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TOIMINTAKERTOMUS

1. TALOUDEN KEHITYS

Suomen talouden heikko kehitys jatkui vuonna 2014. Kaksi vuotta kestaneen taantuman jalkeen
kokonaistuotanto kaantyi hitaaseen nousuun kertomusvuoden loppupuolella, mutta koko vuoden
osalta talouden kasvuprosentti jai nollan tuntumaan. Kansantalouden heikon kehityksen taustalla
vaikutti euroalueen pitkaaikaisen taantuman jatkuminen. Liséksi loppuvuoden aikana myds 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 myos vuoden 2014 aikana. Vuoden
loppupuolella kuitenkin teollisuuden tilauskanta kaantyi kasvuun. Myonteista oli myos se, etta
kauppataseen alijaéma supistui hieman edellisvuoteen verrattuna. Sen sijaan kulutus polki paikal-
laan ja investoinnit supistuivat.

Tuotannon pitkdaikaiseen heikkoon kehitykseen nahden on ollut yllattavaa, etta tyollisyys on pysy-
nyt suhteellisen vakaana. Tydllisten maara oli vuonna 2014 noin 2,4 miljoonaa, missa oli laskua
edellisvuoden tasoon vain 0,2 prosenttia. Suhteellisen hyvana pysynyt tyéllisyystilanne onkin luo-
nut vakautta kotimarkkinoille. Tyollisyysaste eli ty6llisten osuus tydikaisesté vaestosta pysyi 68,3
prosentin tuntumassa. Tydttdmyys kasvoi hieman ja koko vuoden keskimadrainen ty6ttémyysaste
oli 8,7 prosenttia.

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

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

4 prosenttia bkt:n arvosta. Koko julkisen talouden alijadma jai tata pienemmaksi eli noin 2,5 pro-
senttiin bkt:n arvosta, koska tydelakesektori pysyi edellisvuosien tapaan rahoitusylijagdmaisena.
Tasta syystd Suomen julkisen talouden alijadma ei myoskaan ylittanyt vakaus- ja kasvusopimuksen
asettamaa 3 prosentin rajaa. Julkisen sektorin niin sanottu EMU-velka nousi edellisvuosien tapaan
suhteessa bkt:n arvoon ja kohosi 59 prosenttiin, lahelle kriittistd 60 prosentin rajaa.

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

Maailmantalouden kehitys ei ollut yhtendista. Yhdysvaltain talouden suhteellisen vahva elpyminen
jatkui, miké johti dollarin vahvistumiseen. EU-maiden talouksien taantuma jatkui ja monissa ke-
hittyvissa maissa talouden kasvu hidastui. Ukrainan kriisi lisasi talouden epavarmuutta. Lisaksi
6ljyn maailmanmarkkinahinta kdantyi vuoden lopulla jyrkkaan laskuun.



Euroalueella ja laajemminkin Euroopassa inflaatio hidastui nollan tuntumaan vuoden 2014 aikana,
miké& antoi aiheen kasvavaan huoleen deflaation vaarasta. Euroopan Keskuspankki lupasi estaa
deflaation, mika puolestaan loi odotuksia kevedn rahapolitiikan jatkumisesta viela pitkaan. Osana
elvyttéavaa rahapolitiikkaa EKP alensi ohjauskorkonsa nollan tuntumaan. EKP:n toimien seurauk-
sena korkeimman luottokelpoisuuden valtioiden pitkdaikaisten 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 kehitystéa koko vuo-
den ajan. Merkittdvimmat osakeindeksit nousivat vuoden alusta noin 10 prosenttia syksyyn men-
nessé. Lokakuussa kurssit laskivat, mutta ne toipuivat loppuvuodesta uudelleen. Suurin osakekurs-
sien nousu koettiin Yhdysvalloissa.



Osakemarkkinoiden kehitys
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2. TYOELAKEJARJESTELMAN KEHITYS

Tydmarkkinajarjestdjen neuvottelut tydelakejarjestelmén uudistamisesta saatiin paatokseen syys-
kuussa 2014. Neuvotteluratkaisussa sovittiin eldkejarjestelman ikdrajojen, eldkekarttumien ja tyo-
elakemaksujen linjauksista pitkéalle tulevaisuuteen. Eldkeuudistuksella tavoitellaan vuonna 2012
solmitun tydurasopimuksen ja hallituksen asettamien tavoitteiden mukaisesti keskimaaraisen ela-
keian nousua ja julkisen talouden kestavyysvajeen supistumista. Uudistuksen on tarkoitus astua
voimaan vuonna 2017.

Tydmarkkinajérjestdjen ja padministeri Kataisen hallituksen asettaman tavoitteen mukaisesti kes-
kimé&araista elakeikdd mittaavan 25-vuotiaan henkilon elédkeidn odotteen tulisi vuoteen 2025 men-
nessa nousta 62,4 ikdvuoteen. Elékeidan odotteen kehitys on toistaiseksi ollut suotuisaa ja jopa odo-
tettua nopeampaa. Vuonna 2014 tamé odoteluku nousi 61,2 ikdvuoteen. Nopean kasvun ei kuiten-
kaan uskota jatkuvan tulevina vuosina, minka vuoksi vuodelle 2025 asetetun elakeik&tavoitteen
saavuttaminen vaikuttaa epatodennéakoiseltd ilman vanhuuselékkeen alaikérajan nostoa. Eléketur-
vakeskus on arvioinut, ettd tydmarkkinajarjestdjen neuvottelutulos luo edellytykset tavoitteen saa-
vuttamiselle.



Elakeian odotteen kehitys
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Elakeuudistus

Tyomarkkinajarjestdjen sopimus elakeuudistuksesta tdhtaa vanhuuseldkkeen ikdrajojen asteittai-
seen nostamiseen. Ikarajat lahtevat nousemaan vuonna 2018 nousten kolmella kuukaudella ika-
luokkaa kohti vuoteen 2027 asti siten, ettd vuonna 1955 syntyneiden vanhuuselékkeen alaikarajaksi
tulee 63 vuotta ja 3 kuukautta ja vuonna 1962 syntyneille 65 vuotta. Tamaén jélkeen nousu pyséahtyy
kolmen vuoden ajaksi. Elakesopimuksessa sovittiin kuitenkin myos elakejarjestelméan ikéarajojen
kehityksesta vuoden 2030 jalkeen. Tavoitteena on asettaa ikdrajat niin, etta elinajan odotteen ja
tyburan pituuden odotteen suhde pysyy tulevaisuudessa vakiona. Eldketurvakeskuksen arvion mu-
kaan tdma johtaa siihen, etta ikdrajat kadntyvat uudelleen nousuun vuoden 2030 jéalkeen. Alarajan
ennakoidaan nousevan noin 68 ikdvuoteen vuosisadan puolivaliin mennessa.

Vanhuuselékkeen yldikaraja seuraa sopimuksen mukaan alarajan kehitysta siten, etta se on jatkos-
sakin noin 5 vuotta alarajaa korkeampi - ylaikérajaa korotetaan kuitenkin harvemmin, vuosi kerral-
laan. Liséksi kullekin ikéluokalle lasketaan elinaikakertoimen avulla tavoite-elakeika. Tavoite-
elakeika saadaan laskemalla ik&, johon asti tydskentelemalla lykkayskorotus riittad kompensoi-
maan elinaikakertoimen eléketté pienentévan vaikutuksen. Tavoiteiké asettuu ala- ja ylaikéarajojen
véliin. Elinaikakerroin séilyy siten osana jarjestelmad, vaikka sen painoarvoa eldkkeen méaraytymi-
sessa kevennetaankin.



Vuoden 2017 eldkeuudistusta koskevan neuvotteluratkaisun
mukainen elékeikarajojen arvioitu kehitys
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Sopimukseen siséltyy kaksi uutta eldkelajia: tyduraelédke ja osittainen varhennettu vanhuuseléke.
Tyduraelédke tarjoaa mahdollisuuden jaada elakkeelle edelleen 63 vuoden idssg, jos eldkkeen haki-
jalla on vahintéan 38 vuoden mittainen tydura ja jos han on liséksi tehnyt joko fyysisesti tai henki-
sesti raskasta tyota ja jos hanen tyokykynsé voidaan katsoa heikentyneen. Tyduraeldkkeen kriteerit
tarkentuvat lainvalmistelun yhteydessa.

Osittainen varhennettu vanhuuseldke korvaa nykyisen osa-aikaelakkeen. Tdma tarjoaa mahdolli-
suuden nostaa aikaisintaan 61-vuotiaana eldkettd, joka on joko 25 tai 50 prosenttia vanhuuselék-
keestd. Vuonna 2025 ikéraja nousee 62 vuoteen.

Tyduraeldkkeen ja osittaisen varhennetun vanhuuseldkkeen alaikérajat seuraavat vanhuuseldkkeen
alaikarajan nousua vuodesta 2030 lahtien.

Elédkeuudistus muuttaa myos eldkkeen karttumista. Vuodesta 2017 lahtien eldkkeen laskennan
perustana olevasta eldkepalkasta ei endé vahennetéd palkansaajan tyoeldkevakuutusmaksua. Muu-
tos nostaa tulevia elakekarttumia noin 5 prosentilla nykyiseen verrattuna. Toisaalta vuoden 2005
elakeuudistukseen sisdltyneista 53 ja 63 vuotta tayttaneiden korotetuista karttumista luovutaan.
Vuosien 2017—2025 siirtymékauden aikana 53—62-vuotiaat ovat oikeutettuja 1,7 prosentin vuotui-
seen karttumaan. Taéman jalkeen kaiken ikéisend tehdysta tydsté elakettd karttuu 1,5 prosenttia
vuodessa.



Nykyisen 63 vuotta taytténeiden 4,5 prosentin karttuman tarkoituksena on kannustaa lykkaamaan
elakkeelle jaantia myohemmaksi. Vuodesta 2017 lahtien kannustinkarttuma korvataan lykkéaysko-
rotuksella, joka ei perustu palkkaan vaan ansaittuun eldkekarttumaan. Lykkayskorotus kasvattaa
elakekarttumaa 0,4 prosenttia kuukaudessa vanhuuselékkeen alaikarajan saavuttamisen jalkeen.

Elakesopimukseen siséltyvien etuusmuutosten arvioidaan alentavan tulevia elakemenoja niin pal-
jon, ettd keskimaardaista tydeldkemaksua ei Elaketurvakeskuksen arvion mukaan tarvitse nostaa
vuodelle 2017 sovittua 24,4 prosentin tasoa korkeammaksi. Eldkemaksujen korotuspaineen pur-
kaminen ja keskimaarainen eldkeidn nousu alentavat valtiovarainministerion arvion mukaan julki-
sen talouden kestavyysvajetta maarallg, joka on 1 prosentti bruttokansantuotteen arvosta.

Tydmarkkinajérjestdjen sopimukseen perustuva lainvalmistelu on kdynnistynyt sosiaali- ja terve-
ysministeritssa. Tavoitteena on, ettd eldkeuudistusta koskevat lakiehdotukset esiteltdisiin edus-
kunnalle syksylla 2015.

Vakavaraisuusuudistus ja muu tydelakealan saately

Osana tydmarkkinajarjesttjen elakesopimusta sovittiin myos tydelakeyhtididen osaketuottosidon-
naisen lisdvakuutusvastuun painoarvon korottamisesta nykyisesta 10 prosentista 20 prosenttiin.
Muutos merkitsee sitd, ettd nykyista suurempi osa osaketuottojen vaihtelusta siirtyy elakejarjestel-
méan kannettavaksi. Uudistus ei vahenna eldkejarjestelmén 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 elakelaitosten vakavaraisuuslainsdddannoksi annettiin marraskuussa 2014
eduskunnalle. Endotuksen mukaisessa vakavaraisuuslaskennassa otettaisiin nykyista tarkemmin ja
kattavammin huomioon kaikki elédkelaitosten toiminnan kannalta olennaiset sijoitusriskit seka
vakuutusriskit. Vakavaraisuusraja kuvaisi kuten nykyisinkin sitd vakavaraisuuspdaoman méaaréaa,
joka elakelaitoksella tulee olla vakuutus- ja sijoitusriskeja varten. Vakavaraisuusraja olisi sita suu-
rempi, mita riskillisempid sijoituksia elakelaitoksella on. Vakavaraisuusrajan laskenta tehtaisiin
nykyisesta poiketen koko sijoitusomaisuuden perusteella, kun nykyisin vakavaraisuusraja maaritel-
1dén vastuuvelkaa vastaavalle méaaréalle. Vastuuvelan kattamista koskevista sadénnoksista luovuttai-
siin tarpeettomina. Lakiin jatettdisiin sijoitusten hajauttamista koskevia sdénnoksia. Lakiehdotuk-
seen sisaltyvien lakien on tarkoitus tulla voimaan 1.1.2017.

Sosiaali- ja terveysministeridssa on ollut jo pitk&dan valmisteilla lainsdadantdhankkeita, joilla pyri-
taan tyoelakealan kilpailun lisddmiseen. Uudistuksen tavoitteena on edistaa tyoelakealan kilpailua
vapauttamalla vakuutusmaksun maaraytymissaantoja siten, ettd kukin tydelékeyhtio voisi itse laa-
tia vakuutusmaksun hoitokustannusosan ja asiakashyvitysten laskuperusteet. Tarkoituksena on
myds saadelld nykyista tarkemmin tyoeldkeyhtididen asiakkailleen tarjoamia tydhyvinvointipalve-
luja. Uudistushankkeet eivat kuitenkaan edenneet vuoden 2014 aikana.

Tydelakelaitosten hallintosdadosten uudistamista koskeva lakimuutos tuli voimaan 1.1.2015. Uudis-
tuksen tavoitteena on mm. lisata tydelékeyhtididen hallinnon avoimuutta. Lainmuutosta kuvataan
tarkemmin kohdassa 13.



Suomen tybelékejarjestelma kansainvélisessa vertailussa

Suomen tyoelakejarjestelma on ollut ensimmaista kertaa mukana kansainvalisessa 25 maan elake-
jarjestelmien vertailussa. Kyseessa on Australiassa vuosittain laadittava Melbourne Mercer Global
Pension Index -tutkimus. Eri maiden eldkejarjestelmia arvioidaan siina kolmen eri kriteerijoukon
perusteella. Suomi sijoittui vertailussa neljanneksi Tanskan, Australian ja Hollannin jalkeen. Eléke-
jarjestelmien integriteettia mittaavassa vertailussa Suomi oli paras. Arvioitu kriteeri kertoo siita,
kuinka avointa ja lapinakyvaa eldkkeiden maaraytyminen ja elakejarjestelmén toiminta on.

3. ILMARISEN TULOS JA VAKAVARAISUUS

Vuosi 2014 oli reaalitalouden heikosta kehityksesta huolimatta llmariselle suhteellisen hyva sijoi-
tusvuosi. Porssikurssit nousivat vuoden aikana voimakkaasti kaikkialla. Vahvan pérssivuoden an-
siosta lImarisen sijoitusten vuosituotto nousi 6,8 prosenttiin, minka seurauksena yhtion vakavarai-
suus vahvistui selvasti. Sijoitusten reaalituotto oli 6,3 prosenttia eli 2,2 prosenttiyksikon verran
pitkén ajan keskiarvoa parempi.

liImarinen menestyi hyvin kilpailussa tydelékeasiakkaista. Yritys- ja yrittdjaasiakkaiden lukumaaran
kasvu toimintavuoden aikana kertoi yhtiota kohtaan tunnetusta luottamuksesta. Ilmarisen oman
toiminnan tehokkuus pysyi edellisvuoden hyvalla tasolla. Tehokkuudesta kertova hoitokustannus-
tulos supistui hieman edellisvuodesta ja hoitokulusuhde oli 76 (75) prosenttia.

limarisen sijoitusten kayvin arvoin laskettu nettotuotto vuodelta 2014 oli 6,8 prosenttia (9,8 pro-
senttia vuonna 2013). Vakavaraisuuspaddoma eli yhtion kaypiin arvoihin arvostettujen varojen ja
vastuiden erotus nousi 7 904,5 miljoonaan euroon. Vakavaraisuuspadoma oli vuoden 2014 péaéatty-
essa 29,8 (28,0) prosenttia vakavaraisuuslaskennassa kaytettavasté vastuuvelasta. Edellisen&d
vuonna vakavaraisuuspaédoma oli 7 122,6 miljoonaa euroa.

Vakavaraisuuspadoma on tarkoitettu vakuutus- ja sijoitustoiminnan riskien kantamiseen. Ty6el&-
keyhtididen vakavaraisuuspddoman valvontarajat maaraytyvéat yhtion sijoituskannan riskipitoisuu-
desta, jota arvioidaan jakamalla sijoitukset riskin mukaisiin luokkiin ja laskemalla luokituksen pe-
rusteella niin sanottu vakavaraisuusraja. Luokittelu tehdaan sijoituksen tosiasiallisen riskin perus-
teella. Vakavaraisuusrajassa huomioidaan lisdksi vakuutusriski. llmarisen vakavaraisuuspdaoma 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 hyvitettava 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 ty6elékesijoittajien noteerattujen osa-
kesijoitusten keskiméaaraiseen tuottoon ja siirtaa siten osakeriskin talta osin koko tydelakejarjes-
telméan kannettavaksi.

Yhtién 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 sisaltyvaan tasoitusmaaréan. Hoitokustannustulos on maaré, jolla vakuutusmaksun hoito-
kustannusosat ja muut vastaavat tuotot ylittavat niilla katettavat liikekulut. Hoitokustannustulos

siirretdan vakavaraisuuspadomaan silta osin, kuin sité ei kayteta asiakashyvityksiin.

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

TyEL-vakuutusmaksujen alennuksiin eli asiakashyvityksiin kaytettavissa oleva rahamaara méaray-
tyy yhtion vakavaraisuuspadoman ja hoitokustannustuloksen perusteella. Vakavaraisuuspddomassa
ei talloin huomioida vakuutusriskeja varten varattua osaa. Asiakashyvityksiin kaytettavaksi siirre-
taan 93,0 (86,0) miljoonaa euroa vuoden 2014 tuloksesta. Siirto on 0,56 (0,51) prosenttia vakuute-
tusta palkkasummasta ja 182 (163) euroa lImarisessa vakuutettua tyontekijaa kohti.

Edella esitetyt tulosta ja vakavaraisuutta koskevat tiedot perustuvat tilinpaatoksen liitetiedoissa
esitettyihin, kdyvin arvoin laskettuihin tunnuslukuihin. Ne kertovat yhtitn taloudellisen tuloksen ja
tilan tuloslaskelmaa ja tasetta paremmin. Sijoitusten arvostus virallisessa kirjanpidossa perustuu
hankintamenoon, ja tuloslaskelmassa naytettavan voiton maaraa sosiaali- ja terveysministerion
etukéteen 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 kaypien arvojen mukaiseen kokonaistu-
lokseen:

Milj. e 2014 2013
Tilikauden voitto tuloslaskelmalla 4,3 3,8

Vastuuvelan muutos

Tasoitusmaaran muutos 45,3 -14,8
Osittamattoman lisdvakuutusvastuun 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 1128,4
Tulos kayvin arvoin 884,5 1489,0

4. VAKUUTUSKANTA JA VAKUUTUSMAKSUTULO

lImarisen vakuutusasiakkaiden maara jatkoi kasvuaan. Vuoden 2014 lopussa lImarisessa oli 38 487
TyEL-vakuutusta ja 61 941 YEL-vakuutusta. llmarinen menestyi yhdesséa yhteistyokumppaninsa OP
Ryhmaén kanssa asiakashankinnassa. Vakuutusten siirtoliike llmarisen ja muiden tydeldkeyhtididen
vélilla oli YEL-vakuutuksissa nettomadraisesti edellisvuosien tapaan llmarisen kannalta positiivi-
nen, sen sijaan TyEL-vakuutusten osalta siirtoliike muuttui palkkasummalla mitattuna negatiivi-
seksi.



Valtaosa lImarisessa tyontekijansa vakuuttaneista tydnantajista tekee yhtion kanssa vakuutussopi-
muksen. Tilapaisesti tyoté teettavéat voivat kuitenkin tilittéé tydeldkemaksunsa tydelédkevakuutus-
yhtiéon varsinaista vakuutussopimusta tekematta.

llmarinen uudisti laskutuspalveluaan vuoden 2014 aikana aloittamalla yhteistydn Lindorff Oy:n
kanssa TyEL:n laskutuksessa, saatavien hallinnassa ja perinnassa. YEL:n perinté on ollut Lindorf-
filla hoidossa jo aiemminkin. Uudistuksella tavoitellaan mm. parempaa asiakaspalvelua pidempine
palveluaikoineen ja kustannustehokkuutta. Mydskdan korvausinvestointia uuteen laskutusjérjes-
telméaan ei néin ollen tehty.

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

38 487 kappaletta, mikd on 250 kappaletta enemman kuin edellisend vuonna. Vakuutussopimuk-
sen tehneiden tyonantajien liséksi 5 893 (3 999) tilapaista tydonantajaa tilitti Ilmariseen TyEL-
vakuutusmaksuja.

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

IImarisessa vakuutettu TyEL-palkkasumma oli 16 713 (16 843,0) miljoonaa euroa. Tama oli

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

limarisessa vakuutettujen yrittdjien maara on kasvanut jo usean vuoden ajan. YEL-vakuutuksia oli
vuoden lopussa 61 941, miké on 1 329 vakuutusta enemman kuin vuotta aiemmin. YEL-
vakuutusten keskimaarainen ty6tulo oli 24 017 (23 722) euroa vuodessa. Se kasvoi edellisesté vuo-
desta 1,2 prosenttia.

Vakuutuskanta
vakuutettujen lukumaara
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IImarisen 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 nahden. Vuonna 2014 TyEL-maksuun annetut alennukset
eli asiakashyvitykset olivat yhteensa 84,2 miljoonaa euroa oltuaan edellisend vuonna 62,4 miljoo-
naa euroa.

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

Luottotappiot saamatta jadneistd TyEL-vakuutusmaksuista olivat 14,5 (16,1) miljoonaa euroa. Luot-
totappiot laskivat heikosta taloustilanteesta huolimatta. Niiden osuus maksutulosta oli 0,38 pro-
senttia, mité on pidettéva edelleen alhaisena. TyEL-vakuutusmaksujen maksamisen oikea-
aikaisuuden varmistamiseksi Ilmarisessa on kehitetty maksutapoja ja vakuutusmaksun valvontaa.
Nailla vahennetaén piilevan vakuutusmaksuvelan maaraa, mikéa helpottaa tydantajan mahdolli-
suuksia selviytyd maksuvaikeuksista ja pienent&a llmarisen luottotappioriskié.

Luottotappiot saamatta jadneistd YEL-vakuutus-maksuista olivat 2,3 (2,6) miljoonaa euroa. YEL:n
luottotappioista ei llmariselle kuitenkaan jaa tappioita, koska YEL-eldkkeiden rahoitusjarjestel-
massa valtion osuus korvaa vakuutuksenottajilta saamatta jaavan vakuutusmaksun.

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

Uusia YEL-vakuutuksia myytiin 6 492 kappaletta. Tama liséd YEL-maksutuloa 26,9 miljoonalla
eurolla. My6s YEL-vakuutusten siirroissa llmarinen menestyi erinomaisesti; Ilmarisen siirtovoitto
oli 775 vakuutusta ja siirtoliike oli 5,0 miljoonaa euroa voitollinen.

IiImarinen péaatti yhteistydénséa Pohjantéhti Keskindisen Vakuutusyhtion kanssa tammikuussa 2014.
Tybelakevakuutusten myynti paatettiin keskittda kokonaisuudessaan yhteen myyntikanavaan eli
OP Ryhmaén.



5. VAKUUTUSMAKSUTASO

Vuonna 2014 keskimaardinen TyEL-maksu oli 23,6 prosenttia palkasta eli 0,8 prosenttiyksikkoa
korkeampi kuin edellisend vuonna. Normaalia suurempi nousu johtui vuodelle 2013 annetun 0,4
prosenttiyksikdn suuruisen véliaikaisen maksun alennuksen péattymisestad. Alle 53-vuotiaiden
tyontekijéiden maksuosuus oli 5,55 prosenttia ja 53 vuotta tayttdneiden 7,05 prosenttia. Tydnanta-
jan maksu oli keskimaarin 17,75 prosenttia palkoista. Tyonantajan maksutaso vaihtelee vakuutus-
kohtaisesti ja riippuu myos tydelakeyhtitn asiakashyvityksista. llmarisen asiakashyvitykset olivat
keskiméarin 2,8 (2,1) prosenttia tydnantajan maksusta.

Vuodelle 2015 vahvistettu TyEL-maksu on ty6llisyys- ja kasvusopimuksen mukaisesti 0,4 prosent-
tiyksikkda korkeampi kuin vuonna 2014 eli 24,0 prosenttia palkasta. Tyonantajan keskimaarainen
maksu on 18,0 prosenttia palkoista. Alle 53-vuotiaiden tydntekijéiden maksu vuonna 2015 on 5,70
prosenttia ja 53 vuotta tayttaneiden maksu 7,20 prosenttia.

Vuoden 2014 YEL-maksu oli 23,3 prosenttia vahvistetusta ty6tulosta. Niilld yrittgjill4, jotka olivat
ennen tilivuoden alkua téyttaneet 53 vuotta, YEL-maksu oli kuitenkin 24,8 prosenttia. Vuonna
2015 on 53 vuotta nuorempien maksu 23,7 prosenttia ja 53 vuotta tayttaneiden maksu 25,2 pro-
senttia.

6. ELAKKEET JA TYOKYKYA EDISTAVA TOIMINTA

Uusia elakepaatoksia llmarisessa tehtiin 22 426 vuonna 2014, mika oli 4,0 prosenttia vdhemman
kuin edellisend vuonna. Vuonna 2014 Iimarinen maksoi elakkeitd yhteensa 4 350,9 (4 145,1)
miljoonaa euroa. Eldkemeno kasvoi edellisvuodesta 5,0 prosenttia. Eldkemenon kasvu jatkui siten
edellisvuosien tapaan nopeana.

Elakemeno 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-aikaelékkeet 20,9 52 26,1 0,6
Tyokyvyttomyyselakkeet 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
vanhuuselékkeista. Tyokyvyttomyyselakkeiden osuus elékemenosta oli noin 10,2 prosenttia ja
perhe-eldkkeiden runsaat 7 prosenttia.
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IImarisen saama elakevakuutusmaksutulo oli runsaat 4,17 miljardia euroa. El&kemeno 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

2010 2011 2012 2013 2014

Elakelaji TyEL YEL Yhteensa %
Vanhuuselakkeet 196 597 26 299 222 896 69,9 %
Varhennetut vanhuuselékkeet 15 402 3 356 18 758 5,9 %
Osa-aikaelékkeet 1854 475 2 329 0,7 %
Tydkyvyttomyyselakkeet 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 péaattyessa eldkkeensaajia oli 318 867 eli 1,6 prosenttia enemman kuin vuotta aiemmin,
jolloin heité oli 313 962. TyEL-eléketta sai vuoden paattyessa 278 760 (274 602) elakkeensaajaa ja

YEL-eléketta 40 107 (39 360) elakkeensaajaa.
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Elakepaatokset vuonna 2014

2014 2013 Muutos-%

Uudet elakepaéatokset
Vanhuuseldkkeet 10 195 10 097 1,0
Varhennetut vanhuuselékkeet 170 626 -72,8
Osa-aikaelékkeet 512 880 -41,8
Tyokyvyttomyyselakkeet 50911 6 333 -6,7
Perhe-elékkeet 3158 3054 3,4
Kuntoutusoikeuspaéatokset 2 480 2375 4,4
Uudet elakepaatokset yhteensa 22 426 23 365 -4,0
Kaikki elakepaatokset yhteensa 41 335 42 733 -3,3

IImarinen antoi vuoden 2014 aikana yhteensé 41 335 eldkep&atosta eli 3,3 prosenttia vdhemman
kuin edellisena vuonna. Uusien elédkepaattsten lukumaara pieneni 4,0 prosenttia vuonna 2014, ja
niitd annettiin kuntoutusoikeuspaattkset mukaan lukien 22 426. Tyokyvyttomyyseldkkeiden maara
aleni selvasti edellisestad vuodesta, samalla kun ammatillisen kuntoutuksen hyédyntaminen kasvoi.
Vanhuuseldkkeiden méaara pysyi edellisvuotisella tasolla.

lImarinen mittaa elakehakemusten kasittelyn laatua toisaalta silla, ettd hakijalle ei synny toimeen-
tulokatkosta, ja toisaalta ratkaisujen pysyvyydella muutoksenhakuasteissa. Kaikista uusista eléke-
paatoksistéd 94,1 prosenttia annettiin eldkkeen alkamiskuukauden aikana. Niist& Ilmarisen hylk&é-
vista paatoksista, joista valitettiin Tydelakeasioiden muutoksenhakulautakuntaan, muuttui 14,2
prosenttia. Muuttuneiden paatodsten osuus oli hieman korkeampi kuin muutoksenhakulautakunnan
keskiméaarainen muutospéatdsten osuus. Vakuutusoikeudessa llmarisen péatoksia muutettiin 16,4
prosenttia.

Elakehakemusten késittelyssa yhtio oli vuonna 2014 nopeampi kuin vertailuryhma kaikissa elakela-
jeissa.
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Elakehakemusten kasittelyajat 2014
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mlimarinen  ®mMuut TYEL/YEL -laitokset
Lahde: ETK:n tilastot 31.12.2014

Iimarinen tarjoaa hylkéavan tyokyvyttomyyseldkepaatoksen saaneille asiakkailleen ohjaavaa palve-
lua muun muassa toimeentulon jarjestamiseksi ja tydelamassa jatkamiseksi. Palvelun tuottavat
yhteistydsopimuksen tehneet kuntoutustutkimuslaitokset ja tydklinikat eri puolilla Suomea. Asiak-
kailta, tydnantajilta ja palveluntuottajilta saatu palaute palvelusta on ollut mydnteista.

Vuonna 2013 tyGelékeotteiden lahettdmista uusittiin siten, etté ote lahetetaan kaikille alle 60-
vuotiaille joka kolmas vuosi. Vuonna 2014 tydelékeote lahetettiin touko-elokuussa syntyneille hen-
kiloille seké kaikille yli 60-vuotiaille. Elékeotteita postitettiin heindé—marraskuun aikana 228 298
henkildlle ja verkkopalvelusta otteen haki 48 564 henkil6a.

IImarisen tyohyvinvointipalveluissa vuosi 2014 oli asiakasyhteistydn maaran nakokulmasta enna-
tyksellinen. Asiakasyrityksille jarjestettiin eri puolilla Suomea 38 ty6hyvinvointiseminaaria, joissa
kavi noin 2 200 henkil®a. Liséksi vuoden aikana oli kdynnissa runsas 1 800 erillistd valmennusta
tai muuta ty6hyvinvointihanketta yhteistydssa asiakkaiden kanssa. Yhteistyo asiakkaiden kanssa on
suunnitelmallista ja tavoitteellista, ja hankkeet kohdistetaan aina yhdessa tunnistettuihin tyéhyvin-
voinnin haasteisiin. Yhteistydsta tehdaan sopimukset Kirjallisesti, ja palveluiden tuloksellisuutta
seurataan muun muassa asiakkaiden kanssa yhteisesti sovituilla mittareilla sek& asiakaskyselyilla.

Tulosten seuranta osoittaa, etté palvelujen avulla on onnistuttu parantamaan tydhyvinvointia ja
pienentdamaan tyokyvyttomyysriskia asiakasyrityksissa.

lImarinen tukee asiakasyritysten tyokyvyttomyysriskin hallintaa my6s ammatillisen kuntoutuksen
keinoin. Palvelu siséltda asiakasyritysten esimieskunnan koulutusta ja kuntoutuksen suunnittelu-
vaiheessa neuvontaa ja asiantuntijatukea seka esimiehille ettd henkildstélle. Vahvistuksen amma-
tinvaihdon tai tydhon paluun tukemiseen sai llmarisesta 2 500 tydelakekuntoutuksen hakijaa. Kas-



vua edellisestéd vuodesta on yli 4 prosenttia. Varsinaisen kuntoutusjakson aikana yhtié maksaa ty6-
elékelainsdadannon mukaisia etuuksia, joilla tuetaan kuntoutuksen aikaista toimeentuloa ja korva-
taan koulutuksesta aiheutuvia kuluja. Erilaisia kuntoutuksen etuuspaatoksia annettiin vuonna 2014
yhteensa yli 5 000, missé oli kasvua edellisvuoteen yli 4 prosenttia.

7. VAKUUTUSLIIKE JA VASTUUVELKA

limarisen vastuuvelka oli vuoden 2014 paattyessa yhteensa 28 402,3 (27 188,9) miljoonaa euroa.
Sijoitustappioita puskuroiva osittamaton lisdvakuutusvastuu kasvoi nettomaaréisesti 80,0
miljoonaa euroa ja oli vuoden lopussa 842,9 (762,9) miljoonaa euroa. Osaketuottosidonnainen
lisdvakuutusvastuu kasvoi osakekurssien nousun vuoksi 255,4 miljoonaa euroa ja oli vuoden paat-
tyessa 889,4 (634,0) miljoonaa euroa. Muilta osin vastuuvelan kasvu oli 3,4 prosenttia.

Yhtién 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 hyvitetaéan vastuuvelalle korkoa laskuperusteiden mukaisesti. Padosa tyoelake-
yhtididen vastuuvelan tuottovaatimuksesta maaraytyy elakelaitosten keskimaaraisen vakavarai-
suuden perusteella ja loppuosa, joka lasketaan 10 prosentin osuudelle vastuuvelasta, on sidottu
elékelaitosten keskiméaaraiseen noteerattujen osakkeiden tuottoon. Eldkelaitosten keskimaaraisen
vakavaraisuuden perusteella maaraytyvé osuus tuottovaatimuksesta lasketaan lisaidémalla 3 prosen-
tin rahastokorkoon laskuperusteissa annettu eldkevastuun tdydennyskerroin. Kaikkiaan vastuuve-
lalle vuonna 2014 hyvitettavaksi tuotoksi muodostui 5,0 prosenttia, josta osaketuottosidonnaiseen
lisdvakuutusvastuuseen sitoutunut tuotto oli 0,9 prosenttia. Muulle vastuuvelalle hyvitettiin 4,1
prosentin mukainen tuotto.

Vakuutusmaksujen laskennassa kaytettéava 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.



Taulukko: Vakuutusteknisen vastuuvelan erittely

Milj. e 2014 2013
Vakuutusmaksuvastuu
Vastaiset elakkeet 13 359,1 13136,8
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 11598,0
Tasoitusmaara 1016,5 971,2
Korvausvastuu yhteensa 13 216,0 12 569,2
Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa 28 402,3 27 188,9

8. SIJOITUSTOIMINTA

Elakevarojen sijoittamisessa korostuu toiminnan pitkajanteisyys. limarisen sijoitustoiminnan ta-
voitteena on sijoitusten mahdollisimman korkea tuotto pitkalld aikavalilla. Sijoitusten keskimaa-
réinen riski ei kuitenkaan saa olla liian suuri suhteessa yhtion riskinkantokykyyn. limarisen sijoi-
tusvarallisuuden keskiméaarainen tuotto-odotus on pitkalla aikavalilla kuusi prosenttia ja tuoton
odotettu keskihajonta kahdeksan prosenttia.

Vuonna 2014 limarisessa jalkautettiin sijoittamisen keskeisia teeseja, joiden avulla vahvistettiin
entisestddn koko organisaation yhteista sijoitustoiminnan arvopohjaa. Vuoden aikana tarkastettiin
vuoteen 2020 ulottuva sijoitusstrategia, joka pitkalla tdhtaimelld 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-
tain elvyttavana, mika tuki sijoitusmarkkinakehitysté laskien korkotasoa ja nostaen osakearvostuk-
sia. Geopoliittiset riskit, tdrkeimpana Ukrainan kriisi, sek& 6ljyn hinnan voimakas lasku vuoden
jalkimmaisella puoliskolla lisasivat markkinavaihteluja.

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

lImarisen sijoitukset olivat vuoden 2014 paattyessa kayvin arvoin yhteensa 34 195,5 (32 270,2)
miljoonaa euroa. Sijoitusten tuotto kayville arvoille laskettuna oli 6,8 prosenttia. Inflaatio vuoden
lopulla oli 0,5 prosenttia ja llmarisen sijoitusten arvon reaaliseksi tuotoksi muodostui 6,3 prosent-
tia vuonna 2014. Edellisena vuonna sijoitussalkun tuotto oli 9,8 prosenttia eli reaalisesti 8,1 pro-
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senttia. Viiden viimeisimman vuoden vuotuinen keskituotto kayville arvoille on ollut 6,0 prosenttia,
mikéa vastaa keskimaarin 3,9 prosentin vuotuista reaalituottoa. Laskettuna vuodesta 1997 lImarisen
sijoitusten kokonaistuotto kayville arvoille on ollut keskiméaarin 5,9 prosenttia vuotta kohden. Ta-
ma vastaa 4,1 prosentin vuotuista reaalituottoa.

Sijoitustoiminnan nettotuotto
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Seuraava erittely yhtion sijoitusten jakaumasta noudattaa kdypien arvojen mukaista jaottelua. Ti-
linpaatoksen liitetietoihin sisaltyvat taman perusjakauman liséksi sijoitusten riskijakauma seka
taulukko sijoitustuottojen jakautumisesta eri sijoituslajeihin.
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Joukkovelkakirjalainojen, korkorahastojen ja muiden rahoitusmarkkinavéalineiden osuus lImarisen
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 kayville 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. P4dosa yrityslainoista oli luottoluokitukseltaan korkeita. Luottoriskillisten
joukkovelkakirjalainojen tuotto oli 0,8 prosenttia. Vuoden lopussa joukkolainasalkun keskimé&arai-
nen juoksuaika oli -0,9 (0,2) vuotta.

limarisen yritysrahoituksen myontamien lainojen kanta supistui vuonna 2014 l&hes 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 péaéattyessa 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 (sisaltdé kertyneet korot) 1110,9 3211,8 1473,8 4,3
Osuus sijoituksista, % 6 13 4

Edella mainitut sijoitukset yhteensd muodostavat korkosijoitusten luokan. Kaikkiaan naiden sijoi-
tusten osuus sijoituskannasta oli 44,2 (44,4) prosenttia ja tuotto 2,4 (4,5) prosenttia.

