalla vakuutusmaksun maaraytymissaantoja siten, ettd kukin tyoeldkeyhtio voisi itse laa-
tia vakuutusmaksun hoitokustannusosan ja asiakashyvitysten laskuperusteet. Tarkoituksena on
myos sdddelld nykyista tarkemmin tyoeldkeyhtiGiden asiakkailleen tarjoamia tyohyvinvointipalve-
luja. Uudistushankkeet eivit kuitenkaan edenneet vuoden 2014 aikana.

Tyoelédkelaitosten hallintosadddsten uudistamista koskeva lakimuutos tuli voimaan 1.1.2015. Uudis-
tuksen tavoitteena on mm. lisdta tyoeldkeyhtididen hallinnon avoimuutta. Lainmuutosta kuvataan
tarkemmin kohdassa 13.



Suomen tydelakejarjestelma kansainvalisesséa vertailussa

Suomen tyoeldkejarjestelma on ollut ensimmaista kertaa mukana kansainvilisessd 25 maan elidke-
jarjestelmien vertailussa. Kyseessi on Australiassa vuosittain laadittava Melbourne Mercer Global
Pension Index -tutkimus. Eri maiden elidkejarjestelmia arvioidaan siina kolmen eri kriteerijoukon
perusteella. Suomi sijoittui vertailussa neljainneksi Tanskan, Australian ja Hollannin jalkeen. Eldke-
jarjestelmien integriteettid mittaavassa vertailussa Suomi oli paras. Arvioitu kriteeri kertoo siiti,
kuinka avointa ja lapindkyvai eldkkeiden maaraytyminen ja eldkejarjestelman toiminta on.

3. ILMARISEN TULOS JA VAKAVARAISUUS

Vuosi 2014 oli reaalitalouden heikosta kehityksestia huolimatta Ilmariselle suhteellisen hyva sijoi-
tusvuosi. Porssikurssit nousivat vuoden aikana voimakkaasti kaikkialla. Vahvan porssivuoden an-
siosta Ilmarisen sijoitusten vuosituotto nousi 6,8 prosenttiin, minka seurauksena yhtion vakavarai-
suus vahvistui selvisti. Sijoitusten reaalituotto oli 6,3 prosenttia eli 2,2 prosenttiyksikon verran
pitkdn ajan keskiarvoa parempi.

Ilmarinen menestyi hyvin kilpailussa ty6oelakeasiakkaista. Yritys- ja yrittdjaasiakkaiden lukuméaaran
kasvu toimintavuoden aikana kertoi yhtiota kohtaan tunnetusta luottamuksesta. Ilmarisen oman
toiminnan tehokkuus pysyi edellisvuoden hyvilla tasolla. Tehokkuudesta kertova hoitokustannus-
tulos supistui hieman edellisvuodesta ja hoitokulusuhde oli 76 (775) prosenttia.

Ilmarisen sijoitusten kiayvin arvoin laskettu nettotuotto vuodelta 2014 oli 6,8 prosenttia (9,8 pro-
senttia vuonna 2013). Vakavaraisuuspddoma eli yhtion kaypiin arvoihin arvostettujen varojen ja
vastuiden erotus nousi 7 904,5 miljoonaan euroon. Vakavaraisuuspddoma oli vuoden 2014 paatty-
essd 29,8 (28,0) prosenttia vakavaraisuuslaskennassa kaytettavista vastuuvelasta. Edellisena
vuonna vakavaraisuuspddoma oli 7 122,6 miljoonaa euroa.

Vakavaraisuuspadoma on tarkoitettu vakuutus- ja sijoitustoiminnan riskien kantamiseen. Tyoela-
keyhtioiden vakavaraisuuspadoman valvontarajat maaraytyvat yhtion sijoituskannan riskipitoisuu-
desta, jota arvioidaan jakamalla sijoitukset riskin mukaisiin luokkiin ja laskemalla luokituksen pe-
rusteella niin sanottu vakavaraisuusraja. Luokittelu tehddan sijoituksen tosiasiallisen riskin perus-
teella. Vakavaraisuusrajassa huomioidaan lisdksi vakuutusriski. Ilmarisen vakavaraisuuspadoma oli
tilikauden paattyessa 2,0-kertainen (1,9) verrattuna vakavaraisuusrajaan.

Kéyvin arvoin laskettu sijoitustoiminnan tulos oli 804,8 (1 468,6) miljoonaa euroa, kun huomioi-
daan vastuuvelalle hyvitettdva korko 1 128,9 (979,9) miljoonaa euroa ja osaketuottosidonnaisen
lisdvakuutusvastuun kasvu 254,7 miljoonalla eurolla (466,7 ). Osaketuottosidonnainen lisdvakuu-
tusvastuu sitoo vastuuvelan kymmenen prosentin osuudelta tyoeldkesijoittajien noteerattujen osa-
kesijoitusten keskimairdiseen tuottoon ja siirtda siten osakeriskin tilta osin koko tyoelédkejirjes-
telmén kannettavaksi.

Yhtion omalla vastuulla olevan vakuutusliikkeen tulos oli 45,7 (-14,8) miljoonaa euroa ja hoitokus-
tannustulos 34,0 (35,1) miljoonaa euroa. Vakuutusliikkeen tulos on vakuutusmaksussa perittyjen,
vakuutusriskin kattamiseen tarkoitettujen maksujen ja korvausten erotus. Vakuutusliikkeen tulos



siirretdan sosiaali- ja terveysministerion vahvistamien perusteiden mukaisesti vakavaraisuuspaa-
omaan sisiltyvain tasoitusmaariaan. Hoitokustannustulos on méaéri, jolla vakuutusmaksun hoito-
kustannusosat ja muut vastaavat tuotot ylittavat niilla katettavat liikekulut. Hoitokustannustulos
siirretdan vakavaraisuuspddomaan silta osin, kuin sita ei kiyteta asiakashyvityksiin.

Ilmarisen kokonaistulos kidyvin arvoin vuodelta 2014 oli siten 884,5 (1 489,0) miljoonaa euroa.

TyEL-vakuutusmaksujen alennuksiin eli asiakashyvityksiin kiytettdvissd oleva raham&dara maaray-
tyy yhtion vakavaraisuuspddoman ja hoitokustannustuloksen perusteella. Vakavaraisuuspadomassa
ei tall6in huomioida vakuutusriskejd varten varattua osaa. Asiakashyvityksiin kiytettaviksi siirre-
tdian 93,0 (86,0) miljoonaa euroa vuoden 2014 tuloksesta. Siirto on 0,56 (0,51) prosenttia vakuute-
tusta palkkasummasta ja 182 (163) euroa Ilmarisessa vakuutettua tyontekijaa kohti.

Edella esitetyt tulosta ja vakavaraisuutta koskevat tiedot perustuvat tilinpaatoksen liitetiedoissa
esitettyihin, kdyvin arvoin laskettuihin tunnuslukuihin. Ne kertovat yhtion taloudellisen tuloksen ja
tilan tuloslaskelmaa ja tasetta paremmin. Sijoitusten arvostus virallisessa kirjanpidossa perustuu
hankintamenoon, ja tuloslaskelmassa naytettdvin voiton maaraa sosiaali- ja terveysministerion
etukiteen vahvistama laskuperuste. Kirjanpidollisen kokonaistuloksen ja tuloslaskelman voiton
erotus kirjataan poistoeron muutosta lukuun ottamatta vastuuvelkaan. Vuonna 2014 tuloslaskel-
man mukainen voitto oli 4,3 (3,8) miljoonaa euroa.

