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UTVECKLINGEN I JANUARI-JUNI | KORTHET:

e [Imarinens placeringsportfolj gav i januari—juni en avkastning péa 3,8 procent (-0,6 procent
1.1-30.6.2016). Placeringarnas marknadsvarde uppgick vid utgangen av juni till 38,5 mil-
jarder euro (35,7 miljarder euro 30.6.2016).

e Den langfristiga genomsnittliga realavkastningen pa placeringarna holls pa en god niva pa
4,2 procent.

e Solvensen starktes fortsattningsvis jamfort med arsskiftet. | slutet av juni uppgick solvens-
kapitalet till 8 949 (7 386) miljoner euro och solvensnivan var 130,1 (126,1) procent.

e [Imarinen lyckades vél inom kundanskaffningen i borjan av aret. Métt enligt premiein-
komsten bidrog kundanskaffningen under arets forsta halft med 83 miljoner euro netto.

e Den nya partiella fortida alderspensionen intresserade limarinens kunder: under borjan av
aret utfardades 1 766 beslut om pensionen i fraga.

¢ | juni godkande limarinens styrelse ett fusionsavtal, enligt vilket Etera fusioneras med lima-
rinen fr.o.m. den 1 januari 2018. Arrangemanget kraver godkannande av bagge bolagens
bolagsstammor och av myndigheterna.
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VERKSTALLANDE DIREKTOR TIMO RITAKALLIOS OVERSIKT

”Det forsta halvaret 2017 var starkt med tanke pa limari-
nens placeringsintakter. Placeringarnas marknadsvarde
o6kade under halvaret med 1,3 miljarder och var i slutet av
juni 38,5 miljarder euro. Under de senaste 12 manaderna
har llmarinens placeringar avkastat 9,1 procent. Bakom det
goda placeringsresultatet ligger sarskilt den gynnsamma
kursutvecklingen for aktier. Under arets forsta halft avka-
stade de noterade aktieplaceringarna bést.

Den genomsnittliga reella arsavkastningen pa limarinens
placeringar har sedan ar 1997 varit pa en god niva pa 4,2
procent. Detta 6verstiger klart det avkastningsantagande
som Pensionsskyddscentralen anvander i sina berékningar
och som &r 3,0 procent. Solvensen var ocksa pa en fortsatt
god niva, och solvensnivan, dvs. pensionstillgangarna i
forhallande till ansvarsskulden steg till 130,1 procent.

Partiell fortida alderspension, som inférdes i samband
med pensionsreformen i bérjan av aret, intresserade lima-
rinens kunder. Under det forsta halvaret fattade vi 1 766
beslut om partiell alderspension. Det nya pensionsslaget
ger smidighet i slutet av yrkesbanan, men d& man 6verva-
ger alternativen ar det viktigt att komma ihag att en tidiga-
relaggning minskar den slutliga pensionen bestaende.

lImarinens kundanskaffning véxte kraftigt under bérjan
av aret, och matt enligt premieinkomsten bidrog kundans-
kaffningen med 83 miljoner euro netto. Vi utvecklade nya
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tjanster tillsammans med véra kunder inom ramen fér inno-
vationsprogrammet Wauhdittamo, som kulminerade i den
final som ordnades i maj. Mobilapplikationen Parempi vire,
som lanserades pa varen och som sporrar till 6kat valbefin-
nandet, vackte stort intresse: fram till slutet av juni hade re-
dan 550 kundféretag bestéllt tjiansten och anvandarkonton
hade aktiverats &t 6ver 20 000 arbetstagare. | april beléna-
de vi Finlands gladaste féretagare. Dessutom utredde vi
férandringsberedskapen pa de finlandska arbetsplatserna
och hos arbetstagarna som en del av projektet Framtidens
arbetsplats.

