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UTVECKLINGEN | JANUARI-SEPTEMBER | KORTHET:

e Imarinens placeringsportfolj gav i januari-september en avkastning pa 5,5 procent
(2,3 procent 1.1-30.9.2016). Placeringarnas marknadsvéarde uppgick vid utgdngen av
september till 38,9 miljarder euro (36,5 miljarder euro 30.9.2016).

¢ Den langfristiga genomsnittliga realavkastningen pa placeringarna var pa en god niva
pa 4,3 procent.

e Solvensen starktes under kvartalet. | slutet av september uppgick solvenskapitalet till
9 158 (8 002) milioner euro och solvensnivan var 130,6 (127,9) procent.

e [Imarinens kundanskaffning var utmarkt under arets tredje kvartal. Matt enligt premie-
inkomsten var kundanskaffningen fram till slutet av september cirka 96 miljoner euro netto.

e Fusionen mellan limarinen och Etera fran ingangen av 2018 bekréaftades.

ILMARINEN

ILMARINENS



VERKSTALLANDE DIREKTOR TIMO RITAKALLIOS OVERSIKT

Den starka utvecklingen av llmarinens placeringsintakter
fortsatte under det tredje kvartalet. | januari-september
avkastade placeringarna 6ver 2 miljarder euro och place-
ringstillgdngarna uppgick i slutet av september till 38,9
miljarder euro. Avkastningen var 1,7 procent under det
tredje kvartalet, och avkastningen under hela bérjan av aret
steg till 5,5 procent. Under de féregdende 12 manaderna
har placeringar avkastat 8,1 procent. Bakom det goda
placeringsresultatet ligger séarskilt den gynnsamma kursut-
vecklingen for aktier. Bast avkastning i januari-september
gav de listade aktieplaceringarna, 11,3 procent.

Den genomsnittliga reella arsavkastningen pa limarinens
placeringar har sedan ar 1997 varit p& en god niva pa 4,3
procent. Detta 6verstiger klart det avkastningsantagande
pa 3,0 procent som Pensionsskyddscentralen anvander i
sina berékningar. Solvensen var ocksa fortsatt stark, och
solvensnivan, dvs. pensionstillgdngarna i férhallande till
ansvarsskulden, steg till 130,6 procent.

Betraffande fastighetsplaceringarna fortsatte vi den
internationella spridningen i enlighet med var strategi och
utvidgade véra placeringar pa fastighetsmarknaden i USA.
Ett nytt joint venture-féretag med det amerikanska livférsa-
kringsbolaget New York Life placerar langsiktigt i ame-
rikanska affarsfastigheter. Till de férsta objekten hér sex

PLACERINGSMARKNADEN OCH OMVARLDEN

Tillvaxttakten inom vérldsekonomins var snabb aven under
arets tredje kvartal och aktiemarknaden fortsatte att g& upp.
Alla kapitalmarknader gick upp. Mest 6kade marknaden for
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kontorsfastigheter i de vdxande metropolomradena pa den
amerikanska 6st- och véstkusten.

limarinens kundanskaffning var utmérkt under det tredje
kvartalet. Matt enligt premieinkomsten uppgick kundans-
kaffningen i borjan av aret till 96 miljoner euro netto. Vi
ordnade vara digitala tjanster for ett Battre arbetsliv i tre
helhet: Luotaamo ger med hjélp av mobilapplikationen
Parempi Vire och pulsenkater en bild av hur man mar pa
arbetsplatsen, i Valmentamo stéds arbetsmiljéledning och
i det virtuella kontrollrummet Ohjaamo har kundféretaget
mojlighet att férutse och hantera risken for arbetsofor-
maga. Med hjélp av denna helhet vill vi i samarbete med
kunderna forbéttra arbetslivets kvalitet, 6ka féretagens
produktivitet och forebygga arbetsoférmaga.

Vi fortsatte dven var Finland 100-jubileumskampanj, som
utmanar foretagen att delta och samla atgéarder for ett bat-
tre arbetsliv. Som en del av kampanjen donerade vi 30 000
euro for ett forskningsprojekt till Tammerfors universitets
ledarskapshoégskola, med hjélp av vilket man underséker
pa vilket satt foretagarnas arbetshélsa och arbetslivets
kvalitet kunde forbattras.