Seuraava laskelma kuvaa tuloslaskelman tuloksen yhteytta kdypien arvojen mukaiseen kokonaistu-

lokseen:

Milj. e 2014 2013
Tilikauden voitto tuloslaskelmalla 4.3 3,8
Vastuuvelan muutos

Tasoitusmaaran muutos 45,3 -14,8
Osittamattoman lisavakuutusvastuun muutos 80,0 285,3
Siirto asiakashyvityksiin 93,0 86,0
Poistoeron muutos 0,2 0,3
Kéypien arvojen ja tasearvojen eron eli arvostuseron muutos 661,8 11284
Tulos kayvin arvoin 884,5 1489,0

4. VAKUUTUSKANTA JA VAKUUTUSMAKSUTULO

Ilmarisen vakuutusasiakkaiden méaara jatkoi kasvuaan. Vuoden 2014 lopussa Ilmarisessa oli 38 487
TyEL-vakuutusta ja 61 941 YEL-vakuutusta. Ilmarinen menestyi yhdessa yhteistyokumppaninsa OP
Ryhmin kanssa asiakashankinnassa. Vakuutusten siirtoliike Ilmarisen ja muiden tyoeldakeyhtiéiden
vililld oli YEL-vakuutuksissa nettoméaraisesti edellisvuosien tapaan Ilmarisen kannalta positiivi-
nen, sen sijaan TyEL-vakuutusten osalta siirtoliike muuttui palkkasummalla mitattuna negatiivi-
seksi.



Valtaosa Ilmarisessa tyontekijansa vakuuttaneista tyonantajista tekee yhtion kanssa vakuutussopi-
muksen. Tilapdisesti ty6td teettdvit voivat kuitenkin tilittaa tyoelikemaksunsa tyeliakevakuutus-
yhtioon varsinaista vakuutussopimusta tekematta.

Ilmarinen uudisti laskutuspalveluaan vuoden 2014 aikana aloittamalla yhteistyon Lindorff Oy:n
kanssa TyEL:n laskutuksessa, saatavien hallinnassa ja perinnéssad. YEL:n perinti on ollut Lindorf-
filla hoidossa jo aiemminkin. Uudistuksella tavoitellaan mm. parempaa asiakaspalvelua pidempine
palveluaikoineen ja kustannustehokkuutta. Myoskadn korvausinvestointia uuteen laskutusjarjes-
telméin ei ndin ollen tehty.

Ilmarisen vakuutuskanta kasvoi toimintavuonna. TyEL-vakuutuksia oli vuoden 2014 lopussa

38 487 kappaletta, miki on 250 kappaletta enemmain kuin edellisend vuonna. Vakuutussopimuk-
sen tehneiden tyonantajien lisidksi 5 893 (3 999) tilapiista tyonantajaa tilitti Ilmariseen TyEL-
vakuutusmaksuja.

Ilmarisen TyEL-vakuutusten piirissi oli vuoden péittyessa 511 000 (529 000) vakuutettua. Vakuu-
tettujen lukumaara supistui runsaat 3 prosenttia, mika oli seurausta palkansaajien méaran supis-
tumisesta koko taloudessa. TyEL-vakuutusten keskikoko vuonna 2014 oli 13 (14).

Ilmarisessa vakuutettu TyEL-palkkasumma oli 16 713 (16 843,0) miljoonaa euroa. Tima oli

0,8 prosenttia pienempi kuin edellisen vuoden vakuutettu palkkasumma. Vakuutetusta TyEL-
palkkasummasta lasketun markkinaosuuden arvioidaan vuonna 2014 hieman supistuneen edellis-
vuoteen verrattuna.

Ilmarisessa vakuutettujen yrittdjien maara on kasvanut jo usean vuoden ajan. YEL-vakuutuksia oli
vuoden lopussa 61 941, miki on 1 329 vakuutusta enemmaén kuin vuotta aiemmin. YEL-
vakuutusten keskimadrainen tyotulo oli 24 017 (23 722) euroa vuodessa. Se kasvoi edellisesti vuo-
desta 1,2 prosenttia.

Vakuutuskanta
vakuutettujen lukumaara
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Ilmarisen vakuutusmaksutulo vuonna 2014 oli 4 167,4 (4 086,9) miljoonaa euroa. Maksutulo kas-
voi 2,0 prosenttia edellisvuodesta. Maksutulon nousu johtui tydeldkemaksujen korotuksesta.
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TyEL-vakuutusten vakuutusmaksuja kertyi 3 840,5 (3 784,9) miljoonaa euroa, eli TyEL-maksutulo
kasvoi 1,5 prosenttia edelliseen vuoteen nihden. Vuonna 2014 TyEL-maksuun annetut alennukset
eli asiakashyvitykset olivat yhteensd 84,2 miljoonaa euroa oltuaan edellisena vuonna 62,4 miljoo-
naa euroa.

YEL-vakuutusten maksutulo oli 326,8 (302,0) miljoonaa euroa, missi oli kasvua 8,2 prosenttia.

Luottotappiot saamatta jadneista TyEL-vakuutusmaksuista olivat 14,5 (16,1) miljoonaa euroa. Luot-
totappiot laskivat heikosta taloustilanteesta huolimatta. Niiden osuus maksutulosta oli 0,38 pro-
senttia, mitd on pidettdvi edelleen alhaisena. TyEL-vakuutusmaksujen maksamisen oikea-
aikaisuuden varmistamiseksi Ilmarisessa on kehitetty maksutapoja ja vakuutusmaksun valvontaa.
Naiilld vihennetédan piilevin vakuutusmaksuvelan maarad, mika helpottaa tydantajan mahdolli-
suuksia selviytyd maksuvaikeuksista ja pienentda Ilmarisen luottotappioriskia.

Luottotappiot saamatta jaaneista YEL-vakuutus-maksuista olivat 2,3 (2,6) miljoonaa euroa. YEL:n
luottotappioista ei Ilmariselle kuitenkaan jaa tappioita, koska YEL-eldkkeiden rahoitusjarjestel-
massé valtion osuus korvaa vakuutuksenottajilta saamatta jadvan vakuutusmaksun.

Uusia TyEL-vakuutuksia myytiin 3 816 kappaletta. Tama lisda vuotuista TyEL-maksutuloa
94,8 miljoonalla eurolla vuoden 2015 aikana. Siirtoliikkeessd Ilmarisen TyEL-vakuutuskanta kasvoi
403 vakuutuksella, mutta maksutulo pieneni 29,0 miljoonalla eurolla.

Uusia YEL-vakuutuksia myytiin 6 492 kappaletta. Tama lisdd YEL-maksutuloa 26,9 miljoonalla
eurolla. Myos YEL-vakuutusten siirroissa [lmarinen menestyi erinomaisesti; Ilmarisen siirtovoitto
oli 775 vakuutusta ja siirtoliike oli 5,0 miljoonaa euroa voitollinen.

Ilmarinen paatti yhteistyonsa Pohjantdhti Keskindisen Vakuutusyhtion kanssa tammikuussa 2014.

Tyoelakevakuutusten myynti paatettiin keskittda kokonaisuudessaan yhteen myyntikanavaan eli
OP Ryhmaén.
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5. VAKUUTUSMAKSUTASO

Vuonna 2014 keskimairdinen TyEL-maksu oli 23,6 prosenttia palkasta eli 0,8 prosenttiyksikkoa
korkeampi kuin edelliseni vuonna. Normaalia suurempi nousu johtui vuodelle 2013 annetun 0,4
prosenttiyksikon suuruisen viliaikaisen maksun alennuksen paittymisestd. Alle 53-vuotiaiden
tyontekijoiden maksuosuus oli 5,55 prosenttia ja 53 vuotta tayttdneiden 7,05 prosenttia. Tyonanta-
jan maksu oli keskiméérin 17,75 prosenttia palkoista. Tyonantajan maksutaso vaihtelee vakuutus-
kohtaisesti ja riippuu myo0s tyoeldkeyhtion asiakashyvityksistd. Ilmarisen asiakashyvitykset olivat
keskimaarin 2,8 (2,1) prosenttia tydnantajan maksusta.