Inom placeringsverksamheten fick limarinens arbete
for att beakta klimatpaverkan internationellt erkdnnande.
limarinen placerade sig i den basta AAA-klassen pa den
internationella klimatorganisationens AODP-index, dar man
jdmférde hur varldens stdrsta investerare hanterar koldio-
xidrisken. Som basta finlandare placerade vi oss pa nionde
plats i jamférelsen bland sammanlagt 500 investerare.
Aven miljdorganisationen WWF bedémde att llmarinen och
de andra finlAndska pensionsbolagen placerar sig i topp i
Europa da det galler hur vél placeringarna efterfoljer Paris
klimatavtal. D& det galler fastighetsplaceringarna vidgade
vi fastigheternas miljdklassificering genom att aven klassifi-
cera gamla fastigheter. | det forsta skedet anséker bolaget
om miljoklassificering fér fastigheten Kiinteistd Oy Helsin-
gin Lepakko, som fungerar som limarinens huvudkontor.

| juni undertecknades ett fusionsavtal enligt vilket
arbetspensionsférsékringsbolaget Etera fusioneras med
limarinen fr.o.m. den 1 januari 2018. Arrangemanget kréver
godkannande av bagge bolagens bolagsstdammor och
av myndigheterna. Synergifordelarna och den forbattra-
de kostnadseffektiviteten som uppnas genom fusionen
gynnar bagge bolagens kunder. Genom att férena bola-
gens styrkor &r malet att bygga ett innovativt och smidigt
serviceforetag som tillhandahaller en allt hdgklassigare och
mangsidigare servicehelhet. Dartill kommer hela Finlands
arbetspensionssystem att effektiveras och solvensen att
6ka som helhet. Det sammanslagna bolaget kommer att
skota pensionsskyddet fér sammanlagt dver 1,1 miljoner
finlandare och blir séledes Finlands storsta arbetspen-
sionsbolag fér den privata sektorn.”



OMVARLDEN

Det forsta halvaret 2017 var gynnsamt pa aktiemarknaden.
Aktiekurserna steg pa alla viktiga aktiemarknader, da forvant-
ningarna pa en ekonomisk tillvéxt och resultatutveckling i
féretagen vande i positiv riktning. Kursutvecklingen for aktier
stoddes fortsattningsvis av den laga rantenivan. Mest steg
aktiekurserna i tilvaxtekonomierna, vilka efterfélides av USA,
Europa och Japan. Euron stérktes bade mot dollarn och ye-
nen. Utvecklingen av oljepriset, som bdrjade stiga vid ingdngen
av 2016, vande som en f6ljd av det fortsatt hdga utbudet och
priset gick ner under det forsta halvaret. Pa andra tillgangar var
prisfluktuationerna sma. Den snabbare ekonomiska tillvaxten
och den minskade arbetsldsheten i industrilanderna utdkade
emellertid inte inflationstrycket.

Aven féretagens goda resultatutveckling dkade den positiva
stdmningen pé placeringsmarknaden. Under det forsta kvar-
talet rapporterade foretagen pa de viktigaste marknadsomréa-
dena ekonomiska siffror dar man férutom en dkad I6bnsamhet
aven kunde se tecken pa en piggare omséttningstillvéxt. Tron
pa den nya amerikanska regeringens formaga att genomféra
skattereforms- och infrastruktur-investeringsprojekt som stdéder
marknaden var stark sarskilt i borjan av det forsta halvaret.
Utgéngen av det franska presidentvalet minskade radslan
for dkande populism och starkte tron pa den gemensamma
europeiska marknadens framtid. Storbritanniens tillkranglade
EU-uttrade orsakade ingen sérskild nervositet pa marknaden.

Solvensutvecklingen

145,0

USA hojde sin styrranta i borjan av aret. Europeiska central-
banken fortsatte daremot sin mycket stimulerande penningpo-
litik och holl sin styrranta negativ. Trots den nagot atstramade
penningpolitiken var rantan p& USA:s 10-ariga statsobligationer
nastan oférandrad. | Tyskland steg motsvarande réanta fran att
ha varit 0,2 procent i bérjan av &ret till 0,45 procent. Okningen
av de langa rantorna i Europa alldeles i slutet av det forsta hal-
varet vande avkastningen pa manga statslaneindex pa minus
under borjan av aret.