Noteerattujen ja noteeraamattomien osakesijoitusten sekd pddomasijoitusten osuus sijoituksista oli
39,7 (39,8) prosenttia. Niiden arvo nousi vuonna 2014 13 568,3 (12 843,0) miljoonaan euroon.
Kotimaisten osakesijoitusten osuus tasté 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 kayvin 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 kdytetadn seké suojaustarkoituksiin etta sijoitussalkun ris-
kitason muuttamiseen. Johdannaisten kaytdn seurauksena osakesijoitusten riskin mukainen maara
oli 14 319,8 miljoonaa euroa eli 41,9 prosenttia sijoituksista. Korkojohdannaisten vaikutus on otettu
huomioon edelld ilmoitetussa joukkolainasalkun keskimé&araisessa juoksuajassa.

Kiinteistosijoitukset olivat vuoden 2014 lopussa 3 681,3 (3 644,1) miljoonaa euroa. Muutos edelli-
seen vuoteen oli 1,0 prosenttia. Kiinteistésijoitusten osuus oli 10,8 (11,3) prosenttia, josta epasuoria
sijoituksia oli 1,4 prosenttiyksikk®ad. Suoraan omistettuja kiinteistdja oli 3 189,6 (3 101,3) miljoonaa
euroa. llmarisen kiinteistjen vuokrausaste pysyi edellisen vuoden tasolla ja oli vuoden lopussa
88,2 (88,4) prosenttia.

Kiinteistosijoitusten rakenne 31.12.2014

= Toimistokiinteistot = Liikekiinteistot = 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 Kiinteistdsijoitusten nettotuotto
oli 5,0 prosenttia. Epasuorien Kiinteistosijoitusten tuotto oli 8,5 (3,2) prosenttia. Liikekiinteistdjen
vajaakayttdaste pysyi edelleen suhteellisen korkeana.

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

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

IImarisen omistajapolitiikan vastuullisen sijoittamisen periaatteiden mukaisesti sijoituskohteen
kanssa kdynnistetddn vaikuttamisprosessi, mikéali sen toiminta ei vastaa limarisen sijoituskohteil-
leen asettamia kriteereja. Mikali vaikuttamisprosessi ei johda haluttuun lopputulokseen, sijoitus
myydaan. Lisaksi sellaisten sijoituskohteiden hankkimisesta pitdydytéaén, joiden toiminta ei tayta
asetettuja kriteereitd. Vuoden 2014 aikana llmarinen oli mukana useissa sadoissa vaikuttamispro-
sesseissa.

OP-Pohjola osk teki 6.2.2014 julkisen ostotarjouksen Pohjola Pankki Oyj:n osakkeista. llmarisen
hallitus paéatti kokouksessaan 12.2.2014 hyvaksya tarjouksen ja myydéa llmarisen omistaman
10 prosentin osuuden Pohjola Pankin osakkeista.
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9. RISKIENHALLINTA

limarisen riskienhallinnan tavoitteena on estaa yhtion toimintaa uhkaavien riskien toteutuminen,
minimoida toteutuneiden riskien aiheuttamat taloudelliset ja muut vahingot seké turvata toimin-
nan jatkuvuus. Tavoitteena on liséksi, etta yhtio voi hyédyntéa hallitun riskinoton tarjoamat mah-
dollisuudet liiketoiminnassa, erityisesti sijoitustoiminnassa. Olennaisinta on llmarisen lakisééatei-
sen toiminnan seka vakuutettujen, elakkeensaajien ja vakuutuksenottajien oikeuksien turvaaminen
kaikissa tilanteissa.

IImarisella on yhtién koko toiminnan kattava, hallituksen riskienhallintapolitiikkaan perustuva
riskienhallintasuunnitelma. Riskienhallinnan yhtidtasoista seurantaa, arviointia ja kehittamista
varten on organisaatioyksikdiden edustajista muodostuva riskienhallintatoimikunta. Toimikunta
valmistelee maaraajoin johtoryhman hyvaksyttavaksi yhtion riskiarvion seka paivittda vuosittain
riskienhallintasuunnitelman. Riskiarviot kasitellaédn hallituksen tarkastus- ja riskienhallintavalio-
kunnassa ja hallituksessa. Riskienhallintasuunnitelman hallitus vahvisti 22.5.2014.

Yhtion riskienhallinta mukaan lukien sijoitustoiminnan riskien valvonta ja hallitusraportointi sisél-
tyvat yhtion aktuaaritoimesta ja riskienhallinnasta vastaavan johtajan vastuualueeseen. Nain var-
mistetaan sijoitustoiminnan raportoinnin ja riskienvalvonnan riippumattomuus riskié ottavasta
toiminnosta.

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

Yhtittasoisen riskienhallinnan kehittdminen jatkui vahvistetun kokonaissuunnitelman mukaisesti.
Vuonna 2014 kehitettiin edelleen ilmarislaisille annettavaa riskienhallinta-asioiden koulutusta,
riskienhallintaohjeistusta, riskien arviointimalleja sekd johdolle annettavaa riskiraportointia. Li-
saksi kaynnistettiin liiketoimintatarpeiden selvitys yhtidnlaajuisten riskien arviointi- ja seuranta-
prosessien seka raportointijarjestelméan kehittdmiseksi. Jatkuvuuden hallinnan menettelyja arvioi-
tiin vuoden aikana kattavasti, jonka yhteydessa laadittiin suunnitelma kyseisen riskienhallinnan
osa-alueen uudistukselle. Sijoitustoiminnan strategisten riskien hallinnassa kehitettiin edelleen
pitkdn aikavalin skenaarioanalyysejé.

Riskienhallintaa selostetaan tarkemmin tilinpaatoksen liitetiedoissa.
10. HENKILOSTO

llmarinen konsernissa oli vuonna 2014 toissa keskimaarin 600 henkildd, kun vastaava maara vuot-
ta aikaisemmin oli 604. Emoyhti6 lImarisessa tyossa olevia oli kertomusvuoden aikana keskimaéa-
rin 537 (535). Tassa luvussa on mukana 69 (68) osa-aikaista tyontekijaa, joiden tydpanos on kes-
kiméaaria laskettaessa oikaistu kokoaikaisten henkiléiden tytaikaa vastaavaksi. Perhevapailla ja
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muilla palkattomilla vapailla oli vuoden aikana 59 (55) henkil6a. Vuoden lopussa tydsuhteessa
emoyhtid limariseen oli 576 (581) henkil®4, joista vakituisessa tydsuhteessa oli 554 (562).

Iimarinen on tavoitteellistanut henkilostokustannukset, jotka katetaan hoitokustannusosalla. Pit-
kén téhtdimen tavoite on, etta keskimaaraisilla henkildtydvuosilla mitattuna henkiléston maara
véhenee hallitusti eli keskim&arin kahden prosentin vuosivauhdilla. Kehittdmisinvestoinnit sitoivat
henkilotydta vuoden 2014 aikana ja henkilostomaara vaheni yhden prosentin. Vuoden toteuma oli
449 (453).

Henkiloston tuottavuutta voidaan mitata suhteuttamalla henkilotydvuosien maara vakuutettujen
lukumaaraan. Kun mittarina kaytetéan vakuutusmaksun hoitokustannusosalla rahoitettuja henki-
I6tyovuosia tuhatta vakuutettua kohden, oli vuoden 2014 luku 0,499 (0,494).

Sijoitustoiminnan tuotoilla katettavia henkildstokustannuksia yhtio seuraa erikseen. Sijoitustoi-
minnan henkiloston maara laski hiukan ja oli keskimé&arin 85 henkilotyovuotta (87).

Esimiestydn 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). Esimiesty6ta kehitettiin myds ker-
tomusvuotena: erityisesti esimiesten valmennukseen kiinnitettiin huomiota.

Johtamisen periaatteiden lisdksi seurataan tydyhteisdperiaatteiden toteutumista arjessa. Tulosten
mukaan yhdessa sovitut periaatteet toteutuvat hyvin — asteikolla 1-5 keskimaarin 3,8. Vastaajat
antoivat parhaat arvosanat tyotovereiden tukemista ja asiakaslahtoisyytta luotaaville vaittamille
(4,1ja4,0).

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

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

Henkil6ston pitkan aikavalin palkitseminen tapahtuu henkiléstérahastoon ohjattavan voittopalkki-
on kautta. llmarisen hallitus paattaa vuosittain voittopalkkioista, joilla rahastoa kerrytetaan. lima-
risen henkildstdrahasto aloitti toimintansa vuoden 2011 alussa ja hallituksen paatdksen mukainen
kolmas voittopalkkio maksettiin rahastoon vuonna 2014. Kriteerit on johdettu llmarisen strategi-
sista tavoitteista.

Rahastoon kuuluu koko henkildkunta lukuun ottamatta niita, jotka ovat johdon pitkan aikavélin
palkitsemisjérjestelmén piirissd. Rahastoa hallinnoivat henkiléston valitsemat valtuusto ja hallitus.

Vuonna 2014 tulivat toisen kerran maksuun johdon pitkan aikavalin palkitsemisjarjestelmasta
ansaitut palkkiot. Ensimmadinen ansaintakausi kattoi vuodet 2010—2012. Sen aikana ansaittujen
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palkkioiden maksaminen on jaksotettu neljélle vuodelle ja niitd maksetaan vielé vuosina 2015—
2016. Jarjestelman toinen ansaintakausi kattaa vuodet 2013—2015.

11. TIETOTEKNIIKKA

Elakekasittelyn uudistus oli vuoden suurin tietotekniikan projektikokonaisuus. Tyot etenivat suun-
nitellusti kaikilla osa-alueilla. Toimintojen kayttéénotto tapahtuu vaiheittain vuosien 2015 - 2016
aikana. Asiakkaiden digitaalisten palvelujen kehittdmisessa valmistuivat ensimmaiset osa-alueet:
pilvipalvelupohjainen yhteyskeskusjarjestelma otettiin kayttoon syksylla ja vuoden lopulla uudet
verkkopalvelut. Uusi vakuutusmaksujen laskutuspalvelu otettiin kdyttddn loppuvuodesta.

Taloushallinnon tietojarjestelmien kokonaisuudistusta edistettiin suunnitelmien mukaisesti ja
vuoden 2015 aikana siirrytddn uusien Kirjanpito- ja kustannuslaskentajarjestelmien kayttoon. Sijoi-
tustoiminnan tietotekniikkapalvelujen kehitystarpeiden ja erityispiirteiden vuoksi péaatettiin perus-
taa tietotekniikkalinjalle naihin palveluihin keskittyvé organisaatioyksikko. Mittavien kehityspro-
jektien rinnalla tietotekniikan tuotantotoiminnan palvelutaso séilyi edelleen hyvana.

12. LIIKEKULUT

lImarisen kustannustehokkuus pysyi edellisvuoden tapaan suhteellisen hyvéna. Toiminnan tehok-
kuus koituu asiakashyvitysten kautta limarisen asiakkaiden hyvaksi. Vakuutusmaksun hoitokus-
tannustulolla rahoitettavat kulut nousivat 2,4 prosenttia. Hoitokulusuhde eli edella mainittujen
liilkekulujen suhde saatuihin hoitokustannusosiin nousi hieman ja oli 76 (75) prosenttia.

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

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

Sijoitustoiminnan liikekulut olivat 23,5 (22,0) miljoonaa euroa eli 0,07 prosenttia sijoitusten yh-
teismaarasta. Ne rahoitetaan sijoitustoiminnan tuotoilla. Asiakkaiden kanssa yhteistydssa tehta-
vaan tydhyvinvoinnin ja tydkyvyn yllapitotoimintaan panostettiin ja vakuutusmaksuun siséltyvalla
tyokyvyttomyysriskin hallintaosalla rahoitettavat tyokyvyn yllapitotoiminnan kulut olivat 5,7 (4,3)
miljoonaa euroa.

13. HALLINTO JA ORGANISAATIO

lImarisen 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 varahenkilona. Hallintoneuvostossa on yhteensa 28 jasenta.
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Hallintoneuvosto valitsi kokouksessaan 11.11.2013 uudet hallituksen jasenet ja varajasenet seuraa-
vaksi neljaksi vuodeksi eli toimikaudelle 1.1.2014—31.12.2017. Hallituksen kokoonpano 1.1.2014:

e Sture Fjader, puheenjohtaja, Akava

e Kim Gran, toimitusjohtaja, Nokian Renkaat Oyj

e Matti Halmesmaki, paéjohtaja, Kesko Oyj

e Minna Helle, edunvalvontajohtaja, STTK

e Jyri Hakémies, toimitusjohtaja, EK

o Olli Lehtila, toimitusjohtaja, Helsingin OP Pankki Oyj

¢ Hannu Leinonen, toimitusjohtaja, Destia Oy

e Lauri Lyly, puheenjohtaja, SAK

e Heikki Malinen, toimitusjohtaja, Itella Oyj

e Leena Niemistd, toimitusjohtaja, Oy Dextra Ab

e Jussi Pesonen, toimitusjohtaja, UPM-Kymmene Oyj

e Kiristian Pullola, talousjohtaja, Nokia Oyj
varajasenet:

e Anne Berner, toimitusjohtaja, Oy Vallila Interior Ab

¢ Minna Korkeaoja, talousjohtaja, Pohjolan Voima Oy

¢ Hannu Rautiainen, johtaja, EK

e Petri Vanhala, puheenjohtaja, Paperiliitto ry

Uusina jasenind aloittivat Minna Helle, Olli Lehtil& ja Heikki Malinen seka uutena varajasenena
Minna Korkeaoja.

Hallituksesta erosivat 31.12.2014 Kim Gran, Matti Halmesmaéki, 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 Qyj:n paajohtajan Mikko Helanderin ja Alko Oy:n
toimitusjohtajan Hille Korhosen. Anne Berner siirtyi varajasenesta varsinaiseksi jaseneksi, ja uu-
deksi varajaseneksi valittiin Finavia Oyj:n toimitusjohtaja Kari Savolainen. Helteen seuraaja lIma-
risen hallituksessa nimitetadn maaliskuun 2015 hallintoneuvoston kokouksessa.

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

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

lImarisessa valmistauduttiin vuoden 2014 aikana 1.1.2015 voimaan tulleisiin tydeldkeyhtididen

hallintoa koskevaan lakimuutokseen. Muutos aiheuttaa jonkin verran hallinnollisen tydn liséénty-
mista erityisesti dokumentoinnin, raportoinnin ja valvonnan seka sisapiirihallinnon uudelleen jar-
jestdmisen osalta. Lisaksi lainmuutos liséa hallituksen tehtavié. Ilmarisen menettelytavat ovat pit-
kalti jo vastanneet uusia sdannoksia. Suurimmat muutokset koskevat olemassa olevien dokument-
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tien ja toimintaperiaatteiden paivittamista seka sisapiiriséantelyn toimeenpanoa 1.6.2015 alkaen.
Liséksi hallituksen ja sen valiokuntien tydskentelya seka keskindista tyénjakoa on entisestaan kehi-
tetty ja tehostettu hallituksen tarpeiden ja hyvan hallinnon vaatimusten mukaisesti.

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

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

limarisessa toimivat sisainen tarkastaja ja Compliance Officer, jotka raportoivat toimitusjohtajalle
ja hallitukselle.

limarisen tilintarkastajana on toiminut Ernst & Young Oy, KHT-yhteis6 ja sen nimedmana paavas-
tuullisena tilintarkastajana KHT Tomi Englund.

14. KONSERNI

lImarisen konserniin kuuluu emoyhti6 limarisen lisaksi padasiassa kiinteistdyhtidita, joita oli vuo-
den 2014 lopulla yhteensa 169. Tietollmarinen kuuluu llmarisen konserniin &anivallan perusteella,
silla Ilmarisen osuus Tietollmarisen osakkeiden tuottamista aanista on 70 prosenttia, vaikka osuus
osakepddomasta on 30 prosenttia. Tytaryhtididen lukumaara oli 31.12.2014 yhteensa 170. Osak-
kuusyhtidina konserniin yhdisteltiin Vakuutusosakeyhtié Garantia, Kruunuvuoren Satama Oy,
Russia Invest B.V. ,Technopolis Holding 2 AS, Tamina Homes Inc seka kahdeksan yhdessa Huolto-
varmuuskeskuksen kanssa omistettavaa laivayhtitta seké niiden isanndéintia hoitava Navidom Oy.

IImarinen omistaa Keskindisen Henkivakuutusyhtion Suomen takuupadoman kokonaisuudessaan.
Koska takuuosuuksiin ei liity &dnioikeutta, yhtiota ei yhdistella konserniin osakkuusyrityksena,
vaan kasitellddn omistusyhteysyrityksena.

15. TILIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT

Taaleritehdas Oyj on 11.12.2014 sitoutunut ostamaan Vakuutusosakeyhtio Garantian koko osake-
kannan sen nykyisilta omistajilta, joihin myds llmarinen kuuluu. Myynti toteutuu 31.3.2015 edel-
lyttaen, ettd kaikki kauppakirjassa sovitut kaupan toteuttamisen edellytykset ovat tayttyneet.

Iimarisen toimitusjohtajana vuodesta 2007 l&dhtien toiminut Harri Sailas jaa eldkkeelle kevaalla
2015. Yhtion hallitus valitsi syyskuussa 2014 uudeksi toimitusjohtajaksi Timo Ritakallion, joka otti
toimitusjohtajan tehtdvan vastaan 1.2.2015.
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16. TULEVAISUUDEN NAKYMAT

Suomen talouden elpyminen vaikuttaa edelleen hauraalta ja on odotettavissa, ettéd palkkasumman
samoin kuin llmarisen maksutulon kasvu vuonna 2015 jaa hyvin hitaaksi. Valtiovallan paattama
tyoelakeindeksin leikkaus hidastaa jonkin verran myos eldkemenon kasvua.

Sijoitusymparisto pysyy edelleen kaksijakoisena. Euroopan Keskuspankin tammikuussa 2015
kaynnistama rahapoliittinen elvytys luo mahdollisuuksia pérssikurssien nousulle, mutta samaan
aikaan vahariskisten joukkolainojen tuotot painuvat nollan tuntumaan. Ukrainan kriisin jatkumi-
nen lisaa talouskehitykseen liittyvaé poliittista riskia.

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

Vuoden 2017 eldkeuudistus edellyttdd monien eldkkeiden laskentaan liittyvien jarjestelmien uudis-
tamista. Omalta osaltaan limarinen on kdynnistéanyt elékeuudistusten toimeenpanon valmistautu-
malla ndihin muutoksiin.

lImarinen pyrkii huolehtimaan omasta kilpailukyvystéan omaa kustannustehokkuuttaan paranta-
malla ja toimimalla menestyksekkaéana eldkevarojen sijoittajana. Keskeinen menestystekija limari-
sen asiakkuuksien hoidossa on tiivis kumppanuus OP Ryhmén kanssa, jolla on koko maan kattava
palveluverkko ja kattava finanssialan palveluvalikoima.
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TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

Tilinpaatos laaditaan kirjanpito-, osakeyhtio- ja vakuutusyhtiolain seka tyoelakevakuutusyhtioistd annetun
lain mukaisesti. Lisiksi tilinpaatoksessa noudatetaan eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vas-
tuuvelan kattamisesta annettua lakia, sosiaali- ja terveysministerion asetusta vakuutusyrityksen tilinpaatok-
sestd ja konsernitilinpaatoksesta, kirjanpitoasetusta, sosiaali- ja terveysministerion vahvistamia laskuperus-
teita sekd Finanssivalvonnan antamia maarayksia ja ohjeita.

Konsernitilinpaatos

Konsernitilinpaatokseen yhdistellaan emoyhtion lisaksi kaikki tytaryritykset, joissa emoyhti6lla on suoraan
tai valillisesti yli puolet d44anivallasta. Ilmarisen tytaryritykset, tietotekniikkapalveluja Ilmariselle tuottavaa
tytaryhtiota lukuun ottamatta, ovat kiinteistoyhtiita.

Konsernitilinpaatos laaditaan emoyhtion ja tytaryhtididen tuloslaskelmien, taseiden ja liitetietojen yhdistel-
min4, joista eliminoidaan yhtididen véliset saamiset ja velat, tuotot ja kulut, voitonjako seka keskindinen
osakeomistus. Vuoden aikana hankitut tytaryhtiot yhdistellaan hankintahetkesti ldhtien ja vuoden aikana
myydyt yhtiot yhdistelldan myyntihetkeen saakka. Tuloksesta ja omasta padomasta erotetaan vahemmiston
osuus omaksi erdkseen.

Konsernin keskindinen osakeomistus eliminoidaan hankintamenomenetelmai kéayttaen. Syntynyt konser-
niaktiiva jaetaan tytaryhtididen omaisuuserille ja poistetaan nididen poistosuunnitelman mukaan.

Kiinteistotytaryhtiosakkeisiin tehdyt arvonalentumiset, arvonalentumisen palautukset ja arvonkorotukset
on peruutettu konsernitilinpaatosta laadittaessa. Vastaavat kirjaukset on kidypien arvojen puitteissa kohdis-
tettu konsernitaseessa tytaryhtiéiden omistamille kiinteistoille.

Osakkuusyritykset eli yritykset, joiden osakkeiden tuottamasta daniméaarasta Ilmarisen konsernin omistus on
20—-50 prosenttia, yhdistellaan konsernitilinpadtokseen padomaosuusmenetelmalla.

20-50 prosentin omistuksia asunto- ja kiinteistoyhtioista ei kuitenkaan yhdistelld. Taman merkitys konser-
nin tulokseen ja vapaaseen omaan padomaan on vahiinen.

Konsernituloslaskelmaan sisiltyy konsernin osuus osakkuusyritysten tuloksista. Konsernitaseessa osak-
kuusyritysten hankintamenoon on lisatty konsernin osuus hankinnan jalkeen kertyneista tuloksista.

Sijoitusten kirjanpitoarvo

Rakennukset ja rakennelmat esitetdan taseessa suunnitelmapoistoilla vahennetyn hankintamenon maaraisi-
n4, tai ne on kirjattu sitd alempaan kaypaan arvoon. Hankintamenoon sisillytetdan hankinnasta aiheutuneet
muuttuvat menot. Kiinteistoosakkeet sekd maa- ja vesialueet esitetdan taseessa hankinnasta aiheutuneiden
muuttuvien menojen tai niitd alemman kdyvan arvon maaraisina. Joidenkin kiinteistosijoitusten arvoja on
aiempina vuosina korotettu. Suunnitelmapoisto vahennetdan myos rakennuksiin kohdistuvista tuloutetuista
arvonkorotuksista.

Sijoitusomaisuudeksi katsottavat muut osakkeet ja osuudet esitetddn taseessa hankinnasta aiheutuneiden
muuttuvien menojen tai niitd alemman kayvan arvon maaraisina.

Rahoitusmarkkinavélineet esitetdan hankintamenon tai tata alemman kidyvan arvon méaraisina. Korkotason
vaihtelusta aiheutuvia arvonmuutoksia ei kuitenkaan kirjata. Rahoitusmarkkinavalineiden nimellisarvon ja
hankintamenon erotus jaksotetaan korkotuotoiksi tai niiden vihennykseksi rahoitusmarkkinavilineen juok-
suaikana. Vastaerda merkitdan hankintamenon lisdykseksi tai vihennykseksi.

Osakkeiden ja osuuksien seka rahoitusmarkkinavilineiden hankintameno on laskettu lajikohtaisesta keski-
hinnasta.
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Kayttoomaisuudeksi katsottavat osakkeet ja osuudet esitetdan taseessa pysyvilld arvonalennuksilla vihenne-
tyn hankintamenon maaraisend. Hankintameno lasketaan fifo-menetelmaa kayttien.

Saamisiksi katsottavat sijoitukset esitetdaan taseessa nimellisarvon tai titd alemman kidyvin arvon maaraisi-
na.

Sijoituksista aikaisemmin tehdyt arvonalennukset palautetaan tulosvaikutteisesti hankintamenoon kiyvin
arvon nousua vastaavalta osuudelta.

Tilikauden aikana on kéytetty osake-, korko-, luottoriski-, hyodyke-, raaka-aine- ja valuuttajohdannaisia.
Kirjanpidossa on sovellettu suojauslaskentaa ainoastaan omien kiinteistgjen kdytt66n hankittavan sihko-
energian suojaamiseksi tehtyjen johdannaissopimusten osalta. Vakavaraisuudessa ja katelaskennassa osa
valuuttajohdannaisista, jotka olivat tilinpaatoshetkella tehokkaita suojauksia, on kasitelty riskid pienentavi-
na.

Johdannaissopimukset, lukuun ottamatta niita joihin on sovellettu suojauslaskentaa, merkitdsin taseeseen
hankintamenon maéaraisina tai sitd alempaan kidypaan arvoon. Porssijohdannaisten hankintameno on lasket-
tu lajikohtaisesta keskihinnasta ja otc-johdannaisten hankintameno sopimuskohtaisesti. Johdannaisten tase-
erien kirjauskiytantdja muutettiin tilikauden aikana, minka vuoksi taseen vertailuvuoden tietoja on korjattu
vastaamaan muutettua kiytantoa. Jos yksittdiset sopimukset on maaritelty tekohetkelld kuuluvaksi samaan
johdannaisstrategiaan, ne kisitelldan sopimuskokonaisuuksina. Suljettujen ja erdantyneiden seka sellaisten
johdannaisten, joiden arvonmuutos on maksettu tai saatu juoksuaikana (esim. futuurit), tulos on kirjattu
taysimaaraisesti tulosvaikutteisesti.

Johdannaissopimuksista aiheutuvat vastuut ja johdannaiskaupan vakuudeksi annetut seka taseeseen sisal-
tymattomat vastaanotetut vakuudet on eritelty liitetiedossa. Rahoitusvakuuslain mukaisessa siirrossa katei-
send saatu vakuus on kirjattu velaksi ja vakuudeksi annettu kiteinen on kirjattu saamiseksi.

Tiedot tilinpaatoshetkella lainaksi otetuista arvopapereista ja lainauksen vakuudeksi annetuista panteista on
kerrottu tilinpaatoksen liitetiedoissa. Lyhyeksi myydyt arvopaperit on merkitty taseeseen lyhytalkalsek51
velaksi myyntihinnan tai sitd korkeamman tilinpa4téshetken markkinahinnan mairiisena.

Muun omaisuuden kuin sijoitusten kirjanpitoarvo

Aineettomat hyodykkeet ja kalusto esitetdan taseessa suunnitelmapoistoilla vihennetyn hankintamenon
maaradisind. Hankintamenoon sisillytetdan hankinnasta ja valmistuksesta aiheutuneet muuttuvat menot.

Vakuutusmaksusaamiset ja muut saamiset merkitdan taseeseen nimellisarvoon tai tdtd alempaan todenna-
koiseen arvoon.

Suunnitelmapoistojen perusteet

Poistojen maarittimiseen on kiytetty ennalta laadittua poistosuunnitelmaa. Rakennusten ja rakennelmien
suunnitelman mukaiset poistot on laskettu rakennuskohtaisesta hankintamenosta ja tuloutetusta arvonkoro-
tuksesta rakennuksen arvioidun taloudellisen kiytt6iin mukaan tasapoistoin. Uusina hankittujen kiinteisto-
jen poistoajat ovat seuraavat:

Asuin- ja toimistorakennukset 50 vuotta
Hotelli-, myymaéla- ja teollisuusrakennukset 40 vuotta
Rakennusten ainesosat 10 vuotta
Muut aktiivat EVL
Tuloutetut arvonkorotukset kuten rakennus

Joillekin kiinteistoille on maaritetty 20 prosentin jaiannosarvo.

Aineettomien hyodykkeiden ja kaluston suunnitelman mukaiset poistot on laskettu hyodykeryhméakohtaises-
ta hankintamenosta hyodykeryhman arvioidun taloudellisen kaytt6idn mukaan tasapoistoin.
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Poistoajat ovat:

Aineettomat oikeudet

(atk-ohjelmien kayttooikeudet) 5—10 vuotta
Kuljetusvilineet ja atk-laitteet 5 vuotta
Muu kalusto 10 vuotta

Sijoitusten arvonkorotukset

Maa- ja vesialueiden, rakennusten ja arvopapereiden arvoja voidaan korottaa. Sijoitusomaisuudeksi katsot-
tavien hyodykkeiden arvonkorotusten vastaerat kirjataan tuloslaskelmaan ja kiayttomaisuudeksi katsottavi-
en hyodykkeiden arvonkorotusten vastaerit arvonkorotusrahastoon. Jos arvonkorotus osoittautuu aiheetto-
maksi, tuloutettu arvonkorotus oikaistaan tulosvaikutteisesti ja rahastoitu arvonkorotus peruutetaan tasees-
sa.

Rakennusten tuloutettu arvonkorotus poistetaan suunnitelman mukaan.
Sijoitusten kaypa arvo ja arvostuserot

Tilinpaatoksen liitetiedoissa kerrotaan tase-erdkohtaisesti sijoitusten jéljelld oleva hankintameno seka sijoi-
tusten ja johdannaissopimusten kirjanpitoarvo ja kaypa arvo. Kahden ensiksi mainitun arvon erotus muo-
dostuu sijoitusten arvonkorotuksista. Kahden viimeksi mainitun arvon erotus osoittaa taseeseen kirjaamat-
tomat arvostuserot.

Kiinteistosijoitusten kdypa arvo on maaritetty kohteittain kayttden ensisijaisesti tuottoarvomenetelmaa. Sita
tdydentdvana menetelmina on kaytetty kauppa-arvomenetelmai3, jonka perustana ovat alueelliset kauppa-
hintatilastot. Arvioinnissa on otettu huomioon mm. kiinteiston kayttotarkoitus, kunto seki olemassa olevat
vuokrasopimukset ja vallitseva markkinavuokrataso. Kiinteistosijoitusten vuosittaiseen kdyvian arvon maarit-
tamiseen osallistuvat ulkopuoliset kiinteistGarvioijat ja yhtion omat asiantuntijat.

Noteerattujen osakkeiden kdypana arvona kéytetdan vuoden viimeisinta ostokurssia tai sen puuttuessa kau-
pankayntikurssia. Sijoitusrahasto-osuuksien kdypana arvona on kaytetty viimeisinta saatavissa ollutta hal-
linnointiyhtion ilmoittamaa rahasto-osuuden arvoa. Pidomarahasto-osuuksien kiypéna arvona on kéytetty
hallinnointiyhtion ilmoittamaa arviota rahaston kdyvasta arvosta tai sen puuttuessa hankintamenoa. Muiden
osakkeiden ja osuuksien kiypana arvona pidetaan jiljella olevaa hankintamenoa tai todennékoista luovutus-
hintaa tai substanssiin pohjautuvaa arvoa.

Rahoitusmarkkinavélineiden kédypéa arvo perustuu ensisijaisesti markkinahintoihin. Ellei markkinahintaa ole
saatavissa tai sijoituksen kaypa arvo ei ole luotettavasti maaritettavissa, kaytetadn ulkopuolisten tahojen
antamia arvostuksia tai kdypa arvo lasketaan kiyttden yleisesti hyvaksyttyja markkinahinnan laskentamalleja
tai kiypana arvona kaytetdan hankintahintaa.

Johdannaissopimusten kdypéana arvona kaytetdan paasaantoisesti markkinahintaa tai vastapuolen arvioimaa
todennikoistd luovutushintaa. Tarkempi selvitys johdannaisten kiyvéan arvon masritysmenetelmisté on esi-
tetty tilinpaatoksen liitetiedoissa kohdassa Taseeseen sisdltymattomat vastuusitoumukset ja vastuut.

Saamisten kdypana arvona pidetddn nimellisarvoa tai tdtd alempaa todennakoista arvoa.
Vakuutustekninen vastuuvelka

Vakuutussopimuksista aiheutuva vastuu kirjataan vastuuvelaksi. Sen muodostavat vakuutusmaksuvastuu ja
korvausvastuu. Vakuutusmaksuvastuu koskee tulevaisuudessa myonnettéavista eldkkeista yhtiolle aiheutuvaa
vastuuta ja korvausvastuu jo maksettavana olevista eldkkeistd yhtiolle aiheutuvaa vastuuta.

Vastuuvelka on laskettu sosiaali- ja terveysministerion vahvistamien laskuperusteiden mukaisesti.
Vakuutusmaksuvastuuseen siséltyy osittamaton lisivakuutusvastuu, joka on vakavaraisuuspadomaan luetta-

va erd, seki ositettu lisdvakuutusvastuu, joka siséltdd vakuutuksenottajille annettaviin asiakashyvityksiin
varatun maaran. Vakuutusmaksuvastuuseen sisdltyy myos osaketuottosidonnainen lisavakuutusvastuu, jon-
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ka maara riippuu eldkelaitosten osakesijoitusten keskiméaaraisesta tuotosta. Osaketuottoihin on sidottu
kymmenen prosenttia elakkeiden korvaus- ja vakuutusmaksuvastuusta.

Korvausvastuuseen sisiltyy vakuutusliikkeen tuloksista kertynyt tasoitusmaira, joka on osa vakavaraisuus-
padomaa.

Tilikauden voitto

Tyo6eldkevakuutusyhtiossa tilikauden voitto emoyhtion tuloslaskelmassa maaraytyy sosiaali- ja terveysminis-
terion etukiteen vahvistamien laskuperusteiden mukaisesti. Laskuperusteet miarittelevit tilikauden kirjan-
pidollisen tuloksen jakautumisen tasoitusmaaran muutokseen, osittamattoman ja ositetun lisivakuutusvas-

tuun muutokseen seka tuloslaskelman voittoon.

Vakavaraisuuspddoma

Lainsdadanto asettaa tyoeldkeyhtiolle vakavaraisuusvaatimukset, joiden tdyttdmistd Finanssivalvonta valvoo.
Yhti6 varautuu vakuutus- ja sijoitusriskeihin vakavaraisuuspaiomalla. Vakavaraisuuspadomalla tarkoitetaan
kiypaan arvoon arvostettujen varojen ja velkojen erotusta. Vastuuvelkaan ei tall6in lueta sijoitustoiminnan
kirjanpidollisista tuloksista kertynytta osittamatonta lisavakuutusvastuuta, eika vakuutusliikkeen tuloksista
kertynyttd tasoitusmadrid. Vakavaraisuuspddoman on taytettiava tyoeldkevakuutusyhtioistd annetussa laissa
sdddetyt vaatimukset.

Vakavaraisuuspadoma esitetién liitetiedoissa.

Laskennalliset verovelat ja -saamiset

Tuloslaskelmaan merkitdén tilikauden ja aikaisempien tilikausien suoriteperusteiset verot.

Konsernitaseessa vapaaehtoiset varaukset ja kertynyt poistoero on merkitty mahdollisen vihemmistéosuu-
den erottamisen jalkeen omaan padomaan ja konsernituloslaskelmassa niiden muutos sisaltyy tilikauden
tulokseen.

Ilmarinen ei merkitse laskennallisia verovelkoja ja -saamisia emoyhtion taseeseen eiki konsernitaseeseen
eikd myoskaan vahenna laskennallista verovelkaa vakavaraisuuspadomasta, koska ndiden velkojen ja saamis-
ten realisoitumista ei voida pitai lakisaateista elakevakuutusta harjoittavan yhtion ja sen konsernin tilinpaa-
toksessd todennikdisena.

Ulkomaanrahan maaraiset eréat

Ulkomaanrahan maaraiset lilketapahtumat kirjataan tapahtumapaivan kurssiin. Tilikauden paattyessa
avoinna olevat ulkomaanrahan méaaraiset saamiset ja velat seki sijoitusten kdyvit arvot muutetaan Suomen
rahaksi kdyttden Euroopan keskuspankin julkaisemia euron tilinpaitospaivan viitekursseja. Seka tilikaudella
ettd tilinpaatoksessa syntyneet kurssivoitot ja -tappiot merkitdin tuloslaskelmaan ao. tulojen ja menojen
oikaisueriksi tai sijoitustoiminnan tuotoiksi ja kuluiksi, mikéli kurssierot liittyvit rahoitustapahtumiin.

Toimintokohtaiset liikemenot ja poistot

Liikekulut seka kaluston ja pitkavaikutteisten menojen poistot sisillytetdan toimintokohtaisesti tuloslaskel-
man eriin. Korvausten ja tyokyvyn ylldpidon hoitamiseen liittyva kuluosuus siséllytetddn maksettuihin kor-
vauksiin ja sijoitusten hoitamiseen liittyva kuluosuus sijoitustoiminnan kuluihin. Liikekuluina esitetaan va-
kuutusten hankinnan ja hoidon seka yleishallinnon kulut. Lakisdateiset maksut sisiltyvat hallintokuluihin.
Muissa kuluissa esitetddn muusta toiminnasta aiheutuneet kulut. Rakennusten suunnitelmapoistot esitetdaan
sijoitustoiminnan kuluina.

Henkildkunnan elékejarjestelyt

Henkilokunnan seka hallituksen ja hallintoneuvoston luottamustoimessa olevien henkil6iden eldketurva on
jarjestetty TyEL-vakuutuksella. Sitd on tdydennetty vapaaehtoisilla lisdvakuutuksilla. Johdon eldkejarjestelyt
on selostettu liitetiedossa.
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Tilivuoteen kohdistuvat elakemenot on kirjattu suoriteperusteisesti kuluiksi.

Tunnusluvut ja analyysit

Taloudellista kehitysta kuvaavat tunnusluvut ja analyysit on laskettu ja esitetty Finanssivalvonnan liitetietoja
koskevien mairaysten mukaisesti.

Sijoitustoiminnan ja vakavaraisuuden tunnusluvut ja analyysit esitetddn kédyvin arvoin.

Sijoitustoiminnan nettotuotto kiyvin arvoin suhteessa sitoutuneeseen paaomaan lasketaan erikseen kullekin
sijoituslajille seka sijoitusten yhteismaaralle ottaen huomioon paivittdin tai kuukausittain aikapainotetut
kassavirrat. Laskennassa kaytetdan ns. Modified Dietz -kaavaa, jossa sitoutunut padoma lasketaan lisiamalla
kauden alun markkina-arvoon kauden aikaiset kassavirrat painotettuina silla suhteellisella osuudella koko
kauden pituudesta, joka on jaljella tapahtumapaiviasta tai tapahtumakuukauden puolivilista kauden lop-
puun.