Vuodelle 2015 vahvistettu TyEL-maksu on tyollisyys- ja kasvusopimuksen mukaisesti 0,4 prosent-
tiyksikkoa korkeampi kuin vuonna 2014 eli 24,0 prosenttia palkasta. Tyonantajan keskiméaardinen
maksu on 18,0 prosenttia palkoista. Alle 53-vuotiaiden tyontekijoiden maksu vuonna 2015 on 5,70
prosenttia ja 53 vuotta tayttdneiden maksu 7,20 prosenttia.

Vuoden 2014 YEL-maksu oli 23,3 prosenttia vahvistetusta tyotulosta. Niilla yritt4jilla, jotka olivat
ennen tilivuoden alkua tdyttaneet 53 vuotta, YEL-maksu oli kuitenkin 24,8 prosenttia. Vuonna
2015 on 53 vuotta nuorempien maksu 23,7 prosenttia ja 53 vuotta tayttdneiden maksu 25,2 pro-
senttia.

6. ELAKKEET JA TYOKYKYA EDISTAVA TOIMINTA

Uusia eldkepaatoksid Ilmarisessa tehtiin 22 426 vuonna 2014, mika oli 4,0 prosenttia vihemmén
kuin edellisena vuonna. Vuonna 2014 Ilmarinen maksoi eldkkeita yhteensa 4 350,9 (4 145,1)
miljoonaa euroa. Eldkemeno kasvoi edellisvuodesta 5,0 prosenttia. Elidkemenon kasvu jatkui siten
edellisvuosien tapaan nopeana.

Eldkemeno elékelajeittain 2014

Milj.e TyEL YEL Yhteensa %
Vanhuuselakkeet 3 036,6 2425 3279,1 75,4
Varhennetut vanhuuselakkeet 259,2 23,7 282,9 6,5
Osa-aikaelakkeet 20,9 5,2 26,1 0,6
Tyokyvyttdmyyselakkeet 416,5 28,1 444,6 10,2
Tyottomyyselakkeet 0,5 0,0 0,5 0,0
Perhe-elakkeet 287,8 29,9 317,7 7,3
Yhteensa 40215 329,4 4 350,9 100,0

Suurin osa eli noin 80 prosenttia noin 4,3 miljardin euron eldkemenosta muodostui
vanhuuseldkkeista. Tyokyvyttomyyselakkeiden osuus eldkemenosta oli noin 10,2 prosenttia ja
perhe-eldkkeiden runsaat 7 prosenttia.
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Ilmarisen saama eldkevakuutusmaksutulo oli runsaat 4,17 miljardia euroa. Eldkemeno ilman

elakkeiden hoitokuluja oli noin 4,35 miljardia euroa ja siten noin 184 miljoonaa euroa maksutuloa

suurempi.

Elakkeensaajien lukumaara 31.12.2014
Perusturvan mukaiset elakkeet

Elakelaji TyEL YEL Yhteensa %
Vanhuuselakkeet 196 597 26 299 222 896 69,9 %
Varhennetut vanhuuselakkeet 15 402 3356 18 758 59 %
Osa-aikaelakkeet 1854 475 2 329 0,7 %
Tyokyvyttomyyselakkeet 28 640 2995 31635 9,9 %
Perhe-elakkeet 36 267 6 982 43 249 13,6 %
Yhteensa 278 760 40 107 318867 100,0 %

Vuoden paittyessa eldkkeensaajia oli 318 867 eli 1,6 prosenttia enemman kuin vuotta aiemmin,

jolloin heita oli 313 962. TyEL-eldketta sai vuoden paattyessa 278 760 (274 602) elikkeensaajaa ja

YEL-elédketti 40 107 (39 360) elikkeensaajaa.
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Elakepaatokset vuonna 2014

2014 2013 Muutos-%

Uudet elakepaatokset
Vanhuuselakkeet 10 195 10 097 1,0
Varhennetut vanhuuselékkeet 170 626 -72,8
Osa-aikaelakkeet 512 880 -41,8
Tyokyvyttomyyselakkeet 5911 6333 -6,7
Perhe-elékkeet 3158 3054 34
Kuntoutusoikeuspaatokset 2480 2375 4,4
Uudet elékepaatokset yhteensé 22 426 23 365 -4,0
Kaikki elakepéatokset yhteensa 41 335 42 733 -3,3

Ilmarinen antoi vuoden 2014 aikana yhteensi 41 335 elidkepaitosta eli 3,3 prosenttia vihemman
kuin edellisena vuonna. Uusien eldakepaatosten lukumaira pieneni 4,0 prosenttia vuonna 2014, ja
niitd annettiin kuntoutusoikeuspaiatokset mukaan lukien 22 426. Tyokyvyttomyyseldkkeiden maara
aleni selvasti edellisestd vuodesta, samalla kun ammatillisen kuntoutuksen hy6dyntdminen kasvoi.
Vanhuuseldkkeiden maara pysyi edellisvuotisella tasolla.

Ilmarinen mittaa eldkehakemusten kasittelyn laatua toisaalta sill4, ettd hakijalle ei synny toimeen-
tulokatkosta, ja toisaalta ratkaisujen pysyvyydelld muutoksenhakuasteissa. Kaikista uusista eldke-
paatoksistad 94,1 prosenttia annettiin elikkeen alkamiskuukauden aikana. Niistd Ilmarisen hylkaa-
vistd padtoksistd, joista valitettiin Tyoeldkeasioiden muutoksenhakulautakuntaan, muuttui 14,2
prosenttia. Muuttuneiden padtosten osuus oli hieman korkeampi kuin muutoksenhakulautakunnan
keskimaarainen muutospadtosten osuus. Vakuutusoikeudessa Ilmarisen paatoksida muutettiin 16,4
prosenttia.

Eldkehakemusten kisittelyssa yhtio oli vauonna 2014 nopeampi kuin vertailuryhmai kaikissa elidkela-
jeissa.
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Elakehakemusten kasittelyajat 2014
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Lahde: ETK:n tilastot 31.12.2014

Imarinen tarjoaa hylkdavan tyokyvyttomyyseldkepaiatoksen saaneille asiakkailleen ohjaavaa palve-
lua muun muassa toimeentulon jarjestimiseksi ja tyelamassa jatkamiseksi. Palvelun tuottavat
yhteistyosopimuksen tehneet kuntoutustutkimuslaitokset ja tyoklinikat eri puolilla Suomea. Asiak-
kailta, tyonantajilta ja palveluntuottajilta saatu palaute palvelusta on ollut myonteista.

Vuonna 2013 tyoeldkeotteiden 1ahettamista uusittiin siten, etta ote lahetetdan kaikille alle 60-
vuotiaille joka kolmas vuosi. Vuonna 2014 tyoelidkeote ldhetettiin touko-elokuussa syntyneille hen-
kiloille seka kaikille yli 60-vuotiaille. Eldkeotteita postitettiin heind—marraskuun aikana 228 298
henkil6lle ja verkkopalvelusta otteen haki 48 564 henkil6a.