Majligheten att ans6ka om arbetslivspension, som lanse-
rades i och med pensionsreformen, bérjade pad sommaren.
Arbetslivspension kan beviljas vid 63 ars alder till personer
som arbetat minst 38 &r i ett anstrangande och slitsamt
arbete och vilkas arbetsféormaga dartill har nedgatt. Arbets-
livspension kan bérja tidigast den 1 februari 2018. Intresset
fér det nya pensionsslaget har tillsvidare varit svagt och
fram till utgdngen av september har det endast kommit in
nagra fa ansokningar. Klart storre bland limarinens kun-
der &r intresset for det andra nya pensionsslaget, partiell
fortida alderspension. Under perioden januari-september
utfardades 2 491 beslut om pensionen i fraga.

limarinens extraordinarie bolagsstdmma godkande i
september Eteras fusion med limarinen. Genomférandet av
arrangemanget bekraftades i oktober da Finansinspektio-
nen godkéande fusionen. Tillsammans bildar bolagen fran
och med 1 januari 2018 ett kostnadseffektivt och attraktivt
arbetspensionsbolag som erbjuder en allt mangsidigare
servicehelhet och de mest konkurrenskraftiga kundférma-
nerna inom branschen.

tillvaxtekonomierna, dar MSCI EM-indexet, som beskriver
marknadens utveckling, steg med 6ver 4 procent métt i euro.
De omfattande aktieindexen i Europa, Japan och USA steg
mer méattligt under kvartalet och kursdkningarna var 1-3
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limarinens placeringsallokering och avkastning

Rénteplaceringar 15 540,6 39,9 4241 21,6 17
Lanefordringar 852,3 2,2 8523 22 25
Masskuldebrevslan 14 0885 36,2 28390 T3 16
Masskuldebrevslan i offentliga samfund 48510 12,5 26436 6.8 02
Masskuldebrevslan i dvriga samfund 92375 23,7 1954 0,5 22
Ovriga ﬂnansmarkqadﬂsm;lrurnenl ucl_1 insattningar (inkl. fordringar 5998 15 47328 12,2 28
och skulder som hanfor sig till placeringarna)

Aktieplaceringar 17 248 4 44,3 16 273,1 41,8 10,8
Noterade aktier 137371 35,3 12 761,7 32,8 11,3 1
Kapitalplaceringar 25539 6,6 25539 6,6 10,6
Onoterade aktieplaceringar 957,5 2,5 957,5 25 55

Fastighetsplaceringar 4 385,2 11,3 4 385,2 11,3 23
Direkta fastighetsplaceringar 3976,6 10,2 39766 10,2 19
Fastighetsfonder och kollektiva investeringsforetag 408,7 1,1 408,7 1,1 5,1

Ovriga placeringar 17456 4.5 6 964,1 17,9 0,3
Placeringar i hedgefonder 7481 1,9 7481 1,9 -1,5
Tillgangsplaceringar 0,7 0,0 22086 0,6 -
Qvriga placeringar 996,8 2,6 59953 15,4 27

Placeringar sammanlagt 38 919,9 100,0 36 046,5 92,6 55

Derivatens inverkan 28734 7.4

Placeringar till verkligt varde 389199 389199 100,0

Masskuldebrevslanens modifierade duration ar 0,1 ar.

Den dppna valutapositionen ar 23,1 procent av placeringarnas marknadsvérde.

Totalavkastningsprocenten innehéller intakter, kostnader och drifiskostnader som inte hanforts till placeringsslag
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procent matt i euro. Métt i lokala valutor var avkastningarna

med en dryg procent under arskvartalet. | en betraktelse fran
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hogre, eftersom euron fortsatte att starkas mot andra valutor arets borjan har MSCl-varldsindexet redan stigit med néastan
under det tredje kvartalet. OMX Helsinki viktbegransade index, 18 procent, men i euro endast drygt 5 procent. OMX Helsinki-
som beskriver utvecklingen pa aktiemarknaden i Finland, steg indexet har fran arets borjan métt i euro och med beaktande
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%

i procent av anssvarskulden

Den kumulativa nettoavkastning pa placeringarna 1997-30.9.2017
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Solvensstallningen var 1,9 (2,0).
Skalan till vanster visar pensionstillgdngarna och skalan till hdger solvensgransen.

| fraga om tidigare &r tillampas framstéliningsséattet ar 2017.

*) Solvensgransen dndrades 1.1.2017 nar den nya lagstiftningen tradde i kraft. Solvenskapitalet hélls ndstan pé oférandrad niva, men principerna for berékningen av solvensgransen &ndrades.

Som en folid av det minskade relationstalet solvenskapital/solvensgréns som beskriver solvensstéliningen.

av utdelning stigit med nastan 13 procent.

Dollarn férsvagades ytterligare mot euron under det tredje
kvartalet. Under innevarande &r har forsvagningen varit redan
over 12 procent. Den forsvagade dollarn kan pa medellang
och l&ng sikt antas ha negativa konsekvenser for de europeis-
ka exportforetagens resultatformaga.