30



EMOYHTION TILINPAATOS

2014

Vi |IMARINEN




Emoyhtion tilinpaatos lImarinen 2014

EMOYHTION TULOSLASKELMA 2014 2013
VAKUUTUSTEKNINEN LASKELMA

Vakuutusmaksutulo 4 167 385 942,90 4 086 880 919,11
Sijoitustoiminnan tuotot 8 594 188 881,53 7 196 617 328,22

Korvauskulut
Maksetut korvaukset -4 387 539 301,82 -4 181 000 393,07
Korvausvastuun muutos
Kokonaismuutos -646 894 239,00 -779 103 312,00
Vastuunsiirrot - -646 894 239,00 -5 034 433 540,82 1 977,00 -779 101 335,00 -4 960 101 728,07

Vakuutusmaksuvastuun muutos

Kokonaismuutos -566 475 464,00 -823 904 418,00

Vastuunsiirrot - -566 475 464,00 4 428,46 -823 899 989,54
Liikekulut -89 462 657,67 -85 252 751,44
Sijoitustoiminnan kulut -7 062 515 716,91 -5 402 636 893,63
Vakuutustekninen tulos 8 687 445,03 11 606 884,65

MUU KUIN VAKUUTUSTEKNINEN LASKELMA

Vakuutustekninen tulos 8 687 445,03 11 606 884,65
Muut tuotot 342 091,59 501 961,69
Muut kulut -215 291,96 -646 743,57
Tuloverot varsinaisesta toiminnasta -4 384 014,39 -7 385 256,71
Voitto (tappio) varsinaisesta toiminnasta 4 430 230,27 4 076 846,06
Tilinpaatdssiirrot

Poistoeron muutos -154 757,81 -303 208,72
Tilikauden voitto (tappio) 4 275 472,46 3773637,34
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Emoyhtion tilinp4atoés

EMOYHTION TASE 31.12.2014

limarinen 2014

VASTAAVAA

Aineettomat hyddykkeet
Aineettomat oikeudet
Ennakkomaksut

Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistbosakkeet
Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta
Lainasaamiset omistusyhteysyrityksilta

Sijoitukset saman konsernin yrityksissa ja
omistusyhteysyrityksissa
Osakkeet ja osuudet saman konsernin yrityksissa
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa
Lainasaamiset omistusyhteysyrityksilta

Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Rahoitusmarkkinavalineet
Kiinnelainasaamiset
Muut lainasaamiset

Saamiset
Ensivakuutustoiminnasta
Vakuutuksenottajilta
Muut saamiset

Muu omaisuus
Aineelliset hyddykkeet
Koneet ja kalusto
Muut aineelliset hyddykkeet
Rahat ja pankkisaamiset

Siirtosaamiset
Korot ja vuokrat
Muut siirtosaamiset

Vastaavaa yhteenséa

1340 303 687,62
962 584 221,56
48 427 524,83

155 531,01
77001 178,79
205 846 246,45

13 048 211 013,59
11 397 048 107,59
479 708 685,01
777 404 826,09

1045 840,60
1754 389,98

9 553 889,86
28 934 915,33

2 351 315 434,01

283 002 956,25

25702 372 632,28

763 968 325,70
2836 017 109,53

2800 230,58

524 818 085,68

186 317 254,77
62 531 714,79

38 488 805,19

1346 321 105,24
955 058 396,89
29 554 657,55

155 531,01
66 845 645,41
175977 785,33

12 415 235 232,65
10 855 199 037,23
616 775 991,61

28 336 691 022,54 983 561 459,83

3599 985 435,23

1186 067,22
1761 367,44
527 618 316,26

248 848 969,56

32751632 548,78

12 659 321,71
16 232 822,07

2330934 159,68

242 978 961,75

24 870771721,32

155 445 696,36
2428 778 845,95

2 947 434,66

367 830 736,99

175 835 867,29
69 015 132,28

28 892 143,78

27 444 684 842,75

2 584 224 542,31

370778 171,65

244 850 999,57

30 673 430 700,06
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Emoyhtion tilinpaatos

EMOYHTION TASE 31.12.2014

limarinen 2014

VASTATTAVAA

Oma padaoma
Pohjarahasto
Muut rahastot
Yhtidjarjestyksen mukaiset rahastot
Tilikauden voitto (tappio)

Tilinpaatossiirtojen kertyma
Poistoero

Vakuutustekninen vastuuvelka
Vakuutusmaksuvastuu
Korvausvastuu

Velat
Ensivakuutustoiminnasta
Muut velat

Siirtovelat

Vastattavaa yhteensa

22 994 653,31

66 989 292,51
4275 472,46

15 186 208 824,00
13 216 046 387,00

689 773 811,91
2871646 774,74

94 250 418,28

3181 766,69

28 402 255 211,00

3 561 420 586,65

690 515 566,16

32 751 632 548,78

22 994 653,31

63 241 665,17
3773 637,34

14 619 733 360,00
12 569 152 148,00

23625 327,23
2779919 847,80

90 009 955,82

3 027 008,88

27 188 885 508,00

2803 545 175,03

587 963 052,33

30673 430 700,06
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Emoyhtion tilinpaatos

RAHOITUSLASKELMA

Liiketoiminnan rahavirta
Voitto (tappio) varsinaisesta toiminnasta /
voitto (tappio) ennen satunnaisia eria

Oikaisut
Vakuutusteknisen vastuuvelan muutos
Sijoitusten arvonalentumiset ja
arvonkorotukset
Suunnitelman mukaiset poistot
Muut oikaisut

Rahavirta ennen kayttépddoman muutosta

Kayttépadoman muutos:
Lyhytaikaisten korottomien likesaamisten
lisdys (-) / vahennys (+)
Lyhytaikaisten korottomien velkojen
lisays (+) / vahennys (-)

Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja
Maksetut valittdmat verot

Rahavirta ennen satunnaisia eria
Liiketoiminnan rahavirta

Investointien rahavirta
Investoinnit sijoituksiin (pl. rahavarat)
Luovutustulot sijoituksista (pl. rahavarat)
Aineettomien ja aineellisten hyodykkeiden seka
muun omaisuuden investoinnit ja luovutustulot (netto)
Investointien rahavirta

Rahoituksen rahavirta
Maksetut takuupaaoman korot ja
muu voitonjako

Rahoituksen rahavirta

Rahavarojen muutos

Rahavarat tilikauden alussa
Rahavarat tilikauden lopussa

2014

4 430 230,27

1213 369 703,00
830 268 633,08
14 339 198,94

-1 442 527 611,76

619 880 153,53

-1 019 758 862,91
860 427 925,45
460 549 216,07

-4 384 014,39

456 165 201,68

-19 111 655 643,04
18 824 585 234,90

-12 081 434,85

-26 010,00

456 165 201,68

-299 151 842,99

-26 010,00
156 987 348,69

367 830 736,99
524 818 085,68

2013

4 076 846,06

1603 007 730,00
687 211 113,05
13 955 807,63

-1 451 950 766,65

856 300 730,09

287 571 996,03
300 391 977,20
1444 264 703,32
-7 385 256,71

1436 879 446,61

-20 633 944 669,30
18 677 356 112,45

-17 989 798,87

-18 250,00

limarinen 2014

1436 879 446,61

-1974 578 355,72

-18 250,00
-5637 717 159,11

905 547 896,10
367 830 736,99



Emoyhtion tilinp4atoksen liitetiedot

VAKUUTUSMAKSUTULON ERITTELY

Ensivakuutus
TyEL:n mukainen perusvakuutus
Tybnantajan osuus
Tyontekijan osuus
TEL:n mukainen lisaeldkevakuutus
YEL:n vahimmaisturvan mukainen vakuutus
Valtion elakerahastoon suoritettava siirtymamaksu
Jélleenvakuutus
Vakuutusmaksutulo ennen jalleenvakuuttajien osuutta
Jalleenvakuuttajien osuus
Vakuutusmaksutulo

Vakuutusmaksutulosta vahennetyt erat
Luottotappiot vakuutusmaksusaamisista
TyEL
YEL

MAKSETTUJEN KORVAUSTEN ERITTELY

Ensivakuutus
Maksettu eldkkeensaajille
TyEL:n mukainen perusvakuutus
TEL:n mukainen liséelakevakuutus
YEL:n vahimmaisturvan mukainen vakuutus
YEL:n mukainen lisdeldkevakuutus
Maksettu / saatu vastuunjakokorvauksia
TyEL-elakkeet
YEL-elakkeet
Osuus tyottémyysvakuutusrahaston (TVR) vakuutusmaksusta
ja palkattomien aikojen perusteella karttuneiden elakeosien
kustannustenjaosta
YEL:n valtion osuus
VEKL:n valtion korvaus
Jalleenvakuutus
Korvaustoiminnon hoitokulut
Tyokyvyn yllapitotoiminnon hoitokulut
Maksetut korvaukset ennen jalleenvakuuttajien osuutta
Jalleenvakuuttajien osuus
Maksetut korvaukset yhteensa

2877 753 880,21
981 073 650,00

-14 534 220,55
-2 303 579,41

3917 724 313,63
61 291 829,57
350419 610,55
1663 061,49

227 944 492,52
-196 517,32

-184 422 109,59
-22 515 756,44
-422 923,14

2014

3 858 827 530,21
2 398 985,68
326 848 792,88

2014

4 331 098 815,24

20 387 186,03

2013

2893712 747,31
914 574 641,00 3 808 287 388,31
2793 510,15
4 188 075 308,77 301979 699,78
-20 077 423,87
1855,00
4167 999 739,90
-613 797,00

4 167 385 942,90

-16 145 349,61

-16 837 799,96 -2 584 824,50

2013

3717 877 630,36
61086 135,79
333 262 547,20
1632 708,98 4113 859 022,33
220 894 778,07
-9 441 480,23

-157 512 024,87

-21 430 049,98

4 351 486 001,27 -270 282,64 32 240 940,35
30930 927,19
5722 172,36
4 388 139 100,82
-599 799,00

4 387 539 301,82

limarinen 2014

4113 060 598,24
-25595 748,13

7 458,00

4087 472 308,11
-591 389,00

4 086 880 919,11

-18 730 174,11

4 146 099 962,68

31127 911,77

4 348 797,62
4181576 672,07
-576 279,00
4181 000 393,07
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SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTON ERITTELY

Sijoitustoiminnan tuotot
Tuotot sijoituksista saman konsernin yrityksiin
Osinkotuotot
Tuotot sijoituksista omistusyhteysyrityksiin
Osinkotuotot
Korkotuotot
Tuotot Kiinteistdsijoituksista
Korkotuotot
Saman konsernin yrityksilta
Muilta kuin saman konsernin yrityksilta
Muut tuotot
Saman konsernin yrityksilta
Muilta kuin saman konsernin yrityksilta
Tuotot muista sijoituksista

Osinkotuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta

Korkotuotot saman konsernin yrityksilta

Korkotuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta

Muut tuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta
Yhteensa
Arvonalentumisten palautukset
Myyntivoitot
Yhteenséa

Sijoitustoiminnan kulut

Kulut kiinteistdsijoituksista

Kulut muista sijoituksista

Korkokulut ja muut vieraan pddoman kulut
Saman konsernin yrityksille
Muille kuin saman konsernin yrityksille

Yhteensa

Arvonalentumiset ja poistot
Arvonalentumiset
Rakennusten suunnitelmapoistot

Myyntitappiot

Yhteenséa

Sijoitustoiminnan nettotuotto ennen
arvonkorotuksia ja niiden oikaisua

Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa

20 140 793,65
1157 970,77

1498 067,66
214 339 581,73

2014

367 200,00

819 123,83
6 436 520,54

21298 764,42

215 837 649,39

342 907 230,90
331471,61
443 268 417,50

1165 442 603,70

-729 253,23
-39 042 578,80

-1 070943 738,64

-11 707 221,42

367 200,00

7 255 644,37

237 136 413,81

1951949 723,71
2196 708 981,89

240 675 105,56
6 156 804 794,08
8594 188 881,53

-127 849 526,93
-1 103 350 229,96

-39 771 832,03
-1270 971 588,92

-1 082 650 960,06
-4 708 893 167,93
-7 062 515 716,91

1531673 164,62

1531673 164,62

22 435 240,96
1948 487,74

1480 448,60
207 509 572,59

2013

390 150,00

661 353,83
5745 949,62

24 383 728,70

208 990 021,19

283 040 481,52

404 056,56
412 197 660,29
929 637 660,69

-871 945,46
-44 770 439,38

-885 692 225,48
-11 284 044,89

limarinen 2014

390 150,00

6 407 303,45

233 373 749,89

1625 279 859,06
1865 451 062,40

198 481 112,43
5132685 153,39
7196 617 328,22

-125 670 841,66
-660 998 266,73

-45 642 384,84
-832 311 493,23

-896 976 270,37
-3 673 349 130,03
-5 402 636 893,63

1793 980 434,59

1793 980 434,59
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LIKEKULUERITTELYT 2014 2013

Kokonaisliikekulut toiminnoittain

Maksetut korvaukset
Korvaustoiminnon hoitokulut

30 930 927,19

31127 911,77

Tydkyvyn yllapitotoiminnon hoitokulut 5722 172,36 36 653 099,55 4 348 797,62 35476 709,39
Liikekulut
Vakuutusten hankintamenot:
Ensivakuutuksen palkkiot 1511 664,01 1 307 433,03
Muut vakuutusten hankintamenot 16 093 035,87 17 604 699,88 15 557 765,21 16 865 198,24
Vakuutusten hoitokulut 42 422 488,53 41 252 028,70
Hallintokulut:
Lakisaateiset maksut:
ETK:n kustannusosuus 10 768 846,76 9811 899,23
Oikeushallintomaksu 1 054 046,65 1 029 820,29
FIVA:n valvontamaksu 689 828,86 12 512 722,27 587 432,91 11 429 152,43
Muut hallintokulut 16 922 746,99 15706 372,07
Liikekulut yhteensa 89 462 657,67 85 252 751,44
Sijoitustoiminnan kulut
Kulut Kiinteistdsijoituksista 2736 111,41 2 261 886,90
Kulut muista sijoituksista 20732 488,05 23 468 599,46 19 747 692,83 22 009 579,73
Muut kulut 211 949,87 646 743,57
Kokonaisliikekulut yhteensa 149 796 306,55 143 385 784,13
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HENKILOSTOA JA TOIMIELINTEN JASENIA KOSKEVAT LIITETIEDOT

Henkilostokulut

Palkat ja palkkiot 38 923 676,87 35988 530,69
Elakekulut 7 446 999,19 7 371 023,37
Muut henkilosivukulut 1941 230,79 1957 473,07
Varausten muutos 554 853,90 2628 723,34
Yhteensa 48 866 760,75 47 945 750,47

Johdolle maksetut palkat ja palkkiot luontoisetuineen

Toimitusjohtaja 687 378,58 617 145,87
Toimitusjohtajan sijainen 622 481,25 469 341,04
Hallituksen jasenet ja varajasenet 395 500,00 397 863,72
Hallintoneuvoston jasenet ja varajasenet 109 169,44 107 586,13
Yhteensa 1814 529,27 1591 936,76

Johdon elékesitoumukset

Vuonna 2014 toimitusjohtajan ja toimitusjohtajan sijaisen elakeika oli 62 vuotta.

Toimitusjohtajalle ja hdnen sijaiselleen oli otettu lakisdateisen tydeldkevakuutuksen lisdksi vapaaehtoinen lisdeldkevakuutus, joka oli etuusperusteinen.
Lisdelakevakuutusmaksu vuonna 2014 oli 217.792,39 euroa.

Kokonaiselake, joka koostuu tydeldkkeestd ja lisdeldkkeesta, on 60 prosenttia lisdeldkkeen perusteena olevasta palkasta.

Hallituksen ja hallintoneuvoston jasenten palkkioista on maksettu lakisaateinen tydelakevakuutusmaksu.

Henkiloston keskimaarainen lukumaara tilikauden aikana 537 535

Tilintarkastajan palkkiot

Tilintarkastus 217 723,12 224 341,71
Veroneuvonta 12 716,20 14 133,08
Muut palvelut 8 152,76 6 242,91
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SIJOITUKSET

SIJOITUSTEN KAYPA ARVO JA ARVOSTUSERO

Kiinteistosijoitukset
Kiinteistét
Kiinteistbosakkeet
saman konsernin yrityksissa
Kiinteistbosakkeet
omistusyhteysyrityksissa
Muut kiinteistdosakkeet
Lainasaamiset
saman konsernin yrityksilta
Lainasaamiset
omistusyhteysyrityksilta

Sijoitukset saman konsernin yrityksissa
Osakkeet ja osuudet

Sijoitukset omistusyhteysyrityksissa
Osakkeet ja osuudet
Lainasaamiset

Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Rahoitusmarkkinavalineet
Kiinnelainasaamiset
Muut lainasaamiset

Rahoitusmarkkinavalineiden

jaljella oleva hankintameno sisaltaa:
korkotuotoiksi (+) tai niiden vahennykseksi (-)
jaksotettua nimellisarvon ja hankintamenon
erotusta

Kirjanpitoarvo sisaltaa
Tuloutettuja arvonkorotuksia

Arvostusero (kdyvan arvon ja kirjanpitoarvon erotus)

Jaljella oleva
hankintameno
431738 317,31
807 740 823,50

91 411 908,83
5181 484,09

962 584 221,56

48 427 524,83

155 531,01

77 001 178,79
205 846 246,45

13 048 211 013,59
11 397 048 107,59
479 708 685,01
777 404 826,09

28 332 459 868,65

31.12.2014

Kirjanpitoarvo

431764 773,04
811 945 521,66

91411 908,83
5181 484,09

962 584 221,56

48 427 524,83

155 531,01

77 001 178,79
205 846 246,45

13 048 211 013,59
11 397 048 107,59
479 708 685,01
777 404 826,09

28 336 691 022,54

Kéaypéa arvo

659 254 994,39
1403 774 946,56

100 634 830,14
5814 236,94

962 584 221,56

48 427 524,83

155 531,01

98 112 646,22
205 993 651,73

16 381 982 489,71
11792 362 519,09
479 708 685,01
777 404 826,09

32916 211 103,28

-34 182 381,44

4231 153,89

4 579 520 080,74

Jaljella oleva
hankintameno
434 404 776,07
819 388 366,96

82 995 440,94
5301 367,38

955 058 396,89

29 554 657,55

155 531,01

66 845 645,41
175977 785,33

12414 911 732,19
10 855 199 037,23
616 775 991,61
983 561 459,83

27 440 130 188,40

31.12.2013

Kirjanpitoarvo

434 431 231,80
823 593 065,12

82 995 440,94
5301 367,38

955 058 396,89

29 554 657,55

155 531,01

66 845 645,41
175977 785,33

12 415 235 232,65
10 855 199 037,23
616 775 991,61
983 561 459,83

27 444 684 842,75

Kaypé arvo

655 779 307,96
1364 645 969,28

92 101 518,05
6 364 236,94

955 058 396,89

29 554 657,55

155 531,01

72 860 008,81
175977 785,33

15 506 657 246,51
11 009 055 731,74
616 775 991,61
983 561 459,83

31468 547 841,51

-62 058 058,12

4 554 654,35

4 023 862 998,76
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SIJOITUKSET

JOHDANNAISTEN KAYPA ARVO JA ARVOSTUSERO

Ei-suojaavien johdannaisten kaypé arvo ja arvostusero
Muut saamiset

Johdannaisten hintaero

Ennakkomaksut optiosopimuksista
Muut velat

Johdannaisten hintaero

Ennakkomaksut optiosopimuksista

Muut siirtosaamiset ja -velat
Futuuri-, termiini- ja tuotonvaihtosopimukset

Arvostusero yhteensa

LYHYEKSIMYYNTIEN KAYPA ARVO JA ARVOSTUSERO

Lyhyeksimyyntien kdypé& arvo ja arvostusero
Muut velat

Velat myydyista osakelainoista
Velat myydyista jvk-lainoista

Arvostusero yhteensa

31.12.2014

Kirjanpitoarvo

177 816 853,06

1536 241 084,99

-176 395 678,19
-391 690 077,23

-556 466 597,49

589 505 585,14

31.12.2014

Kirjanpitoarvo

-27 708 713,22
-16 951 980,89

-44 660 694,11

Kaypéa arvo

0,00
2216715272,13

0,00

-310 045 529,28
89 456 684,67
1996 126 427,52

1406 620 842,38

Kaypéa arvo
-27 630 718,83
-16 951 980,89
-44 582 699,72

77 994,39

31.12.2013

Kirjanpitoarvo

95 124 220,98

1404 393 433,79

-147 202 953,13
-266 048 380,77

-469 313 877,49

616 952 443,38

31.12.2013

Kirjanpitoarvo

-46 895 708,16
0,00

-46 895 708,16

Kéaypa arvo

0,00
1841 448 334,48

0,00

-200 637 307,33
276 450 881,28
1917 261 908,43

1300 309 465,05

Kaypa arvo
-46 641 134,01
0,00

-46 641 134,01

254 574,15

llmarinen 2014
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KIINTEISTOSIJOITUKSET

Kiinteistdsijoitusten muutokset:

Hankintameno 1.1.
Lisaykset
Vahennykset
Siirrot erien valilla

Hankintameno 31.12.

Kertyneet poistot 1.1.
Tilikauden poistot
Kertyneet poistot 31.12.

Arvonalentumiset 1.1.
Tilikauden arvonalentumiset
Arvonalentumisten palautukset
Arvonalentumiset 31.12.

Arvonkorotukset 1.1.
Arvonkorotukset 31.12.

Kirjanpitoarvo 31.12.

Omassa kaytdssa olevat kiinteistot ja kiinteistdosakkeet

Jéljelld oleva hankintameno
Kirjanpitoarvo
Kéypa arvo

Kiinteistot ja

kiinteistoosakkeet

1 636 350 550,03
29 005 030,00
-18 070 110,58
5312717,24
1652 598 186,69

-141 563 009,55
-11 707 221,42
-153 270 230,97

-164 470 743,98
-17 657 770,60
7 099 937,74
-175 028 576,84

16 004 308,74
16 004 308,74

1340 303 687,62

61297 897,52
61287 897,52
85 444 366,26

2014

Lainasaamiset

saman konsernin

yrityksilta

955 058 396,89
131 433 642,54
-122 595 100,63
-1312 717,24
962 584 221,56

962 584 221,56

Lainasaamiset
omistusyhteys-
yrityksilta

29 826 785,62
23 105 968,73

-233 101,45
-4 000 000,00
48 699 652,90

-272 128,07

-272 128,07

48 427 524,83
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SIJOITUKSET SAMAN KONSERNIN YRITYKSISSA

JA OMISTUSYHTEYSYRITYKSISSA

2014

Muutokset:
Osakkeet ja osuudet Osakkeet ja osuudet
saman konsernin omistusyhteys-
yrityksissa yrityksissa
Hankintameno 1.1. 155 531,01 66 845 645,41
Lisaykset - 26 791 554,52
Vahennykset - -16 607 251,00
Hankintameno 31.12. 155 531,01 77 029 948,93
Arvonalentumiset 1.1. -
Tilikauden arvonalentumiset -28 770,14
Arvonalentumiset 31.12. -28 770,14
Kirjanpitoarvo 31.12. 155 531,01 77 001 178,79
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Yhtién nimi

OSAKKEET JA OSUUDET SAMAN KONSERNIN YRITYKSISSA

Tietollmarinen Oy
Yhteensa

OMISTUSYHTEYSYRITYSTEN OSAKKEET JA OSUUDET

Kesk. Her tusvhtié Suomen
Kruunuvuoren Satama Oy
Navidom Oy

Russia Invest B.V.

SSC Ahti Ov

SSC Esko Oy

SSC Futlaiva Oy

SSC Kiisla Oy

SSC Maslaiva Ov

SSC Neslaiva Oy

SSC Suula Ov

SSC Ukko Oy

Tamina Homes, Inc.
Technopolis Holding 2 AS
Vakuutusosakevhtid Garantia
Yhteensa

MUUT SIJOITUKSET
Osakkeet ja osuudet

Kotimaiset yhti6t, noteeratut
Affecto Oyj

Ahlstrom Oyj

Alma Media Oyj

Atria Oyj
Basware Oyj

Biotie Therapies Oyj
CapMan Oyj
Cargotec Oyj
Caverion Oyj
Citycon Oyj
Componenta Oyj
Comptel Oyj
Cramo Oyj

Digia Oyj

Efore Oyj

Elektrobit Oyj

Elisa Oyj

F- Secure Oyj
Finnair Oyj
Finnlines Oyj
Fiskars Oyj Abp
Fortum Oyj
Herantis Pharma Oyj
HKScan Oyj
Huhtaméki Oyj
llkka-Yhtyma Oyj
Kemira Oyj

Kesko Oyj

KONE Oyj
Konecranes Oyj
Lassila & Tikanoja Oyj
Lemminkéinen Oyj
Marimekko Oyj
Martela Oyj

Metso Oyj

Metsé Board Oyj
Munksjs Oyj

Neste Oil Oyj
Nexstim Oyj

Nixu Oyj

Nokia Oyj

Nokian Renkaat Oyj
Okmetic Oyj

O Oyj

Oriola-KD Oyj
Orion Oyj
Outokumpu Oyj
Outotec Oyj

PKC Group Oyj
Ponsse Oyj
Powerflute Oyj
Poyry Oyj

Raisio Oyj
Ramirent Oyj
Rapala VMC Oyj
Sampo Oyj
Sanoma Oyj
Scanfil Oyj

Siili Solutions Oyj
SRV Yhtiét Oyj
Stockmann Oyj Abp
Stora Enso Oyj
Suominen Oyj
Talentum Oyj
Technopolis Oyj
Teleste Oyj

Tieto Oyj

Tikkurila Oyj
Tulikivi Oy}
UPM-Kymmene Oyj
Uponor Oyj

Vaisala Oyj

Valmet Oyj
Verkkokauppa.com Oyj
Wartsili Oyj Abp
YIT Oyj

Muut

Yhteensa

K vhtiét, no
Aloitusrahasto Vera Oy
Arek Oy

Cinia Group Oy

DNA Oy

Ekokem Oy Ab

Enfo Ovi

Faron Pharmaceuticals Oy
Fingrid Ovi

GreenStream Network Ovi
Holiday Club Resorts Oy
Keliber Oy

Lounea Oy

M-Brain Oy

Mediverkko Yhtymé Oy
Multi Touch Oy
Osuuskunta KPY

1530

888 461
382674
1100 000
3123690
53 800
1000 676
90 000
1521658
17732271
7178 500
861953
4709 444
45274 730
6952 281
2236 368
346 931
3043270
1578048
3100 000
2199 335
2329829
3675564
5449 033
1375871
4 487 880
200 000
218298
3414318
606 397
5000 451
1878708
5617 274
501603
1162803
319 527
215419
335 400
5002 126
15 700 625
3055783
3652849
319643
184 704

54 719 549
3148 947
1004 985
849 218
6430 792
1974 695
7830673
10 501 539
2931165
392 666
935 000
3711308
4502178
3945 154
408 899
5736614
3482220
580 000
71000
308 003
931438
10 665 929
26422103
4308 383
11089 647
963 860
2166 998
3860 000
3720 562
12 930 409
1588 275
635 000
3092 126
464 788
3978914
887 573
8307 692

1500

2779199

144 928
424 689
540 700
11202
59 826
661
1200 000
165 781
47 415
1093
1572
600 000
319 241
761900

Osuus osakkeista
| &énista, %

30,00/70,00

100.00/0.00
33,00/ 33,00
25,00/25,00
27,23/2723
50.00/50.00
50,00 /50,00
50.00/50.00
50,00 /50,00
50.00/50.00
50,00 /50,00
50.00/50.00
50,00 /50,00
99,98 /40,00
49,00 /49,00
26.30/26.30

3,96
0,82
1,46

0,85

3,23
0,32/0,08
10,70

3,89
8,32/5.20
1,34/0,57
3,75

7,63

715

2,08

14,58
2,83
2,36
1,31
1,47
2,87

10,58

0,51

2,36

5,81
4,09/0,93
4,25/5,09
1,40/4,29
1,88

573
12,23

1,40

0,32

6,21
2,73/0,56
3,63

1,05

1,02

2,14

1,00

3,77

0,84
1,29/0,76
1,35/1,77
10,66
9,73

10,41
5,08

2,94

8,75
6,21/2,88
242

217
3,49/0,77
2,06

6,19

2,02

0,70

258
19,85
1124
4,42
1536
1,90

19,88/17,15
19.87

5,23

8.55

1,16

6.66

5,13

10,12

13,73

Kirianpitoarvo, EUR

155 531,01
155 531,01

512 636.80
37200 001,10
625,00

12768 525,98
275 000.00
75 000,00
700 000.00
600 000,00
1250.00

750 000,00
625 000.00
275 000,00
5147 883.67
10 557 533,10
7335170.41
76 823 626,06

2603 190.73
2678718,00
2992 000.00
35 260 552,68
623 279.32
5693 846,44
594 000.00
28 942 629,68
3386 863.76
5886 370,00
18 962 472,04
20 859 163,52
100 967 434,21
4936 119,51
220282248
4187 457,17
8095 098,20
1262 438,40
8158 219,00
37 068 963,28
511943243
9115 398,72
66 536 137,22
17 257 493,02
75 865 159,72
1344 000,00
713 834,46

53 076 852,06
1269 267,47
49 404 455,88
55 699 425,99
131 369 894,86
11938 151,40
12 696 956,08
3041897,04
1889 224,63
976 014,00
121297 414,07
55 459 985,85
24 574 481,54
43 845 755,36
1949 822,30
759 133,44
200 636 502,84
63892 134,63
4189 669,43
14 147 131,23
12 009 320,31
20209 203,17
37352 310,21
46 059 750,05
33 358 154,42
3288 005,71
612 209,53
9731049,58
11517 114,73
25406 791,76
1925914,29
147 771 615,93
16 025 176,44
878 962,32
497 000,00
877 808,55
5930 774,77
73 634 277,66
17 618 309,62
4 265 299,17
36 830 568,03
5050 626,40
38 085 337,40
55 892 800,00
710 627,34
142 444 807,03
18 217 514,25
13716 000,00
19 455 738,63
10 668 349,85
106 553 707,31
3788 161,56
490 153,83
2244300 703,94

2589 000,00
2783 345,56
5000 016,00
40 342 820,23
22429 342,90
766 365,34
1279 952,00
135726 627,55
599 109,60
3398 510,50
616 395,00
602 096,92
2998 432,80
236169343
1752 633,09
12115 578,15

Kaypa arvo, EUR

155 531,01
155 531,01

512 636.80
49 673 075,10
625,00

12768 525,98
275 000.00
75 000,00
700 000.00
600 000,00
1250.00

750 000,00
625 000.00
275 000,00
5147 883.70
10 931 649,64
15 777 000.00
98 112 646,22

2603 190.73
2678718,00
2992 000.00
50 135 224,50
731 142,00
5693 846,44
594 000.00

62 464 060,90
3386 863.76
5886 370,00
22022 899.15
31317 802,60
116 808 803,40
4936 119,51
220282248
4 187 457,17
8095 098,20
1262 438,40
10 385 000,00
49 682 977,65
5218 816,96
9115 398,72
87 184 528,00
24 696 884,45
80 647 203,60
1344 000,00
713 834,46

74 500 418,76
1269 267,47
49 404 455,88
56 196 602,84
212389 129,94
11938 151,40
17 569 953,33
3041897,04
1889 224,63
976 014,00
124 252 809.84
70 201 504,00
27 349 257,85
73276 150,94
1949 822,30
759 133,44
358 960 241,44
63 892 134,63
4833 977,85
17 604 289,14
2213154424
49 387 514,35
37352 310,21
46 059 750,05
51207 452,55
4 672725,40
612 209,53
9731049,58
18 864 125,82
25406 791,76
1925914,29
222 695 355,48
16 025 176,44
1397 800,00
976 960,00
877 808,55
5930 774,77
79 177 997,67
21269 792,92
4265 299,17
41031693.90
5050 626,40
46 612 126,98
55 892 800,00
710 627,34
175 982 866,49
18217 514,25
13 716 000,00
3160152772
14 083 076,40
147 577 920,26
3788 161,56
490 153,83
2943 965 385,71

2589 000,00
2783 345,56
5000 016,00
40 342 820,23
35 145 500,00
968 973,00
1481 398,67
221953 472,70
599 109,60
3398 510,50
616 395,00
602 096,92
2998 432,80
2 361693,60
1752 633,09
15999 900,00
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Emoyhtion tilinpaétoksen liitetiedot

PHP Holding Oy 3567 1.76/0.23 3695 879,73 3695 879.73
Pohiolan Voima Oy 1500 000 3.89 70 680 000,00 70 680 000,00
Porasto Oy 2080 12,82 556 312,36 556 312,36
PRT-Forest Oy 6000 10,02 3616 335,60 3616 335,60
SATO Ovi 8195 895 16,07 27638012.24 140 887 435,05
Tornator Oy 844 000 16,88 44 557 428,00 72752 800,00
VVO-vhtymé Ovi 1338076 18.08 37 180 202,96 290 523 061,12
Muut 17 026 027 3018577,20 3018 576,24
Yhteensa 426 304 667,16 924 323 697.77

MUUT SIJOITUKSET

Ulkomaiset yhti6t, noteeratut

Alankomaat

Aedon N.V. 800 000 0.03/0.04 4389 180.72 5004 800.00
Airbus Group N.V. 501 800 0,06 20 736 885,00 20 736 885,00
Akzo Nobel N.V. 127 431 0.05 5540 736.39 7332379.74
Corio N.V. 51576 0,05 2095 532,88 2095 532,88
ING Groep N.V. 2030 000 0.05 21763 911.34 21984 900.00
Kendrion N.V. 65 252 0,50 1409 443,20 1409 443,20
Koninkliike Philips N.V. 456 000 0.05 10 788 880.33 11012 400.00
Unilever N.V. 650 000 0,02/0,04 21212750,00 21212750,00
Belaia

Anheuser-Busch InBev N.V. 150 000 0,01 14 032 500,00 14 032 500,00
Belaacom SA 56 207 0.02 1280 131,92 1689 301.39
KBC Group N.V. 87 500 0,02 1710 100,39 4 062 625,00
Bermuda

Beiiing Enterprises Water Group Ltd 9000 000 0,10 4828 540,14 5065 307.42
China Animal Healthcare Ltd 3500 000 0.18 2007 008.60 2007 008.60
Haier Electronics Group Company, Ltd. 2220000 0,08 4 337 687,16 4 337 687,16
Hoéeah LNG Holdings Ltd 315 000 0.45 1959 359,94 2 856 668.88
Seadrill Ltd 523 754 0.11 5007 579,44 5007 579.44
Caymansaaret

AAC Technologies Holdings Inc. 1011500 0,08 4441 491,45 4 44149145
Baidu Inc 80 000 0.02/0.01 14 189 349,32 15014 908,16
China Mengniu Dairy Company, Ltd. 800 000 0,04 2699 298,55 2709 992,57
China Resources Land Ltd 1450 000 0.02 2635 106,47 314112775
GCL-Poly Energy Holdings Ltd 5000 000 0,03 961 027,93 961 027,93
Kinadee International Software Group Company. Ltd. 5000 000 0.19 1226 505.26 1226 505.26
New Oriental Education & Technology Group Inc. 580 000 0,37 9750 267,69 9750 267,69
Semiconductor Mar ina International C { 15 000 000 0.04 1130 933.42 1130 933.42
Sino Biopharmaceutical Ltd 8020 000 0,16 5970 075,40 5970 075,40
Sunny Optical Technoloay Group Company. Ltd. 3318000 0.30 462132188 4700 235,74
Tencent Holdings Ltd 1050 000 0,01 12 543 803,76 12 543 803,76
WuXi PharmaTech (Cayman) Inc. 135 000 0.19/1.51 3743 884,36 3743 884.36
Espania

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 2112574 0,03 14771 565,03 16 592 156,20
Banco Santander S.A. 3503 845 0,03 24 512 899,62 24 512 899,62
Caixabank S.A. 400 000 0,01 1744 400,00 1744 400,00
Gas Natural SDG, S.A. 125231 0,01 1896 567,18 2606 057,11
Iberdrola S.A. 1877917 0,03 8304 585,57 10 510 701,45
Repsol S.A. 421731 0,03 6553 699,74 6553 699,74
Telefénica S.A. 1554 508 0,03 17 109 111,66 18 498 645,20
Hona Konag

China Everbright International Ltd 500 000 0,01 536 136,59 612721,67
China Everbright Ltd 2000 000 0,12 3793 399,65 3920 569,18
China Merchants Holdings International Company, Ltd. 1200 000 0,05 3181619,18 331952851
China Mobile Ltd 1445000 0,01 13917 542,74 13917 542,74
China Overseas Land & Investment Ltd 1500 000 0,02 3585451,53 3663 587,13
Lenovo Group Ltd 1500 000 0,01 1621 535,52 1621 535,52
PCCW Ltd 4068 000 0,05 2094 999,12 2276 559,41
Iso-Britannia

Anglo American Plc 584 100 0,04 9 002 594,04 9002 594,04
Arm Holdings Plc 500 000 0,04 5493 186,72 6387 212,74
AstraZeneca Plc 418 000 0,03 19 329 217,85 24 386 670,93
Aviva Plc 180 000 0,01 719 953,88 1119 655,93
BAE Systems Plc 1582407 0,05 8224 770,37 9 578 956,23
Barclays Plc 9381250 0,06 2761517647 29327 697,71
BG Group Plc 1256 282 0,04 13 949 907,59 13 949 907,59
BHP Billiton Plc 1345000 0.03/0.06 23 976 537,42 23 976 537,42
BP Plc 6844 128 0,04 36 079 072,50 36 079 072,50
British American Tobacco Plc 164 297 0,01 7 350 628,04 7382712,80
British Land Company Plc, The 1250 000 0,12 7708 493,30 12 469 508,28
BT Group Plc 2977 592 0,04 6845 148,28 15 348 609,42
Centrica Plc 1887 766 0,04 6226 679,58 6759 506,19
Compass Group Plc 534 360 0,03 1839 999,93 7 553 349,08
Diageo Plc 300 000 0,01 7119 655,93 7119 655,93
GlaxoSmithKline Plc 2234 000 0,05 38742 993,44 39 465 708,05
Hammerson Plc 1155 000 0,15 6 161 493,00 8971 305,69
HSBC Holding Plc 8953 000 0.15 61024 939,58 69 955 010,91
Land Securities Group Plc 1210 390 0,15 10718 184,27 17 979 474,00
Llovds Banking Group Plc 12294 278 0,02 9813 485,55 11 967 546,00
National Grid Plc 1372427 0,04 10914 278,65 16 173 459,28
Prudential Plc 560 000 0,02 3527 251,72 10 726 922,58
Reckitt Benckiser Group Plc 100 000 0,01 6533 522,25 6688 920,27
Rio Tinto Plc 775700 0,04 28983 153,75 29 866 790,35
Rolls-Royce Holdings Plc 484 568 0,03 372162098 5403 098,06
Roval and Sun Alliance Insurance Group Plc 500 000 0,05 2792 399,54 2792 399,54
Roval Dutch Shell Plc 2376 765 0,04 59 532 879,72 65 705 668,43
SABMiller Plc 400 000 0,02 17 086 558,43 17 260 238,80
SSE Plc 371175 0,04 6712217,56 7729 437,03
Standard Chartered Plc 440 300 0,02 5443 688,54 5443 688,54
Tate & Lyle Plc 250 000 0,05 1932212,09 1932212,09
Tesco Plc 3573 350 0,04 8 656 966,81 8 656 966,81
Unilever Plc 327 000 0,01/0,03 768179112 11028 745,67
Vodafone Group Plc 9776 546 0,04 27 946 436,86 27 946 436,86
Muut 86 984 370 788 434,67 791 190,79
Italia

Assicurazioni Generali S.p.A. 270 000 0,02 4590 000,00 4 590 000,00
Enel S.p.A 2388723 0,03 8828 720,21 882872021
ENISp.A. 856 875 0,02 12 433 256,25 12 433 256,25
Intesa Sanpaolo S.p.A 4 400 000 0,03 10 085 749,63 10 656 800,00
Snam S.p.A. 744 440 0,02 2749 202,00 3050715,12
Telecom ltalia S.p.A 5427 235 0.03/0.04 4784 936,27 4784 936,27
Unicredit S.p.A. 2925000 0,05 11780 018,35 15604 875,00
Itavalta

Erste Group Bank AG 220 000 0,05 4217 400,00 4217 400,00
OMV AG 46 279 0,01 1013 741,50 1013 741,50
UNIQA Insurance Group AG 400 000 0,13 3087 600,00 3087 600,00
Japani

Nomura Holdings, Inc. 154 600 0,00 734 114,60 734 198,31
Sumitomo Mitsui Financial Group, Inc. 38 300 0,00 1118 521,01 1153 641.47
Sumitomo Mitsui Trust Holdings, Inc. 168 000 0,00 521664,19 535 591,82
Jersey

Experian Plc 255734 0,03 3223 209,82 3572199,15
Glencore Plc 2310 846 0,02 8861852,61 8861852,61
Shire Plc 162 000 0,03 5134 961,53 9427 988,19
WPP Plc 200 000 0,02 1653 028,07 3451 020,67
Kanada

Lundin Mining Corporation 3251900 0.45 12 539 896,20 12 965 363,04
Kiina

Anhui Conch Cement Company. Ltd. 2310000 0.04 6103 668,59 710146543
Bank of China Ltd 20 000 000 0,01 8995 005,56 9238611,02
China Merchants Bank Company. Ltd. 4 150 000 0,02 6 806 504,02 8558 245,73
China Minsheng Banking Corporation, Ltd. 3500 000 0,01 2993 215,67 3776 149,52
China Pacific Insurance (Group) Company, Ltd. 1000 000 0,01 293374363 4 157 374,96
CSR Corporation Ltd 5444 000 0,04 3990 994,99 6023 837,74
Donafena Motor Group Company, Ltd. 800 000 0,01 93278114 93278114
PICC Property and Casualty Company, Ltd. 900 000 0,01 1337 682,10 1441 223,32
Ping An Insurance Company of China Ltd 600 000 0,01 4044 914,12 5033 450,14
Zhuzhou CSR Times Electric Company, Ltd. 1200 000 0,10 3692 589,14 5740681,75
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ArcelorMittal S.A.