Ilmarisen tyohyvinvointipalveluissa vuosi 2014 oli asiakasyhteistyon masran ndkokulmasta enna-
tyksellinen. Asiakasyrityksille jarjestettiin eri puolilla Suomea 38 tychyvinvointiseminaaria, joissa
kavi noin 2 200 henkil64. Lisidksi vuoden aikana oli kiynnissa runsas 1 800 erillistd valmennusta
tai muuta tyohyvinvointihanketta yhteistyossa asiakkaiden kanssa. Yhteisty6 asiakkaiden kanssa on
suunnitelmallista ja tavoitteellista, ja hankkeet kohdistetaan aina yhdessa tunnistettuihin tyéhyvin-
voinnin haasteisiin. Yhteistyosta tehdaan sopimukset kirjallisesti, ja palveluiden tuloksellisuutta
seurataan muun muassa asiakkaiden kanssa yhteisesti sovituilla mittareilla seka asiakaskyselyilla.

Tulosten seuranta osoittaa, etti palvelujen avulla on onnistuttu parantamaan ty6hyvinvointia ja
pienentdméin tyokyvyttomyysriskia asiakasyrityksissa.

Ilmarinen tukee asiakasyritysten tyokyvyttomyysriskin hallintaa myos ammatillisen kuntoutuksen
keinoin. Palvelu sisiltaa asiakasyritysten esimieskunnan koulutusta ja kuntoutuksen suunnittelu-
vaiheessa neuvontaa ja asiantuntijatukea seki esimiehille ettd henkilostolle. Vahvistuksen amma-
tinvaihdon tai tyohon paluun tukemiseen sai Ilmarisesta 2 500 tydelakekuntoutuksen hakijaa. Kas-
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vua edellisestd vuodesta on yli 4 prosenttia. Varsinaisen kuntoutusjakson aikana yhtié maksaa tyo-
eldkelainsdadannon mukaisia etuuksia, joilla tuetaan kuntoutuksen aikaista toimeentuloa ja korva-
taan koulutuksesta aiheutuvia kuluja. Erilaisia kuntoutuksen etuuspaatoksia annettiin vuonna 2014
yhteensi yli 5 000, missi oli kasvua edellisvuoteen yli 4 prosenttia.

7. VAKUUTUSLIIKE JA VASTUUVELKA

Ilmarisen vastuuvelka oli vuoden 2014 paittyessi yhteensa 28 402,3 (27 188,9) miljoonaa euroa.
Sijoitustappioita puskuroiva osittamaton lisivakuutusvastuu kasvoi nettomaéaréisesti 80,0
miljoonaa euroa ja oli vuoden lopussa 842,9 (762,9) miljoonaa euroa. Osaketuottosidonnainen
lisavakuutusvastuu kasvoi osakekurssien nousun vuoksi 255,4 miljoonaa euroa ja oli vuoden pait-
tyessd 889,4 (634,0) miljoonaa euroa. Muilta osin vastuuvelan kasvu oli 3,4 prosenttia.

Yhtion omalla vastuulla olevan vakuutusliikkeen tulos oli 45,7 (-14,8) miljoonaa euroa. Tasoitus-
maara kasvoi 45,3 miljoonalla eurolla 1016,5 miljoonaan euroon.

Sijoitusten tuotosta hyvitetdan vastuuvelalle korkoa laskuperusteiden mukaisesti. Pddosa tyoeldke-
yhtididen vastuuvelan tuottovaatimuksesta méaaraytyy eldkelaitosten keskimaariisen vakavarai-
suuden perusteella ja loppuosa, joka lasketaan 10 prosentin osuudelle vastuuvelasta, on sidottu
eldkelaitosten keskimiirdiseen noteerattujen osakkeiden tuottoon. Eldkelaitosten keskimaaraisen
vakavaraisuuden perusteella maaraytyva osuus tuottovaatimuksesta lasketaan lisiamalla 3 prosen-
tin rahastokorkoon laskuperusteissa annettu eldkevastuun tdydennyskerroin. Kaikkiaan vastuuve-
lalle vuonna 2014 hyvitettdaviksi tuotoksi muodostui 5,0 prosenttia, josta osaketuottosidonnaiseen
lisdvakuutusvastuuseen sitoutunut tuotto oli 0,9 prosenttia. Muulle vastuuvelalle hyvitettiin 4,1

prosentin mukainen tuotto.

Vakuutusmaksujen laskennassa kiytettava perustekorko oli alkuvuonna 4,50 prosenttia ja loppu-
vuonna 5,00 prosenttia.

Vastuuvelan katteena oleva omaisuus oli kertomusvuoden paattyessa 32 725,0 (32 643,3) miljoo-

naa euroa.
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Taulukko: Vakuutusteknisen vastuuvelan erittely

Milj. e 2014 2013
Vakuutusmaksuvastuu
Vastaiset eldkkeet 13 359,1 13 136,8
Osittamaton lisdvakuutusvastuu 842,9 762,9
Ositettu lisdvakuutusvastuu 94,8 86,0
Osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu 889,4 634,0
Vakuutusmaksuvastuu yhteensa 15 186,2 14 619,7
Korvausvastuu
Alkaneet elékkeet 12 199,6 11 598,0
Tasoitusmaara 1016,5 971,2
Korvausvastuu yhteensa 13 216,0 12 569,2
Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa 28 402,3 27 188,9

8. SIJOITUSTOIMINTA

Eldkevarojen sijoittamisessa korostuu toiminnan pitkajanteisyys. Ilmarisen sijoitustoiminnan ta-
voitteena on sijoitusten mahdollisimman korkea tuotto pitkailla aikavililla. Sijoitusten keskimaa-
rdinen riski ei kuitenkaan saa olla liian suuri suhteessa yhtion riskinkantokykyyn. Ilmarisen sijoi-
tusvarallisuuden keskimaardinen tuotto-odotus on pitkalld aikavalilla kuusi prosenttia ja tuoton
odotettu keskihajonta kahdeksan prosenttia.

Vuonna 2014 IImarisessa jalkautettiin sijoittamisen keskeisia teesejd, joiden avulla vahvistettiin
entisestdan koko organisaation yhteista sijoitustoiminnan arvopohjaa. Vuoden aikana tarkastettiin
vuoteen 2020 ulottuva sijoitusstrategia, joka pitkalla tahtdimelld ohjaa sijoitustoimintaa. Keskeisiin
strategian tuomiin muutoksiin kuuluvat pieneneva korkosijoitusten osuus seka kasvava kiinteisto-
ja infrastruktuurisijoitusten allokaatio-osuus.

Talouskasvu ja inflaatio olivat kertomusvuonna odotettua alhaisempia. Rahapolitiikka jatkui erit-
téin elvyttavand, mika tuki sijoitusmarkkinakehitysta laskien korkotasoa ja nostaen osakearvostuk-
sia. Geopoliittiset riskit, tarkeimpana Ukrainan kriisi, seki 6ljyn hinnan voimakas lasku vuoden
jalkimmaisella puoliskolla lisdsivat markkinavaihteluja.

Ilmarisen sijoituksissa painotettiin vuoden aikana onnistuneesti hyvin tuottaneita osakemarkkinoi-
ta, samalla kun altistumaa nouseville koroille pidettiin pienena. Myo6s valuuttandkemyksella oli
positiivinen vaikutus sijoitustulokseen. Kokonaisuudessaan vuodesta 2014 muodostui sijoittajan
kannalta hyva.

Ilmarisen sijoitukset olivat vuoden 2014 paittyessa kidyvin arvoin yhteensa 34 195,5 (32 270,2)
miljoonaa euroa. Sijoitusten tuotto kéyville arvoille laskettuna oli 6,8 prosenttia. Inflaatio vuoden
lopulla oli 0,5 prosenttia ja Ilmarisen sijoitusten arvon reaaliseksi tuotoksi muodostui 6,3 prosent-
tia vuonna 2014. Edellisend vuonna sijoitussalkun tuotto oli 9,8 prosenttia eli reaalisesti 8,1 pro-
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senttia. Viiden viimeisimmé&n vuoden vuotuinen keskituotto kayville arvoille on ollut 6,0 prosenttia,
mika vastaa keskimédrin 3,9 prosentin vuotuista reaalituottoa. Laskettuna vuodesta 1997 Ilmarisen
sijoitusten kokonaistuotto kiyville arvoille on ollut keskimé&arin 5,9 prosenttia vuotta kohden. Ta-
mai vastaa 4,1 prosentin vuotuista reaalituottoa.