Den ekonomiska tillvéxten, som bérjade i Finland &r 2016,
blev snabbare under bérjan av 2017 sérskilt tack vare den
starka tillvaxten inom bygg- och exportsektorn. Den 6ka-
de tillvaxten inverkar ocksé pa sysselsattningen och antalet
anstéllda inom den privata sektorn vantas 6ka jamfért med
aret innan. Detta vantas inverka positivt pa Iénesumman inom
den privata sektorn innevarande &r och darigenom ocksa pa
arbetspensionsbolagens premieinkomst.

RESULTAT OCH SOLVENS

lImarinens nettointakter av placeringsverksamheten till verkligt
vérde for det forsta halvaret uppgick till 1 405 (-213) miljoner
euro. Totalresultatet till verkligt varde var 548 (-729) miljioner eu-
ro. Placeringsverksamhetens resultat uppgick under det forsta
halvaret till 533 (-718) miljoner euro. Resultatet av forsakrings-
rdrelsen var 3 (-26) miljoner euro och omkostnadsrérelsens
resultat var 12 (16) miljoner euro.
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Solvensstéliningen var 1,9 (2,2).

Skalan till vénster visar pensionstillgéngarna och skalan till hdger solvensgrénsen.

| fraga om tidigare &r tillampas framstéliningsséattet ar 2017.

*) Solvensgransen éndrades 1.1.2017 nar den nya lagstiftningen tradde i kraft. Solvenskapitalet holls nastan pé oférandrad niva, men principerna for
berékningen av solvensgréansen andrades. Som en folid av det minskade relationstalet solvenskapital/solvensgrans som beskriver solvensstaliningen.
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llmarinens solvens stéarktes jamfort med arsskiftet. Sol-
venskapitalet uppgick till 8 949 (7 386) miljioner euro i slutet av
kvartalet. llmarinens eget kapital som ingér i solvenskapitalet
uppgick till 106 (102) miljioner euro, varderingsdifferensen
mellan verkliga varden och redovisade varden till 6 028 (5 488)
miljoner euro och det oférdelade tillaggsforsakringsansvaret till
2 848 (916) miljioner euro.

llmarinens ansvarsskuld uppgick till 32 555 (30 204)
miljioner euro. Ansvarsskulden som anvands vid berakningen
av solvensgransen var 29 688 (28 352) miljoner euro i vilken
oférdelat tillaggsforsakringsansvar pa 2 848 (916) miljoner euro
eller arbetspensionsférsakringsavgifter som bor betraktas som
Oppna fordringar for grundférsékring enligt FOPL pé 19 (19)
miljoner euro inte beaktas.

llmarinens solvensniva 30.6.2017 var 130,1 (126,3) pro-
cent. Fran ingéngen av innevarande &r avses med solvensniva
pensionstillgangarna i forhallande till ansvarsskulden. Tidigare
avségs med solvensnivan forhallandet mellan solvenskapitalet
och ansvarsskulden.

Solvenskapitalet var 1,9-faldigt (2,2) i forhallande till sol-
vensgransen. Solvensgransen andrades den 1 januari 2017
nar den nya lagstiftningen tradde i kraft. Solvenskapitalet hélls
pa nastan oférandrad niva, men principerna for berékningen
av solvensgransen andrades. Detta ledde till att relationstalet
solvenskapital/solvensgrans som beskriver solvensstéliningen
minskade. Nyckeltalet som beskriver solvensstéliningen &r
séledes inte direkt jamforbart med jamforelsedrets nyckeltal.

FORSAKRINGSVERKSAMHET

lImarinens forsékringsbestand dkade négot jamfort med
utgangen av 2016. Overforingstrafiken minskade llmarinens
ArPL-forsakringsbestand med 46 forsékringar och de Gver-
flyttade forsakringarnas inverkan péa premieinkomsten var 7
milioner euro negativ. Overféringstrafiken dkade limarinens
FOPL-forsakringsbestand med 324 forsakringar och premiein-
komsten dkade med 23 miljoner euro. | slutet av juni skotte
lImarinen 62 149 (61 558) pensionsférsakringar for féretagare
och 38 519 (38 013) arbetspensionsférsakringar som tecknats
av arbetsgivare.