Milicom International Cellular S.A.
Oriflame Cosmetics SA

RTL Group

Subsea 7 S.A.

Tenaris S.A.

Noria

DNB ASA

Norsk Hydro ASA

Opera Software ASA

Orkla ASA

Statoil ASA

Storebrand ASA

Telenor ASA

TGS Nopec Geophysical Company ASA
Tomra Systems ASA

Weifa ASA

Yara International ASA

Muut

Portugali

EDP - Eneraias de Portugal. S.A.
Galp Energia, SGPS, S.A.
Ranska

Air Liquide SA

Alcatel-Lucent SA

AXA SA

BNP Paribas SA

Bouygues SA

Carrefour SA

Compagnie de Saint-Gobain SA
Danone

Electricite de France SA
Essilor International SA

GDF SUEZ SA

Hermes International

Ipsos

Klépierre

Lafarge SA

Lagardere SCA

L'Oreal SA

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SA
Compaganie Générale des Etablissements Michelin
Orange SA

Pernod Richard SA

Renault SA

Rexel SA

Sanofi SA

Schneider Electric SE

Societe Generale SA

Suez Environnement SA

Total SA

Unibail-Rodamco SE

Veolia Environnement SA
Vinci SA

Vivendi SA

Muut

Ruotsi

AB Electrolux

AB Industrivarden

AB SKF

AB Volvo

Alfa Laval AB

Assa Abloy AB

Atlas Copco AB

Atrium Ljungberg AB
Billerudkorsnés AB

Boliden AB

Castellum AB

Com Hem Holding AB

Elekta AB

Endomines AB

Fabege AB

Getinge AB

H & M Hennes & Mauritz AB
Hexagon AB

Hufvudstaden AB

Husqvarna AB

Intrum Justitia AB

Investor AB

Inwido AB

Investment AB Kinnevik
Kungsleden AB

Lindab International AB

Lundin Petroleum AB

Modern Times Group MTG AB
Nobia AB

Nordea Bank AB EUR

Nordea Bank AB SEK

Ratos AB

Sandvik AB

Securitas AB

Skandinaviska Enskilda Banken AB
Skanska AB

Sotkamo Silver AB

SSAB AB

Swedbank AB

Swedish Match AB

Svenska Cellulosa Aktiebolaget SCA
Svenska Handelsbanken AB
Telefonaktiebolaget LM Ericsson
TeliaSonera AB

Tribona AB

Muut

Saksa

Adidas AG

Allianz SE

BASF SE

Baver AG

Baverische Motoren Werke AG
Beiersdorf AG

Bilfinger SE

Brenntag AG

Commerzbank AG

Continental AG

Daimler AG

Deutsche Annington Immobilien SE
Deutsche Bank AG

Deutsche Bérse AG

Deutsche Euroshop AG
Deutsche Post AG

Deutsche Telekom AG
Deutsche Wohnen AG
Draegerwerk AG & Co KGaA
E.On SE

Fresenius Medical Care AG & Co. KGaA
Fresenius SE & Co KGaA
Heidelbergcement AG
Jenoptik AG

Lanxess AG

LEG Immobilien AG

Linde AG

Merck KGaA

Metro AG

Miinchener Riickversicherunas-Gesellschaft AG

59 861
55 000
124 398
70 036
631833
160 644

2065 000
7293 567
723 936
363719
1971416
13790 000
1074 632
75000

98 135
1819 429
220 000,00
237 056

646 636
283 368

72536
25933101
1700 000
405 000
210000
205 000
157 389
150 000
92 881
48 000
767 405
4146
96 356
320 000
137 500
254 955
74 000
85000
43126
687 327
60 000
103 500
200 000
400 800
161548
732123
270 000
786 719
82242
280 000
240 625
450 406
162 206

1300 000
50 000
893 861
2570434
219 305
593018
2488 380
1405 000
370 000
1124 884
250 000
1317 747
723 231
10 200 000
1100 000
422523
1810 000
297 700
300 000
1100 000
840 000
580 000
1850 000
150 000
1218618
300 000
235176
376 667
200 000
3220016
26 025 000
811776
2358 132
1200 000
3227 500
833 228
1800 000
6505 318
1220 000
400 000
840 000
580 000
5139 688
13 525 937
1125 000
6850 000

70 000
281500
195 200
288 000
210200
160 307
100 000

67 500

1100678

28000
334 400

75000

1422500

91500
175 000
637 500

1158 468
711510
25000
1038 397
183 500

66 000

20 600
248 300

45000
200 000
104 400

20 400
120 000

57 500

0.00
0,05/0,00
0.23
0,05
0.19
0,01

0,13
035
0,51
0.04
0,06
3.07
0,07
0.07
0,07
0.11
0,08

0.02
0,03

0,02
0.92
0,07
0.03
0,06/0,09
0.03
0,03
0.02
0,00
0.02
0,03
0.00
0.21/0.28
0.16
0,05
0.19
0,01
0.02
0,02
0.03
0,02
0.06
0,07
0.03
0,03
0,09
0,05
0,03
0,08
0,05
0,04
0,03

0.42/0,34
0,01/0,00
0.20/0.11
0,12/0,04
0,05
0,16/0,11
0.20/0.24
1,05/0,83
0,18
0.41
0,15
0,63
0.19/0.,14
3.89
0,67
0,18/0,11
0,11/0,05
0,08/0,06
0,14/0,03
0,19/0,07

0,03
0.06
0,02
0,03
0,03
0.06
0,22
0.04
0,10
0.01
0,03
0.03
0,10
0.05
0,32
0.05
0,03
0.24
0,15/0,00
0.05
0,06
0.01
0,01
043
0,05
035
0,06
0,00/0,02
0,04
0.03

543 956,91
3410784,63
1435616,22
5513 076,37
5349 128,09
2000017,80

24 220 181,36
28610 434,69
6 684 864,63
205351194
28 605 372,62
44 472 063.70
16 757 520,42
1335434,64
536 357,18
148 902,62
7043 153,27
196 891.24

1699 287.83
2382 841,51

5600 094,19
56 303 892,94
26 132 837,82
17 876 795,12

5770 540,46

3783940.16

5100 817,71

8152 500,00

2120 008,82

4049 332,12
14 910 679,15

116100438

1895 151,80

8150 219,18

5773 54527

5503 203,68

8544 698,28
11232 750,00

2816 628,57

6212 406.64

5532 600,00

6165 211,95

2968 000,00
1987248461

8560 45591
21833400,83

361193368
33 447 358,29
11689 481,49

3807 497,77
10 039 520,87

6 469 304,89

140 008,00

24160 075,97
690 125,10

15 692 289,89
23164 828,93
3462 464,76
21501 849,97
52 791 337,00
13 270 696,34
357031815
13437 139,04
2290 231,49
8362 684,79
6 136 645,45
613 542,00
7689 245,10
7997 933,50
54 365 360,89
6250 750,21
2040 368,45
6 558 604,56
713027731
15753 270,02
13 245 235,81
4075 375,28
4 957 098,38
195199347
2814 200.19
9747 042,18
1264 427,53
23 611928,69
236 877 206,65
4061 904,82
19 180 377,39
9892 951,41
32465 910,35
12996 194,11
1062 000,00
24 830 769,21
23393 150,99
10 274 476,08
15 095 496,65
20 258 311,59
4510531918
70 802 850,93
4142 871,89
200 681,36

4022 200,00
26 823 986,34
12451 133,35
16 007 423,77
12963 791,86
10 830 340,92

4636 500,00

2956 470,32
12 085 444,44

2093 421,40
11 535 684,12

1237 500,00
35 647 850,00

4940 064,25

5796 023,02
14 501 493,65
10 749 142,65

8125 707,60

1698 442,85
14 791 965,26
10081 011,56

2063 925,31

820 457,77

2292 432,56

1731 600,00

8755 854,00
13 199 306,29

1203 199,75

3028 200,00

6042 662,91

543 956,91
3410784,63
1435616.22
5566 461,28
5349 128,09
2000017,80

25281519,58
34 233 464,22
7594 042,20
2053511.94
28 605 372,62
44 472 063.70
18 005 612,48
133543464
624 061,32
148 902,62
8114 355

196 891.24

2080 874.65
2382 841,51

7 456 700,80
76710 112,76
32 648 500,00
19 928 025.00

6284 250,00

5181 375.00

5544 814,47

8152 500.00

2120 008,83

4443 360.00
14 910 679,15

1215 607.20

227207448
11 433 600.00

7 986 000,00

5503 203.68
10 289 700,00
11232 750.00

3239 193,86

9725677.05

5532 600,00

6 264 855.00

2968 000,00
30 260 400.00

9767 192,08
25616 983,77

3896 100,00
33 447 358,29
17 505 209,70

4130 000,00
10 950 843,75

9316 648,11

140 008,00

31666 134,36
722 346,43

15 692 289,89
23 164 828,93
3462 464,76
26 187 998,13
56 981 520,96
17 156 765,68
4 427 552,43
15 029 590,33
3249 760,46
8838 290,32
6 136 645,45
613 542,00
11781 113,60
7997 933,50
62 742 041,95
7 663 564,36
324177579
676301501
20720 536,57
17 567 337,38
13 245 235,81
4075 375,28
7 297 696.42
2087 192,59
2814 200.19
9973 073,87
1479 825.40
31024 854,16
251854 838,71
4061 904,82
19 180 377,39
12 060 044,71
34206 071,01
14 885 090,85
1062 000,00
28 461 787,08
25379 325,03
10 420 525,92
15 095 496,65
22636 857,23
51599 337,63
72426 743,44
4599 169,59
200 681,36

4022 200,00
38 861 075,00
13679 616,00
32673 600,00
18 882 266,00
10 830 340,92

4 636 500,00

3154 275,00
12 085 444,44

4923 800.00
23 143 824,00

2112750,00
35 647 850,00

5411 310,00

6332 375,00
17 282 625,00
15 407 624,40
13 906 462,95

2103 250,00
14 791 965,27
11329 290,00

2846 250,00

1209 014,00

2595 976,50

1731 600,00
12398 000,00
16 077 600,00

1597 524,00

3028 200,00

9 547 875,00
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Porsche Automobil Holding SE 37975 0.01/0.00 2557 236,50 2557 236,50
RWE AG 181342 0,03 4 667 743,08 4 667 743,08
SAP SE 310 000 0,03 14 894 736.44 18 076 100.00
Siemens AG 300 597 0,03 21787 312,76 28 241 088,15
Software AG 100 000 0.12 1866 545,63 2019 500.00
Stada Arzneimittel AG 60 000 0,10 1515 000,00 1515 000,00
ThyssenKrupp AG 295 850 0.05 5173 073,17 6298 646,50
Wincor Nixdorf AG 60 000 0,18 2367 931,08 2407 800,00
Volkswagen AG 16 174 0.00 2850 099.43 2990 572,60
Muut 14 101 445 254,49 476 543,30
Sveitsi

ABB Ltd 1436 850 0,06 22529 836,17 25 254 435,56
Compaanie Financiére Richemont SA 150 000 0.01 783291315 11071 606,79
Credit Suisse Group AG 1159 024 0,07 24 165 611,84 24 165 611,84
Galenica AG 8400 0.13 5529 441,12 5529 441,12
Holcim Ltd 29 625 0,01 1486 380,33 1757 937,25
Nestlé SA| 942 190 0.03 44813 607,72 57 123 794,91
Novartis AG 852 800 0,03 33 607 376,92 65 463 606,12
Roche Holding AG 233000 0.03/0.00 25918 515,07 52 281 603.46
SGS SA 810 0,01 1025 389,33 1376 946,11
Swatch Group AG. The 8900 0.01 3286 427,15 3286 427.15
Swiss Re AG 145 800 0,04 6217 979,91 10 143 188,62
Swisscom AG 8889 0.02 3053 837.42 3 862 693.36
Svngenta AG 47 114 0,05 10 647 691,54 12526 901,03
Transocean Ltd 95 160 0.03 1453 041,92 1453 041,92
UBS Group AG 1305 000 0,03 15 284 905,98 18 537 425,15
Zurich Insurance Group AG 112 500 0.08 21435 745,65 29 163 547.90
Tanska

A P Moller - Maersk A/S 45 332 0.21/0.02 74 074 208,57 75122737.84
Carlsberg A/S 283812 0,19/0,06 18 247 861,66 18 247 861,66
Coloplast AS 54 869 0.02/0.01 3205 874,14 3 824 830.56
Danske Bank A/S 3659 550 0,36 69 799 793,62 82 182 955,69
DSV A/IS 325 370 0.18 7 167 525,37 8224 602,64
ISS A/S 265000 0,14 5624 667,49 6 335 540,54
Novo Nordisk A/S 3884015 0.15/0.05 110871 788.00 135 739 419.90
Novozymes A/S 214100 0,07/0,03 4720 922,36 747091185
Pandora A/S 180 000 0.14 10 648 182,27 12172780.14
Vestas Wind Systems A/S 250 000 0,11 6 560 505,51 7 598 753,58
Wiliam Demant Holdina A/S 13 042 0.02 820 150,22 820 150.22
Yhdysvallat

Autoliv. Inc. 117 700 0.13 7790 165,31 10 488 118.81
Ciena Corporation 1900 000 1,78 30 359 937,40 30 359 937,40
CST Brands. Inc. 66 666 0.09 1624 740,31 2394 616.80
Equity Residential 850 000 023 37 156 758,53 50 309 694,42
Valero Eneray Corporation 600 000 0.12 17 856 558.41 24 457 622,93
Yhteensa 3293543 331,93 3845 126 666,75

Ulkomaiset vhtiét, noteeraamattomat

Luxemburg
Aki Partners S.C.S 6383 846 941 18,18 63 838 469,41 63 838 469,41
Lakeside Network Investments S.ar.l. 83712075 10,00 837 120,75 837 120,75
Yhdysvallat
Muut 68 255 83 059,04 83 059,04
Yhteensa 64 758 649,20 64 758 649,20
Kotivaltio Kpl Kirjanpitoarvo, EUR Kaypa arvo, EUR
Korkorahastot
Apollo Offshore Credit Fund A-Initial Series Caymansaaret 12928 9 396 887,04 9 396 887,04
Apollo Offshore Credit Fund Ltd A-02-07 Caymansaaret 15001 901027919 9010 279,19
AXA IM US Short Duration High Yield $ A-Class Luxemburg 547 958 4584221414 76 680 717,77
AXA WF US High Yield Bonds USD 1 CAP Luxemburg 786 492 59 404 844,18 128 458 385,73
BlackRock Eur Instl Cash Series Irlanti 389 792 548 389 792 548,28 389 792 548,28
Fidelity Funds - US High Yield Luxemburg 226 053 1849 907,50 225103711
Goldman Sach Global High Yield Portfolio Class | Luxemburg 22 597 940 186 061 752,11 191899 149,18
GS Euro Liquid Reserves Fund (inst.Dist) Irlanti 388 308 799 388 308 799,12 388 308 799,12
JPM Euro Liquidity Institutional (flex dist.) Luxemburg 422513 744 422513 744,10 422 513 744,10
McDonnell Loan Opportunity Fund (Offshore) Class B Caymansaaret 4302312 737 165,50 737 165,50
Morgan Stanley Institutional Liquidity Euro Fund Luxemburg 293 253 387 293 253 387,28 293 253 387,28
New Amsterdam Capital European Credit Fund Cl. SC Caymansaaret 74 999 2858 536,88 2858 536,88
OP-High Yield Fund A Suomi 176 971 19 998 132,80 30 658 465,08
OP-Likvidi A Suomi 975 856 100 000 000,00 100 698 617,31
T.Rowe Global High Yield Bond Fund Luxemburg 3179902 31419 338,81 68 831 091,86
Muut 484 280,45 484 364,16
Yhteensa 1960931 817,38 2115833 175,59
Osakerahastot
Aberdeen Global Asian Smaller Companies Fund A2 Luxemburg 1759 511 21458 434,12 64 714 802,21
Aberdeen Global China Equity Luxemburg 1052 607 9122786,95 20239 519,52
Aberdeen Global Sicav Asia Pacific Equity A2/C Luxemburg 1018477 26 787 545,40 60 105 077,28
Alfred Berg Small Cap Finland B (kasvu) rahasto Suomi 20 363 4 355 157,88 11 985 857,50
Amundi Asian Growth Institutional Fund Class VII Luxemburg 4543 3466 140,66 5368 621,56
Amundi EQ Latin America Luxemburg 50 456 51459 706,71 51459 706,71
BlackRock Emeraing Markets Index Sub-Fund Irlanti 24 288 478 234 995 551,59 238 983 739,65
Camegie Global Health Care Fund Luxemburg 85543 8778 462,97 24915 210,46
Carnegie Medical Luxemburg 431813 14 437 420,33 4118201372
East Capital (LUX) - Frontier Markets Fund Class A USD Luxemburg 68 693 5517 516,22 5736 893,19
East Capital Balkan Fund Ruotsi 6 605 387 9202 995,67 9 950 625,42
East Capital Bering Ukraine Fund Class R Caymansaaret 676 262 2300 437,28 2300 437,28
East Capital China A-Shares Fund Luxemburg 130 805 91471 242,86 132 439 447 .86
Enerqy Select Sector SPDR ETF Fund Yhdysvallat 128 550 8150 249,23 8381 532,00
EQ Emeraing Dividend Fund -1K Suomi 206 536 25000 000,00 27 194 336.42
Fidelity Funds (FF) China Consumer Fund I- AC Luxemburg 4383935 35247 718,58 37263 989,13
FIM Brands Suomi 329751 6 555 369,31 773925911
FIM Bric+ Suomi 661766 7000 000,00 8007 364,27
FIM Fenno Suomi 46 323 274975172 8553 939,75
FIM Frontier C Suomi 331484 4000 000,00 4087 197,33
FIM Kehittyvat Markkinat Pienemmat Yhtiét Suomi 1353 559 10 000 000,00 11424 036,12
FIM Rohto Suomi 255310 2500 000,00 377092519
Fondita Equity Spice B Suomi 93373 9000 000,00 10914 090,17
Fourton Hannibal Suomi 63 345 6619713,10 7 345 439,20
Fourton Odvsseus A Suomi 211049 40 000 000,00 49 856 158,75
Fourton Stamina A Suomi 210 096 29 559 684,09 53 164 690,29
Health Care Select Sector SPDR ETF Fund ‘Yhdysvallat 1026 943 50216 916.66 57 788 275,89
Investec Emerging Markets Equity -I Luxemburg 2686 460 36 453 795,99 4224077381
Investec GS Asian Equity Luxemburg 3064 333 45 000 000,00 60 246 798,35
Investec GSF Asia Pacific Equity Fund | Luxemburg 2358915 37 433 555,44 43 424 553,46
Investec Pan Africa Fund | S6 USD Guemnsey 2259 366 29608 804,51 33789 075,09
iShares Core MSCI Emerging Markets ETF Yhdysvallat 2095 635 81108 548,43 81108 548,43
iShares MSCI Brazil Index Fund Yhdysvallat 234 000 6 854 628,57 7 042 550,04
iShares MSCI Emerging Markets ETF Yhdysvallat 2838170 88073 789,86 91730 327,65
iShares MSCI India ETF Yhdysvallat 961000 23698 492,71 23698 492,71
iShares MSCI Pacific ex Japan ETF Yhdysvallat 652 038 23 571 326,76 23571 326,76
iShares MSCI Philippines ETF Yhdysvallat 429 500 10 007 262,06 13089 119,51
ISHARES MSCI South Korea Capped ETF Yhdysvallat 630 100 27 829 890,32 28 668 745,57
iShares MSCI Taiwan ETF Yhdysvallat 3491800 40 144 118,57 43 370681.16
JPMorgan Emerging Markets Opportunities Fund Luxemburg 133 941 36 142 836,49 41102 234,79
KJK Fund Baltic States B1 C Luxemburg 4581 1970 453,61 7501 931,65
KJK Fund Il Balkan Discovery Luxemburg 1250 1226 962,50 1226 962,50
KJK Fund II, SICAV-SIF, Balkan A Luxemburg 9608 9 608 325,00 12735 834,79
Montanaro European Smaller Companies, Accum. Class Irlanti 17 294 742 49 056 658,39 69 057 905,66
OP Kehittvva Aasia Suomi 568 083 68 079 552,59 94 046 182,60
OP-Latinalainen Amerikka A Suomi 773 215 82454 591,71 87 466 028,60
OP-Suomi Arvo A Suomi 20 036 1503 849.40 4292 455,42
OP-Suomi Pienyhtit A Suomi 53 488 9440 223,02 14 715 042,88
Osmosis MoRE World Resource Efficiency Fund plc Iflanti 930 408 8388 197,13 9 989 952,66
PAM USA Fund | Ky Suomi 1520 665 154 587 746,29 165 405 645,69
Parvest Equity Latin America | Luxemburg 856 359 1470113119 2538534214
PF (Lux) Small Cap Europe-Z Luxemburg 84723 32759 330,79 83 555 876,80
Prosperity New Russian Generation, A share Guemnsey 14 864 250 257103410 2571034,10
Prosperity New Russian Generation, B share Guernsey 14 864 250 2448 603,90 2448 603,90

Prosperity Quest Fund Unlisted Limited, Class C Kanaalisaaret 220 352 12013 110,90 12013 110,90 47
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Prosperity Voskhod Fund Limited Guemnsey 14 936 529 10949 271,73 10949 271,73
Relational Investors XX L.P. Yhdysvallat 42 279 498 26 782 907,69 63 026 246,60
Russel 2000 ETF Yhdysvallat 436 888 40 187 175,99 43 033 881.82
Russel Japan Equity Fund A Accum Irlanti 526 545 6741278392 79 591 244,70
Russell Emeraina Equity Fund A Irlanti 687 177 130 515 176,56 208 281 169,74
Seligson & Co Global Top 25 Pharmaceuticals Suomi 604 149 10 000 000,00 13 997 053,41
Source MSCI Europe value ETF Irlanti 13 685 201813278 260275015
SPDR S&P 500 ETF Trust Yhdysvallat 5531744 641 604 663,96 936 537 335,64
SSGA Emeraina Markets Select Equity Fund Luxemburg 5483 385 56 000 000,00 56 075 832,20
Taaleritehdas ArvoRein Suomi 125327 15 000 000,00 21438 284,56
Taaleritehdas Lvvdian Leiiona Osake Kasvu Suomi 103 340 1327922241 1327922241
Timber Capital Forest Fund (A shares) Guernsey 10 637 909 64 909 938,63 79208 217,91
Timber Capital Forest Fund Il (Ordinary shares) Guemnsey 128 218 875 857,96 954 691,31
Topix ETF Japani 9384 516 80 399 152,66 93 050 354,89
UBS Global Innovators I-A2-Acc Luxemburag 71213 8963 520,27 8963 520,27
Muut 146 548,87 17178513
Yhteensa 2825733 974,99 3721529 186,07

Kiinteistorahastot

Aberdeen Indirect Property Partners Asia Luxemburg 22778 549 14 672 004,93 14 672 004,93
Aberdeen Real Estate Fund Finland L.P. Iso-Britannia 50 661 061 41 164 696.00 41 164 696.00
Alternative Property Income Venture Luxemburg 22564 128 22148 677,28 22148 677,28
ARCH Capital - TRG Asian Partners, LP. Caymansaaret 22349137 17 117 204,39 21975 123,52
CapMan Hotels RE Ky Suomi 46 966 974 46 966 974,05 48 787 507,90
Capman Re Il KY Suomi 13 629 794 13 629 793,66 16 404 056.38
Carlyle Europe Real Estate Partners IIl, L.P. Yhdysvallat 29 488 244 22 817 206,69 22817 206,69
Curzon Capital Partners Ill, LP. Iso-Britannia 27 522 072 27 522 072,00 29 472 286.02
ECE European Prime Shopping Centre Fund Luxemburg 43 942 846 43 942 846,25 51063 828,43
European Office Income Venture Luxemburag 11781125 222208510 2222 085,10
European Property Investors Special Opportunities Iso-Britannia 25 864 086 25 864 086,00 27 469 392,23
European Property Investors, LP Iso-Britannia 9 584 584 391342381 391342381
European Retail Income Venture Luxemburg 24214125 7 356 686,97 7 356 686,97
Foscalll Luxembura 20 000 000 19 965 880.00 19 965 880.00
Franklin Templeton Asian Real Estate Fund Luxemburg 30 967 844 21723 590,26 24935 351,22
Froamore Real Estate Partners, L.P Iso-Britannia 26970 485 18 704 19945 18 704 199.45
Goodman European Logistics Fund Luxemburg 30000 000 15 300 000,00 15 300 000,00
Partners Group Real Estate Secondary 2009. LP Iso-Britannia 41132533 41132532,70 50770 543.23
Pradera European Retail Fund Luxemburg 17 124 818 8987 738,10 8987 738,10
Real Estate Fund Finland | Kv Suomi 7600 434 3938 438,52 3938 438,52
Rockspring German Retail Box Fund Iso-Britannia 25000 000 16 789 025,00 16 789 025,00
Sierra Portugal Fund Luxemburag 35237 205 19269 994,11 19269 994,11
VTBC-Ashmore Real Estate Partners I, L.P. Iso-Britannia 3129 522 3129 522,00 3180 999,51
Muut 461 082,48 461 082.48
Yhteensa 458 739 759,75 491770 226,88

Paaomarahastot *)

Advent Private Equitv Fund Il D Iso-Britannia 2769 422 576 604.33 576 604.33
Alpha Private Equity Fund V/ Jersey 9611834 8235 150,08 8235 150,08
Antin Infrastructure Partners FCPR Ranska 16 870 046 16 870 045,84 30 894 030,60
Apax Europe V-D, L.P. Iso-Britannia 11897 332 1865 584,87 1865 584,87
Apax Europe VI - A, L.P. Iso-Britannia 13 161203 13 161 202,85 16 538 828,14
Apax Europe VI -B, L.P. Iso-Britannia 58 964 495 58 964 495,32 66 957 899,20
Apax Vil Guernsey 31526914 31526 914,11 34 321 144,51
Apollo Overseas Partners VII, L.P. Caymansaaret 23927 547 17 941 990,27 24934 076,97
Apollo Overseas Partners VIl Yhdysvallat 9117 538 6827 775,08 6827 775,08
Arcadia Il Saksa 6097 526 3988 800,38 3988 800,38
Arcus European Infrastructure Fund 1 L.P. Iso-Britannia 34 785 530 29891414,21 29 891 414,21
Atlas Venture VI ‘Yhdysvallat 2507 608 1018 512,92 1018 512,92
Axa Secondary Fund IV L.P. Jersey 9 822 529 731524127 25932 649,67
Baltic Investment Fund Ill L.P Jersey 665 254 665 254,28 775 574,06
BC European Capital IX, LP Guernsey 40808 715 40808 715,00 43213 001,25
BC European Capital VIl Iso-Britannia 13 341 223 8784 954,87 8784 954,87
Bluedrip L.P. Iso-Britannia 15 000 000 13 500 000,00 13 500 000,00
Bridgepoint Europe I B Iso-Britannia 5304 702 1569 899,97 1569 899,97
Bridgepoint Europe Ill Iso-Britannia 16 977 283 14 003 576,29 14 003 576,29
Bridgepoint Europe IV Iso-Britannia 32608 124 32608 123,51 37901 661,06
CapMan Buyout Fund IX Guernsey 40051910 40051 909,51 42391 942,32
CapMan Buyout VIIl Fund A L.P. Guernsey 5891294 5891293,72 9558 918,63
CapMan Buyout X Fund Guernsey 19636 281 19314 991,99 19314 991,99
CapMan Mezzanine V Fund FCP-SIF Luxemburg 9425 893 9425 892,64 12 639 622,46
CapMan Russia Il Guernsey 2059 399 1375 336,42 1375 336,42
Capman Technology Fund 2007 L.P. Guernsey 608 808 608 807,93 787 522,89
CCM Co-Invest LP Jersey 589 865 702 512,95 2424 514,79
Chiron Guernsey Holdings, LP INC Guernsey 15 000 000 11007 558,52 19767 729,18
Cidron Childsafe Limited Jersey 10 000 000 3225750,00 3225750,00
Consumer Equity Investments Limited Irlanti 1400 000 000 13 890 266,89 14 395 977,42
CVC Europe V Caymansaaret 23252 281 23 252 281,36 27 453 201,28
Darwin Private Equity | Iso-Britannia 10998 718 9188 130,36 9188 130,36
Dasos Timberland Fund | Luxemburg 16 150 400 16 096 974,06 16 096 974,06
Dasos Timberland Fund Il Luxemburg 6236 737 563121214 563121214
Doughty Hanson & Co IV, Limited Partnership 4 Iso-Britannia 14 003 067 6800 953,57 6800 953,57
Doughty Hanson V/ Iso-Britannia 20023 378 18 001 517.41 18 001 517.41
EPE Overseas Co-Investors L.P. Caymansaaret 8941143 7001642,21 8998 114,16
EQT Credit Il (No1) Iso-Britannia 18 023 246 18 023 245,96 20031414,05
EQT Infrastucture II, LP. Iso-Britannia 16 441 750 15572 934,57 15572 934,57
EQT VI Fund Iso-Britannia 34 822 609 34 822 609,13 39 684 367.70
European Mid Market Secondary Fund Il LP Iso-Britannia 14 750 000 14 750 000,00 20 658 437,00
European Mid-Market Secondary Fund | Iso-Britannia 21275000 21275 000,00 36 249 153.45
European Strategic Partners Iso-Britannia 10 097 320 1945 945,47 1945 945,47
HarbourVest Partners VI-Buyout Partnership Fund LP ‘Yhdysvallat 2073172 871 498,95 87149895
HarbourVest Partners VI-Partnership Fund L.P. Yhdysvallat 8548 961 2377 675,82 2377 675,82
HG Capital 5 Iso-Britannia 4 846 502 3129 102,09 3129 102,09
Ha Capital Edge Co-Invest LP Guernsey 7593 374 9112737,95 10361 841,17
HaCapital 6 Iso-Britannia 21814 055 25765 285,15 30657 751,83
HaCapital 7 Iso-Britannia 16 977 755 20 455 829,84 20 455 829,84
limarisen Suomi-Rahasto | Ky Suomi 4 266 329 4266 329.28 4272 609.32
Industri Kapital 2000 L.P. | Jersey 3715524 1169 104,57 1169 104,57
Intera Fund | Ky Suomi 6 386 046 6 386 046,37 747484173
Inveni Secondaries Fund Il Ky Suomi 3098 499 507 385,34 507 385,34
Inventure Fund Il Kv Suomi 623 041 574 238,20 574 238,20
Kasvurahastojen Rahasto Ky Suomi 8768 363 8768 362,90 8873 706,01
KKR 2006 Fund L.P. ‘Yhdysvallat 31208 411 22736 294,79 27 283 415,44
KKR Asian Fund Il L.P. Caymansaaret 18 417 448 13617 855,90 17 389 887,59
KKR Asian Fund L.P. Caymansaaret 19 796 956 14 675 748,00 20170 083,21
KKR E2 Investors L.P. Caymansaaret 832028 832 028,00 1168 916,97
KKR European Fund Il LP Kanada 13 840 427 10 461 286.75 10 461 286.75
KKR European Fund Ill Caymansaaret 31648 187 31648 187,00 38 378 553,74
Lifeline Ventures Fund | Ky Suomi 2891386 2891 386,26 3803 766,09
Lifeline Ventures Il AB Ruotsi 4340 964 506 364,73 727 014,12
Living Bridae 4 L.P. Iso-Britannia 5920718 7054 114,28 7054 114,28
MB Equity Fund IV Ky Suomi 9 045 206 9 045 205,62 10 975 452,50
Montaqu IV Co-Invest 1 LP Iso-Britannia 5670148 5670 148,17 9520 921,57
Montaqu IV Co-Invest 2 LP Iso-Britannia 10018 182 10018 181,82 10018 181,82
Montaqu IV LP Iso-Britannia 30932615 30932 615,86 30941 152,87
Mount Kellett Capital Partners (Cayman), L.P. Caymansaaret 17 847 740 13 249 972,66 25935 877,96
Nordic Capital Alexander Co-Invest L.P Jersey 8061246 8061 246,29 8061 246,29
Nordic Capital Fund VIl Jersey 34 685 328 3372943478 3372943478
Nordic Capital V Jersev 7 265 856 1856 019,31 1856 019,31
Nordic Capital VI Jersey 27 951572 27 951 571,95 30 449 464,18
Nordic Capital VIl Jersev 61067 438 61067 438,31 79971 047.04
PAI Europe V FCPR Ranska 16 834 189 16 834 188,51 20853 721,37
PAI Europe V LP Iso-Britannia 3308 300 3129513,20 3129513,20
Partners Group European Mezzanine 2008 Iso-Britannia 41680 334 40 468 270,27 40 468 270,27
Permira Credit Solutions Il Master L.P.1 Iso-Britannia 2000 000 2000 000,00 2000 000,00
Permira Credit Solutions Il Senior L.P.1 Iso-Britannia 3000 000 3000 000,00 3000 000,00
Permira Europe Il LP2 Guemnsey 3972686 814 440,36 814 440,36
Permira Europe Il LP Guernsey 8751578 6021 050,93 6021 050,93
Permira IV LP Guernsey 41785603 4178560349 46 266 023,04
Permira V Guernsey 32150 000 31088 342,70 31088 342,70
Redtop Co-Invest LP Iso-Britannia 10702 462 13 176 552,28 22649 880.43
Salto LP Fund Kanaalisaaret 10 000 000 9 598 280,00 9 598 280,00
Selected Mezzanine Funds | Ky Suomi 13 126 201 13 126 201,36 16 177 098,09
Selected Private Equity Funds | Ky Suomi 3912979 391297945 4 130 263,29

Sentica Buvout Il Ky Suomi 12201939 12201 939,00 17 909 530,19 48
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Sentica Buyout IV Ky Suomi 3947 485 2411 893,60 2411 893,60
Sentica Kasvurahasto Il Ky Suomi 3550 470 969 434,48 969 434,48
Silver Lake Partners lll L.P. Yhdysvallat 36 072 558 26 582 037,20 3850241217
Silver Lake Partners IV Yhdysvallat 43 078 530 32237 049,55 45788 208,92
SLP Denali Co-Invest L.P. Yhdysvallat 15072 857 11023 004,97 19 863 743,68
Sponsor Fund Ill Ky Suomi 16712 240 16712 239,79 21028 794,07
The Fifth Cinven Fund Guernsey 58 817 091 58 817 091,17 65 890 963.91
The Fourth Cinven Fund Limited Partnership Iso-Britannia 33168 428 2545474548 2545474548
The Third Cinven Fund Limited Partnership Iso-Britannia 7035 670 2499 055,96 2499 055,96
Towerbrook Il Caymansaaret 26 371785 19 759 687,44 24184 605,90
Towerbrook Investors IV, L.P. Caymansaaret 7777 557 578243842 578243842
TPG Asia VILP. Caymansaaret 24 090 383 17 411 090,83 17 411 090,83
TPG Drone Co-Invest, L.P. Caymansaaret 12753 168 10 226 934,83 10 504 215,47
Vaaka Partners Buvout | (B,C,D.E,F) Ky Suomi 3990 526 3949 199,82 3949 199,82
Vaaka Partners Buyout | Ky Suomi 2138 940 2138 939,70 217943411
Vaaka Partners Buyout Il Ky Suomi 4846 813 4 345 060,98 4 345 060,98
Valhalla Co-Invest L.P. Caymansaaret 35119 128 4 357 433,35 8 544 800,00
Verdane ETF Il SPV Ky Suomi 926 403 926 403,00 4 173 449,22
Verdane ETF Ill SPV K/S Noria 1496 406 142577713 142577713
Veronis Suhler Stevenson Communications PartnerslV Yhdysvallat 8904 457 3290 497,93 3290 497,93
Muut 2423905.20 50 738 862.55
Yhteensa 1447271 001,58 1765592 319,66
Muut rahastot

Aaquilo Fund Bermuda 38 000 30932 030.93 31298 904.54
Bluecrest Capital International F EUR Caymansaaret 66412 20018 530,92 20 341 881,96
Brevan Howard Fund B Class Limited Caymansaaret 150 946 19 400 533,17 34 000 694.96
CatCo Diversified Fund Bermuda 25000 20119 105,10 20 591 384,56
CFM STRATUS Feeder Limited Class D Brittiléiset Neitsvtsaaret 12 963 20 000 000.00 22 768 256,59
Citadel Kensington Global Strategies LTD Caymansaaret 42158 29 932 643,90 63 900 622,03
D.E Shaw Composite International Fund s. New Issue Caymansaaret 1946 23 154 547,61 47 254 638.09
Davidson Kempner Int. Ltd. - Class C Tranche 4 Brittiléiset Neitsytsaaret 252628 18 420 736,02 33529 077,70
HBK Multi-Strateay Offshore Fund Ltd Class A (Lead) Caymansaaret 33918 19 034 574,69 28815 102,08
Man Absolute Return Strategies | Ltd: Class ARS1/2 Caymansaaret 8939 2348 830,68 3289 675,29
Marshall Wace Market Neutral TOPS B Fund Irlanti 288 556 30 000 000,00 37 106 567.73
Och Ziff Europe Overseas Fund Ltd Caymansaaret 20433 18 589 418,46 31434 550,19
Och-Ziff Asia Overseas Fund, Ltd Caymansaaret 13 352 10 188 965,33 15847 209.41
Palmetto Fund, Ltd. Class D 01Jan2008 Bermuda 29043 16 927 990,65 27 015 048,09
Paulson Credit Opportunities Ltd. Class C Caymansaaret 540 853 2676 831,39 42783 491.20
Pharo Macro Fund Caymansaaret 12 083 20017 559,20 20911 090,24
QVT Offshore Class 1-NI 1075 Caymansaaret 18731 14070 630.41 16 519 564.75
QVT SLV Offshore Ltd. B1146 Caymansaaret 1735 774 765,65 1270 080,03
Shepherd Investments International. Ltd. Class BQ Brittiléiset Neitsvtsaaret 2260 2206 272,33 2292 246,87
Ursus International Ltd. B/1 Caymansaaret 5156 5664 521,76 5664 521,76
Vicis Capital Fund (International) Caymansaaret 26779 1335071.63 1335071.63
Muut 813 547,85 1113502,03
Yhteensa 326 627 107.68 509 083 181.73
Yhteensa 13 048 211 013,61 16 381 982 489,36

*) Ei sisélla kiinteistorahastoia

Osakkeista ja osuuksista eritelty kirianpitoarvoltaan yli 500 000 EUR omistukset.
Lainaksi annettuia osakkeita ei ole vahennetty.
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AVOIMET ARVOPAPERILAINASOPIMUKSET

Lainaksi otetut arvopaperit

Maara

Kaypa arvo

Lainaksi otetut osakkeet ovat porssiosakkeita.