Sijoitustoiminnan nettotuotto
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Seuraava erittely yhtion sijoitusten jakaumasta noudattaa kiypien arvojen mukaista jaottelua. Ti-
linpaatoksen liitetietoihin sisdltyvat taman perusjakauman lisdksi sijoitusten riskijakauma seka
taulukko sijoitustuottojen jakautumisesta eri sijoituslajeihin.
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Joukkovelkakirjalainojen, korkorahastojen ja muiden rahoitusmarkkinavélineiden osuus Ilmarisen
sijoitusvarallisuudesta oli 39,9 (38,8) prosenttia. Niiden markkina-arvo johdannaiset huomioon
ottaen oli yhteensa 13 636,1 (12 524,8) miljoonaa euroa ja tuotto kiyville arvoille 2,1 (4,6) prosent-
tia. Valtioiden tai niiden kaltaisten liikkeeseen laskijoiden lainoissa oli 5 026,0 (4 444,2) miljoonaa
euroa eli 36,9 (35,5) prosenttia. Rahamarkkinasijoitusten osuus oli 922,0 (688,1) miljoonaa euroa
eli noin 6,8 (5,5) prosenttia ja tuotto 0,0 (0,0) prosenttia. Loput 56,3 prosenttia korkosijoituksista
olivat yrityslainoja. Pd#osa yrityslainoista oli luottoluokitukseltaan korkeita. Luottoriskillisten
joukkovelkakirjalainojen tuotto oli 0,8 prosenttia. Vuoden lopussa joukkolainasalkun keskimaarai-
nen juoksuaika oli -0,9 (0,2) vuotta.

Ilmarisen yritysrahoituksen myontdmien lainojen kanta supistui vuonna 2014 lahes 17,6 prosenttia,
kun yritysten kiinnostus TyEL-takaisinlainausta kohtaan laimeni edelleen yritysten alhaisen inves-
tointiaktiviteetin vuoksi. Lainasaamisten osuus sijoitusvarallisuudesta oli vuoden péattyessa 4,3
(5,5) prosenttia. Uusia lainoja nostettiin vuoden 2014 aikana 55,5 (99,4) miljoonaa euroa. Koko
lainakanta oli vuoden paittyessi 1 473,8 (1 789,1) miljoonaa euroa kertyneet korot mukaan lukien.
Lainasaamisten tuotto oli 4,3 (4,0) prosenttia.

Yritysrahoituksen lainakanta, milj. euroa

Milj. e 2004 2009 2014 Tuotto-%
Takaisinlainat 710,2 1762,7 581,4 4,0
Sijoituslainat 400,6 1449,0 892,4 4.5
Yhteensa (siséltdé kertyneet korot) 11109 32118 1473,8 4,3
Osuus sijoituksista, % 6 13 4

Edelld mainitut sijoitukset yhteensda muodostavat korkosijoitusten luokan. Kaikkiaan ndiden sijoi-
tusten osuus sijoituskannasta oli 44,2 (44,4) prosenttia ja tuotto 2,4 (4,5) prosenttia.

Noteerattujen ja noteeraamattomien osakesijoitusten sekd padomasijoitusten osuus sijoituksista oli
39,7 (39,8) prosenttia. Niiden arvo nousi vuonna 2014 13 568,3 (12 843,0) miljoonaan euroon.
Kotimaisten osakesijoitusten osuus tésta oli noin 30,2 (33,6) prosenttia eli noin 4 096,0 (4 317,0)
miljoonaa euroa. Noteeratuista osakesijoituksista kotimaisten osuus oli 28,0 (32,2) prosenttia.
Osakesijoitusten kdyvin arvoin laskettu tuotto oli 10,9 (20,9) prosenttia.

Joukkolainojen (ml.korkorahastot) luottoluokitusjako
Noteerattujen osakkeiden (ml.rahastot)
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Osake-, valuutta- ja korkojohdannaisia kdytetdan sekid suojaustarkoituksiin etti sijoitussalkun ris-
kitason muuttamiseen. Johdannaisten kdyton seurauksena osakesijoitusten riskin mukainen maara
oli 14 319,8 miljoonaa euroa eli 41,9 prosenttia sijoituksista. Korkojohdannaisten vaikutus on otettu
huomioon edelld ilmoitetussa joukkolainasalkun keskiméariisessa juoksuajassa.

Kiinteistosijoitukset olivat vuoden 2014 lopussa 3 681,3 (3 644,1) miljoonaa euroa. Muutos edelli-
seen vuoteen oli 1,0 prosenttia. Kiinteistosijoitusten osuus oli 10,8 (11,3) prosenttia, josta epasuoria
sijoituksia oli 1,4 prosenttiyksikk6a. Suoraan omistettuja kiinteist6jé oli 3 189,6 (3 101,3) miljoonaa
euroa. Ilmarisen kiinteistojen vuokrausaste pysyi edellisen vuoden tasolla ja oli vuoden lopussa
88,2 (88,4) prosenttia.

Kiinteistdsijoitusten rakenne 31.12.2014

= Toimistokiinteistét m Liikekiinteistét = Asuinkiinteistot

Muut suorat sijoitukset = Epésuorat sijoitukset

Yhtion kiinteistosijoitusten kokonaistuotto oli 5,4 (4,8) prosenttia. Suoraan omistettujen kiinteisto-
jen tuotto oli 4,9 (5,0) prosenttia. Ennen arvonmuutoksia suorien kiinteist6sijoitusten nettotuotto
oli 5,0 prosenttia. Epdsuorien kiinteistosijoitusten tuotto oli 8,5 (3,2) prosenttia. Liikekiinteistdjen
vajaakayttoaste pysyi edelleen suhteellisen korkeana.

Sijoitusvarallisuuden markkina-arvosta oli vuoden lopussa noin 5,4 (4,6) prosenttia hyodykesijoi-

tuksia, sijoituksia absoluuttisen tuoton rahastoihin sekd muita sijoituksia. Téasta absoluuttisen tuo-
ton rahastojen osuus oli 522,3 miljoonaa euroa. Absoluuttisen tuoton rahastot tuottivat keskimaa-
rin 6,8 prosenttia sitoutuneelle paddomalle.

Ilmarisen omistajapolitiikan vastuullisen sijoittamisen periaatteiden mukaisesti sijoituskohteen
kanssa kidynnistetdadn vaikuttamisprosessi, mikili sen toiminta ei vastaa Ilmarisen sijoituskohteil-
leen asettamia kriteereja. Mikali vaikuttamisprosessi ei johda haluttuun lopputulokseen, sijoitus
myydaan. Lisdksi sellaisten sijoituskohteiden hankkimisesta pitdydytdan, joiden toiminta ei tayta
asetettuja kriteereitd. Vuoden 2014 aikana Ilmarinen oli mukana useissa sadoissa vaikuttamispro-
sesseissa.