Vid utgangen av juni omfattade llmarinens ArPL-férsakringar
475 000 (473 200) forsakrade arbetstagare, vilket &r cirka
0,4 procent fler &n for ett &r sedan. | llmarinen beddms den
forsakrade ArPL-I6nesumman ar 2017 uppga till 16,7 miljarder
euro (&r 2016 var den slutliga ArPL-I6nesumman 16,6 miljar-
der euro). Premieinkomsten uppskattas stiga nagot ar 2017
jamfért med 2016.

I slutet av juni hade limarinen sammanlagt 332 765
(824 857) pensionstagare, till vilka bolaget betalade ersatt-
ningar fran arets bdrjan for totalt 2 306 (2 263) miljoner euro.
Bolaget utfardade 6 191 (5 978) nya beslut om alderspension.
Bolaget beviljade 1 766 nya partiella fortida alderspensioner.
Det ar klart mer &n antalet tidigare deltidspensioner som
beviliades &r 2016. Pensionsbeslutens handlaggningstider blev
snabbare under borjan av aret jamfort med situationen i slutet
av forra aret.

limarinens placeringsallokering och avkastning

Rénteplaceringar

Lanefordringar

Masskuldebrevslan
Masskuldebrevslan i offentliga samfund

B Masskuldebrevslan i dvriga samfund
Qvriga finansmarknadsinstrument och insattningar (inkl. fordringar och
skulder som hanfér sig till placeringama)
Aktieplaceringar

Noterade aktier

Kapitalplaceringar

Onoterade aktieplaceringar
Fastighetsplaceringar

Direkta fastighetsplaceringar

Fastighetsfonder och kollektiva investeringsféretag
Ovriga placeringar

Placeringar i hedgefonder

Tillgangsplaceringar

Ovriga placeringar
Placeringar sammanlagt
Derivatens inverkan
Placeringar till verkligt varde
Masskuldebrevslanens modifierade duration &r 0,3 ar
Den &ppna valutapositionen ar 22,7 procent av placeringarnas marknadsvarde.
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Totalavkastningsprocenten innehaller intakter, kostnader och driftskostnader som inte hanforts till placeringsslag.
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Den kumulativa nettoavkastning pa placeringarna 1997-30.6.2017
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PLACERINGSINTAKTER

limarinens placeringar hade vid utgangen av det forsta halvaret
2017 ett verkligt véarde p& sammanlagt 38 507 milioner euro (35
744 miljoner euro 30.6.2016). Under bdrjan av aret var avkast-
ningen pa placeringarna till verkligt véarde 3,8 (-0,6) procent.
Férandringen av konsumentprisindex var under det forsta hal-
varet 0,1 procent och realavkastningen pa véardet av Imarinens
placeringar var 3,7 procent under januari—juni. Raknat sedan ar
1997 har totalavkastningen pé llmarinens placeringar till verkligt
vérde varit i genomsnitt 5,9 procent per &r. Detta motsvarar en
arlig realavkastning pé 4,2 procent.

Q3/2016

Q4/2016 Q1/2017 Q2/2017

Ranteplaceringarnas andel av placeringsbestandet var 40,5
(44,7) procent och avkastningen till verkligt varde var 1,0 (0,3)
procent. Deras marknadsvarde uppgick till sammanlagt
15 607 (15 995) miljoner euro. Masslénens andel av lImarinens
placeringstillgéngar var 34,8 (40,6) procent och avkastnin-
gen 1,0 (0,0) procent. Ovriga finansmarknadsinstrument och
insattningar uppgick till 1 301 (280) milioner euro och deras
andel av placeringstillgangarna var 3,4 (0,8) procent. Lanefor-
dringarna utgjorde 2,3 (3,3) procent av placerings-tilgdngarna
och avkastningen pa dem var 1,7 (1,9) procent. Masslanens
modifierade duration var 0,3 (0,9) &r.
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Andelen noterade och icke noterade aktieplaceringar samt
kapitalplaceringar utgjorde

43,4 (38,6) procent av placeringarna. Deras vérde uppgick i
slutet av halvaret till 16 697 (13 807) miljioner euro. De notera-
de aktiernas andel av riskallokeringen var 34,3 (25,6) procent.
Av de noterade aktieplaceringarna var andelen inhemska aktier
25,5 (26,2) procent. Avkastningen pa aktieplaceringarna raknat
till verkligt varde var 8,0 (-3,6) procent. Avkastningen pa note-
rade aktieplaceringar var 8,3 (-5,8) procent.