Kaikki lainat ovat alle vuoden mittaisia ja milloin tahansa keskeytettavissa
Lainauksen vakuudeksi annettujen panttien kdypa arvo on esitetty
taseen liitetietojen kohdassa vakuudet ja vastuusitoumukset
LAINASAAMISET

Muiden lainasaamisten erittely vakuuden mukaan
Pankkitakaus

Takausvakuutus

Muu vakuus

Vakuudelliset jaljelld oleva hankintameno

Ei vakuudelliset jaljella oleva hankintameno

Jaljella oleva hankintameno yhteensa

Elékelainasaamisten yhteismaara tase-erittain

Kiinnelainasaamiset
Muut lainasaamiset

Jaljella oleva hankintameno yhteensa
Lahipiirilainat
Konserniin kuuluville yhti6ille myénnetyt lainat

Osakkuusyrityksille myonnetyt lainat

Lainojen laina-ajat ovat 10-29 vuotta ja ne ovat seka laina-aikana lyhennettavia
ettd laina-ajan lopussa maksettavia kertalyhenteisia lainoja.

Lainat on paasaantdisesti sidottu joko kiintedan tai vaihtuvaan TyEL-viitekorkoon.

2014

9 202 100,00
79 963 275,12

2014

151 467 969,58

91 351 927,49
142 807 869,85
385 627 766,92
391 777 059,17

777 404 826,09

300 851 752,52
274 908 088,29

575 759 840,81

83 058 749,30

180 990 177,33

llmarinen 2014

2013

5 736 000,00
63 751 049,70

2013

226 759 409,36
132 125 212,93
196 945 401,83
555 830 024,12
427 704 934,17

983 534 958,29

383 118 619,07
392 009 236,36

775127 885,43

142 867 819,28

176 087 785,33



Emoyhtion tilinpaatdksen liitetiedot limarinen 2014

AINEETTOMIEN JA AINEELLISTEN HYODYKKEIDEN MUUTOKSET

2014
Aineettomat Koneet Muut aineelliset

oikeudet Ennakkomaksut ja kalusto hyddykkeet Yhteensa

Hankintameno 1.1. 17 943 852,14 16 232 822,07 6 329 291,51 1761 367,44 42 267 333,16
Lisdykset 279 752,01 13 537 430,39 154 687,48 -6 977,46 13 964 892,42
Vahennykset -1 048 120,44 -835 337,13 - - -1 883 457,57
Hankintameno 31.12. 17 175 483,71 28 934 915,33 6 483 978,99 1754 389,98 54 348 768,01
Kertyneet poistot 1.1. -5 284 530,43 -5 143 224,29 -10 427 754,72
Tilikauden poistot -2 337 063,42 -294 914,10 -2 631 977,52
Kertyneet poistot 31.12. -7 621 593,85 -5438 138,39 -13 059 732,24
Kirjanpitoarvo 31.12 9 553 889,86 28 934 915,33 1045 840,60 1754 389,98 41 289 035,77

SAAMISTEN ERITTELYT 2014 2013

Muut saamiset
Saman konsernin yrityksilta 16 799 232,71 18 306 125,01
Omistusyhteysyrityksilta 0,00 1 560,82
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Emoyhtion tilinpaatdksen liitetiedot

OMAN PAAOMAN ERITTELY

Oma paddoma
Pohjarahasto
Muut rahastot
Yhtidjarjestyksen mukaiset rahastot
1.1.
Siirto kayttamattomista lahjoitusvaroista
Siirto edellisen tilikauden ylijgdmasta
Edellisten tilikausien voitto (tappio)
1.1.
Siirto lahjoitusvaroihin
Siirto yhtidjarjestyksen mukaisiin rahastoihin
Tilikauden voitto (tappio)

Oman paaoman jakautuminen ehdotetun voitonjaon jalkeen:

Vakuutuksenottajien osuus

Voitonjakokelpoiset varat:
Tilikauden voitto
+ Muut rahastot

Yhtidjarjestyksen mukaiset rahastot

Voitonjakokelpoiset varat yhteensa

2014

63 241 665,17
23 990,00
3723 637,34

3773 637,34
-50 000,00
-3 723 637,34

22 994 653,31

66 989 292,51

4275 472,46
94 259 418,28

94 259 418,28

4275 472,46
66 989 292,51

71264 764,97

2013

60 241 452,83
31 750,00
2 968 462,34

3018 462,34
-50 000,00
-2 968 462,34

llmarinen 2014

22 994 653,31
63 241 665,17

3773 637,34
90 009 955,82

90 009 955,82

3773 637,34
63 241 665,17

67 015 302,51
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VAKUUTUSTEKNISEN VASTUUVELAN ERITTELY 2014
Vakuutusmaksuvastuu

Vastaiset elakkeet 13 359 141 388,00

Osittamaton lisavakuutusvastuu 842 889 079,00

Ositettu lisavakuutusvastuu 94 768 262,00

Osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu 889 410 095,00

Vakuutusmaksuvastuu yhteensad 15 186 208 824,00
Korvausvastuu

Alkaneet elakkeet 12 199 574 548,00

Tasoitusmaara 1016 471 839,00

Korvausvastuu yhteensa 13 216 046 387,00
Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa 28 402 255 211,00
VELKOJEN ERITTELY 2014
Velat saman konsernin yrityksille ja omistusyhteysyrityksille

Muut velat

Saman konsernin yrityksille 7733 744,88

Omistusyhteysyrityksille -

2013

13 136 854 536,00
762 899 692,00
86 009 621,00
633 969 511,00
14 619 733 360,00

11 597 966 152,00
971 185 996,00
12 569 152 148,00

27 188 885 508,00

2013

20 484 262,15
453 503,29

llmarinen 2014
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot limarinen 2014

VAKUUDET JA VASTUUSITOUMUKSET 2014 2013

Omasta puolesta annetut vakuudet

Vuokranmaksun vakuudeksi annetut kiinnitykset 273 809,00 273 809,00
Johdannaiskaupan vakuudeksi annetut pantit, kirja-arvo
arvopaperit 199 400 800,00 337 021 099,55
kateinen ' 98 842 915,01 14 450 934,92

Osakelainauksen vakuudeksi annetut pantit, kirja-arvo
kateinen (' 86 502 819,20 71609 227,22

' Rahoitusvakuuslain mukaisessa siirrossa vakuudeksi annetut kiteisvakuudet
185 345 734,21 euroa sisaltyvat tase-erddn muut saamiset

Rahoitusvakuuslain mukaisessa siirrossa vakuudeksi saadut kateispantit
1779 843 753,73 euroa sisaltyvat tase-eradn muut velat

Taseeseen sisaltymattomat vastuusitoumukset ja vastuut

Sijoitussitoumukset
Padomarahastot 1602 295 878,59 1454 391 221,34
Muut sijoitussitoumukset 44 375 635,38 49 309 013,96

Johdannaissopimukset
Ei-suojaavat
Korkojohdannaiset
Futuuri- ja termiinisopimukset

Avoimet, kohde-etuus -1459 092 138,90 -1 084 914 138,43
kaypa arvo 0,00 0,00
Optiosopimukset

Avoimet, ostetut, kohde-etuus 21605 532 515,72 29 830 373 036,80
kaypa arvo 439 607 207,01 681 871 487,12
Avoimet, asetetut, kohde-etuus -15 476 030 439,22 -24 073 520 122,62
kaypa arvo -123 724 503,88 -329 642 455,92

Koron- ja luottoriskinvaihtosopimukset
Avoimet, kohde-etuus -1 371456 441,63 -1 369 930 276,64
kaypa arvo 106 466 580,88 201 312 404,21

Valuuttajohdannaiset
Termiinisopimukset

Avoimet, kohde-etuus 4528 718 879,47 3835125 128,48

kaypa arvo -29 130 571,14 31768 385,01

Suljetut, kaypa arvo -20 631 135,79 1859 739,14

Optiosopimukset

Avoimet, ostetut, kohde-etuus 19 495 658 818,88 15 595 122 340,59

kaypa arvo 1454 071 506,17 1073 401 623,53

Avoimet, asetetut, kohde-etuus -5 546 752 512,00 -3 528 503 226,74

kaypa arvo -197 893 672,62 -107 714 767,39
Valuutanvaihtosopimukset

Avoimet, kohde-etuus 0,00 0,00

kaypa arvo 0,00 0,00

Osakejohdannaiset
Futuuri- ja termiinisopimukset

Avoimet, kohde-etuus -358 520 420,65 80737 377,14
kaypa arvo -5 105 834,34 -2 074 034,91
Optiosopimukset

Avoimet, ostetut, kohde-etuus 5410 195 357,02 5775 989 869,33
kaypa arvo 381961 795,43 358 714 975,80
Avoimet, asetetut, kohde-etuus -1 667 854 845,16 -1 364 811 216,34
kaypa arvo -102 614 927,99 -67 714 939,94

Tuotonvaihtosopimukset
Avoimet, kohde-etuus 57 374 325,35 -78 422 784,20
kaypa arvo -1116 998,79 -2 208 241,90

Muut johdannaissopimukset
Futuuri- ja termiinisopimukset

Avoimet, kohde-etuus 48 099 959,99 190 781 947,39
kaypa arvo 42 244 259,34 45 471 454,79
Optiosopimukset

Avoimet, ostetut, kohde-etuus 419 783 211,20 248 853 537,45
kaypa arvo 62 677 377,94 31895 103,96
Avoimet, asetetut, kohde-etuus -105 021 540,24 0,00
kaypa arvo -7 415 039,21 0,00

Tuotonvaihtosopimukset
Avoimet, kohde-etuus 164 256 710,73 44 245 368,76
kaypa arvo -3 269 615,49 321 174,93

Suljettujen ja erdantyneiden johdannaisten tulos on kirjattu tdysimaaraisesti
tulosvaikutteisesti.

Vuoden 2013 tilinpaatdéshetkelld avoinna olleet omien kiinteistéjen sédhkéenergian tulevan
hankintakustannuksen suojaamiseksi tehdyt johdannaispositiot suljettiin vuoden 2014 aikana.
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot

Arvostusperiaatteet

Pdrssijohdannaiset arvostetaan kayttaen porssissa noteerattua hintaa.

Kahdenvaliset OTC -johdannaiset arvostetaan vastapuolen arvostuksen perusteella,
mikali markkinaolosuhteet eivat esté kyseisten johdannaistransaktioiden arvostamista
markkina-arvoon.

Kahdenvalinen OTC -johdannaistransaktio arvostetaan teoreettiseen mallihintaan,
mikali markkinaolosuhteet estavat kyseisen transaktion arvostamisen markkina-arvoon.
EMIR -asetuksessa ja siihen liittyvissa teknisissa standardeissa on maaritelty
tarkemmin milloin markkinaolosuhteet estavat arvostamisen markkina-arvoon.
Keskusvastapuoliselvitettavat OTC -johdannaiset arvostetaan keskusvastapuolelta
saatuun arvoon.

Rahoitusvakuuslain mukaisessa siirrossa vastaanotetut vakuudet
Reposopimusten vakuudet, kdypéa arvo
limarisella on velvollisuus palauttaa vastaanotetut vakuudet.

Yhteisvastuumaara
Yhtié kuuluu OP-Pohjola Osk:n edustamaan verovelvollisuusryhmaan.
Ryhman jasenet ovat yhteisvastuullisesti vastuussa ryhman tilitettavasta
arvonlisdverosta.

Arvonlisaveron tarkistusvastuu
Leasing- ja vuokravastuut
Seuraavana vuonna eraantyvat

Mybhempina vuosina erdantyvat

Muut vastuusitoumukset

16 951 980,89

6 593 020,00

727 651,17
777 769,57

4 870 000,00

limarinen 2014

5511 650,00
988 086,57
1302 672,60

3120 000,00
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Emoyhtidn tilinpaatdksen liitetiedot lImarinen 2014

VAKAVARAISUUSPAAOMA 2014 2013
Oma paaoma ehdotetun voitonjaon vahentamisen jalkeen 94 209 418,28 89 959 955,82
Tilinpaatossiirtojen kertyma 3 181 766,69 3027 008,88
Osittamaton lisdvakuutusvastuu 842 889 079,00 762 899 692,00
Omaisuuden kaypien arvojen ja taseen

kirjanpitoarvojen valinen arvostusero 5986 218 917,51 5324 427 037,96
Tasoitusmaara 1016 471 839,00 971185996
Aineettomat hyédykkeet -38 488 805,19 -28 892 143,78

Tasausvastuusta toimintapadomaan rinnastettava osa

7 904 482 215,29 7 122 607 546,88

TVYL 17 § vAhimmaispadomavaatimus 1322 698 470,47 1224 719 628,84
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Tunnusluvut ja analyysit limarinen 2014

TIVISTELMA TUNNUSLUVUISTA

Vakuutusmaksutulo, milj. € 4167,4 4 086,9 4019,3 37255 3383,2
Maksetut elakkeet ja muut korvaukset, milj. € " 4 350,9 4 145,5 3847,8 3 567,3 3 266,3
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, milj. € 2188,4 29153 2048,4 -1153,0 2738,8
Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle padomalle, % 6,8 9,8 7,5 -4,0 10,8
Liikevaihto, milj. € 5716,9 5900,7 5269,2 3210,3 4597,9
Kokonaisliikekulut, milj. € 149,8 143,4 144,0 130,9 128,0
Kokonaisliikekulut, % liikevaihdosta 2,6 2,4 2,7 4,1 2,8
Hoitokustannustulolla katetut liikekulut, milj. € 108,1 105,6 108,7 95,9 92,1
Hoitokustannustulolla katetut liikekulut, % TyEL-palkka- ja YEL-ty6tulosummasta 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Kokonaistulos, milj. € 884,5 1489,0 931,2 -1791,9 1706,2
Vastuuvelka, milj. € 28 402,3 27 188,9 25 585,9 24 205,5 24 657,4
Vakavaraisuuspagoma, milj. € 2 7 904,5 7122,6 5752,4 4 808,7 6 578,2

% vastuuvelasta ¥ 29,8 28,0 23,9 21,1 29,7

suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,99 1,94 2,16 2,54 2,60
Tasoitusmaara, milj. € 1016,5 971,2 986,0 996,9 1067,9
Elakevarat, milj. € ¢ 34 388,5 32513,3 297819 27 584,3 28 664,1
Siirto asiakashyvityksiin, % TyEL-palkkasummasta 0,56 0,51 0,37 0,35 0,48
TyEL-palkkasumma, milj. € 16 713,4 16 843,0 16 694,2 15923,8 14 702,0
YEL-ty6tulosumma, milj. € 14824 1433,1 1.366,9 1268,7 1142,8
TyEL-vakuutuksia > 38 487 38 237 37 462 36 511 36 767
TyEL-vakuutettuja 511 000 529 000 529 000 515 000 501 000
YEL-vakuutuksia 61 941 60 612 58 776 56 717 53 660
Elakkeensaajia 318 867 313962 307 934 302 093 295 827

1) Tuloslaskelman maksetut korvaukset ilman korvaustoiminnan ja tyokyvyn yllapitotoiminnon hoitokuluja

2) Vuoteen 2012 saakka toimintapdaoma laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden sadddsten mukaisesti (vastaava periaate koskee myds muita vakavaraisuustunnuslukuja)
3) Suhdeluku laskettu %:na vakavaraisuusrajan laskennassa kaytetysta vastuuvelasta

4) Vastuuvelka + arvostuserot

5) Vakuutussopimuksen tehneiden tydnantajien vakuutukset
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TULOSANALYYSI 2014 2013 2012 2011 2010
milj. € milj. € milj. € milj. € milj. €

Tuloksen synty
Vakuutusliikkeen tulos 45,7 -14,8 -7,0 -69,4 96,4
Sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin 804,8 1468,6 911,2 -1756,2 1578,1
+ Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin 2188,4 2915,3 2048,4 -1 153,0 2738,8
- Vastuuvelan tuottovaatimus -1 383,6 -1446,7 -1137,1 -603,2 -1160,7
Hoitokustannustulos 34,0 35,1 27,0 33,7 31,6
Kokonaistulos 884,5 1489,0 931,2 -1791,9 1706,2

Tuloksen kaytto

Vakavaraisuuden muutokseen 791,5 1403,0 869,2 -1 846,9 1635,2
Tasoitusmaaran muutokseen 45,3 -14,8 -10,9 -71,0 96,6
Osittamattoman lisdvakuutusvastuun muutokseen 80,0 285,3 59,8 -1153,9 6,9
Arvostuserojen muutokseen 661,8 1128,4 817,1 -627,8 1532,2
Tilinpaatossiirtojen kertyman muutokseen 0,2 0,3 0,2 0,1 -5,4
Tilikauden voittoon 4,3 3,8 3,0 5,8 49

Siirtoon asiakashyvityksiin 93,0 86,0 62,0 55,0 71,0

Yhteensa 884,5 1489,0 931,2 -1791,9 1706,2
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VAKAVARAISUUS

Vakavaraisuuspadadoma ja sen rajat
% :na vakavaraisuusrajan laskennassa kaytetysta vastuuvelasta

%

Vakavaraisuusraja 15,0
Vakavaraisuuspadoman enimmaismaara " 59,8
Vakavaraisuuspadoma ennen tasoitusmaaraa 2 26,0
Vakavaraisuuspdgoma (vakavaraisuusaste) 3 29,8

1) Vuoteen 2012 saakka toimintapdaoman enimmaismaara.
2) limoitetaan vuodesta 2013 lahtien

%

% % %
14,4 11,1 8,3 11,4
57,8 44,3 33,1 45,6
24,2
28,0 23,9 211 29,7

3) Vuoteen 2012 saakka toimintapadoma laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden sdaddsten mukaisesti (vastaava

periaate koskee myds muita vakavaraisuustunnuslukuja)

70,0

60,0

29,7 C~——

50,0 /
40,0 —~

28.0 29,8

30,0
20,0
10,0
0,0 -

Prosenttia vastuuvelasta

2010 2011 2012
Tasausvastuusta toimintapadomaan rinnastettava osa

mmm \/akavaraisuusomapaioma (vakavaraisuusaste) 3
—\/akavaraisuusraja
—\/akavaraisuuspddoman enimmaismaara 1)

2013 2014

llImarinen 2014
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Tunnusluvut ja analyysit limarinen 2014

SIJOITUSJAKAUMA (KAYVIN ARVOIN) Perusjakauma Riskijakauma
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
min. € % min. € % milj. € % 9 % 9) 10 0 9 10) 0 9) 10) 0 9 10)

Korkosijoitukset yhteensa 15109,9 44,2 14 313,9 44,4 13 799,6 40,4 41,5 45,9 43,6 411
Lainasaamiset 14738 4,3 1789,1 55 1473,8 4,3 55 8,0 10,2 11,2
Joukkovelkakirjalainat 127141 37,2 11 836,7 36,7 46777 13,7 20,4 9,4 31,6 44,7
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset * 2 922,0 2,7 688,1 2,1 7 648,1 22,4 15,6 28,5 1,8 -14,8
Osakesijoitukset yhteensa 13 568,3 39,7 12843,0 39,8 14 319,8 41,9 42,9 36,7 38,8 42,2
Noteeratut osakkeet ¥ 10 708,1 31,3 10 323,3 32,0 11 459,6 33,5 35,1 29,4 32,6 374
Pagomasijoitukset 1677,6 4,9 1458,3 4,5 1677,6 4,9 4,5 4,6 4,0 33
Noteeraamattomat osakkeet > 1182,6 3,5 1061,4 3,3 1182,6 BI5) 3,3 2,7 2,2 1,4
Kiinteistosijoitukset yhteensa 3681,3 10,8 3644,1 11,3 3681,3 10,8 11,3 11,7 11,8 10,8
Suorat kiinteistosijoitukset 3189,6 9,3 3101,3 9,6 3189,6 9,3 9,6 10,0 10,0 9,3
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 491,8 1,4 542,8 1,7 491,8 1,4 1,7 1,8 1,8 1,4
Muut sijoitukset 1836,0 54 1469,2 4,6 2130,1 6,2 5,0 57 58 6,0
Hedge-rahastosijoitukset © 522,3 1,5 409,4 1,3 522,3 1,5 1,3 1,2 1,3 2,2
Hybdykesijoitukset -0,2 0,0 7.8 0,0 59,9 0,2 0,1 0,1 0,0 0,2
Muut sijoitukset 7 13139 3,8 1052,0 3,3 1547,9 4,5 3,8 4,4 4,6 3,6
Sijoitukset yhteensa 34 195,5 100,0 32270,2 100,0 33930,8 99,2 100,7 100,0 100,0 100,0
Johdannaisten vaikutus ® 264,7 0,8 -0,7

Sijoitukset kayvin arvoin yhteensa 34 195,5 100,0 32270,2 100,0 34 195,5 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Jvk-salkun modifioitu duraatio -0,9 0,2 0,7 0,2 31

1) Sisaltaa kertyneet korot

2) Sisaltaa rahat ja pankkisaamiset seké kauppahintasaamiset ja -velat

3) Sisaltaad myds sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle

4) Sisaltaa padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infratruktuurisijoitukset

5) Sisaltdd myds noteeraamattomat kiinteistosijoitusyhtiot

6) Sisaltaa kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta

7) Siséltaa erét, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin

8) Sisaltaa johdannaisten vaikutuksen riski- ja perusjakauman erotukseen

9) Suhteellinen osuus lasketaan kayttaen jakajana "Sijoitukset kdyvin arvoin yhteens&" -rivin loppusummaa

10) Laskettu kulloinkin voimassaolleen Tydeldkevakuuttajat TELA ry:n tuotonlaskentaryhman ohjeistuksen mukaisesti
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SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTTO SITOUTUNEELLE PAAOMALLE

Sijoitustoim. Sitoutunut Tuotto- % Tuotto- % Tuotto- % Tuotto- % Tuotto- %

nettotuotot paaoma 2 sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle

markkina-arvo ® paaomalle paaomalle ' paaomalle ' paaomalle ' paaomalle '

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010

Tuotto €/ / % sit. padgomalle milj. € milj. € % % % % %
Korkosijoitukset yhteensa 339,0 14 396 2,4 4,5 6,9 -0,4 2,0
Lainasaamiset » 68,2 1584 4,3 4,0 3,4 3,3 3,9
Joukkovelkakirjalainat 212,9 12 167 1,7 53 8,3 -1,1 1,5
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset > 2 57,9 645 9,0 0,0 1,9 -10,9 -2,1
Osakesijoitukset yhteensa 1406,9 12 867 10,9 20,9 9,5 -13,6 20,6
Noteeratut osakkeet * 1017,8 10 336 9,8 21,9 9,1 -17,6 20,6
Paaomasijoitukset ¥ 2424 1488 16,3 9,8 15,4 12,6 20,0
Noteeraamattomat osakkeet % 146,6 1044 14,0 28,6 54 27,0 21,2
Kiinteistdsijoitukset yhteensa 191,8 3554 54 4,8 51 6,4 9,0
Suorat kiinteistosijoitukset 148,6 3048 4,9 5,0 5,6 59 9,4
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 43,2 505 8,5 3,2 2,2 8,9 6,1
Muut sijoitukset 273,0 1540 17,7 -5,8 5,1 31,9 32,2
Hedge-rahastosijoitukset 29,0 429 6,8 56 7.7 11 7.0
Hyddykesijoitukset 2,9 4 76,1
Muut sijoitukset 2411 1107 21,8
Sijoitukset yhteensa 2210,6 32357 6,8 9,9 7.6 -4,0 10,8
Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut -22,2
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin 21884 32 357 6,8 9,8 7,5 -4,0 10,8

1) Siséltaa kertyneet korot

2) Siséaltaa rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaamiset ja -velat

3) Sisaltdd myods sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle

4) Siséltaa padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infratruktuurisijoitukset

5) Sisaltdéd myds noteeraamattomat kiinteistdsijoitusyhtiot

6) Sisaltaa kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta

7) Sisaltaa eréat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin
8) Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen muutos - kauden aikana tapahtuneet kassavirrat

Kassavirralla tarkoitetaan myyntien/tuottojen ja ostojen/kulujen erotusta
9) Sitoutunut paddoma = Markkina-arvo raportointikauden alussa + paivittain / kuukaisittain aikapainotetut kassavirrat

10) Laskettu kulloinkin voimassaolleen Tydelakevakuuttajat TELA ry:n tuotonlaskentaryhméan ohjeistuksen mukaisesti
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Tunnusluvut ja analyysit

HOITOKUSTANNUSTULOS 2014 2013 2012 2011
milj. € milj. € milj. € milj. €
Vakuutusmaksun hoitokustannusosat 133,2 131,5 126,6 122,6
Korvausratkaisuista aiheutuvien liikekulujen kattamiseen kaytettavissa
olevat maksuosat 7,0 71 6,8 6,2
Muut tuotot 1,9 2,2 2,2 0,8
Hoitokustannustulo yhteensa 142,1 140,7 135,6 129,6
Toimintokohtaiset likekulut -108,1 -105,6 -108,7 -95,9
Muut kulut 0,0 0,0 0,0
Liikekulut yhteensa -108,1 -105,6 -108,7 -95,9
Hoitokustannustulos 34,0 35,1 27,0 33,7
Liikekulut % hoitokustannustulosta 76,0 % 75,0 % 80,1 % 74,0 %

1) liman sijoitustoiminnan ja tydkyvyn yllapitotoiminnan liikekuluja ja
lakisaateisia maksuja

TYOKYVYN YLLAPITOTOIMINTA

2010
milj. €
117,5

5,6
0,5
123,7
-92,1
0,0
-92,1

31,6

74,5 %

milj. € milj. € milj. € milj. €
Vakuutusmaksutulo; tydkyvyttdmyysriskin hallintaosa 5,0 5,0 5,0 4.8
Korvauskulut; tydkyvyn yllapitotoiminnan hoitokulut -5,7 -4,3 -5,1 -5,2
-0,8 0,7 -0,1 -0,4

Tyb6kyvyn yllapitotoiminan hoitokulut / Tydkyvyttémyysriskin
hallintaosa, % 115,3 % 86,9 % 102,6 % 109,0 %

milj. €
4,4
7.4
-3,0

167,6 %

llmarinen 2014
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RISKIENHALLINTA ILMARISESSA
1. Riskienhallinta osana yhtion johtamista ja sisadista valvontaa

Riskienhallinta on lImarisessa osa yhtion normaalia johtamista ja sisdisté valvontaa. Riskienhallinta muo-
dostuu kaikista niistd menettely- ja toimintatavoista, joiden tavoitteena on tunnistaa ja arvioida toimintaa ja
tavoitteita uhkaavia riskeja sek toteuttaa arvioinnin tuloksen edellyttamia toimenpiteita riskien hallitsemi-
seksi.

Iimarinen ottaa toiminnassaan riskeja perustuen harkittuun riski/tuotto-analyysiin muun muassa parempi-
en tulosten, kuten eldkkeiden maksamista turvaavien sijoitustoiminnan tuottojen, aikaansaamiseksi. Ris-
kienhallinnan tehtdvéna on varmistaa, etta otetut riskit ovat oikeassa suhteessa llmarisen riskinkantokykyyn
ja riskinottohalukkuuteen. Jos riskeill ei voida arvioida saavutettavan strategista hyotya, pyritéan ne valt-
tamaan niin pitkalle kuin se on taloudellisesti jarkevaa.

Riskienhallinta toteutuu llmarisen johtamis- ja valvontajarjestelméan valityksella ja perustuu yhtién johta-
mista ja vastuuvelvollisuutta tukeville periaatteille. N&in riskienhallinta on osa yhtidn toimintatapoja, paa-
toksentekoa ja prosesseja siten, etta se lisda tavoitteiden saavuttamisen todennakoisyytta seka tukee lainsaa-
danndn, viranomaisten vaatimusten ja kansainvalisten normien noudattamista.

Prosessit, paatoksentekovaltuudet, paatoksenteon menettelyt ja valvonta ovat limarisessa sitd maaradmuotoi-
sempia, mita suurempia potentiaalisia riskeja prosesseihin tai tehtaviin paatoksiin sisaltyy. Toimintaproses-
seissa maaritetyt roolit ja vastuut, tehtévien asianmukainen eriyttdminen, kdyttovaltuudet, tietojen oikeelli-
suuden varmistaminen, varajarjestelyt seka tietojarjestelmien ja prosessien dokumentointi ovat keskeisia
riskienhallinnan keinoja.

2. Riskienhallinnan organisointi ja vastuut
Riskienhallinnan yleiset puitteet limarisessa

Riskienhallinta ei ole organisaation muusta toiminnoista ja prosesseista erillinen toiminto, vaan se on lIma-
risessa osa johdon vastuualuetta ja kaikkia organisaation prosesseja, kuten strategista suunnittelua ja projek-
tien sekd muutoksenhallinnan prosesseja. Riskienhallinta on my6s osa yhtién toimintaperiaatteita, arvoja ja
kulttuuria. Riskienhallinnan puitteet on maaritelty limarisen riskienhallintasuunnitelmassa ja sita sijoitus-
toiminnan osa-alueella tdydentéavassa sijoitussuunnitelmassa.

Yhtion ja sen toimielinten vastuut riskienhallinnassa

Iimarisen hallituksella ja toimitusjohtajalla on kokonaisvastuu yhtion valvonta- ja riskienhallintajarjestel-
maéan olemassaolosta ja toimivuudesta. Hallitus késittelee ja hyvaksyy vuosittain llmarisen riskienhallinta-
suunnitelman ja sijoitussuunnitelman. Hallituksen tarkastus- ja riskienhallintavaliokunta avustaa hallitusta
valvontatehtévissa, jotka kohdistuvat yhtion taloudelliseen raportointiin, riskienhallintaan, sisdiseen valvon-
taan seka sisdisen tarkastajan ja tilintarkastajien tyéhon. Hallintoneuvoston tehtavéana puolestaan on valvoa
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hallituksen ja toimitusjohtajan hoitamaa yhtion hallintoa. Hallintoneuvoston puolesta eldkeratkaisutoimin-
taa ja sijoitustoimintaa seuraavat hallintoneuvoston keskuudestaan valitsemat tarkastajat.

Riskienhallinnan toteuttamisen vastuut limarisessa

Iimarisen riskienhallinnan johtaminen ja toteuttaminen perustuu malliin, jossa riskienhallintaan liittyvéat

vastuut jakautuvat kolmeen osa-alueeseen:

1. llmarisen ydin- ja tukitoiminnot vastaavat omista riskeistédan ja niiden hallinnasta

2. Riippumattomat riskien valvontatoiminnot valmistelevat ja kehittavat riskienhallinnan periaatteita seka
tukevat linjoja riskienhallinnan toimivuuden ja riittdvyyden varmistamisessa

3. Sisdinen tarkastus arvioi sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan riittavyytta

Hallitus / Hallituksen tarkastus-ja riskienhallintavaliokunta ”
E
2
Omistaa riskit Tukee ja valvoo Arvioi ja varmistaa =
o]
—
=
(<]
£
<)
==
c . =
. Valvonnan ja Valvonnan ja
Valvonnan ja e c . .. .
riskienhallinhan riskienhallinnan periaatteet riskienhallinnan
toteutus ja menetelmat, konsultointi, asianmukaisuuden

valvonta ja raportointi varmistaminen =
7]
=
=
3
=
«
4=
=
-l
o . . g
Ilmarisen ydin- ja Riskienhallintatoiminto . o
P A . .. Sisainen tarkastus =
tukitoiminnot Compliance-toiminto ;°>°

limarisen ydin- ja tukitoiminnoilla on ensisijainen vastuu omien vastuualueidensa ja tekemiensa paatésten
riskeisté seka niiden hallinnasta. N&in ndma riskit omistavat tahot vastaavat riskienhallintaprosessin toteut-
tamisesta ja toiminnasta omilla vastuualueillaan méaaritettyjen puitteiden mukaisesti. Kaytannéssa tama
tarkoittaa yhtion tavoitteisiin ja toimintaan liittyvien riskien tunnistamista ja arviointia seké toimenpiteita
néaiden riskien hallitsemiseksi.

Yhtion riippumaton riskienhallintatoiminto vastaa yhtién riskienhallinnan periaatteiden ja puitteiden kehit-
tdmisestéd. Riskienhallintatoiminto valvoo ja tukee toimivien riskienhallinnan menettelyjen ja toimintatapo-
jen kayttéonottoa ja yllapitoa riskit omistavissa toiminnoissa seké avustaa ndita riskiraportoinnissa. Riskien-
hallintatoiminto myds seuraa ja arvioi yhtion riskitilannetta seké raportoi tasta sédnndllisesti yhtion johdolle
ja hallitukselle. limarisen riskienhallintatoimikunta toimii riskienhallinnan implementointia koordinoivana
toimielimena ja sen puheenjohtajana toimii yhtion aktuaaritoimesta ja riskienhallintatoiminnosta vastaava
johtaja.

Iimarisessa on riippumaton compliance-toiminto, joka tukee liiketoimintaa luotettavan hallinnon ja siséisen
valvonnan toimivuuden ja riittdvyyden varmistamisessa. Compliance-toiminnalla tarkoitetaan toiminnan
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lainmukaisuuden ja toimintaan liittyvien ulkoisten ja sisdisten sdantdjen noudattamisen varmistamista ja
valvontaa. Compliance-toiminnan tavoitteena on varmistaa yhti6on toimintaan kohdistuvaa ulkoista ja si-
saista luottamusta vahvistamalla toimintakulttuuria ulkoisen ja sisdisen saantelyn seka hyvan markkinatavan
noudattamisen osalta. Compliance-toiminnon tehtédvana on valvoa ja varmistaa, ettd llmarisen kaikessa toi-
minnassa noudatetaan lainsdadant®a, viranomaisten antamia ohjeita ja maarayksia, hyvaa vakuutustapaa,
hallituksen hyvaksymia tyojarjestyksia ja ohjeistuksia seka sisaisid menettelytapaohjeistuksia. Compliance-
toiminto valvoo ja varmistaa sddnnésten noudattamista muun muassa arvioimalla sisdisia prosesseja ja me-
nettelytapoja seka tekemalld tarpeellisia parannusehdotuksia johdolle ja liiketoiminnalle.

IImarisen sisdinen tarkastus tukee yhtion hallitusta ja toimitusjohtajaa heidén valvontatehtéavassaan. Siséi-
sen tarkastuksen tehtdvana on arvioida llmarisen toimintojen ja prosessien osalta niiden riskienhallinnan,
sisdisen valvonnan seka johtamis- ja hallintomenettelyiden asianmukaisuutta, toimivuutta, tehokkuutta ja
riittavyyttad seka antaa suosituksia naiden parantamiseksi. Sisdisen tarkastuksen ohella my®és tilintarkastus
arvioi sisaisen valvontajérjestelmén toimivuutta ja riskienhallinnan riittavyytta. Tilintarkastajat arvioivat
samalla sisdisen tarkastuksen toimivuutta ja sen tulosten kayttokelpoisuutta oman tyonsa kannalta.

3. Riskit ja niiden luokittelu

IImarisen menestyksellista toimintaa vaarantavat riskit voivat olla mité hyvansa tekijoita, jotka

e vaikuttavat haitallisesti yhtion mahdollisuuksiin vastata moitteettomasti lakisdateisen tehtavan hoitami-
sesta,

e vaikuttavat haitallisesti yhtion mahdollisuuksiin saavuttaa lyhyen ja pitkan aikavalin tavoitteensa tai

¢ muulla tavoin uhkaavat yhtién toiminnan jatkuvuutta.