OP-Pohjola osk teki 6.2.2014 julkisen ostotarjouksen Pohjola Pankki Oyj:n osakkeista. Ilmarisen

hallitus paatti kokouksessaan 12.2.2014 hyviksyi tarjouksen ja myyda Ilmarisen omistaman
10 prosentin osuuden Pohjola Pankin osakkeista.
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9. RISKIENHALLINTA

Ilmarisen riskienhallinnan tavoitteena on estda yhtion toimintaa uhkaavien riskien toteutuminen,
minimoida toteutuneiden riskien aiheuttamat taloudelliset ja muut vahingot seké turvata toimin-
nan jatkuvuus. Tavoitteena on lisidksi, ettd yhtio voi hyodynt4a hallitun riskinoton tarjoamat mah-
dollisuudet liiketoiminnassa, erityisesti sijoitustoiminnassa. Olennaisinta on Ilmarisen lakisaatei-
sen toiminnan seka vakuutettujen, elakkeensaajien ja vakuutuksenottajien oikeuksien turvaaminen
kaikissa tilanteissa.

Ilmarisella on yhtion koko toiminnan kattava, hallituksen riskienhallintapolitiikkaan perustuva
riskienhallintasuunnitelma. Riskienhallinnan yhtiotasoista seurantaa, arviointia ja kehittdmista
varten on organisaatioyksikoiden edustajista muodostuva riskienhallintatoimikunta. Toimikunta
valmistelee maariajoin johtoryhméan hyviksyttaviksi yhtion riskiarvion seka padivittda vuosittain
riskienhallintasuunnitelman. Riskiarviot kisitelldan hallituksen tarkastus- ja riskienhallintavalio-
kunnassa ja hallituksessa. Riskienhallintasuunnitelman hallitus vahvisti 22.5.2014.

Yhtion riskienhallinta mukaan lukien sijoitustoiminnan riskien valvonta ja hallitusraportointi sisil-
tyvit yhtion aktuaaritoimesta ja riskienhallinnasta vastaavan johtajan vastuualueeseen. Niin var-
mistetaan sijoitustoiminnan raportoinnin ja riskienvalvonnan riippumattomuus riskii ottavasta

toiminnosta.

Sijoitustoiminnan riskinottoa ohjaavat hallituksen vahvistama sijoitussuunnitelma ja siihen liittyva
riskinsietoanalyysi seki sijoitusvaltuudet ja muut hallituksen maarittelemit periaatteet. Riskitason
ja perusallokaation muutostarpeita seuraa tasehallintaryhma, joka koostuu sijoitustoiminnan, ak-
tuaari- ja riskienhallintatoiminnon seka taloustoiminnon edustajista. Seurantaa ja arviointia varten
riskienhallintatoiminto tuottaa myos muun muassa skenaario- ja stressitesteja. Sijoitustoiminnassa
riskienseuranta ja -hallinta ovat jatkuvaa.

Yhtiotasoisen riskienhallinnan kehittdminen jatkui vahvistetun kokonaissuunnitelman mukaisesti.
Vuonna 2014 kehitettiin edelleen ilmarislaisille annettavaa riskienhallinta-asioiden koulutusta,
riskienhallintaohjeistusta, riskien arviointimalleja seka johdolle annettavaa riskiraportointia. Li-
sdksi kaynnistettiin liiketoimintatarpeiden selvitys yhtionlaajuisten riskien arviointi- ja seuranta-
prosessien seki raportointijarjestelman kehittdmiseksi. Jatkuvuuden hallinnan menettelyja arvioi-
tiin vuoden aikana kattavasti, jonka yhteydessi laadittiin suunnitelma kyseisen riskienhallinnan
osa-alueen uudistukselle. Sijoitustoiminnan strategisten riskien hallinnassa kehitettiin edelleen
pitkin aikavilin skenaarioanalyyseja.

Riskienhallintaa selostetaan tarkemmin tilinpaitoksen liitetiedoissa.
10. HENKILOSTO

Ilmarinen konsernissa oli vuonna 2014 t6issa keskimaarin 600 henkil64, kun vastaava maara vuot-
ta aikaisemmin oli 604. Emoyhtit Ilmarisessa tyossa olevia oli kertomusvuoden aikana keskimaa-
rin 537 (535). Tassd luvussa on mukana 69 (68) osa-aikaista tyontekijai, joiden tydpanos on kes-
kimaaria laskettaessa oikaistu kokoaikaisten henkildiden tyoaikaa vastaavaksi. Perhevapailla ja
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muilla palkattomilla vapailla oli vuoden aikana 59 (55) henkil64. Vuoden lopussa tyosuhteessa
emoyhti6 Ilmariseen oli 576 (581) henkil64, joista vakituisessa tyosuhteessa oli 554 (562).

Ilmarinen on tavoitteellistanut henkilostokustannukset, jotka katetaan hoitokustannusosalla. Pit-
kin tdhtdimen tavoite on, ettd keskimaaraisilla henkilotyovuosilla mitattuna henkiléston maara
viahenee hallitusti eli keskimdirin kahden prosentin vuosivauhdilla. Kehittimisinvestoinnit sitoivat
henkil6ty6ta vuoden 2014 aikana ja henkilostomaira viheni yhden prosentin. Vuoden toteuma oli
449 (453).

Henkiloston tuottavuutta voidaan mitata suhteuttamalla henkil6tyovuosien maara vakuutettujen
lukumé&arasan. Kun mittarina kaytetadn vakuutusmaksun hoitokustannusosalla rahoitettuja henki-
I6tyovuosia tuhatta vakuutettua kohden, oli vuoden 2014 luku 0,499 (0,494).

Sijoitustoiminnan tuotoilla katettavia henkilostokustannuksia yhtio seuraa erikseen. Sijoitustoi-
minnan henkil6ston méara laski hiukan ja oli keskimaarin 85 henkilotyovuotta (87).

Esimiestyon arvioinnissa mitattiin sitd, ovatko esimiehet toimineet vuoden 2012 alussa lanseerattu-
jen johtamisen periaatteiden mukaisesti. Esimiesten alaisiltaan saama arvio pysyi korkealla tasolla
jaoli 3,9 asteikolla 1—5 mitattuna. Erityisen hyvaa palautetta esimiehet saivat onnistumisen tuke-
misesta (4,0) sekd rohkeaan ajatteluun kannustamisesta (4,0). Esimiestyo6ta kehitettiin myos ker-
tomusvuotena: erityisesti esimiesten valmennukseen kiinnitettiin huomiota.

Johtamisen periaatteiden liséksi seurataan tyoyhteisoperiaatteiden toteutumista arjessa. Tulosten
mukaan yhdessa sovitut periaatteet toteutuvat hyvin — asteikolla 1—5 keskimaérin 3,8. Vastaajat
antoivat parhaat arvosanat tyétovereiden tukemista ja asiakasldahtoisyytta luotaaville vaittamille

(4,1ja 4,0).

Viime vuosina Ilmarinen on jatkuvasti panostanut paljon palkitsemisen kehittdmiseen entista kan-
nustavammaksi, oikeudenmukaisemmaksi, tasapuolisemmaksi ja lapindkyvammaéksi.

Lyhyen aikavilin palkitsemisen piirissd on koko henkilokunta. Tulospalkitsemisen tavoitteet on
asetettu kunnianhimoisiksi, jotta ne kannustavat erinomaisiin suorituksiin.

Henkiloston pitkéan aikavalin palkitseminen tapahtuu henkilostérahastoon ohjattavan voittopalkki-
on kautta. Ilmarisen hallitus paattaa vuosittain voittopalkkioista, joilla rahastoa kerrytetaan. Ilma-
risen henkil6storahasto aloitti toimintansa vuoden 2011 alussa ja hallituksen paatoksen mukainen
kolmas voittopalkkio maksettiin rahastoon vuonna 2014. Kriteerit on johdettu Ilmarisen strategi-
sista tavoitteista.

Rahastoon kuuluu koko henkil6kunta lukuun ottamatta niité, jotka ovat johdon pitkan aikavilin
palkitsemisjirjestelmin piirissa. Rahastoa hallinnoivat henkil6ston valitsemat valtuusto ja hallitus.