Fastighetsplaceringarna uppgick vid utgangen av kvartalet
till 4 385 (4 043) milioner euro. Fastighetsplaceringarnas andel
av alla placeringar var 11,4 (11,3) procent, av vilka 1,1 (1,4)
procentenheter var indirekta placeringar. Totalavkastningen pé
bolagets fastighetsplaceringar uppgick till 1,6 (1,7) procent.
Avkastningen pa direktégda fastigheter var 1,3 (1,8) procent.

I slutet av kvartalet utgjordes cirka 4,7 (5,3) 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 775 (811) miljoner euro. Avkastningen
pa fonder som stravar efter absolut avkastning var -1,8 (-1,3)
procent pa det sysselsatta kapitalet.

RORELSEKOSTNADER OCH PERSONAL

lImarinens sammanlagda rérelsekostnader uppgick under bdr-
jan av aret till 76 (78) miljoner euro. Rorelsekostnaderna som
tacks med arbetspensionsavgiftens omkostnadsdel uppgick till
55 (56) milioner euro. Omkostnadsrdrelsens resultat som upps-
tar som skillnaden mellan omkostnadsinkomst och de kostna-
der som t&cks med den var 12 (16) miljoner euro. Arbetspen-
sionsavgiftens omkostnadsdel som arbetspensionsbolagen far
minskades fran ingangen av 2017 med cirka 7 procent jamfort
med aret innan, vilket innebdr att omkostnadsrorelsens resultat
for 2017 &r mindre &n under foregdende ar och att omkos-
tnadsprocenten som mater kostnadseffektiviteten ar 2017

inte &r direkt jamforbar med tidigare ars siffror. Dessutom kan
omkostnadsrorelsens resultat fr.o.m. 2017 aterbetalas helt och
héllet till kunderna i form av kundaterbaringar, da man tidigare
endast kunde dverféra hélften av omkostnadsrorelsens resultat
till &terbaringar.

Omkostnadsprocenten som mater effektiviteten av lIma-
rinens verksamhet vantas vara cirka 81 procent (75 procent)
detta ar, vilket motsvarar en niva pa 75 procent enligt den
gamla berakningsgrunden for omkostnaden. Omkostnadsro-
relsens resultat for hela aret vantas vara cirka 26 miljoner euro
(36 milioner euro &r 2016).

Matt i arsverken arbetade det i genomsnitt 542 (532)
personer i llmarinen under perioden januari—juni. Antalet fast
anstallda minskade nagot under bdrjan av aret, medan antalet
personer i tidsbundna anstéliningar tkade.
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FRAMTIDSUTSIKTER

Vid beddémningen av placeringsutsikterna for slutet av aret

har varldsekonomins tillvéxttakt i forening med inflations- och
ranteutvecklingen en avgorande roll. For att kursuppgangen

pa aktier ska fortsatta kréavs att foretagen redovisar resultattill-
véxt och att rAntorna fortsétter att vara pa en lag niva. Hoga
aktiekurser och trycket p& att den historiskt laga rantenivan ska
vanda uppét tkade osékerheten vad géller marknadsutsikter-
na. | dessa forhallanden har arbetspensionsbolagets starka
solvens framhavd betydelse.

Den starkare finlandska ekonomin skapar férutsattningar for
att [bnesummans tillvaxttakt och dérigenom &ven limarinens
premieinkomst ska 6ka efter en l&ngsam tillvéxt under flera &r.

llmarinens styrelse godkande i slutet av juni en plan, enligt
vilken arbetspensionsbolaget Etera fusioneras med limarinen.
Arrangemanget kraver godkannande av bagge bolagens bo-
lagsstéammor och av myndigheterna. Malet &r att fusionen ska
trada i kraft den 1 januari 2018.

Timo Ritakallio, verkstéllande direktor, tfn 0500 536 346
Mikko Mursula, placeringsdirektor, tfh 050 380 3016
Jaakko Kiander, ekonomidirektor, tfn 050 583 8599
Paivi Sihvola, kommunikationsdirektér, tfn 040 757 4992