Riskit voivat olla toisaalta tapahtumia, jotka estavét tai hairitsevat yhtion toimintaa tai ne voivat toteutua
kayttamatta jaaneind, mutta liikketoiminnan kannalta tavoittelemisen arvoisina mahdollisuuksina.

Riskienhallinnan tehostamiseksi riskit jaotellaan lImarisessa riskiluokkiin noudattaen finanssisektorin vaka-
varaisuuskehikoissa (Basel 11, Solvenssi I1) kaytettavia riskiluokkien maéarityksia.

Strategisesti merkittavat riskit uhkaavat oleellisesti yhtion strategisten tavoitteiden saavuttamista ja usein
samalla yhtion tulosta tai vakavaraisuutta. Strategisesti merkittavat riskit ovat vahaisempien riskien tavoin
jaettavissa liiketoiminta-, finanssi- ja operatiivisiin riskeihin. Tama jako on esitetty alla olevassa kuvassa.

Operatiiviset riskit

Liiketoimintariskeilla tarkoitetaan kilpailutilanteen ja toimialan muutosten seka liiketoimintapaatosten tai
niiden toimeenpanon epdonnistumiseen liittyvaa tappioriskié.
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Finanssiriskit kasittavat vakuutus-, markkina-, luotto- ja maksuvalmiusriskit seka riskin siitd, etté taseen
varojen ja velkojen yhteensopivuudelle asetetut vaatimukset ja tavoitteet eivat riittdvassa maarin tayty (ns.
Asset Liability Management eli ALM-riski).

Operatiivisella riskilla tarkoitetaan riittdmattomiin tai epdonnistuneisiin siséisiin prosesseihin, henkildstoon
ja jarjestelmiin tai ulkoisiin tapahtumiin liittyvaa tappioriskia.

Riskien mahdolliset vaikutukset eivat ole aina yksiselitteisesti rahalla mitattavissa, vaan ne voivat toteutues-
saan vaikuttaa valillisesti myds Ilmarisen maineeseen. Riskin toteutuminen jossain riskiluokassa voi johtaa
IImarisen maineen heikkenemiseen eri sidosryhmissa ja taten aiheuttaa liiketoiminnan menetyksia ja tappi-
oita. Pahimmillaan se voi johtaa yrityksen itsendisten toimintaedellytysten olennaiseen heikkenemiseen.

4. Strategisesti merkittavimmat riskit

limarisen johtoryhma tunnistaa ja arvioi yhtién toimintaan liittyvat strategisesti merkittavimmat riskit vuo-
sittain. llmarisen merkittavimmat liiketoimintariskit tunnistetaan ja arvioidaan osana tétéa strategisesti mer-
kittavimpien riskien kartoitusta. Kullekin tunnistetulle riskille on nimetty johtoryhman jasenisté vastuuhen-
kil6t, joiden tehtdvéna on vastata riskinhallintakeinojen riittavyydesta ja tarvittavista kehittdmistoimenpi-
teista.

Strategisesti merkittavien riskien on arvioitu voivan toteutua erityisesti seuraavien llmarisen toimintaan
liittyvien tapahtumien tai toimintojen yhteydessa:

e toimintaympariston merkittdvat muutokset

e palvelu- ja toimintamallien kehittdminen

e kumppanuusyhteistyd

e sijoitustoiminta

o liiketoimintaprosesseja palvelevien tietojarjestelmien rakentaminen ja yllapito.

5. Vakuutusriskit ja niiden hallinta
Vakuutusmaksut ja vastuuvelka

Vakuutusriskit liittyvat vakuutusmaksun ja vastuuvelan riittavyyteen. Molempien laskenta on maéritelty
yhtidn laskuperusteissa, jotka sosiaali- ja terveysministerio (STM) vahvistaa. Vakuutusriskien hallinnan ta-
voitteena on varmistaa laskuperusteiden turvaavuus lain vaatimusten mukaisesti, misté yhtién aktuaari vas-
taa.

Tyontekijan Elékelaki (TyEL) edellyttéda, ettd STM ei saa ilman erityista syyta vahvistaa elakevakuutuksen
ehtoihin tai laskuperusteisiin eroja, jotka vaikeuttavat TyEL:n toimeenpanoa tai eldkelaitosten yhteisten
asioiden hoitamista. Edelleen lain mukaan elakelaitosten on toimittava yhteistydssa tdman tavoitteen saavut-
tamiseksi. Edelld olevista seuraa, ettd vakuutusmaksun ja vastuuvelan laskuperusteet ovat kaikilla tytelake-
yhti6illa eraitd poikkeuksia lukuun ottamatta samanlaiset.
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Vakuutusmaksu ja vastuuvelka sisaltavat yhtion omalla vastuulla olevaa liiketta ja yhteiselld vastuulla olevaa
liiketta (tasausliikettd) vastaavat osat, joten my®os riskit voidaan jaotella saman jaon mukaan. Jaottelu on
my0s tehtévissa sovellettavan vakuutuslajin mukaan. llmarisen osalta 99 prosenttia vastuuvelasta on TyEL:n
mukaista, joten lahes koko riski liittyy TyEL-toimintaan. Yrittdjan elakelain (YEL) mukainen vakuutus on
kaytannossa viime kadessa valtion vastuulla, joten riskit yksittdiselle yhtitlle ovat véhaisia. Seuraavassa tar-
kastellaankin vain TyEL:n mukaista vakuutusta ja siihen liittyvia riskeja.

TyEL:n omalla vastuulla oleva liike koostuu vanhuus-, tydkyvyttdmyys- ja tyéttomyysliikkeista sekd maksa-
mattomiin vakuutusmaksuihin liittyvastd maksutappioliikkeestd. Keskeisia tekijoita riskien hallinnassa ovat
odotettavissa olevan elinian pituuteen seka eldkealkavuuteen ja korvausten suuruuteen liittyvien epavar-
muuksien huomioiminen. Taloudellisesti olennaisimmat riskit koskevat epavarmuutta, joka liittyy kuolevuu-
teen ja tyokyvyttémyyseldkkeiden alkavuuteen.

Laskuperusteissa kaytetty kuolevuusoletus riippuu iasta, sukupuolesta ja syntymavuosiluokasta. Viimeksi
mainittu riippuvuus on osoittautunut valttamattomaksi keskiméaréisen elinajan trendinomaisen pitenemi-
sen johdosta. Tyoelakevakuuttajat TELA ry:n asettama tydryhma seuraa keskiméaaraisen elinajan kehitysta
lakisdateisen tyoelakejarjestelman piirissa olevien osalta ja tekee tarvittaessa ehdotuksen laskuperusteiden
muuttamiseksi. Kuolevuusperusteen muutos aiheuttaa tarpeen muuttaa vastuuvelan laskuperusteita, josta
aiheutuvat kustannukset ovat eldkelaitosten yhteisella vastuulla. Yhtidkohtaista riskié ei perusteiden muut-
tamisesta nain ollen aiheudu.

Tyokyvyttomyysliikkeen riskit liittyvat tyokyvyttomyyselakkeiden alkavuuteen, mydnnettyjen eldkkeiden
suuruuteen ja voimassa olevien tyokyvyttomyyseldkkeiden paattyvyyteen. Tyokyvyttdmyyseldke rahastoidaan
elakkeen alkaessa. Alkavista tydkyvyttomyyselakkeista aiheutuva kustannus katetaan vakuutusmaksuun si-
séltyvalla iasté ja suuremmilla tydnantajilla myds tydnantajan maksuluokasta riippuvalla tyokyvyttomyysela-
keosalla. Kustannus lasketaan elakeikaan asti ottaen lisaksi huomioon tydkyvyttomyyselakkeiden oletettu
paattyvyys. Vakuutusmaksun tyokyvyttdmyyseldkeosan suuruus vahvistetaan vuosittain ja sen riittéavyytta
seurataan Tybeldkevakuuttajat TELA ry:n asettamassa tydryhmassa. Vuonna 2015 maksu on keskimaarin 0,8
prosenttia palkasta. Tyokyvyttomyysliikkeeseen liittyy yhtidkohtainen riski siitd, ettd yhtion tyokyvyttdmyys-
elakkeista aiheutuva meno poikkeaa laskuperusteita haettaessa oletetusta. Téaté riskia kasvattaa yhtion vas-
tuun syntymisen ja eldkkeen alkamisen vélinen pitka viive. Tdman johdosta lImarisessa seurataan jatkuvasti
tyokyvyttomyysliikkeen kehitysta ja eldkkeiden alkavuutta.

Vuonna 2005 tehdyn tydeldkeuudistuksen johdosta kdytannéssa viimeiset tyottémyyselédkkeet myénnettiin
vuonna 2012 ja viimeisten eldkkeiden maksaminen on lakannut vuoden 2014 loppuun. Tyottomyyselakeliik-
keen riski on poistunut.

Maksutappioliikkeessa riski on saamatta jaaneiden vakuutusmaksujen ennakoitua suurempi maara. Vakuu-
tusmaksun maksutappio-osa on mitoitettu vastaamaan vakuutuskannan rakennetta, milla otetaan huomioon
pienempien tydnantajien suurempi maksutappioriski. llmarisen vakuutuskannassa maksutappiot ovat olleet
keskimaaraista pienemmat.
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Tasoitusmaara

TyEL-vakuutusmaksun laskuperusteet on vahvistettava etukateen seuraavalle kalenterivuodelle. Maksua ei
ole mahdollista etukdteen mitoittaa siten, etté se vastaisi tarkoin tulevan vuoden menoa, joten vakuutusliik-
keen tulos heilahtelee ja on vuosittain joko positiivinen tai negatiivinen. Tuloksen heilahtelun takia vakuu-
tusliikettd varten vastuuvelkaan siséltyy puskuri, tasoitusmaéara. Vakuutusliikkeen positiivinen tulos kasvat-
taa tasoitusmaaraa ja negatiivinen tulos pienentéa sitd. Vuoden 2013 alusta lahtien tasoitusmaéra on vakava-
raisuuslaskennassa luettu osaksi yhtion vakavaraisuuspagaomaa.

Tasoitusmaaraan liittyy alaraja ja ylaraja. Jos yhtion tasoitusméaré alittaa maéritellyn alarajan, sité on tay-
dennettdva muusta vakavaraisuuspaaomasta. Jos yhtion tasoitusmaara ylittéda ylarajansa kahtena perakkai-
send vuonna, ylite puretaan tietyssa aikataulussa vakuutuksenottajille asiakashyvityksina. Tydelékeyhtididen
tasoitusmaarat ovat yleisesti korkealla tasolla, joten tasoitusmaarien pienentdmiseksi maksua on pidetty
ennustettua menoa pienempana.

Vuoden 2014 péaattyessa llmarisen TyEL-vakuutuksen tasoitusmaéra on 1 002,0 miljoonaa euroa ollen noin
6,0 prosenttia palkkasummasta ja 77 prosenttia tasoitusmaaran ylarajasta. Muut vakuutuslajit huomioon
ottaen yhtion koko tasoitusmaéaré oli 1 016,5 miljoonaa euroa. Noin 2/3 tasoitusméaarasta liittyy tyokyvytto-
myysliikkeeseen ja loput padosin maksutappioliikkeeseen.

Yhtion vakuutuskannan rakenteeseen liittyvat riskit

Laskuperusteita valmisteltaessa vakuutusmaksu ja vastuuvelka mitoitetaan yhtididen keskimaaraisen vakuu-
tuskannan mukaan. Lisdksi TyEL sisaltéa saddoksen, jonka mukaan vastuuvelan laskuperusteiden osoittau-
tuessa kaikkien eldkelaitosten osalta riittamattomiksi perusteiden muuttamisesta aiheutuva vastuuvelan
kasvu katetaan tavalla, joka ei muodosta riskia yksittaiselle elakelaitokselle. Riittamattomyytta voi kuitenkin
ilmeté vain yksittaisella elakevakuutusyhtiolla. Omalla vastuulla olevan vakuutusliikkeen riskinéd on nain
ollen vakuutuskannan rakenteen poikkeaminen alan keskiméaréisesta epdedulliseen suuntaan.

Vanhuuselékeliikkeessa riski on, ettéd yhtion vakuutuskannassa keskiméaarainen elinaika ja siten eldkkeella
oloaika ylittaa laskuperusteiden mukaisen oletuksen. Vanhuuselédkeliikkeessa satunnaisheilahtelut ovat pie-
nia ja merkittavat systemaattiset erot vakuutuskannoissa télté osin epatodennékdisia, kun kyseessé on valta-
kunnallista toimintaa harjoittava yhtio.

Tyokyvyttomyyseléakeliikkeen alkavuudessa voi olla systemaattisia yhtiokohtaisia eroja esimerkiksi silloin, jos
yhtion toiminta rajautuu maantieteellisesti suppealle alueelle tai jos vakuutuskannan toimialajakauma poik-
keaa keskimaaraisesta. Samantyyppinen yhtidkohtainen riski on ollut tyottdmyysliikkeessa, mutta tyotto-
myyselakkeiden vahitellen loppuessa kyseinen riski on 1dhes kokonaan poistunut.

Tyodeldkevakuutuksessa laki kieltdé vastuuvalinnan kayton riskienhallintakeinona, toisin sanoen yhtién on
myonnettava vakuutus vakuuttamisvelvolliselle yritykselle. Tama lisaa riskeja erityisesti maksutappioliik-

keessa.

Jos yksittaisen tydeldkevakuutusyhtion vakuutusliikkeen tulos on systemaattisesti muita huonompi, yhtién
tasoitusmaara pienenee, mutta maksua ei koroteta. Alle alarajansa pienentynyt tasoitusmaara taydennetaan
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muusta vakavaraisuuspdaomasta, jolloin se pienentéa tulevia asiakashyvityksia. Riskin ensisijainen kantaja
on siis kyseinen tyoelakeyhtid.

IImarisen vakuutuskannan iké- ja toimialajakauma eivat poikkea alan keskimaaraisesta. Ilmarisen tasoitus-
maara on yhtion kokoon ndhden riittava ja toimialan keskimaaraisella tasolla. llmariseen ei siten kohdistu
poikkeavan vakuutuskannan muodostamaa riskié.

Yhteisesti kustannettaviin elakkeisiin liittyvat riskit

Elékelaitosten yhteiselld vastuulla on rahastoimaton eldékemeno (tasauselékemeno), jonka osuus maksussa
olevista eldkkeista rahoitetaan vuosittain perittavalla TyEL-maksuun sisaltyvalla maksun osalla, tasausosalla.
Elékelaitosten yhteiselld vastuulla olevan vakuutusliikkeen puskurina toimii kunkin eldkelaitoksen vastuu-
velkaan sisallytetty tasausvastuu.

Tasauseldkemeno poolataan vuosittain kaikkien elakelaitosten kesken niiden toiminnan mukaisessa laajuu-
dessa, jonka mittarina kaytetéddn vakuutettua palkkasummaa. Eldkelaitoksen vastuu rajoittuu vakuutusmak-
suun sisaltyvaan tasausmaksutuloon ja tasausvastuuseen. Yhteisesti kustannettavat elakkeet eivat aiheuta
riskejé yksittéiselle elédkelaitokselle.

Elékelaitosten yhteisen riskin muodostaa yhteisesti kustannettavan elékemenon ja yksityisalojen palk-
kasumman suhteen heikkeneminen vakuutusmaksun maaraamisessa kaytettyihin oletuksiin ndhden. Vuo-
desta 2010 lukien elékejarjestelmé&an liitettiin niin sanottu elinaikakerroin, joka pienentéé alkavia vanhuus-
elakkeita keskimaaraisen elinajan kasvun suhteessa. Elinaikakerroinmekanismi eliminoi pitkalti elinajan
kasvusta koituvan tasauseldkemenoon liittyvan riskin.

Tasauseldkemenon ja palkkasumman suhteen kasvuun liittyvan riskin toteutumiseen voi johtaa inflaation
noususta johtuva indeksikorotusten ennakoimaton kasvu reaaliansioihin ndhden tai tydpanoksen osoittau-
tuminen oletettua pienemmaksi demografisten tekijoiden tai tydttémyyden johdosta. Laki edellyttad, etté
maksun tasausosa mitoitetaan yhteisesti kustannettaviin menoihin néhden riittavaksi. Tasausmaksun nou-
sun muodostaman riskin kantavat siis tulevat vakuutusmaksun maksajat yhdessé, vakuutetut ja vakuutuk-
senottajat yhta suurin osuuksin, eika riski kohdistu yksittaisiin yhtidihin tai muihin elakelaitoksiin.

Lisdavakuutusvastuu

Vastuuvelkaan sisaltyy myos lisdvakuutusvastuu, joka koostuu osittamattomasta ja ositetusta lisdvakuutus-
vastuusta ja osaketuottosidonnaisesta lisdvakuutusvastuusta.

Osittamaton lisdvakuutusvastuu karttuu tai purkautuu vuosittain tilinpaatdksessa kirjanpidon mukaisella
sijoitustoiminnan tuloksella, joka saadaan vahentamalla kirjanpidon mukaisista nettotuotoista vastuuvelan
tuottovaatimus. Kirjanpidon ulkopuoliset sijoitusten arvostuserojen muutokset eivat néin ollen siihen sisally.
Osittamaton lisavakuutusvastuu luetaan osaksi vakavaraisuuspaddomaa. Ositettu lisdvakuutusvastuu sisaltaa
tilinpaatoksessa seuraavana vuonna vakuutusmaksun alennuksina annettavat asiakashyvitykset.

Vuoden 2007 alusta vakavaraisuussaatelyd muutettiin siten, etté osa elakelaitosten osakeriskista siirrettiin
elakejarjestelman kannettavaksi. Tama toteutettiin sitomalla vastuuvelan tuottovaatimus osittain osaketuot-
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tojen kehitykseen. Nain myos vastuuvelka puskuroi osittain sijoitustuloksen heilahtelua. Osaketuottoihin
sidottu osuus on kymmenen prosenttia vakavaraisuuslaskennassa kaytettavasta vastuuvelasta.

Osaketuottosidonnaisuus toteutetaan erityisella vastuuvelkaeralld, osaketuottosidonnaisella lisdvakuutusvas-
tuulla, jonka vuotuinen muutos vastaa osaketuottojen kehitysta. Tama vastuuvelan osa kehittyy samalla ta-
valla kaikissa elakelaitoksissa ja voi kasvattaa niiden vastuuvelkaa korkeintaan viidella prosentilla tai pienen-
taa sita korkeintaan kymmenella prosentilla.

Vastuuvelan tuottovaatimus

Pitkalla aikavalilla vastuuvelalle on saatava vahintaan tuotto, joka muodostuu TyEL:n laskuperusteissa maa-
ritellyn perustekoron ja osakesijoitusten tuoton painotettuna keskiarvona jalkimmaisen painon ollessa 10
prosenttia. Yhtion vastuulla olevien eldkkeiden vastuuvelkaa hyvitetdan vuosittain kolmen prosentin rahas-
tokorolla ja elakevastuiden taydennyskertoimen mukaisella tuotolla seka tasausvastuuta perustekoron ja
tasoitusmaaraé rahastokoron mukaisella tuotolla. Lisaksi osaketuottosidonnaisen lisdvakuutusvastuun kehi-
tys on sidottu elékelaitosten keskimaaraiseen osaketuottoon.

Elékevastuiden taydennyskerroin, joka kuvastaa sijoitustoiminnan pitkan aikavalin tuottoa, pohjautuu elake-
laitosten keskimaaraisen vakavaraisuusasteeseen (vakavaraisuuspddaoma suhteessa vastuuvelkaan, josta tas-
sé laskennassa véhennetédan osittamaton lisdvakuutusvastuu). Taéydennyskertoimen perusteena olevassa
vakavaraisuusasteessa tasoitusmaara luetaan poikkeuksellisesti vastuuvelkaan eiké vakavaraisuuspaaomaan.
Taydennyskertoimen mukainen tuotto kaytetdan rahastoitujen vanhuuselédkkeiden korottamiseen. Mikali
osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuun maara ylittaa viisi prosenttia laskennassa kaytettavasta vastuu-
velasta, ylite kdytetddn myds rahastoitujen vanhuuseldkkeiden korotuksiin.

Myds perustekorko perustuu eldkelaitosten keskimaaraiseen vakavaraisuusasteeseen. Perustekorkoa kayte-
taan vakuutusmaksujen, tasausjarjestelmaan liittyvien elakelaitosten ja Elaketurvakeskuksen vélisten mak-
sujen ja erdiden vastuuvelkaerien korkona.

Vuonna 2014 lImarisen vastuuvelalle laskettu kokonaistuottovaatimus oli 5,0 prosenttia, josta osaketuot-
tosidonnaiseen lisdvakuutusvastuuseen sitoutunut tuotto oli 0,9 prosenttia. Muulle vastuuvelalle hyvitettiin
4,1 prosentin mukainen tuotto.

Vastuuvelan rakenne ja kesto

IImarisen varsinaisen elakevastuun (vastuuvelka pl. osittamaton lisdvakuutusvastuu ja osaketuottosidonnai-
nen lisdvakuutusvastuu) arvioidaan kasvavan lahivuosina noin 4 prosenttia vuodessa. Vastuuvelasta noin 65
prosenttia on kestoltaan yli 10 vuotta ja noin 40 prosenttia yli 20 vuotta. Vastuuvelan on joka hetki oltava
katettu sdannésten mukaisilla varoilla. Tallaista vastuuvelan katteeksi kelpaavaa omaisuutta oli vuoden 2014
tilinpaatoksessa yhteensa 32 725 miljoonaa euroa, mika ylitti noin 15 prosentilla katettavan vastuuvelan
maarén.
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Iimarisen vastuuvelan rakenne tilinpaattksessa oli seuraava:

Tilinpaatos Tilinpaatos

31.12.2014 31.12.2013

milj. € % milj. € %
Vastaisten vanhuuselakkeiden vastuu 12 917 49 12 667 50
Vastaisten tyokyvyttomyyselékkeiden vastuu 332 1 353 1
Alkaneiden vanhuuseldkkeiden vastuu 7 887 30 7 148 28
Alkaneiden ty6kyvyttomyyselékkeiden vastuu 1335 5 1382 6
Tasoitusméaara 1002 4 961 4
Tasausvastuu 2792 11 2877 11
Yhteensa (TyEL, muu kuin lisavakuutus- 26 265 100 25 388 100
vastuu)
Osittamaton lisdvakuutusvastuu 843 763
Ositettu lisdvakuutusvastuu 95 86
Osaketuottosidonnainen lisavakuutusvastuu 889 634
TyEL-vakuutus yhteensa 28 092 26 871
Muu kuin TyEL-vakuutuksen vastuuvelka 310 318
Vastuuvelka yhteensa 28 402 27 189

6. Sijoitusriskit ja niiden hallinta
Sijoitustoiminnan tavoitteet

Pitkalla aikavalilla sijoituksille on saatava vahintaan vastuuvelalle hyvitettava tuotto. Ilmarisen sijoitustoi-
minnan osalta riskind on, etta sijoitustuotot jaavat pitkalla aikavalilla jalkeen kaikkien elékelaitosten keski-
maardaisesta tuotosta, jolloin yhtion vakavaraisuus heikkenee. Osaketuottosidonnaisen vastuuvelan osalta
yhtio voi vdhentda riskia sijoittamalla vastaavan osuuden sijoituksistaan osakkeisiin. Talté osin yhtion riskik-
si jaa sen oman osaketuoton poikkeaminen elékelaitosten keskimaaraisesta tuotosta.

Vakavaraisuuden hallinnan yhteys sijoitussuunnitteluun ja riskienhallintaan

Vakavaraisuuden hallinnan tavoitteena on varmistaa, etta llmarinen voi toteuttaa sijoitusstrategiaansa, kun
otetaan huomioon epéavarmuuden vaikutus tehtyihin olettamuksiin ja asetettuihin tavoitteisiin. llmarisen
vakavaraisuuden hallinta perustuu jatkuvaan riskien ja kokonaisvakavaraisuustarpeen arviointiin ja riskien-
hallintaan. Sijoitustoiminnan riskienhallinnassa ratkaisevaa on riskien arvioinnin seurauksena sijoitussalk-
kuun tehtéavét toimenpiteet. Niilla varmistetaan, ettei yhtio joudu liian suurella todennéakdisyydella tilantee-
seen, jossa se olisi pakotettu luopumaan pitkan tahtéimen sijoitusstrategiastaan turvatakseen vakavaraisuu-
tensa lyhyella aikavalilla.

Sijoitussalkun riskiprofiili saattaa muuttua nopeastikin esimerkiksi taloudellisten olosuhteiden muutosten
seurauksena ja siksi sijoitussalkun riskitasoa on jatkuvasti verrattava llmarisen riskinsietokykyyn. Muutoste-
kijéiden vaikutuksia arvioidaan llmarisessa sijoitussalkun lyhyen tahtaimen riskilaskennalla seka sita tay-
dentavilla stressitesteilld ja pidemman tahtédimen skenaarioilla.
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Lainsdadanndsséa asetetut vahimmaispadomavaatimus, vakavaraisuusraja ja muut valvontarajat riippuvat
yhtidn sijoitustoiminnan riskinotosta ja ottavat huomioon elékelaitosten erot sijoitusomaisuuden rakentees-
sa. Riskihakuisempi sijoitustoiminta edellyttdd suurempaa vakavaraisuuspddomaa.

Vakavaraisuusvaatimusten perussuure on vakavaraisuuspadoman vakavaraisuusraja. Sen mitoituksen teo-
reettinen perusta on madritelty siten, ettd vuoden aikavalilla on korkeintaan 2,5 prosentin todennakdisyys
sille, ettd yhtion sijoitus- ja vakuutusriskeissa tapahtuisi vakavaraisuusrajaa suurempi tappio. Vakavarai-
suusraja on kuitenkin aina vahintaan 5 prosenttia vakavaraisuuslaskennassa kaytettavasta vastuuvelasta.
Vakavaraisuusraja on sitd korkeampi, mita riskillisempi sijoitusjakauma elakelaitoksella on. Vakavaraisuus-
rajan laskemiseksi sijoitukset luokitellaan viiteen paaryhmaan, joilla kaikilla on useampia alaluokkia. Paa-
ryhmét ja alaluokat muodostavat kokonaisuuksia, joilla on olennaisesti samanlaiset tuotto- ja riskiominai-
suudet. Lisaksi laskennassa huomioidaan korrelaatiot seka sijoitusten valilla etta sijoitus- ja vakuutusriskien
vélilla.. VAhimmaispéddomavaatimus on 1/3 vakavaraisuusrajasta.

Vakavaraisuuspaaoma ja riskinottohalukkuus

IImarisen tulee huolehtia kyvystédn maksaa yhtion vastuulla olevat nykyiset ja tulevat eldkkeet, minka vuoksi
sijoitustoiminta on jarjestettava tuottavasti ja turvaavasti. Tuottava sijoittaminen edellyttaa altistumista si-
joitusriskeille, joita turvaavuusvaatimus rajoittaa.

Sijoitusstrategiaansa maérittaessédan llmarinen joutuu tasapainottelemaan useiden samanaikaisten tavoittei-
den valilla. Tavoitteita on asetettu paitsi pitkan aikavalin reaalituotolle myds keskipitkan aikavalin vakava-
raisuuskehitykselle ja jatkuvasti tulee tietenkin pysya riittdvan vakavaraisena. Strategisen allokaation valin-
nassa pyritaan Iéytamaan parhaiten llmarisen tavoitteisiin vastaava strategia, joka samalla tayttaa yhtién
vakavaraisuusvaatimukset riittdvalla varmuudella. Tatd varmuustasoa kuvastavan riskinottohalun maritta-
minen on merkittavin sijoitustoimintaa koskeva paatés. Menestyksellisen sijoitustoiminnan edellytyksena
on, etté riskinotto perustuu vallitseviin sijoitusmahdollisuuksiin, toisin sanoen markkinatilanteesta riippu-
vaan sijoitusriskin tuotto/riski -suhteeseen. Yhtion hallitus paattaa strategisesta allokaatiosta véhintaan vuo-
sittain sijoitussuunnittelun yhteydessa.

Sijoitustoiminnan finanssiriskeja rajoittavat lakiséateiset vakavaraisuussdannékset ja llmarisen siséinen
limiittikehikko, jotka osaltaan pyrkivat varmistamaan sijoitussalkun riittavan hajautuksen ja likviditeetin.
Kéytanndssa sijoitustoiminnan riskienhallintaprosessi tarkoittaa kuitenkin finanssiriskien jatkuvaa tunnis-
tamista, analysointia ja riskienhallintatoimenpiteistéd paattamista.

Sijoitustoiminnan riskipuskurina toimii yhtion vakavaraisuuspaaoma, joka on yhtién varojen ja velkojen
erotus. Vakavaraisuuspadoman tarkeimmat erét ovat yhtién oma pddoma, tasoitusmaara, osittamaton lisé-
vakuutusvastuu ja sijoitusten arvostuserot. Vakavaraisuuspadoman muu osa kuin tasoitusméaara on tarkoitet-
tu ensisijaisesti sijoitustoiminnan tappioiden peittamiseen. Mikali sijoitustoiminnan tuotot ylittavéat vastuu-
velalle hyvitettdvan koron, erotus kasvattaa vakavaraisuuspadomaa. Painvastaisessa tilanteessa vakavarai-
suuspéidomaa puretaan tarvittava maara.

IImarisen toimintapddoma vuoden 2014 lopussa oli 7 904 (7 123) miljoonaa euroa ja vakavaraisuusraja oli
15,0 (14,4) prosenttia vakavaraisuuslaskennassa kaytettavasta vastuuvelasta. llmarisen vakavaraisuusaste eli
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vakavaraisuuspadoman suhde vastuuvelkaan oli 29,8 (28,0) prosenttia. Vakavaraisuusasema eli vakavarai-
suuspadoman suhde vakavaraisuusrajaan oli siten 1,99 (1,94). Vakavaraisuusaste kuvaa yhtién riskinkanto-
kykya ja vakavaraisuusasema yhtion ottamaa riskia suhteessa riskinkantokykyyn.

Sijoitustoiminnan valtuudet, valvonta ja raportointi

Iimarisen hallitus vahvistaa operatiivisessa sijoitustoiminnassa noudatettavat valtuudet vuosittain sijoitus-
suunnitelman yhteydessé. Sijoitusvaltuuksien puitteissa toimivan johdon on mahdollista poiketa strategisen
allokaation maarittelemistd omaisuuslajien painoista. Sijoitustoiminnan riskin méaraa seurataan tasehallin-
taryhmass4, jossa on edustajat sijoitustoiminnosta seké talous-, aktuaari- ja riskienhallintatoiminnosta.
Ryhma huomioi seurannassa vakuutustoiminnan vaatimukset ja tekee tarvittaessa ehdotuksen sijoitussuun-
nitelman tai sijoitusvaltuuksien muuttamisesta.

Operatiivisesti valittua riskitasoa seka vakavaraisuustilannetta arvioidaan viikoittaisissa sijoitustoiminnon
sijoitustoimikunnan kokouksissa, joissa myds riskienhallintatoiminnolla on edustus. Sijoitustoiminnan ris-
kinoton rajojen noudattamisesta ja sijoitustoiminnan tavoitteiden toteutumisesta raportoidaan hallitukselle
sijoitustoiminnan riskia ottavasta toiminnosta riippumattoman riskienhallintatoiminnon toimesta kuukau-
sittain. Raportoidun tiedon oikeellisuus pyritddn varmistamaan riittavan reaaliaikaisella ja tihedll4 rapor-
toinnilla, séanndllisilla tasmaytysrutiineilla seka silla, etta sijoituspaatdksenteko- ja raportointitoiminnot on
organisatorisesti eriytetty.

Riskien arviointiin ja hallintaan liittyvat menetelmat

Markkinariski

Markkinariski syntyy finanssimarkkinoilla paivittain muuttuvien hintojen ja arvojen seurauksena. llmarisen
sijoitusomaisuuteen kohdistuvia markkinariskeja ovat osake-, korko-, korkoero-, kiinteistd-, valuutta-, hyo-
dyke- ja volatiliteettiriskit. Markkinariskeja rajoitetaan asettamalla limiittejé tietylla todennékdisyydella
syntyville maksimitappioille (niin sanottu Value at Risk -tunnusluku eli VaR). Sijoitustoiminnan riskienhal-
linnassa on lisdksi otettava huomioon jatkuva mahdollisuus uusien riskitekijoiden ilmaantumiseen ja histori-
allisen aikasarja-aineiston perusteella tehtavan riskilaskennan rajoittunut ndkdékulma. Edelld mainituista
syista finanssiriskianalyysid on jatkuvasti tdydennettéva stressitesteillé ja laatimalla skenaarioanalyyseja
sijoitussalkun koostumuksesta tehtavien toimenpidepaatosten tueksi.

Markkinamuutosten vaikutuksia llmarisen vakavaraisuuteen on havainnollistettu alla olevassa taulukossa.
Osakekurssien 10 prosentin laskun yhteydessd on muiden omaisuuslajien odotettu muuttuvan niiden ja
osakkeiden valisten historiallisten riippuvuuksien mukaisesti. Lisaksi on tarkasteltu tilannetta, jossa kiinteis-
tojen kaypia arvoja on laskettu 10 prosentilla ja samalla muiden omaisuuslajien kayvat arvot on pidetty
muuttumattomina.
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Osakekurssien Kiinteistdjen

muutos kéypa arvo
-10 % -10 %

Vaikutus
- vakavaraisuuspaaomaan (milj. €) -826,0 -366,30
- vakavaraisuusasemaan -0,13 -0,11
- tuottoprosenttiin (prosenttiyks.) -3,4 -1,1
- vakavaraisuusasteeseen (prosenttiyks.) -3,1 -1,4

Kun lahtokohdaksi otetaan sijoitukset hetkelld 31.12.2014, oli 2,5 prosentin todennakoisyys sille, etta sijoi-
tusten arvossa olisi kuukauden aikavalilla tapahtunut 1 773 miljoonan euron tai sitéd suurempi alenema. Téa-
ma VaR-tunnusluku oli 5,2 prosenttia vuodenvaihteen sijoitusten maarasté ja 22,4 prosenttia vakavarai-
suuspadomasta. Toteutuessaan tallainen tapahtuma olisi alentanut vakavaraisuuspadoman 24,5 prosenttiin
vastuuvelasta.

Luottoriski

IImarisen toimintaan liittyvat luottoriskit syntyvéat suorasta luotonannosta seké joukkolainojen ja OTC-
johdannaisten vastapuoliriskeista.

Suorassa luotonannossa ensisijainen luottoriskin hallintakeino on yritysanalyysi ja yrityksen tulevaisuuden
maksukykyyn suhteutettu luotonanto. Liséksi riski& hallitaan vakuusjarjestelyin.

Vastapuoliriskia hallitaan joukkolainojen osalta liikkeellelaskijan luottokelpoisuuden analysoinnilla ja rajoit-
tamalla seka joukkolainojen yhteenlaskettuja sijoituksia luottoluokittain etté yksittéisen liikkeellelaskijan
osuutta joukkolainasijoituksista.

OTC-johdannaisten vastapuoliriskid hallitaan seké viranomaismaéaraysten riskiraportoinnin mukaisesti etta
tarkempien vastapuolikohtaisten markkinariskisimulaatioiden avulla. Vakioimattomiin johdannaisiin liitty-
véa vastapuoliriskid hallitaan myds kayttamalla kaikkien osapuolten kanssa kansainvélisid standardisopi-
muksia, jotka ovat ISDA:n (International Swaps and Derivatives Association) hyvaksymia.

Maksuvalmiusriski

Maksuvalmiusriski on llmarisen vastuisiin ndhden ongelmitta hallittavissa, koska eldkemeno on varsin tar-
koin ennustettavissa, varallisuudesta yli 71 prosenttia on likvideissa arvopaperisijoituksissa ja velanotto on
kielletty. Sijoitusinstrumenttien heikosta vaihdettavuudesta johtuvaa lyhyen aikavalin likviditeettiriskia hal-
litaan suhteuttamalla omaa sijoitettua maaréad markkinoiden keskimaéraiseen paivavaihtoon sijoituskohteit-
tain.

Sijoitussalkun jakauma omaisuuslajeittain
Iimarisen sijoitusvarallisuuden jakautuminen padomaisuusluokkiin 31.12.2014 seka naiden sijoitusten tuotot

on esitetty liitetieto-osiossa Tunnusluvut ja analyysit. Alla oleva taulukko noudattaa tydeldkelaitosten yhdes-
sé sopimaa tapaa kuvata sijoitusten tuottoja ja riskia.
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Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio oli 31.12.2014 -0,9 (0,2) vuotta.