Rantorna pa statslan (USA 10 ar och Tyskland 10 ar) var
nastan oférandrade under det tredje kvartalet, men trycket pa
en réntehdjning okar sakta. Pa marknaden folier man noggrant
USA:s och Europeiska centralbankens meddelanden om
penningpolitikens riktning. USA:s centralbank Iamnade som
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forvantat styrrantan pé oférandrad niva pé sitt mote i septem-
ber, men meddelade samtidigt att den gradvis borjar latta upp
sin balansrakning fr.o.m. oktober. Europeiska centralbanken
vantas pa sitt moéte i oktober & sin sida informera om tidtabel-
len for den kvantitativa minskningen av stimuleringsatgérderna.
Finlands ekonomi borjade ater véxa ar 2016. Ekonomin har
emellertid inte &terhamtat sig helt fran det djupa fallet &r 2009
och den mycket langsamma tillvéxten som foljde efter det.
Totalproduktionen ar fortfarande mindre an den var 2008. Tack
vare forbattrade utsikter inom véarldsekonomin har exempelvis
Finlands export i &r tilltagit inom nastan alla marknadsomré-



den. Under innevarande ar har Finlands BNP-prognoser hojts
Overlag. lImarinen forvantar sig en BNP-tillvaxt pa 3 procent i
ar med export och investeringar som motorer for den ekono-
miska tillvaxten. Den ekonomiska tillvéxten har dven bidragit
till en &kad sysselsattning och en storre [Bnesumma inom den
privata sektorn innevarande &r.

FORSAKRINGSVERKSAMHET

| slutet av september hade limarinen sammanlagt 334 815
(827 280) pensionstagare, till vilka bolaget frén arets borjan
betalade ersattningar for totalt 3 515 (3 398) miljioner euro.
Antalet nya pensionsbeslut var i januari-september samman-
lagt 22 090 (19 183) stycken. Sammanlagt utfardades 35 333
(81 748) pensionsbeslut. Bolaget utfardade 2 574 (2 488) nya
rehabiliteringsbeslut.

llmarinens kundanskaffning har utvecklats positivt. Matt enligt
premieinkomsten uppgick kundanskaffningen netto under
borjan av aret till (96) 54 miljoner euro.

Omkostnadsprocenten som mater effektiviteten av lImari-
nens egen verksamhet vantas &r 2017 vara 82 procent och
omkostnadsresultatet 25 milioner euro.

PLACERINGSINTAKTER

limarinens placeringar till verkligt varde uppgick vid utgangen
av det tredje kvartalet 2017 till sammanlagt 38 920 miljoner
euro (36 546 milioner euro 30.9.2016). Avkastningen pa
placeringarna till verkligt varde var 5,5 (2,3) procent, dvs. éver
2 miljarder euro. Inflationen var 0,3 procent vid utgangen av
kvartalet och realavkastningen pa vardet av llmarinens pla-
ceringar var 5,2 procent under januari-september. Den arliga
medelavkastningen till verkligt varde har under de senaste
fem &ren varit 7,0 procent, vilket motsvarar en arlig realavkast-
ning pa i genomsnitt 6,4 procent. Réknat sedan ar 1997 har
totalavkastningen pa limarinens placeringar till verkligt varde
varit i genomsnitt 5,9 procent per ar. Detta motsvarar en arlig
realavkastning péa 4,3 procent.

Ranteplaceringarnas andel av placeringsbestandet var 39,9
(44,9) procent och avkastningen till verkligt varde var 1,7
(2,0) procent. Deras marknadsvéarde uppgick till ssmmanlagt
15 541 (16 392) miljoner euro. Masslanens andel av lImarinens
placeringstillgangar var 36,2 (39,9) procent och avkastningen
1,6 (1,8) procent. Ovriga finansmarknadsinstrument och insétt-
ningar uppgick till 600 (635) miljoner euro och deras andel av
placeringstillgdngarna var 1,5 (1,7) procent. Lanefordringarna
utgjorde 2,2 (3,2) procent av placeringstillgdngarna och avkast-
ningen pa dem var 2,5 (2,8) procent. Masslanens modifierade
duration var 0,1 (0,1) &r.

Andelen noterade och icke noterade aktieplaceringar samt
kapitalplaceringar utgjorde 44,3 (39,1) procent av placeringar-
na. Deras varde uppgick i slutet av kvartalet till 17 248 (14 288)
miljoner euro. De noterade aktiernas andel av riskallokeringen

var 32,8 (29,1) procent. Av de noterade aktieplaceringarna var
andelen inhemska aktier 24,9 (27,4) procent. Avkastningen

pé aktieplaceringarna raknat till verkligt véarde var 10,8 (2,0)
procent. Avkastningen pa noterade aktieplaceringar var 11,3
(-0,2) procent.