Vuonna 2014 tulivat toisen kerran maksuun johdon pitkén aikavélin palkitsemisjarjestelmésta
ansaitut palkkiot. Ensimmaéinen ansaintakausi kattoi vuodet 2010—2012. Sen aikana ansaittujen
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palkkioiden maksaminen on jaksotettu neljélle vuodelle ja niitd maksetaan vield vuosina 2015—
2016. Jarjestelmin toinen ansaintakausi kattaa vuodet 2013—2015.

11. TIETOTEKNIIKKA

Elakekésittelyn uudistus oli vuoden suurin tietotekniikan projektikokonaisuus. Tyot etenivat suun-
nitellusti kaikilla osa-alueilla. Toimintojen kiaytt6onotto tapahtuu vaiheittain vuosien 2015 - 2016
aikana. Asiakkaiden digitaalisten palvelujen kehittimisessa valmistuivat ensimmaiset osa-alueet:
pilvipalvelupohjainen yhteyskeskusjarjestelma otettiin kiyttoon syksylld ja vuoden lopulla uudet
verkkopalvelut. Uusi vakuutusmaksujen laskutuspalvelu otettiin kdytt6on loppuvuodesta.

Taloushallinnon tietojirjestelmien kokonaisuudistusta edistettiin suunnitelmien mukaisesti ja
vuoden 2015 aikana siirrytdan uusien kirjanpito- ja kustannuslaskentajirjestelmien kayttoon. Sijoi-
tustoiminnan tietotekniikkapalvelujen kehitystarpeiden ja erityispiirteiden vuoksi pdatettiin perus-
taa tietotekniikkalinjalle naihin palveluihin keskittyva organisaatioyksikko. Mittavien kehityspro-
jektien rinnalla tietotekniikan tuotantotoiminnan palvelutaso siilyi edelleen hyvana.

12. LIIKEKULUT

Ilmarisen kustannustehokkuus pysyi edellisvuoden tapaan suhteellisen hyvana. Toiminnan tehok-
kuus koituu asiakashyvitysten kautta Ilmarisen asiakkaiden hyviksi. Vakuutusmaksun hoitokus-
tannustulolla rahoitettavat kulut nousivat 2,4 prosenttia. Hoitokulusuhde eli edelld mainittujen
liikekulujen suhde saatuihin hoitokustannusosiin nousi hieman ja oli 76 (75) prosenttia.

Ilmarisen kokonaisliikekulut olivat yhteensi 149,8 (143,4) miljoonaa euroa eli 4,5 prosenttia suu-
remmat kuin edelliseni vuonna. Hoitokustannustulos oli 34,0 (35,1) miljoonaa euroa.

Lakisaateiset maksut, 12,5 miljoonaa euroa, rahoitetaan erilliselld vakuutusmaksuun sisaltyvalla
lakisdateisten maksujen osalla. Nama maksut ovat Eldketurvakeskuksen kustannusosuus, Finanssi-
valvonnan valvontamaksu ja oikeushallintomaksu.

Sijoitustoiminnan liikekulut olivat 23,5 (22,0) miljoonaa euroa eli 0,07 prosenttia sijoitusten yh-
teismaarasti. Ne rahoitetaan sijoitustoiminnan tuotoilla. Asiakkaiden kanssa yhteisty6ssa tehta-
vaan tyohyvinvoinnin ja tyokyvyn ylldpitotoimintaan panostettiin ja vakuutusmaksuun sisaltyvalla
tyokyvyttomyysriskin hallintaosalla rahoitettavat tyokyvyn yllapitotoiminnan kulut olivat 5,7 (4,3)

miljoonaa euroa.
13. HALLINTO JA ORGANISAATIO

Ilmarisen hallintoneuvoston puheenjohtajana vuonna 2014 toimi Neste Oil Oyj:n toimitusjohtaja
Matti Lievonen. Varapuheenjohtajina toimivat Kone Oyj:n hallituksen puheenjohtaja Antti Herlin
ja Tekniikan Akateemiset TEK:n varapuheenjohtaja Kirsi Kaasinen, joka toimi puheenjohtajan
ensisijaisena varahenkiloni. Hallintoneuvostossa on yhteensé 28 jasenta.
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Hallintoneuvosto valitsi kokouksessaan 11.11.2013 uudet hallituksen jasenet ja varajisenet seuraa-
vaksi neljaksi vuodeksi eli toimikaudelle 1.1.2014—31.12.2017. Hallituksen kokoonpano 1.1.2014:

e Sture Fjader, puheenjohtaja, Akava

¢ Kim Gran, toimitusjohtaja, Nokian Renkaat Oyj

e Matti Halmesmaiki, padjohtaja, Kesko Oyj

¢ Minna Helle, edunvalvontajohtaja, STTK

e Jyri Hiakdmies, toimitusjohtaja, EK

e OIlli Lehtil3, toimitusjohtaja, Helsingin OP Pankki Oyj

e Hannu Leinonen, toimitusjohtaja, Destia Oy

e Lauri Lyly, puheenjohtaja, SAK

e Heikki Malinen, toimitusjohtaja, Itella Oyj

e Leena Niemisto, toimitusjohtaja, Oy Dextra Ab

e Jussi Pesonen, toimitusjohtaja, UPM-Kymmene Oyj

e Kiristian Pullola, talousjohtaja, Nokia Oyj
varajisenet:

e Anne Berner, toimitusjohtaja, Oy Vallila Interior Ab

e Minna Korkeaoja, talousjohtaja, Pohjolan Voima Oy

e Hannu Rautiainen, johtaja, EK

e Petri Vanhala, puheenjohtaja, Paperiliitto ry

Uusina jasenina aloittivat Minna Helle, Olli Lehtila ja Heikki Malinen sekd uutena varajasenena

Minna Korkeaoja.
Hallituksesta erosivat 31.12.2014 Kim Gran, Matti Halmesmaiki, Minna Helle ja Leena Niemisto.

Hallintoneuvosto valitsi kokouksessaan 19.11.2014 eronneiden jasenten tilalle uusiksi varsinaisiksi
jaseniksi kaudelle 1.1.2015 - 31.12.2017 Kesko Oyj:n paijohtajan Mikko Helanderin ja Alko Oy:n
toimitusjohtajan Hille Korhosen. Anne Berner siirtyi varajdsenesté varsinaiseksi jaseneksi, ja uu-
deksi varajiseneksi valittiin Finavia Oyj:n toimitusjohtaja Kari Savolainen. Helteen seuraaja Ilma-
risen hallituksessa nimitetdan maaliskuun 2015 hallintoneuvoston kokouksessa.

Vuonna 2014 hallituksen puheenjohtajana toimi Jussi Pesonen. Varapuheenjohtajina toimivat Jyri
Héakamies ja Lauri Lyly, joka toimi puheenjohtajan ensisijaisena varamiehend. Hallituksen puheen-
johtajisto muodostaa nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan.

Tarkastus- ja riskienhallintavaliokunnan puheenjohtajana toimi Kristian Pullola ja jisenini toimi-
vat Minna Helle, Minna Korkeaoja ja Hannu Rautiainen.

Ilmarisessa valmistauduttiin vuoden 2014 aikana 1.1.2015 voimaan tulleisiin tyoeldkeyhtioiden

hallintoa koskevaan lakimuutokseen. Muutos aiheuttaa jonkin verran hallinnollisen tyon lisaanty-
misté erityisesti dokumentoinnin, raportoinnin ja valvonnan seka sisépiirihallinnon uudelleen jar-
jestdmisen osalta. Lisdksi lainmuutos lisda hallituksen tehtdvia. Ilmarisen menettelytavat ovat pit-
kalti jo vastanneet uusia sddnndksid. Suurimmat muutokset koskevat olemassa olevien dokument-
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tien ja toimintaperiaatteiden paivittamista seka sisdpiirisadantelyn toimeenpanoa 1.6.2015 alkaen.
Lisdksi hallituksen ja sen valiokuntien tyoskentelyd sekid keskinaistd tyonjakoa on entisestdan kehi-
tetty ja tehostettu hallituksen tarpeiden ja hyvén hallinnon vaatimusten mukaisesti.