Perusjakauma  Riskijakauma Tuotto  Volatiliteetti, %
kayvin arvoin,  kayvin arvoin, sitoutuneelle
milj. € milj. € pagomalle
Korkosijoitukset 15110 14 064 2,4
Lainasaamiset 1474 1474 4,3
Joukkovelkakirjalainat 12 714 4 678 1,7 1,7
- Julkisyhteisdjen
joukkovelkakirjalainat 5026 2 830 4,3
- Muiden yhteisdjen
joukkovelkakirjalainat 7 688 1848 0,0
Muut rahoitusmarkkinavali-
neet ja talletukset 922 7913 9,0
Osakesijoitukset 13 568 14 320 10,9
Noteeratut osakkeet 10 708 11 460 9,8 8,1
Padomasijoitukset 1678 1678 16,3
Noteeraamattomat osakesi-
joitukset 1183 1183 14,0
Kiinteistosijoitukset 3681 3681 5,4
Suorat kiinteistdsijoitukset 3190 3190 4,9
Kiinteistérahastot ja yhteis-
sijoitukset 492 492 8,5
Muut sijoitukset 1 836 2130 17,7
Hedge-rahastosijoitukset 522 522 6,8 3,7
Hyddykesijoitukset 0 60 -
Muut sijoitukset 1314 1548 -
Sijoitukset yhteenséa, % 99,2
Johdannaisten vaikutus, % 0,8
Sijoitukset kayvin arvoin
yhteensé, % 100,0 100,0
Sijoitukset kayvin arvoin
yhteensa, milj. € 34 196 34 196 3,0
Sijoitustoiminnan netto-
tuotto kdyvin arvoin, % 6,8
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Sijoitusten jakautuminen vakavaraisuusryhmiin vakavaraisuuslain mukaisesti

Ryhma Tuotto-odotus Volatiliteetti Sijoitukset, %
% % 31.12.2014
I 3,5 0,9 15,1
Il 10,1 18,7 4,0
1] 7,0 10,1 10,7
\% 8,8 20,7 41,7
\Y 54 9,1 28,5
Noteerattujen osakesijoitusten Joukkolainojen ml. korkorahastot luokitusjako
jakauma
Osuus, % Osuus, %

2014 2013 2014 2013
Suomi 28 32 AAA 24 32
Eurooppa 38 35 AA 20 8
USA 13 12 A 14 18
Japani 2 4 BBB tai huonompi 35* 35*
Kiina 6 3 Eiluokiteltu 7 6
Muut 12 14

* korkorahastojen osuus 4 (6) prosenttiyksikkda

Lainakantajakauma vakuuksittain

Milj. € 2014 2013
Reaalivakuudelliset lainat 768,3 963,6
Lainat, joissa on takaus 264.,8 385,0
Lainat takaajayhteisdille 2,0 2,6
Vakuudettomat 403,0 425,1
Korkosaamiset 10,4 12,8
Yhteensa 1448,5 1789,1
Kiinteistosijoitusten rakenne Osuus, %

2014 2013
Asuinkiinteistot 19 19
Toimistokiinteistot 32 32
Liikekiinteistot 12 11
Hotellit 9 8
Varastokiinteistot 7 7
Muut 8 8
Epdasuorat sijoitukset 13 15

Kiinteistokannan kayttdaste (pl. saneerauskohteet) oli 88,3 (88,4) prosenttia.
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7. Operatiiviset riskit ja niiden hallinta

Operatiivisella riskilla tarkoitetaan riittdmattomiin tai epdonnistuneisiin sisdisiin prosesseihin, henkildstoon
ja jarjestelmiin seké ulkoisiin tapahtumiin liittyvaa tappioriskia. Operatiiviset riskit siséltavat oikeudellisen
ja sddnnodsten noudattamiseen liittyvan compliance-riskin, mutta ne eivat sisalla liiketoimintariskeja. Opera-
tiivisia riskeja liittyy kaikkeen toimintaan, eikéa niilta voida koskaan tdysin suojautua. Naita riskeja pyritédén
rajoittamaan niin pitkélle kuin se on taloudellisesti jarkevaa.

Paaosaa operatiiviseen toimintaan liittyvista riskeista hallitaan liiketoimintayksikéiden normaalin toiminnan
johtamisen osana. Tasté vastaa kunkin yksikoén esimies. Tavoitteena on, etté yksikéiden toiminta on huolel-
lista, laadukasta, taloudellista ja tehokasta. Merkittavien operatiivisten riskien hallinnasta on huolehdittu
henkiloston osaamisen varmistamisella sekd erilaisilla tietotekniikkaan ja toimintatapoihin liittyvilla keinoil-
la, kuten varajarjestelmilla ja -tietoliikenneyhteyksilla, prosessien dokumentoinnilla, vertailutietojen kaytélla
sekd seurantajarjestelmilla.

Operatiivisten riskien hallinnan keskeisin osa on riskien kartoittaminen. Tama4 pitéa sisalldan seka riskien
tunnistamisen ja arvioinnin etta kontrolli- ja hallintatoimenpiteiden riittdvyyden varmistamisen. limarisen
eri toimintojen keskeiset operatiiviset riskit kartoitetaan sdénndéllisesti vuosittain yhtion riskikartoitussuun-
nitelman mukaisesti. Yhtion perustehtavan hoitamisen kannalta vahingollisimpia operatiivisia riskeja ovat
virheet ja hairiot, jotka toteutuessaan vaarantaisivat eldkkeiden oikeellisuuden tai oikea-aikaisen maksami-
sen. Niité ovat myds operatiivisten tietojarjestelmien ja verkkopalvelujen n sellaiset hairiot, jotka vaarantavat
niiden suorituskyvyn, hallinnan tai turvallisuuden.

IImarisen hallituksen vahvistaman riskienhallintasuunnitelman mukaisesti kaikki llmarisen ydin- ja tuki-
toiminnot raportoivat toimintaansa liittyvista operatiivisista riskitapahtumista, eli toteutuneista operatiivi-
sista riskeista ja lahelté piti -tilanteista. Riskitapahtumat kirjataan llmarisessa yhdenmukaisella mallilla ope-
ratiivisten riskien raportointijarjestelmaan, joka mahdollistaa muun muassa ajantasaisen operatiivisia riske-
jé koskevan tiedon seurannan sekd hyddyntdmisen suunnittelussa ja paatoksenteossa.

IImarisen toiminnan héiridttomyyden varmistamiseksi sekd normaali- ettd poikkeusoloissa yhtidssé on laa-
dittu toiminnan jatkuvuutta varmistavat ja poikkeusolojen toimintaa ohjaavat suunnitelmat, joiden ajan-
tasaisuutta seurataan ja yllapidetadan vuosittain.

8. Riskienhallinnan jatkuva kehittaminen

Riskienhallintaa kehitetdan jatkuvasti kuten muutakin organisaatiota. Riskeja arvioidaan ja hallitaan organi-
saation strategisella ja operatiivisella tasolla seka projektitasolla. Riskienhallinnan tehtdvana on edesauttaa
tavoitteiden saavuttamista, ja taman johdosta kehitetdan jatkuvasti paitsi riskienhallinnan menettelytapoja
myaos riskienhallintaan liittyvaa sisdista ja ulkoista viestintaa.

lImarisessa riskienhallinnan menettelyjen tason mitoituksessa on térkead, ettd ne ovat sopivia suhteessa

kyseessa olevien toimintojen ja niissa tehtavien paatdsten merkittavyyteen. Nain toiminnan on tarkoitus
johtaa siihen, ett& llmarisen riskit ovat sen maarittelemiin kriteereihin ndhden optimaalisella tasolla. Ris-
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kienhallinnan lopputuloksena Ilmarisella on ajantasainen, oikea ja kattava kasitys yhtién riskeista ja ne ovat
yhtion riskinkantokyvyn ja riskinottohalukkuuden puitteissa.
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot limarinen 2014

KONSERNITULOSLASKELMA 2014 2013
VAKUUTUSTEKNINEN LASKELMA
4 167 385 942,90

Vakuutusmaksutulo 4 086 880 919,11

Sijoitustoiminnan tuotot 8 577 892 329,28 7 177 064 233,70
Korvauskulut

Maksetut korvaukset -4 389 591 601,53 -4 181 107 223,62

Korvausvastuun muutos

Kokonaismuutos -646 894 239,00 -779 103 312,00
Vastuunsiirrot -646 894 239,00 -5 036 485 840,53 1 977,00 -779 101 335,00 -4 960 208 558,62

Vakuutusmaksuvastuun muutos

Kokonaismuutos -566 475 464,00 -823 904 418,00

Vastuunsiirrot -566 475 464,00 4 428,46 -823 899 989,54
Liikekulut -89 113 325,93 -84 707 352,93
Sijoitustoiminnan kulut -7 057 698 481,03 -5 397 770 383,69
Vakuutustekninen tulos -4 494 839,31 -2 641 131,97

MUU KUIN VAKUUTUSTEKNINEN LASKELMA

Vakuutustekninen tulos -4 494 839,31 -2 641 131,97
Muut tuotot 1589 291,45 1528 958,93
Muut kulut -215 134,41 -644 600,69
Tuloverot varsinaisesta toiminnasta -4 666 138,62 -7 764 207,59
Voitto (tappio) varsinaisesta toiminnasta -7 786 820,89 -9 520 981,32
Vahemmistéosuudet -536 701,91 -110 371,68
Tilikauden voitto (tappio) -8 323 522,80 -9 631 353,00
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Konsernitilinpaatos

KONSERNITASE 31.12.2014

limarinen 2014

VASTAAVAA

Aineettomat hyddykkeet
Aineettomat oikeudet
Ennakkomaksut

Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet
Lainasaamiset omistusyhteysyrityksilta

Sijoitukset saman konsernin yrityksissa ja
omistusyhteysyrityksissa
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa
Lainasaamiset omistusyhteysyrityksilta

Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Rahoitusmarkkinavalineet
Kiinnelainasaamiset
Muut lainasaamiset

Saamiset
Ensivakuutustoiminnasta
Vakuutuksenottajilta
Muut saamiset

Muu omaisuus
Aineelliset hyddykkeet
Koneet ja kalusto
Muut aineelliset hyodykkeet
Rahat ja pankkisaamiset

Siirtosaamiset
Korot ja vuokrat

Muut siirtosaamiset

Vastaavaa yhteensa

2237 210 325,91
48 427 524,83

79 908 787,26
205 846 246,45

13 048 217 310,59
11 397 048 107,59
479 708 685,01
777 404 826,09

1046 193,94
1754 389,98

9 553 889,86
24 153 092,15

2 285 637 850,74

285 755 033,71

25702 378 929,28

763 968 325,70
2819 977 995,76

2 800 583,92

529 669 901,63

186 687 494,86
62 848 057,83

33 706 982,01

28273771 813,73

3 583 946 321,46

532 470 485,55

249 535 552,69

32 673 431 155,44

2236 764 327,25
29 554 657,55

68 333 652,99
175 977 785,33

12 415 242 099,65
10 855 199 037,23
616 775 991,61
983 561 459,83

1186 950,56
1761 367,44

12 659 321,71
13 865 455,59

2 266 318 984,80

244 311 438,32

24 870 778 588,32

155 445 696,36
2411079 650,07

2948 318,00

373 201 309,70

176 170 871,06
68 687 581,52

26 524 777,30

27 381409 011,44

2 566 525 347,06

376 149 627,70

244 858 452,58

30 595 467 216,08
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Konsernitilinpaatos

KONSERNITASE 31.12.2014

llmarinen 2014

VASTATTAVAA

Oma padoma
Pohjarahasto
Muut rahastot
Yhtidjarjestyksen mukaiset rahastot
Muut rahastot
Edellisten tilikausien voitto (tappio)
Tilikauden voitto (tappio)

Vahemmistéosuudet
Vakuutustekninen vastuuvelka
Vakuutusmaksuvastuu
Korvausvastuu
Velat
Ensivakuutustoiminnasta

Muut velat

Siirtovelat

Vastattavaa yhteensa

66 989 292,51
584 855,10

22 994 653,31

67 574 147,61
-71 636 970,87
-8 323 522,80

15 186 208 824,00
13 216 046 387,00

689 773 811,91
2 865 083 425,21

10 608 307,25

14 800 623,92

28 402 255 211,00

3 554 857 237,12

690 909 776,15

32673 431 155,44

63 241 665,17
584 855,10

22 994 653,31

63 826 520,27
-58 231 980,53
-9631 353,00

14 619 733 360,00
12 569 152 148,00

23 625 327,23
2759 834 614,84

18 957 840,05

14 936 413,43

27 188 885 508,00

2783 459 942,07

589 227 512,53

30 595 467 216,08
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Konsernitilinpaatos

KONSERNIN RAHOITUSLASKELMA 2014

Liiketoiminnan rahavirta
Voitto (tappio) varsinaisesta toiminnasta/

voitto (tappio) ennen satunnaisia eria -7 786 820,89
Oikaisut
Vakuutusteknisen vastuuvelan muutos 1213 369 703,00
Sijoitusten arvonalentumiset ja
arvonkorotukset 828 517 364,51
Suunnitelman mukaiset poistot 67 346 116,95
Muut oikaisut -1443 197 102,93
Rahavirta ennen kayttdpadoman muutosta 658 249 260,64

Kayttdpadoman muutos:
Lyhytaikaisten korottomien liikesaamisten

lisdys (-) / vdhennys (+) -1 022 098 074,51
Lyhytaikaisten korottomien velkojen
lisdys (+) / vahennys (-) 873 079 558,67
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja 509 230 744,80
Maksetut valittomat verot -4 666 138,62
Rahavirta ennen satunnaisia eria 504 564 606,18
Liiketoiminnan rahavirta 504 564 606,18

Investointien rahavirta

Investoinnit sijoituksiin (pl. rahavarat) -19 044 435 284,77

Luovutustulot sijoituksista (pl. rahavarat) 18 706 032 258,66

Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden seka

muun omaisuuden investoinnit ja luovutustulot (netto) -9 666 978,15
Investointien rahavirta -348 070 004,25
Rahoituksen rahavirta

Maksetut takuupddoman korot ja muu voitonjako -26 010,00
Rahoituksen rahavirta -26 010,00
Rahavarojen muutos 156 468 591,93
Rahavarat tilikauden alussa 373 201 309,70
Rahavarat tilikauden lopussa 529 669 901,63

2013

-9 520 981,31

1603 007 730,00
688 353 800,18
64 899 923,36

-1 451 417 524,91

895 322 947,32

287 861 848,72
301 426 650,66
1484 611 446,70
-7 764 207,59

1476 847 239,11

-20 631 768 520,42
18 634 775 918,49

-17 514 229,86

-18 250,00

llmarinen 2014

1476 847 239,11

-2 014 506 831,78

-18 250,00
-637 677 842,67

910 879 152,37
373 ?&1 309,70



Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

KONSERNIN VAKUUTUSMAKSUTULON ERITTELY

limarinen 2014

Ensivakuutus
TyEL:n mukainen perusvakuutus
Tybnantajan osuus
Tyontekijan osuus
TEL:n mukainen lisaeldkevakuutus
YEL:n vahimmaisturvan mukainen vakuutus
Valtion elakerahastoon suoritettava siirtymamaksu
Jélleenvakuutus
Vakuutusmaksutulo ennen jalleenvakuuttajien osuutta
Jalleenvakuuttajien osuus
Vakuutusmaksutulo

Vakuutusmaksutulosta vahennetyt erat
Luottotappiot vakuutusmaksusaamisista
TyEL
YEL

KONSERNIN MAKSETTUJEN KORVAUSTEN ERITTELY

Ensivakuutus

Maksettu eldkkeensaaijille
TyEL:n mukainen perusvakuutus
TEL:n mukainen liséelakevakuutus
YEL:n vahimmaisturvan mukainen vakuutus
YEL:n mukainen lisdeldkevakuutus

Maksettu / saatu vastuunjakokorvauksia
TyEL-elakkeet
YEL-elakkeet

Osuus tyottémyysvakuutusrahaston (TVR) vakuutusmaksusta
ja palkattomien aikojen perusteella karttuneiden elakeosien

kustannustenjaosta
YEL:n valtion osuus
VEKL:n valtion korvaus
Korvaustoiminnon hoitokulut
Tybkyvyn yllapitotoiminnon hoitokulut
Maksetut korvaukset ennen jalleenvakuuttajien osuutta
Jalleenvakuuttajien osuus
Maksetut korvaukset yhteensa

2877 753 880,21
981 073 650,00

-14 534 220,55
-2 303 579,41

3917 724 313,63
61 291 829,57
350419 610,55
1663 061,49

227 944 492,52
-196 517,32

-184 422 109,59
-22 515 756,44
-422 923,14

3 858 827 530,21
2 398 985,68
326 848 792,88

2014

4 331 098 815,24

20 387 186,03

4 188 075 308,77
-20 077 423,87
1855,00

4167 999 739,90
-613 797,00

4 167 385 942,90

-16 837 799,96

4 351 486 001,27
32 983 226,90
5722 172,36

4 390 191 400,53
-599 799,00

4 389 591 601,53

2893712 747,31
914 574 641,00

-16 145 349,61
-2 584 824,50

3717 877 630,36
61086 135,79
333 262 547,20
1632 708,98

220 894 778,07
-9 441 480,23

-157 512 024,87
-21 430 049,98
-270 282,64

3 808 287 388,31
2793 510,15
301 979 699,78

2013

4113 859 022,33

32 240 940,35

4113 060 598,24
-25595 748,13

7 458,00

4087 472 308,11
-591 389,00

4 086 880 919,11

-18 730 174,11

4 146 099 962,68
31234 742,32

4 348 797,62

4 181 683 502,62
-576 279,00
4181 107 223,62
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

KONSERNIN SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTON ERITTELY

limarinen 2014

Sijoitustoiminnan tuotot

Tuotot sijoituksista omistusyhteysyrityksiin
Osuus osakkuusyritysten voitosta (tappiosta)
Osinkotuotot muilta omistusyhteysyrityksilta
Korkotuotot muilta omistusyhteysyrityksilta

Tuotot Kiinteistdsijoituksista
Korkotuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta
Muut tuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta

Tuotot muista sijoituksista
Osinkotuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta
Korkotuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta
Muut tuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta

Yhteensa

Arvonalentumisten palautukset

Myyntivoitot

Yhteenséa

Sijoitustoiminnan kulut

Kulut kiinteistdsijoituksista

Kulut muista sijoituksista

Korkokulut ja muut vieraan paadoman kulut
Muille kuin saman konsernin yrityksille

Yhteenséa

Arvonalentumiset ja poistot
Arvonalentumiset
Rakennusten suunnitelmapoistot

Myyntitappiot

Yhteensa

Sijoitustoiminnan nettotuotto ennen
arvonkorotuksia ja niiden oikaisua

Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa

2 208 450,89
30 273,83
6 436 520,54

1630 467,97
219119 217,76

342 914 806,60

443 268 417,50
1165 442 603,70

-39 048 046,74

-1 068 602 525,52
-64 713 609,43

8 675 245,26

220749 685,73

1951 625 827,80
2181 050 758,79

240 085 161,01
6 156 756 409,48
8 577 892 329,28

-73 180 099,81
-1 103 261 031,60

-39 048 046,74
-1215489 178,15

-1 133 316 134,95
-4 708 893 167,93
-7 057 698 481,03

1520 193 848,25

1520 193 848,25

2015 365,98
30 273,83
5745 949,62

2351125,15
212 328 033,12

283 046 670,82

412 197 660,29
929 637 660,69

-44 776 191,85

-885 534 431,85
-62 227 307,89

7791 589,43

214 679 158,27

1624 881 991,80
1847 352 739,50

197 180 631,67
5132 530 862,53
7177 064 233,70

-70 979 410,21
-660 903 911,86

-44 776 191,85
-776 659 513,92

-947 761 739,74
-3 673 349 130,03
-5 397 770 383,69

1779 293 850,01

1779 293 850,01
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Konsernitilinpaatdksen liitetiedot lImarinen 2014

KONSERNIN LIIKEKULUERITTELYT 2014 2013

Kokonaisliikekulut toiminnoittain

Maksetut korvaukset
Korvaustoiminnon hoitokulut
Tydkyvyn yllapitotoiminnon hoitokulut

Liikekulut
Vakuutusten hankintamenot:

Ensivakuutuksen palkkiot
Muut vakuutusten hankintamenot
Vakuutusten hoitokulut
Hallintokulut:
Lakisaateiset maksut:
ETK:n kustannusosuus
Oikeushallintomaksu
FIVA:n valvontamaksu
Muut hallintokulut

Liikekulut yhteensa

Sijoitustoiminnan kulut
Kulut kiinteistosijoituksista
Kulut muista sijoituksista

Muut kulut

Kokonaisliikekulut yhteensa

32 983 226,90
5722 172,36

1511 664,01
16 122 705,05

10 768 846,76
1 054 046,65
689 828,86

2591671,20
20 643 289,69

38 705 399,26

17 634 369,06
42 041 842,18

12 512 722,27
16 924 392,42
89 113 325,93

23 234 960,89
211792,32

151 265 478,40

31234 742,32
4 348 797,62

1307 433,03
15472 927,79

9 811 899,23
1029 820,29
587 432,91

2116 275,18
19 653 337,96

35 583 539,94

16 780 360,83
40 820 039,20

11 429 152,43
15 677 800,47
84 707 352,93

21769613,14
644 600,69

142 705 106,70
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Konsernitilinpaatdksen liitetiedot lImarinen 2014

KONSERNIN HENKILOSTOA JA TOIMIELINTEN JASENIA KOSKEVAT LIITETIEDOT

Henkilostokulut

Palkat ja palkkiot 43 197 909,94 40 452 507,69
Elakekulut 8 260 860,81 8 225 965,89
Muut henkilosivukulut 2 154 103,04 2203 412,97
Varausten muutos 607 952,20 2672 506,74
Yhteensa 54 220 825,99 53 554 393,29

Johdolle maksetut palkat ja palkkiot luontoisetuineen

Toimitusjohtajat 817 993,84 748 412,34
Toimitusjohtajan sijainen 622 481,25 469 341,04
Hallituksen jasenet ja varajasenet 395 500,00 397 863,72
Hallintoneuvoston jasenet ja varajasenet 109 169,44 107 586,13
Yhteensa 1945 144,53 1723 203,23

Johdon elékesitoumukset
Vuonna 2014 limarisen toimitusjohtajan ja toimitusjohtajan sijaisen elakeika oli 62 vuotta.

limarisen toimitusjohtajalle ja hanen sijaiselleen oli otettu lakisaateisen tydeldkevakuutuksen lisdksi vapaaehtoinen lisdeldkevakuutus, joka oli etuusperusteinen.
Lisaelakevakuutusmaksu vuonna 2014 oli 217.792,39 euroa.

Kokonaiselake, joka koostuu tydeldkkeesta ja lisdeldkkeesta, on 60 prosenttia lisdeldkkeen perusteena olevasta pallkasta.
Hallituksen ja hallintoneuvoston jasenten palkkioista on maksettu lakisaateinen tydelakevakuutusmaksu.

Henkiloston keskiméaarainen lukumaara tilikauden aikana 600 604

Tilintarkastajan palkkiot

Tilintarkastus 263 444,58 267 775,72
Veroneuvonta 14 514,20 14 133,08
Muut palvelut 9 609,76 7 263,91
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

llmarinen 2014

KONSERNIN SIJOITUKSET

SIJOITUSTEN KAYPA ARVO JA ARVOSTUSERO

Kiinteistdsijoitukset
Kiinteistot
Kiinteistbosakkeet omistusyhteysyrityksissa
Muut kiinteistdosakkeet
Lainasaamiset omistusyhteysyrityksilta

Sijoitukset omistusyhteysyrityksissa
Osakkeet ja osuudet osakkuusyrityksissa
Osakkeet ja osuudet muissa omistus-
yhteysyrityksissa
Lainasaamiset

Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Rahoitusmarkkinavalineet
Kiinnelainasaamiset
Muut lainasaamiset

Rahoitusmarkkinavalineiden

jaljella oleva hankintameno sisaltaa:
korkotuotoiksi (+) tai niilden vahennykseksi (-)
jaksotettua nimellisarvon ja hankintamenon
erotusta

Kirjanpitoarvo sisaltéa
Tuloutettuja arvonkorotuksia
Muita arvonkorotuksia

Arvostusero (k&yvan arvon ja kirjanpitoarvon erotus)

Jéljella oleva
hankintameno

2123 777 491,65
94 132 979,20
8473 631,87

48 427 524,83

79 396 150,46
512 636,80

205 846 246,45

13 048 217 310,59
11 397 048 107,59
479 708 685,01
777 404 826,09

28 262 945 590,54

31.12.2014

Kirjanpitoarvo

2134603 714,84
94 132 979,20
8473 631,87

48 427 524,83

79 396 150,46

512 636,80
205 846 246,45

13 048 217 310,59
11 397 048 107,59
479 708 685,01
777 404 826,09

28273771 813,73

26 455,73
10 799 767,46

Kéaypéa arvo

3 040 742 233,83
103 355 900,51
9 106 384,72

48 427 524,83
100 507 617,89
512 636,80
205993 651,73

16 381 988 786,71
11 792 362 519,09
479 708 685,01
777 404 826,09

32940 110 767,21

-34 182 381,44

10 826 223,19

4 666 338 953,48

Jaljella oleva
hankintameno

2131 558 077,58
85 582 351,79

8 797 674,68

29 554 657,55

67 821 016,19
512 636,80

175977 785,33

12 414 918 599,19
10 855 199 037,23
616 775 991,61
983 561 459,83

27 370 259 287,78

31.12.2013

Kirjanpitoarvo

2142 384 300,77
85 582 351,79

8 797 674,68

29 554 657,55

67 821 016,19
512 636,80

175977 785,33

12 415 242 099,65
10 855 199 037,23
616 775 991,61
983 561 459,83

27 381 409 011,43

349 956,19
10 799 767,46

Kéaypé arvo

2979 407 689,09
94 688 428,90

9 860 544,24

29 554 657,55
73 835 379,59
512 636,80
175977 785,33

15 506 664 112,54
11 009 055 731,74
616 775 991,61
983 561 459,83

31479 894 417,22

-62 058 058,12

11 149 723,65

4 098 485 405,79
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31.12.2014

JOHDANNAISTEN KAYPA ARVO JA ARVOSTUSERO

Ei-suojaavien johdannaisten kaypé arvo ja arvostusero
Muut saamiset

Johdannaisten hintaero

Ennakkomaksut optiosopimuksista
Muut velat

Johdannaisten hintaero

Ennakkomaksut optiosopimuksista

Muut siirtosaamiset ja -velat
Futuuri-, termiini- ja tuotonvaihtosopimukset

Arvostusero yhteensa

LYHYEKSIMYYNTIEN KAYPA ARVO JA ARVOSTUSERO

Lyhyeksimyyntien kdypé& arvo ja arvostusero
Muut velat

Velat myydyista osakelainoista
Velat myydyista jvk-lainoista

Arvostusero yhteensa

Kirjanpitoarvo

177 816 853,06

1536 241 084,99

-176 395 678,19
-391 690 077,23

-556 466 597,49

589 505 585,14

Kaypéa arvo

0,00
2216715272,13

0,00

-310 045 529,28
89 456 684,67
1996 126 427,52

1406 620 842,38

31.12.2014

Kirjanpitoarvo

-27 708 713,22
-16 951 980,89

-44 660 694,11

Kaypéa arvo
-27 630 718,83
-16 951 980,89
-44 582 699,72

77 994,39

31.12.2013

Kirjanpitoarvo

95 124 220,98

1404 393 433,79

-147 202 953,13
-266 048 380,77

-469 313 877,49

616 952 443,38

Kéaypa arvo

0,00
1841 448 334,48

0,00

-200 637 307,33
276 450 881,28
1917 261 908,43

1300 309 465,05

31.12.2013

Kirjanpitoarvo

-46 895 708,16
0,00

-46 895 708,16

Kaypa arvo
-46 641 134,01
0,00

-46 641 134,01

254 574,15

llmarinen 2014
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KONSERNIN KIINTEISTOSIJOITUKSET

Kiinteistdsijoitusten muutokset:

Hankintameno 1.1.
Lisaykset
Vahennykset
Siirrot erien valilla

Hankintameno 31.12.

Kertyneet poistot 1.1.
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot
Tilikauden poistot

Kertyneet poistot 31.12.

Arvonalentumiset 1.1.
Vahennysten ja siirtojen
arvonalentumiset
Tilikauden arvonalentumiset
Arvonalentumisten palautukset

Arvonalentumiset 31.12.

Arvonkorotukset 1.1.
Siirrot erien valilla
Arvonkorotukset 31.12.

Kirjanpitoarvo 31.12.

Omassa kaytdssa olevat kiinteistot ja kiinteistdosakkeet

Jéljellad oleva hankintameno
Kirjanpitoarvo
Kaypa arvo

2014

Kiinteistot ja

kiinteistoosakkeet

2 868 357 373,35
119 704 661,47
-50 841 798,48

4 000 000,00

2941 220 236,34

-589 238 078,16
1105 735,49
-64 716 035,44
-652 848 378,11
-64 954 345,94
-15 316 557,48
6 509 993,19
-73 760 910,23
22 599 378,04
22 599 378,04

2237 210 325,91

76 977 396,34
76 977 396,34
106 942 542,93

Lainasaamiset
omistusyhteys-
yrityksilta

29 554 657,55
23 105 968,73

-233 101,45
-4 000 000,00
48 427 524,83

48 427 524,83

limarinen 2014
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KONSERNIN SIJOITUKSET OMISTUSYHTEYSYRITYKSISSA

2014

Muutokset:
Osakkeet ja osuudet
omistusyhteys-
yrityksissa
Hankintameno 1.1. 68 333 652,99
Lisaykset 28 560 480,80
Véhennykset -16 956 576,39
Hankintameno 31.12. 79 937 557,40
Arvonalentumiset 1.1. 0,00
Tilikauden arvonalentumiset -28 770,14
Arvonalentumiset 31.12. -28 770,14
Kirjanpitoarvo 31.12. 79 908 787,26

Jaljella oleva konserniaktiiva 31.12. 60 830,83
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KONSERNIN OSAKKEET JA OSUUDET 31.12.2014

Yhtion nimi

OMISTUSYHTEYSYRITYSTEN OSAKKEET JA OSUUDET

Kesk. Henkivakuutusyhtié Suomen takuuosuuksia
Kruunuvuoren Satama Oy
Navidom Oy

Russia Invest B.V.

SSC Ahti Oy

SSC Esko Oy

SSC Futlaiva Oy

SSC Kiisla Oy

SSC Maslaiva Oy

SSC Neslaiva Oy

SSC Suula Oy

SSC Ukko Oy

Tamina Homes, Inc.
Technopolis Holding 2 AS
Vakuutusosakeyhtié Garantia
Yhteensa

MUUT SIJOITUKSET
Osakkeet ja osuudet

Kotimaiset yhtiot, noteeratut
Affecto Oyj
Ahlstrom Oyj
Alma Media Oyj
Amer Sports Oyj
Apetit Oyj

Aspo Oyj

Atria Oyj

Basware Oyj
Biotie Therapies Oyj
CapMan Oyj
Cargotec Oyj
Caverion Oyj
Citycon Oyj
Componenta Oyj
Comptel Oyj
Cramo Oyj

Digia Oyj

Efore Oyj
Elektrobit Oyj
Elisa Oyj

F- Secure Oyj
Finnair Oyj
Finnlines Oyj
Fiskars Oyj Abp
Fortum Oyj
Herantis Pharma Oyj
HKScan Oyj
Huhtamaki Oyj
Ilkka-Yhtyma Oyj
Kemira Oyj

Kesko Oyj

KONE Oyj
Konecranes Oyj
Lassila & Tikanoja Oyj
Lemminkainen Oyj
Marimekko Oyj
Martela Oyj

Metso Oyj

Metsa Board Oyj
Munksjé Oyj
Neste Oil Oyj
Nexstim Oyj

Nixu Oyj

Nokia Oyj

Nokian Renkaat Oyj
Okmetic Oyj

ONi Oyj

Oriola-KD Oyj
Orion Oyj
Outokumpu Oyj
Outotec Oyj

PKC Group Oyj
Ponsse Oyj
Powerflute Oyj
Payry Oyj

Raisio Oyj
Ramirent Oyj
Rapala VMC Oyj
Sampo Oyj
Sanoma Oyj
Scanfil Oyj

Siili Solutions Oyj
SRV Yhtist Oyj
Stockmann Oyj Abp
Stora Enso Oyj
Suominen Oyj
Talentum Oyj
Technopolis Oyj
Teleste Oyj

Tieto Oyj

Tikkurila Oyj
Tulikivi Oyj
UPM-Kymmene Oyj
Uponor Oyj
Vaisala Oyj
Valmet Oyj
Verkkokauppa.com Oyj
Wartsila Oyj Abp
YIT Oyj

Muut

Yhteenséa

Kotimaiset yhtiot, noteeraamattomat
Aloitusrahasto Vera Oy

Arek Oy

Cinia Group Oy

DNA Oy

Ekokem Oy Ab

Enfo Ovyi

Faron Pharmaceuticals Oy

Fingrid Oyj

Kpl

888 461
382674
1100 000
3123 690
53 800
1000676
90 000
1521658
17732271
7178 500
861 953
4709 444
45274730
6952 281
2236 368
346 931
3043270
1578 048
3100 000
2199 335
2329829
3675564
5449 033
1375871
4 487 880
200 000
218 298
3414318
606 397
5000 451
1878708
5617 274
501603
1162803
319 527
215419
335400
5002 126
15700 625
3055783
3652849
319643
184 704
54 719 549
3148 947
1004 985
849218
6430792
1974 695
7830673
10 501 539
2931165
392 666
935 000
3711308
4502178
3945 154
408 899
5736614
3482220
580 000
71000
308 003
931438
10 665 929
26 422103
4308 383
11089 647
963 860
2166 998
3860 000
3720 562
12 930 409
1588 275
635 000
3092 126
464 788
3978914
887 573
8307 692

1500
2779199
144 928
424 689
540 700
11202
59 826
661

Osuus osakkeista
/ aanista, %

100,00/0,00
33,00/33,00
25,00/25,00
27,23/27,23
50,00/50,00
50,00/50,00
50,00/50,00
50,00 /50,00
50,00 /50,00
50,00 /50,00
50,00 /50,00
50,00 /50,00
99,98 / 40,00
49,00/ 49,00
26,30/26,30

3,96

0,82

1,46

2,64

0,85

323
0,32/0,08
10,70

3,89
8,32/5,20
1,34/0,57
375

7,63

7,15

2,08

0,79

14,58
2,83

2,36

1,31

147

2,87

10,58

1,68

0,51

4,92
0,40/0,14
317

237

3,22
1,88/1,19
1,07/0,46
0,79

3,00

1,38

2,66
8,07/2,14
333
4,78/8,19
5,98

1,42

448

3,02

1,46

2,36

581
4,09/0,93
4,25/5,09
1,40/4,29
1,88

573

12,23

1,40

0,32

6,21
2,73/0,56
363

1,05

1,02

2,14

1,00

3,77

0,84
1,29/0,76
1,35/1,77
10,66
9,73

10,41

5,08

2,94

8,75
6,21/2,88
242

217
3,49/0,77
2,06

6,19

2,02

0,70

2,58
19,85
11,24
4,42
15,36
1,90

3.87
19,88/17,15

Kirjanpitoarvo, EUR

512 636,80
39 963 869,65
10 373,86

12 643 649,40
302 445,45
85 317,58
766 920,67
662 143,16
-53 444,40
639 413,17
684 239,42
302716,87
5078 186,26
10 292 766,73
7 839 999,93
79 731 234,55

2603 190,73
2678718,00
2992 000,00
35 260 552,68
623 279,32
5693 846,44
594 000,00
28 942 629,68
3 386 863,76
5886 370,00
18 962 472,04
20 859 163,52
100 967 434,21
4936 119,51
2202822,48
4187 457,17
8 095 098,20
1262 438,40
8158 219,00
37 068 963,28
5119432,43
9115 398,72
66 536 137,22
17 257 493,02
75 865 159,72
1344 000,00
713 834,46

53 076 852,06
1269 267,47
49 404 455,88
55 699 425,99
131 369 894,86
11938 151,40
12 696 956,08
3041 897,04
1889 224,63
976 014,00
121297 414,07
55 459 985,85
24 574 481,54
43 845 755,36
1949 822,30
759 133,44
200 636 502,84
63 892 134,63
4189 669,43
14 147 131,23
12 009 320,31
20 209 203,17
37 352 310,21
46 059 750,05
33 358 154,42
3288 005,71
612 209,53
9731 049,58
11517 114,73
25406 791,76
1925914,29
147 771 615,93
16 025 176,44
878 962,32
497 000,00
877 808,55
5930 774,77
73634 277,66
17 618 309,62
4265 299,17
36 830 568,03
5050 626,40
38 085 337,40
55 892 800,00
710 627,34
142 444 807,03
18217 514,25
13716 000,00
19 455 738,63
10 668 349,85
106 553 707,31
3788 161,56
490 153,83
2244 300 703,94

2589 000,00
2783 345,56
5000 016,00
40 342 820,23
22429 342,90
766 365,34
1279 952,00
135 726 627,55

Kéaypa arvo, EUR

512 636,80
52436 943,63
10 373,86

12 643 649,40
302 445,45
85317,58
766 920,67
662 143,16
-53 444,40
639 413,17
684 239,42
302716,87
5078 186,29
10 666 883,27
16 281 829,52
101 020 254,69

2603 190,73
2678718,00
2992 000,00
50 135 224,50
731 142,00
5693 846,44
594 000,00

62 464 060,90
3 386 863,76
5886 370,00
22022 899,15
31317 802,60
116 808 803,40
4936 119,51
2202 822,48
4187 457,17
8 095 098,20
1262 438,40
10 385 000,00
49 682 977,65
5218 816,96
9115 398,72
87 184 528,00
24 696 884,45
80 647 203,60
1344 000,00
713 834,46

74 500 418,76
1269 267,47
49 404 455,88
56 196 602,84
212389 129,94
11938 151,40
17 569 953,33
3041 897,04
1889 224,63
976 014,00
124 252 809,84
70 201 504,00
27 349 257,85
73 276 150,94
1949 822,30
759 133,44
358 960 241,44
63 892 134,63
4 833 977,85
17 604 289,14
22131 544,24
49 387 514,35
37 352 310,21
46 059 750,05
51207 452,55
467272540
612 209,53
9731 049,58
18 864 125,82
25406 791,76
1925914,29
222 695 355,48
16 025 176,44
1397 800,00
976 960,00
877 808,55
5930 774,77
79 177 997,67
21269 792,92
4265 299,17
41031 693,90
5050 626,40
46 612 126,98
55 892 800,00
710 627,34
175 982 866,49
18217 514,25
13716 000,00
31601 527,72
14 083 076,40
147 577 920,26
3788 161,56
490 153,83
2943 965 385,71

2589 000,00
2783 345,56

5000 016,00

40 342 820,23

35 145 500,00

968 973,00

1481 398,67
02221953 472,70
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GreenStream Network Oyj
Holiday Club Resorts Oy
Keliber Oy

Lounea Oy

M-Brain Oy

Mediverkko Yhtyma Oy
Multi Touch Oy
Osuuskunta KPY

PHP Holding Oy
Pohijolan Voima Oy
Porasto Oy

PRT-Forest Oy

SATO Oyj

Tornator Oy
VVO-yhtyma Oyj

Muut

Yhteensa

MUUT SIJOITUKSET
Ulkomaiset yhtiot, noteeratut

Alankomaat

Aegon N.V.

Airbus Group N.V.

Akzo Nobel N.V.

Corio N.V.

ING Groep N.V.

Kendrion N.V.

Koninklijke Philips N.V.

Unilever N.V.

Belgia

Anheuser-Busch InBev N.V.
Belgacom SA

KBC Group N.V.

Bermuda

Beiiing Enterprises Water Group Ltd
China Animal Healthcare Ltd

Haier Electronics Group Company, Ltd.
Hoéegh LNG Holdings Ltd

Seadrill Ltd

Caymansaaret

AAC Technologies Holdings Inc.
Baidu Inc

China Mengniu Dairy Company, Ltd.
China Resources Land Ltd
GCL-Poly Energy Holdings Ltd
Kingdee International Software Group Company, Ltd.
New Oriental Education & Technology Group Inc.
Semiconductor Manufacturing International Corporation
Sino Biopharmaceutical Ltd

Sunny Optical Technology Group Company, Ltd.
Tencent Holdings Ltd

WuXi PharmaTech (Cayman) Inc.
Espanja

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Santander S.A.