Fastighetsplaceringarna uppgick vid utgangen av kvartalet
till 4 385 (4 103) miljioner euro. Fastighetsplaceringarnas andel
av alla placeringar var 11,3 (11,2) procent, av vilka 1,1 (1,3)
procentenheter var indirekta placeringar. Totalavkastningen pa
bolagets fastighetsplaceringar uppgick till 2,3 (2,8) procent.
Avkastningen pa direktégda fastigheter var 1,9 (2,8) procent.

I slutet av kvartalet utgjordes cirka 4,5 (4,8) procent av
placeringstillgdngarnas marknadsvérde av placeringar i fonder
som strévar efter absolut avkastning, ravaruplaceringar och
ovriga placeringar. Andelen fonder som stréavar efter absolut
avkastning uppgick till 748 (816) miljoner euro. Avkastningen
pa fonder som stravar efter absolut avkastning var -1,5 (-0,4)
procent pa det sysselsatta kapitalet.

SOLVENS

lImarinens solvenskapital starktes med nastan 700 miljoner
euro jamfort med arsskiftet. Solvenskapitalet uppgick till 9 158
(8 002) milioner euro i slutet av kvartalet. Imarinens eget kapital
som ingér i solvenskapitalet uppgick till 108 (103) miljioner euro,
varderingsdifferensen mellan verkliga varden och redovisa-
de varden till 6 076 (5 869) miljoner euro och det oférdelade
tilaggsforsakringsansvaret till 3 008 (1 160) miljoner euro.
llmarinens ansvarsskuld uppgick till 32 994 (30 746) miljoner
euro. | ansvarsskulden pa 29 966 (29 366) miljoner euro beak-
tas inte ofdrdelat tildggsforsakringsansvar pa 3 008 (1 160)
miljioner euro eller arbetspensionsforsakringsavgifter som bor
betraktas som 6ppna fordringar for grundférsakring enligt
FOPL pa 21 (21) milioner euro.

llmarinens solvensniva uppgick 30.9.2017 till 130,6 (127,9)
procent. Frén ingangen av innevarande ar avses med sol-
vensniva pensionstillgdngarna i férhallande till ansvarsskulden.
Tidigare avségs med solvensnivan forhallandet mellan solvens-
kapitalet och ansvarsskulden.

Solvenskapitalet var 1,9-faldigt (2,0) i férhallande till solven-
sgrénsen. Solvensgrénsen andrades den 1 januari 2017 nar
den nya lagstiftningen tradde i kraft. Solvenskapitalet holls
pé nastan oférandrad nivd, men principerna for berakningen
av solvensgransen andrades. Detta ledde till att relationstalet
solvenskapital/solvensgrans, som beskriver solvensstallningen,
minskade. Nyckeltalet som beskriver solvensstaliningen ar
séledes inte direkt jamforbart med jamforelsedrets nyckeltal.

FRAMTIDSUTSIKTER

Varldsekonomins tillvaxt vantas vara fortsatt gynnsam i slutet
av aret och den véantas till och med piggna till ndgot under
nasta ar. Tillvaxtekonomierna med Kina och Indien i taten fun-
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gerar fortsattningsvis som lokomotiv fér tillvaxten. Aven USA
forvantas i ar och nasta ar uppna en tillvaxt pa éver 2 procent
och aven Europa vantas komma ifatt till ndstan samma niva.
Den ekonomiska aterhamtningen i Finland forbattrar utsikterna
for sysselsattningen inom den privata sektorn och for 6kade
premieinkomster.

Den gynnsamma ekonomiska utvecklingen stoder bolagens
resultatformaga. Kursstegringen pa aktiemarknaden, som
varit nastan oavbruten efter finanskrisen, och den férhdjda
vérderingsnivan i och med den innebar emellertid att det just
inte finns rum for nagra besvikelser vad géller resultaten. Den
fortsatt laga rantenivan styr fortséttningsvis placerarna att soka
alternativ till ranteplaceringarna bland de andra tillgangsklas-
serna, sédsom aktier, fastigheter och olika infrastrukturprojekt.
Utvecklingen av réntenivadn kommer att ha en central inverkan
pa de olika tillgangsklassernas prisutveckling. En behérskad
réntenivahéjning rubbar inte nédvandigtvis placeringsmiljon,
medan Overraskande och branta férandringar daremot kan
forvantas ha aven stora konsekvenser. Den laga rantenivan
och de férhojda varderingsnivaerna kommer fortséttningsvis att
hélla avkastningsforvantningarna for den nérmaste framtiden
pa en lagre niva &n avkastningen pé lang sikt.

Finansinspektionen godkande fusionen mellan limarinen och
Etera som planenligt forverkligas i borjan av ar 2018. Nésta ar
kommer limarinen ocksé att f& en ny verkstallande direktor, da
Timo Ritakallio blivit utnamnd till chefdirektdr for OP Gruppen.
lImarinens styrelse har inlett sbkandet efter en ny verkstéllande
direktor.
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