Vaalivaliokunnan puheenjohtajana toimi 19.11.2014 saakka Matti Lievonen ja jisenina toimivat
Sture Fjdder, Minna Helle, Antti Herlin ja Jussi Pesonen. Varapuheenjohtajana toimi Esa Vilkuna
24.9.2014 saakka.

Ilmarisen hallintoneuvosto valitsi kokouksessaan 19.11.2014 vaalivaliokunnan jasenet uudelle toi-
mikaudelle, joka alkoi heti ja padttyy vuoden 2015 viimeisen hallintoneuvoston kokouksen paatty-
essd. Puheenjohtajana jatkaa Matti Lievonen ja jasenini jatkavat Sture Fjader, Antti Herlin ja Jussi
Pesonen. Vaalivaliokunnan uudeksi varapuheenjohtajaksi valittiin Puu- ja erityisalojen liiton pu-
heenjohtaja Sakari Lepola. Minna Helteen jasenyys vaalivaliokunnassa paittyi 19.11.2014, ja hanen
tilalleen valitaan uusi jasen hallintoneuvoston maaliskuun 2015 kokouksessa.

Ilmarisessa toimivat sisdinen tarkastaja ja Compliance Officer, jotka raportoivat toimitusjohtajalle
ja hallitukselle.

Ilmarisen tilintarkastajana on toiminut Ernst & Young Oy, KHT-yhteiso ja sen nimedméana paavas-
tuullisena tilintarkastajana KHT Tomi Englund.

14. KONSERNI

Ilmarisen konserniin kuuluu emoyhtio Ilmarisen lisdksi padasiassa kiinteistGyhti6ité, joita oli vuo-
den 2014 lopulla yhteensi 169. Tietollmarinen kuuluu Ilmarisen konserniin ddnivallan perusteella,
silla Ilmarisen osuus Tietollmarisen osakkeiden tuottamista aénistd on 70 prosenttia, vaikka osuus
osakepddomasta on 30 prosenttia. Tytaryhtididen lukumaééara oli 31.12.2014 yhteensa 170. Osak-
kuusyhtiina konserniin yhdisteltiin Vakuutusosakeyhtio Garantia, Kruunuvuoren Satama Oy,
Russia Invest B.V. ,Technopolis Holding 2 AS, Tamina Homes Inc sekd kahdeksan yhdessa Huolto-
varmuuskeskuksen kanssa omistettavaa laivayhtiota seka niiden isdnnointia hoitava Navidom Oy.

Ilmarinen omistaa Keskinaisen Henkivakuutusyhtion Suomen takuupadoman kokonaisuudessaan.
Koska takuuosuuksiin ei liity danioikeutta, yhtiota ei yhdistelld konserniin osakkuusyrityksena,
vaan kasitellddn omistusyhteysyrityksena.

15. TILIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT

Taaleritehdas Oyj on 11.12.2014 sitoutunut ostamaan Vakuutusosakeyhtioé Garantian koko osake-
kannan sen nykyisiltd omistajilta, joihin my6s Ilmarinen kuuluu. Myynti toteutuu 31.3.2015 edel-
lyttden, ettd kaikki kauppakirjassa sovitut kaupan toteuttamisen edellytykset ovat tayttyneet.

Ilmarisen toimitusjohtajana vuodesta 2007 ldhtien toiminut Harri Sailas jaa eldkkeelle kevaalla

2015. Yhtion hallitus valitsi syyskuussa 2014 uudeksi toimitusjohtajaksi Timo Ritakallion, joka otti
toimitusjohtajan tehtidvin vastaan 1.2.2015.
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16. TULEVAISUUDEN NAKYMAT

Suomen talouden elpyminen vaikuttaa edelleen hauraalta ja on odotettavissa, ettd palkkasumman
samoin kuin Ilmarisen maksutulon kasvu vuonna 2015 jaa hyvin hitaaksi. Valtiovallan paattima
tyoeldkeindeksin leikkaus hidastaa jonkin verran myos elidkemenon kasvua.

Sijoitusymparisto pysyy edelleen kaksijakoisena. Euroopan Keskuspankin tammikuussa 2015
kiynnistama rahapoliittinen elvytys luo mahdollisuuksia porssikurssien nousulle, mutta samaan
aikaan vahériskisten joukkolainojen tuotot painuvat nollan tuntumaan. Ukrainan kriisin jatkumi-
nen lisda talouskehitykseen liittyvaa poliittista riskia.

Tyomarkkinajarjestdjen eldkesopimukseen perustuva uusien eldkelakien valmistelu etenee sosiaali-
ja terveysministeriossa ja on odotettavissa, ettd kevdan eduskuntavaalien jalkeen nimitettava uusi
hallitus tulee syksyn aikana antamaan eldkeuudistusta koskevat lakiesitykset eduskunnalle.

Vuoden 2017 elikeuudistus edellyttad monien eldkkeiden laskentaan liittyvien jarjestelmien uudis-
tamista. Omalta osaltaan Ilmarinen on kdynnistinyt eldkeuudistusten toimeenpanon valmistautu-
malla ndihin muutoksiin.

Ilmarinen pyrkii huolehtimaan omasta kilpailukyvystdaan omaa kustannustehokkuuttaan paranta-

malla ja toimimalla menestyksekkddna eldkevarojen sijoittajana. Keskeinen menestystekija Ilmari-
sen asiakkuuksien hoidossa on tiivis kumppanuus OP Ryhmin kanssa, jolla on koko maan kattava

palveluverkko ja kattava finanssialan palveluvalikoima.

26



Hallituksen ehdotus voiton kaytdsta

Emoyhtion jakokelpoinen vapaa oma pddoma tilinpaatoksessa 31.12.2014 on 71 264 764,97
euroa, josta tilikauden voitto on 4 275 472,46 euroa.

Hallitus ehdottaa, ettd yhtiokokous paittaisi varata hallituksen kaytt6on tilikauden voitosta enin-
tdéan 50 000 euroa jaettavaksi yleishyodyllisiin tai niihin rinnastettaviin tarkoituksiin lahjoituksina,
seki valtuuttaisi hallituksen paattdmaan lahjoitusten saajista, kiytt6tarkoituksista sekd muista
lahjoitusten ehdoista. Valtuutus on voimassa vuoden 2016 varsinaiseen yhtickokoukseen saakka ja
valtuutuksen paittyessd mahdollisesti kayttamatti olevat lahjoitusvarat siirrettiisiin varmuusra-
hastoon.

Lisiksi hallitus ehdottaa, ettd muu osuus tilikauden voitosta eli 4 225 472,46 euroa siirrettiisiin

varmuusrahastoon.
Helsingissd 26. paivina helmikuuta 2015
Jussi Pesonen
Lauri Lyly Jyri Hakdamies Anne Berner
Sture Fjader Mikko Helander Hille Korhonen
Olli Lehtila Hannu Leinonen Heikki Malinen
Kristian Pullola Petri Vanhala Timo Ritakallio

toimitusjohtaja
Suoritetusta tilintarkastuksesta on tinaan annettu kertomus.
Helsingissa 11. pdivina maaliskuuta 2015
Ernst & Young Oy

KHT-yhteiso

Tomi Englund
KHT
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