Caixabank S.A.

Gas Natural SDG, S.A.

Iberdrola S.A.

Repsol S.A.

Telefonica S.A.

Hong Kong

China Everbright International Ltd
China Everbright Ltd

China Merchants Holdings International Company, Ltd.
China Mobile Ltd

China Overseas Land & Investment Ltd
Lenovo Group Ltd

PCCW Ltd

Iso-Britannia

Anglo American Plc

Arm Holdings Plc

AstraZeneca Plc

Aviva Plc

BAE Systems Plc

Barclays Plc

BG Group Plc

BHP Billiton Plc

BP Plc

British American Tobacco Plc
British Land Company Plc, The

BT Group Plc

Centrica Plc

Compass Group Plc

Diageo Plc

GlaxoSmithKline Plc

Hammerson Plc

HSBC Holding Plc

Land Securities Group Plc

Lloyds Banking Group Plc

National Grid Plc

Prudential Plc

Reckitt Benckiser Group Plc

Rio Tinto Plc

Rolls-Royce Holdings Plc

Roval and Sun Alliance Insurance Group Plc
Rovyal Dutch Shell Plc

SABMiller Plc

SSE Plc

Standard Chartered Plc

Tate & Lyle Plc

Tesco Plc

Unilever Plc

Vodafone Group Plc

Muut

Italia

Assicurazioni Generali S.p.A.

Enel S.p.A.

ENIS.p.A.

Intesa Sanpaolo S.p.A.

Snam S.p.A.

Telecom ltalia S.p.A.

Unicredit S.p.A.

Itavalta

Erste Group Bank AG

OMV AG

UNIQA Insurance Group AG

Japani

Nomura Holdings, Inc.

1200 000
165 781
47 415
1093
1572

600 000
319 241
761900
3567
1500 000
2080
6000
8195 895
844 000
1338 076
17 026 027

800 000
501 800
127 431
51576
2030000
65 252
456 000
650 000

150 000
56 207
87 500

9000 000
3500 000
2220000
315000
523 754

1011500
80 000
800 000
1450 000
5000 000
5000 000
580 000
15 000 000
8020 000
3318 000
1050 000
135000

2112574
3 503 845
400 000
125 231
1877917
421731
1554 508

500 000
2000 000
1200 000
1445 000
1500 000
1500 000
4068 000

584 100
500 000
418 000
180 000
1582407
9381250
1256 282
1345000
6844 128
164 297
1250 000
2977 592
1887 766
534 360
300 000
2234 000
1155000
8953 000
1210390
12294 278
1372427
560 000
100 000
775700
484 568
500 000
2376765
400 000
371175
440 300
250 000
3573 350
327 000
9776 546
86 984 370

270 000
2388723
856 875
4400 000
744 440
5427 235
2925000

220 000
46 279
400 000

154 600

19,87
5,23
8,55
1,16
6,66
5,13

10,12

13,73

1,76/0,23
3,89

12,82

10,02

16,07

16,88

18,08

0,03/0,04
0,06
0,05
0,05
0,05
0,50
0,05
0,02/0,04

0,01
0,02
0,02

0,10
0,18
0,08
0,45
0,11

0,08
0,02/0,01
0,04
0,02
0,03
0,19
0,37
0,04
0,16
0,30
0,01
0,19/1,51

0,03
0,03
0,01
0,01
0,03
0,03
0,03

0,01
0,12
0,05
0,01
0,02
0,01
0,05

0,04
0,04
0,03
0,01
0,05
0,06
0,04
0,03/0,06
0,04
0,01
0,12
0,04
0,04
0,03
0,01
0,05
0,15
0,15
0,15
0,02
0,04
0,02
0,01
0,04
0,03
0,05
0,04
0,02
0,04
0,02
0,05
0,04
0,01/0,03
0,04

0,02
0,03
0,02
0,03
0,02
0,03/0,04
0,05

0,05
0,01
0,13

0,00

599 109,60
3398 510,50
616 395,00
602 096,92
2998 432,80
2361693,43
1752 633,09
12115 578,15
3695 879,73
70 680 000,00
556 312,36
3616 335,60
27 638 012,24
44 557 428,00
37 180 202,96
3024 874,18
426 310 964,14

4389 180,72
20 736 885,00
5540 736,39
2095 532,88
21763 911,34
1409 443,20
10 788 880,33
21212750,00

14 032 500,00
1280131,92
1710100,39

4 828 540,14
2007 008,60
4 337 687,16
1959 359,94
5007 579,44

4441 491,45
14 189 349,32
2699 298,55
2635 106,47
961 027,93
1226 505,26
9750 267,69
1130 933,42
5970 075,40
4621 321,88
12 543 803,76
3743 884,36

14 771 565,03
24 512 899,62
1744 400,00
1896 567,18
8 304 585,57
6553 699,74
17 109 111,66

536 136,59
3793 399,65
3181619,18

13917 542,74
3585 451,53
1621 535,52
2094 999,12

9002 594,04
5493 186,72
19329 217,85
719 953,88
8224 770,37
27 615 176,47
13 949 907,59
23 976 537,42
36 079 072,50
7 350 628,04
7708 493,30
6 845 148,28
6226 679,58
1839 999,93
7119 655,93
38 742 993,44
6 161 493,00
61024 939,58
10718 184,27
9813 485,55
10 914 278,65
3527 251,72
6 533 522,25
28 983 153,75
3721620,98
2792 399,54
59 532 879,72
17 086 558,43
6712217,56
5443 688,54
1932212,09
8 656 966,81
7681791,12
27 946 436,86
788 434,67

4 590 000,00
8828 720,21
12 433 256,25
10 085 749,63
2749 202,00
4784 936,27
11780 018,35

4217 400,00
1013 741,50
3087 600,00

734 114,60

marinen 2014

599 109,60
3398 510,50
616 395,00
602 096,92
2998 432,80
2361693,60
1752 633,09
15 999 900,00
3695 879,73
70 680 000,00
556 312,36
3616 335,60
140 887 435,05
72752 800,00
290 523 061,12
3024 873,22
924 329 994,75

5004 800,00
20 736 885,00
7332379,74
2095 532,88
21984 900,00
1409 443,20
11012 400,00
21212750,00

14 032 500,00
1689 301,39
4 062 625,00

5065 307,42
2007 008,60
4 337 687,16
2 856 668,88
5007 579,44

4441 491,45
15014 908,16
2709 992,57
3141127,75
961 027,93
1226 505,26
9750 267,69
1130 933,42
5970 075,40
4700 235,74
12 543 803,76
3743 884,36

16 592 156,20
24 512 899,62
1744 400,00
2606 057,11
10510 701,45
6553 699,74
18 498 645,20

612721,67
3920 569,18
3319 528,51

13917 542,74
3663 587,13
1621 535,52
2276 559,41

9002 594,04
6387 212,74
24 386 670,93
1119 655,93
9 578 956,23
29 327 697,71
13 949 907,59
23 976 537,42
36 079 072,50
7382712,80
12 469 508,28
15 348 609,42
6759 506,19
7 553 349,08
7119 655,93
39 465 708,05
8971 305,69
69 955 010,91
17 979 474,00
11 967 546,00
16 173 459,28
10 726 922,58
6 688 920,27
29 866 790,35
5403 098,06
2792 399,54
65 705 668,43
17 260 238,80
7729 437,03
5443 688,54
1932212,09
8 656 966,81
11028 745,67
27 946 436,86
791 190,79

4 590 000,00
8828 720,21
12 433 256,25
10 656 800,00
3050715,12
4784 936,27
15 604 875,00

4217 400,00
1013 741,50
3087 600,00

93 734 198,31
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Sumitomo Mitsui Financial Group, Inc.
Sumitomo Mitsui Trust Holdings, Inc.
Jersey

Experian Plc

Glencore Plc

Shire Plc

WPP Plc

Kanada

Lundin Mining Corporation

Kiina

Anhui Conch Cement Company, Ltd.
Bank of China Ltd

China Merchants Bank Company, Ltd.
China Minsheng Banking Corporation, Ltd.
China Pacific Insurance (Group) Company, Ltd.
CSR Corporation Ltd

Dongfeng Motor Group Company, Ltd.
PICC Property and Casualty Company, Ltd.
Ping An Insurance Company of China Ltd
Zhuzhou CSR Times Electric Company, Ltd.
Luxemburg

ArcelorMittal S.A.

Millicom International Cellular S.A.
Oriflame Cosmetics SA

RTL Group

Subsea 7 S.A.

Tenaris S.A.

Norja

DNB ASA

Norsk Hydro ASA

Opera Software ASA

Orkla ASA

Statoil ASA

Storebrand ASA

Telenor ASA

TGS Nopec Geophysical Company ASA
Tomra Systems ASA

Weifa ASA

Yara International ASA

Muut

Portugali

EDP - Energias de Portugal, S.A.
Galp Energia, SGPS, S.A.

Ranska

Air Liquide SA

Alcatel-Lucent SA

AXA SA

BNP Paribas SA

Bouygues SA

Carrefour SA

Compagnie de Saint-Gobain SA
Danone

Electricite de France SA

Essilor International SA

GDF SUEZ SA

Hermés International

Ipsos

Klépierre

Lafarge SA

Lagardere SCA

L'Oreal SA

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SA
Compagnie Générale des Etablissements Michelin
Orange SA

Pernod Richard SA

Renault SA

Rexel SA

Sanofi SA

Schneider Electric SE

Societe Generale SA

Suez Environnement SA

Total SA

Unibail-Rodamco SE

Veolia Environnement SA

Vinci SA

Vivendi SA

Muut

Ruotsi

AB Electrolux

AB Industrivarden

AB SKF

AB Volvo

Alfa Laval AB

Assa Abloy AB

Atlas Copco AB

Atrium Ljungberg AB
Billerudkorsnas AB

Boliden AB

Castellum AB

Com Hem Holding AB

Elekta AB

Endomines AB

Fabege AB

Getinge AB

H & M Hennes & Mauritz AB
Hexagon AB

Hufvudstaden AB

Husagvarna AB

Intrum Justitia AB

Investor AB

Inwido AB

Investment AB Kinnevik

Kungsleden AB

Lindab International AB

Lundin Petroleum AB

Modern Times Group MTG AB
Nobia AB

Nordea Bank AB EUR

Nordea Bank AB SEK

Ratos AB

Sandvik AB

Securitas AB

Skandinaviska Enskilda Banken AB
Skanska AB

Sotkamo Silver AB

SSAB AB

Swedbank AB

Swedish Match AB

Svenska Cellulosa Aktiebolaget SCA
Svenska Handelsbanken AB
Telefonaktiebolaget LM Ericsson

38 300
168 000

255734
2310846
162 000
200 000

3251900

2310000
20 000 000
4150 000
3500 000
1000 000
5444 000
800 000
900 000
600 000
1200 000

59 861
55000
124 398
70036
631833
160 644

2065 000
7293 567
723 936
363719
1971416
13 790 000
1074 632
75000

98 135
1819429
220 000,00
237 056

646 636
283 368

72 536
25933 101
1700 000
405 000
210000
205 000
157 389
150 000
92 881
48 000
767 405
4146
96 356
320 000
137 500
254 955
74 000
85000
43 126
687 327
60 000
103 500
200 000
400 800
161 548
732123
270 000
786 719
82242
280 000
240 625
450 406
162 206

1300 000
50 000
893 861
2570434
219 305
593 018
2488 380
1405 000
370 000
1124 884
250 000
1317 747
723231
10200 000
1100 000
422523
1810 000
297 700
300 000
1100 000
840 000
580 000
1850 000
150 000
1218618
300 000
235176
376 667
200 000
3220016
26 025 000
811776
2358132
1200 000
3227 500
833228
1800 000
6505318
1220 000
400 000
840 000
580 000
5139 688

0,00
0,00

0,03
0,02
0,03
0,02

0,45

0,04
0,01
0,02
0,01
0,01
0,04
0,01
0,01
0,01
0,10

0,00
0,05/0,00
0,23
0,05
0,19
0,01

0,13
0,35
0,51
0,04
0,06
3,07
0,07
0,07
0,07
0,11
0,08

0,02
0,03

0,02
0,92
0,07
0,03
0,06 /0,09
0,03
0,03
0,02
0,00
0,02
0,03
0,00
0,21/0,28
0,16
0,05
0,19
0,01
0,02
0,02
0,03
0,02
0,06
0,07
0,03
0,03
0,09
0,05
0,03
0,08
0,05
0,04
0,03

0,42/0,34
0,01/0,00
0,20/0,11
0,12/0,04
0,05
0,16/0,11
0,20/0,24
1,05/0,83
0,18
0,41
0,15
0,63
0,19/0,14
3.89
0,67
0,18/0,11
0,11/0,05
0,08/0,06
0,14 /0,03
0,19/0,07
1,09
0,08/0,02
3.19
0,05/0,02
0,67
0,38
0,08
0,56/0,31
0,11
0,08
0,64
0,25/0,07
0,19
0,33/0,23
0,15
0,20/0,14
8,72
1,18/0,50
0,11
0,20
0,12/0,06
0,09
0,16/0,09

1118 521,01
521 664,19

3223 209,82
8861852,61
5134 961,53
1653 028,07

12 539 896,20

6 103 668,59
8995 005,56
6 806 504,02
2993 215,67
2933 743,63
3990 994,99

932781,14
1337 682,10
4044 914,12
3692 589,14

543 956,91
3410 784,63
1435 616,22
5513 076,37
5349 128,09
2000017,80

24 220 181,36
28 610 434,69
6 684 864,63
2053511,94
28 605 372,62
44 472 063,70
16 757 520,42
1335434,64
536 357,18
148 902,62
7043 153,27
196 891,24

1699 287,83
2382 841,51

5600 094,19
56 303 892,94
26 132 837,82
17 876 795,12

5770 540,46

3783940,16

5100 817,71

8152 500,00

2120 008,82

4049 332,12
14 910 679,15

1161 004,38

1895 151,80

8150 219,18

5773 545,27

5503 203,68

8 544 698,28
11232 750,00

2816 628,57

6212 406,64

5532 600,00

6165 211,95

2968 000,00
19 872 484,61

8560 455,91
21833 400,83

3611933,68
33 447 358,29
11689 481,49

3807 497,77
10 039 520,87

6 469 304,89

140 008,00

24 160 075,97
690 125,10

15 692 289,89
23 164 828,93
3 462 464,76
21 501 849,97
52 791 337,00
13 270 696,34
3570318,15
13437 139,04
2290 231,49
8362 684,79
6 136 645,45
613 542,00
7689 245,10
7997 933,50
54 365 360,89
6250 750,21
2040 368,45
6 558 604,56
7130277,31
15753 270,02
13 245 235,81
4075 375,28
4 957 098,38
195199347
2814 200,19
9747 042,18
1264 427,53
23611 928,69
236 877 206,65
4061 904,82
19 180 377,39
9892 951,41
32465 910,35
12996 194,11
1062 000,00
24 830 769,21
23393 150,99
10274 476,08
15 095 496,65
20 258 311,59
45105 319,18

marinen 2014

1153 641,47
535 591,82

3572199,15
8861852,61
9427 988,19
3451 020,67

12 965 363,04

7101 465,43
9238611,02
8558 245,73
3776 149,52
4157 374,96
6023 837,74

932781,14
1441 223,32
5033 450,14
5740 681,75

543 956,91
3410784,63
1435 616,22
5566 461,28
5349 128,09
2000017,80

25281 519,58
34 233 464,22
7 594 042,20
2053511,94
28 605 372,62
44 472 063,70
18 005 612,48
1335434,64
624 061,32
148 902,62
8114 355

196 891,24

2080 874,65
2382 841,51

7 456 700,80
76710 112,76
32 648 500,00
19 928 025,00

6 284 250,00

5181 375,00

5544 814,47

8152 500,00

2120 008,83

4 443 360,00
14 910 679,15

1215607,20

2272074,48
11433 600,00

7 986 000,00

5503 203,68
10 289 700,00
11232 750,00

3239 193,86

9725677,05

5532 600,00

6 264 855,00

2968 000,00
30 260 400,00

9767 192,08
25616 983,77

3896 100,00
33 447 358,29
17 505 209,70

4130 000,00
10 950 843,75

9316 648,11

140 008,00

31666 134,36
722 346,43

15 692 289,89
23 164 828,93
3 462 464,76
26 187 998,13
56 981 520,96
17 156 765,68
4 427 552,43
15 029 590,33
3249 760,46
8838 290,32
6 136 645,45
613 542,00
11781 113,60
7997 933,50
62742 041,95
7 663 564,36
324177579
6763 015,01
20720 536,57
17 567 337,38
13 245 235,81
4075 375,28
7 297 696,42
2087 192,59
2814 200,19
9973073,87
1479 825,40
31024 854,16
251854 838,71
4061 904,82
19 180 377,39
12060 044,71
34 206 071,01
14 885 090,85
1062 000,00
28 461 787,08
25379 325,03
10 420 525,92
15 095 496,65
22 636 857,23
Q4 51599 337,63
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TeliaSonera AB 13 525 937 0,31 70 802 850,93 72 426 743,44
Tribona AB 1125000 2,31 4142 871,89 4599 169,59
Muut 6 850 000 200 681,36 200 681,36
Saksa
Adidas AG 70 000 0,03 4022 200,00 4 022 200,00
Allianz SE 281500 0,06 26 823 986,34 38 861 075,00
BASF SE 195 200 0,02 12451 133,35 13679 616,00
Bayer AG 288 000 0,03 16 007 423,77 32673 600,00
Bayerische Motoren Werke AG 210 200 0,03 12 963 791,86 18 882 266,00
Beiersdorf AG 160 307 0,06 10 830 340,92 10 830 340,92
Bilfinger SE 100 000 0,22 4 636 500,00 4 636 500,00
Brenntag AG 67 500 0,04 2956 470,32 3154 275,00
Commerzbank AG 1100 678 0,10 12 085 444,44 12 085 444,44
Continental AG 28000 0,01 2093 421,40 4923 800,00
Daimler AG 334 400 0,03 11535 684,12 23 143 824,00
Deutsche Annington Immobilien SE 75000 0,03 1237 500,00 2112750,00
Deutsche Bank AG 1422 500 0,10 35647 850,00 35647 850,00
Deutsche Borse AG 91 500 0,05 4 940 064,25 5411 310,00
Deutsche Euroshop AG 175000 0,32 5796 023,02 6332 375,00
Deutsche Post AG 637 500 0,05 14 501 493,65 17 282 625,00
Deutsche Telekom AG 1158 468 0,03 10 749 142,65 15 407 624,40
Deutsche Wohnen AG 711510 0,24 8125 707,60 13 906 462,95
Draegerwerk AG & Co KGaA 25000 0,15/0,00 1698 442,85 2103 250,00
E.On SE 1038 397 0,05 14791 965,26 14 791 965,27
Fresenius Medical Care AG & Co. KGaA 183 500 0,06 10081 011,56 11 329 290,00
Fresenius SE & Co KGaA 66 000 0,01 2063 925,31 2 846 250,00
Heidelbergcement AG 20 600 0,01 820 457,77 1209 014,00
Jenoptik AG 248 300 0,43 2292 432,56 2595 976,50
Lanxess AG 45 000 0,05 1731 600,00 1731 600,00
LEG Immobilien AG 200 000 0,35 8755 854,00 12 398 000,00
Linde AG 104 400 0,06 13 199 306,29 16 077 600,00
Merck KGaA 20 400 0,00/0,02 1203 199,75 1597 524,00
Metro AG 120 000 0,04 3028 200,00 3028 200,00
Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft AG 57 500 0,03 6042 662,91 9 547 875,00
Porsche Automobil Holding SE 37975 0,01/0,00 2 557 236,50 2 557 236,50
RWE AG 181342 0,03 4 667 743,08 4 667 743,08
SAP SE 310 000 0,03 14 894 736,44 18 076 100,00
Siemens AG 300 597 0,03 21787 312,76 28 241 088,15
Software AG 100 000 0,12 1866 545,63 2019 500,00
Stada Arzneimittel AG 60 000 0,10 1515 000,00 1515 000,00
ThyssenKrupp AG 295 850 0,05 5173 073,17 6 298 646,50
Wincor Nixdorf AG 60 000 0,18 2367 931,08 2407 800,00
Volkswagen AG 16 174 0,00 2850 099,43 2990 572,60
Muut 14 101 445 254,49 476 543,30
Sveitsi
ABB Ltd 1436 850 0,06 22529 836,17 25 254 435,56
Compagnie Financiére Richemont SA 150 000 0,01 7832913,15 11071 606,79
Credit Suisse Group AG 1159 024 0,07 24 165611,84 24 165611,84
Galenica AG 8400 0,13 5529441,12 5529441,12
Holcim Ltd 29 625 0,01 1486 380,33 1757 937,25
Nestlé SA 942 190 0,03 44 813 607,72 57 123 794,91
Novartis AG 852 800 0,03 33 607 376,92 65 463 606,12
Roche Holding AG 233 000 0,03/0,00 25918 515,07 52 281 603,46
SGS SA 810 0,01 1025 389,33 1376 946,11
Swatch Group AG, The 8900 0,01 3286 427,15 3286 427,15
Swiss Re AG 145 800 0,04 6217 979,91 10 143 188,62
Swisscom AG 8889 0,02 3053 837,42 3 862 693,36
Syngenta AG 47 114 0,05 10 647 691,54 12 526 901,03
Transocean Ltd 95 160 0,03 1453 041,92 1453 041,92
UBS Group AG 1305 000 0,03 15 284 905,98 18 537 425,15
Zurich Insurance Group AG 112 500 0,08 21435 745,65 29 163 547,90
Tanska
AP Moller - Maersk A/S 45 332 0,21/0,02 74074 208,57 75122737,84
Carlsberg A/S 283812 0,19/0,06 18 247 861,66 18 247 861,66
Coloplast AS 54 869 0,02/0,01 3205874,14 3 824 830,56
Danske Bank A/S 3 659 550 0,36 69 799 793,62 82 182 955,69
DSV A/ 325370 0,18 7167 525,37 8224 602,64
ISS AIS 265 000 0,14 5624 667,49 6 335 540,54
Novo Nordisk A/S 3884015 0,15/0,05 110 871 788,00 135 739 419,90
Novozymes A/S 214100 0,07 /0,03 4720 922,36 7470911,85
Pandora A/S 180 000 0,14 10 648 182,27 12172780,14
Vestas Wind Systems A/S 250 000 0,11 6 560 505,51 7 598 753,58
William Demant Holding A/S 13 042 0,02 820 150,22 820 150,22
Yhdysvallat
Autoliv, Inc. 117 700 0,13 7790 165,31 10488 118,81
Ciena Corporation 1900 000 1,78 30 359 937,40 30 359 937,40
CST Brands, Inc. 66 666 0,09 1624 740,31 2394 616,80
Equity Residential 850 000 0,23 37 156 758,53 50 309 694,42
Valero Energy Corporation 600 000 0,12 17 856 558,41 24 457 622,93
Yhteensa 3293 543 331,93 3845 126 666,75
Ulkomaiset yhtiot, noteeraamattomat
Luxemburg
Aki Partners S.C.S 6 383 846 941 18,18 63 838 469,41 63 838 469,41
Lakeside Network Investments S.ar.l. 83712075 10,00 837 120,75 837 120,75
Yhdysvallat
Muut 68 255 83 059,04 83 059,04
Yhteensa 64 758 649,20 64 758 649,20
Kotivaltio Kpl Kirjanpitoarvo, EUR Kaypé arvo, EUR
Korkorahastot
Apollo Offshore Credit Fund A-Initial Series Caymansaaret 12928 9 396 887,04 9 396 887,04
Apollo Offshore Credit Fund Ltd A-02-07 Caymansaaret 15001 9010 279,19 9010 279,19
AXA IM US Short Duration High Yield $ A-Class Luxemburg 547 958 45842 214,14 76 680 717,77
AXA WF US High Yield Bonds USD 1 CAP Luxemburg 786 492 59 404 844,18 128 458 385,73
BlackRock Eur Instl Cash Series Irlanti 389 792 548 389 792 548,28 389 792 548,28
Fidelity Funds - US High Yield Luxemburg 226 053 1849 907,50 225103711
Goldman Sach Global High Yield Portfolio Class | Luxemburg 22 597 940 186 061 752,11 191899 149,18
GS Euro Liquid Reserves Fund (inst.Dist) Irlanti 388 308 799 388 308 799,12 388 308 799,12
JPM Euro Liquidity Institutional (flex dist.) Luxemburg 422513 744 422 513 744,10 422 513 744,10
McDonnell Loan Opportunity Fund (Offshore) Class B Caymansaaret 4302312 737 165,50 737 165,50
Morgan Stanley Institutional Liquidity Euro Fund Luxemburg 293 253 387 293 253 387,28 293 253 387,28
New Amsterdam Capital European Credit Fund Cl. SC Caymansaaret 74 999 2 858 536,88 2 858 536,88
OP-High Yield Fund A Suomi 176 971 19998 132,80 30 658 465,08
OP-Likvidi A Suomi 975 856 100 000 000,00 100 698 617,31
T.Rowe Global High Yield Bond Fund Luxemburg 3179902 31419 338,81 68 831 091,86
Muut 484 280,45 484 364,16
Yhteenséa 1960 931 817,38 2115833 175,59
Osakerahastot
Aberdeen Global Asian Smaller Companies Fund A2 Luxemburg 1759 511 21458 434,12 64 714 802,21
Aberdeen Global China Equity Luxemburg 1052 607 9122786,95 20239 519,52
Aberdeen Global Sicav Asia Pacific Equity A2/C Luxemburg 1018477 26 787 545,40 60 105 077,28
Alfred Berg Small Cap Finland B (kasvu) rahasto Suomi 20 363 4 355 157,88 11 985 857,50
Amundi Asian Growth Institutional Fund Class VII Luxemburg 4543 3466 140,66 5 368 621,56
Amundi EQ Latin America Luxemburg 50 456 51459706,71 51459 706,71
BlackRock Emerging Markets Index Sub-Fund Irlanti 24 288 478 234 995 551,59 238 983 739,65

Carnegie Global Health Care Fund Luxemburg 85543 8778 462,97 95 24915210,46
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Carnegie Medical Luxemburg 431813 14 437 420,33 41182 013,72
East Capital (LUX) - Frontier Markets Fund Class A USD Luxemburg 68 693 5517 516,22 5736 893,19
East Capital Balkan Fund Ruotsi 6 605 387 9202 995,67 9950 625,42
East Capital Bering Ukraine Fund Class R Caymansaaret 676 262 2300437,28 2300437,28
East Capital China A-Shares Fund Luxemburg 130 805 91471 242,86 132 439 447,86
Energy Select Sector SPDR ETF Fund Yhdysvallat 128 550 8150 249,23 8381 532,00
EQ Emerging Dividend Fund -1K Suomi 206 536 25 000 000,00 27 194 336,42
Fidelity Funds (FF) China Consumer Fund |- AC Luxemburg 4383935 35247 718,58 37 263 989,13
FIM Brands Suomi 329 751 6 555 369,31 7739 259,11
FIM Bric+ Suomi 661766 7 000 000,00 8007 364,27
FIM Fenno Suomi 46 323 274975172 8553 939,75
FIM Frontier C Suomi 331484 4000 000,00 4087 197,33
FIM Kehittyvat Markkinat Pienemmat Yhtiét Suomi 1353 559 10 000 000,00 11424 036,12
FIM Rohto Suomi 255310 2500 000,00 3770925,19
Fondita Equity Spice B Suomi 93 373 9000 000,00 10 914 090,17
Fourton Hannibal Suomi 63 345 6619713,10 7 345 439,20
Fourton Odysseus A Suomi 211049 40 000 000,00 49 856 158,75
Fourton Stamina A Suomi 210096 29 559 684,09 53 164 690,29
Health Care Select Sector SPDR ETF Fund Yhdysvallat 1026 943 50 216 916,66 57 788 275,89
Investec Emerging Markets Equity -I Luxemburg 2686 460 36 453 795,99 42240 773,81
Investec GS Asian Equity Luxemburg 3064 333 45 000 000,00 60 246 798,35
Investec GSF Asia Pacific Equity Fund | Luxemburg 2358915 37 433 555,44 43 424 553,46
Investec Pan Africa Fund | S6 USD Guernsey 2259 366 29 608 804,51 33789 075,09
iShares Core MSCI Emerging Markets ETF Yhdysvallat 2095635 81108 548,43 81108 548,43
iShares MSCI Brazil Index Fund Yhdysvallat 234 000 6 854 628,57 7 042 550,04
iShares MSCI Emerging Markets ETF Yhdysvallat 2838170 88 073 789,86 91730 327,65
iShares MSCI India ETF Yhdysvallat 961 000 23 698 492,71 23 698 492,71
iShares MSCI Pacific ex Japan ETF Yhdysvallat 652 038 23 571 326,76 23 571 326,76
iShares MSCI Philippines ETF Yhdysvallat 429 500 10 007 262,06 13089 119,51
ISHARES MSCI South Korea Capped ETF Yhdysvallat 630 100 27 829 890,32 28 668 745,57
iShares MSCI Taiwan ETF Yhdysvallat 3491 800 40 144 118,57 43 370 681,16
JPMorgan Emerging Markets Opportunities Fund Luxemburg 133 941 36 142 836,49 41102 234,79
KJK Fund Baltic States B1 C Luxemburg 4581 1970 453,61 7501 931,65
KJK Fund Il Balkan Discovery Luxemburg 1250 1226 962,50 1226 962,50
KJK Fund II, SICAV-SIF, Balkan A Luxemburg 9608 9 608 325,00 12735 834,79
Montanaro European Smaller Companies, Accum. Class Irlanti 17 294 742 49 056 658,39 69 057 905,66
OP Kehittyva Aasia Suomi 568 083 68 079 552,59 94 046 182,60
OP-Latinalainen Amerikka A Suomi 773215 82 454 591,71 87 466 028,60
OP-Suomi Arvo A Suomi 20036 1503 849,40 4292 455,42
OP-Suomi Pienyhtiot A Suomi 53 488 9 440 223,02 14 715 042,88
Osmosis MoRE World Resource Efficiency Fund plc Irlanti 930 408 8388 197,13 9989 952,66
PAM USA Fund | Ky Suomi 1520 665 154 587 746,29 165 405 645,69
Parvest Equity Latin America | Luxemburg 856 359 14701 131,19 25385 342,14
PF (Lux) Small Cap Europe-Z Luxemburg 84723 32759 330,79 83 555 876,80
Prosperity New Russian Generation, A share Guernsey 14 864 250 2571034,10 2571034,10
Prosperity New Russian Generation, B share Guernsey 14 864 250 2448 603,90 2448 603,90
Prosperity Quest Fund Unlisted Limited, Class C Kanaalisaaret 220352 12013 110,90 12013 110,90
Prosperity Voskhod Fund Limited Guernsey 14 936 529 10 949 271,73 10 949 271,73
Relational Investors XX L.P. Yhdysvallat 42279 498 26 782 907,69 63 026 246,60
Russel 2000 ETF Yhdysvallat 436 888 40 187 175,99 43 033 881,82
Russel Japan Equity Fund A Accum Irlanti 526 545 67 412 783,92 79 591 244,70
Russell Emerging Equity Fund A Irlanti 687 177 130 515 176,56 208 281 169,74
Seligson & Co Global Top 25 Pharmaceuticals Suomi 604 149 10 000 000,00 13 997 053,41
Source MSCI Europe value ETF Irlanti 13 685 2018 132,78 2602 750,15
SPDR S&P 500 ETF Trust Yhdysvallat 5531744 641604 663,96 936 537 335,64
SSGA Emerging Markets Select Equity Fund Luxemburg 5483 385 56 000 000,00 56 075 832,20
Taaleritehdas ArvoRein Suomi 125327 15000 000,00 21438 284,56
Taaleritehdas Lyydian Leijona Osake Kasvu Suomi 103 340 13279 222,41 13279 222,41
Timber Capital Forest Fund (A shares) Guernsey 10 637 909 64 909 938,63 79208 217,91
Timber Capital Forest Fund Il (Ordinary shares) Guernsey 128 218 875 857,96 954 691,31
Topix ETF Japani 9 384 516 80 399 152,66 93 050 354,89
UBS Global Innovators I-A2-Acc Luxemburg 71213 8963 520,27 8963 520,27
Muut 146 548,87 17178513
Yhteensa 2825733974,99 3721529 186,07
Kiinteistorahastot

Aberdeen Indirect Property Partners Asia Luxemburg 22778 549 14 672 004,93 14 672 004,93
Aberdeen Real Estate Fund Finland L.P. Iso-Britannia 50 661061 41164 696,00 41164 696,00
Alternative Property Income Venture Luxemburg 22564 128 22148 677,28 22 148 677,28
ARCH Capital - TRG Asian Partners, LP. Caymansaaret 22349 137 17 117 204,39 21975 123,52
CapMan Hotels RE Ky Suomi 46 966 974 46 966 974,05 48 787 507,90
Capman Re Il KY Suomi 13 629 794 13 629 793,66 16 404 056,38
Carlyle Europe Real Estate Partners lll, L.P. Yhdysvallat 29 488 244 22 817 206,69 22 817 206,69
Curzon Capital Partners IIl, LP. Iso-Britannia 27522072 27 522 072,00 29472 286,02
ECE European Prime Shopping Centre Fund Luxemburg 43 942 846 43 942 846,25 51063 828,43
European Office Income Venture Luxemburg 11781125 2222 085,10 2222 085,10
European Property Investors Special Opportunities Iso-Britannia 25 864 086 25 864 086,00 27 469 392,23
European Property Investors, LP Iso-Britannia 9 584 584 3913 423,81 3913 423,81
European Retail Income Venture Luxemburg 24214125 7 356 686,97 7 356 686,97
Fosca ll Luxemburg 20 000 000 19 965 880,00 19 965 880,00
Franklin Templeton Asian Real Estate Fund Luxemburg 30 967 844 21723 590,26 24 935 351,22
Frogmore Real Estate Partners, L.P Iso-Britannia 26 970 485 18 704 199,45 18 704 199,45
Goodman European Logistics Fund Luxemburg 30 000 000 15300 000,00 15 300 000,00
Partners Group Real Estate Secondary 2009, LP Iso-Britannia 41132533 41132532,70 50 770 543,23
Pradera European Retail Fund Luxemburg 17 124 818 8987 738,10 8987 738,10
Real Estate Fund Finland | Ky Suomi 7 600 434 3938 438,52 3938 438,52
Rockspring German Retail Box Fund Iso-Britannia 25000 000 16 789 025,00 16 789 025,00
Sierra Portugal Fund Luxemburg 35 237 205 19 269 994,11 19 269 994,11
VTBC-Ashmore Real Estate Partners |, L.P. Iso-Britannia 3129 522 3129 522,00 3180 999,51
Muut 461 082,48 461 082,48
Yhteensa 458 739 759,75 491 770 226,88
Padomarahastot *)

Advent Private Equity Fund Il D Iso-Britannia 2769422 576 604,33 576 604,33
Alpha Private Equity Fund V/ Jersey 9611834 8235 150,08 8235 150,08
Antin Infrastructure Partners FCPR Ranska 16 870 046 16 870 045,84 30 894 030,60
Apax Europe V - D, L.P. Iso-Britannia 11 897 332 1865 584,87 1865 584,87
Apax Europe VI- A, L.P. Iso-Britannia 13 161 203 13161 202,85 16 538 828,14
Apax Europe VII -B, L.P. Iso-Britannia 58 964 495 58 964 495,32 66 957 899,20
Apax VIl Guernsey 31526 914 31526 914,11 34 321 144,51
Apollo Overseas Partners VII, L.P. Caymansaaret 23 927 547 17 941 990,27 24934 076,97
Apollo Overseas Partners VIiI Yhdysvallat 9117 538 6 827 775,08 6827 775,08
Arcadia Il Saksa 6097 526 3988 800,38 3988 800,38
Arcus European Infrastructure Fund 1 L.P. Iso-Britannia 34 785 530 29 891 414,21 29 891 414,21
Atlas Venture VI Yhdysvallat 2507 608 1018 512,92 1018 512,92
Axa Secondary Fund IV L.P. Jersey 9 822 529 7315 241,27 25 932 649,67
Baltic Investment Fund Il L.P Jersey 665 254 665 254,28 775 574,06
BC European Capital IX, LP Guernsey 40808 715 40 808 715,00 43213 001,25
BC European Capital VIII Iso-Britannia 13 341 223 8784 954,87 8784 954,87
Bluedrip L.P. Iso-Britannia 15000 000 13 500 000,00 13 500 000,00
Bridgepoint Europe Il B Iso-Britannia 5304 702 1569 899,97 1569 899,97
Bridgepoint Europe Il Iso-Britannia 16 977 283 14 003 576,29 14 003 576,29
Bridgepoint Europe IV Iso-Britannia 32608 124 32608 123,51 37 901 661,06
CapMan Buyout Fund IX Guernsey 40 051910 40 051 909,51 42391 942,32
CapMan Buyout VIl Fund A L.P. Guernsey 5891294 5891 293,72 9558 918,63
CapMan Buyout X Fund Guernsey 19 636 281 19314 991,99 19 314 991,99
CapMan Mezzanine V Fund FCP-SIF Luxemburg 9425 893 9425 892,64 12 639 622,46
CapMan Russia Il Guernsey 2059 399 1375 336,42 1375 336,42
Capman Technology Fund 2007 L.P. Guernsey 608 808 608 807,93 787 522,89
CCM Co-Invest LP Jersey 589 865 702 512,95 2424 514,79

Chiron Guernsey Holdings, LP INC Guernsey 15000 000 11007 558,52 OB 1976772918
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Cidron Childsafe Limited Jersey 10 000 000 3225 750,00 3225 750,00
Consumer Equity Investments Limited Irlanti 1400 000 000 13 890 266,89 14 395 977,42
CVC Europe V Caymansaaret 23252 281 23252 281,36 27 453 201,28
Darwin Private Equity | Iso-Britannia 10998 718 9188 130,36 9188 130,36
Dasos Timberland Fund | Luxemburg 16 150 400 16 096 974,06 16 096 974,06
Dasos Timberland Fund Il Luxemburg 6236 737 563121214 563121214
Doughty Hanson & Co IV, Limited Partnership 4 Iso-Britannia 14 003 067 6800 953,57 6800 953,57
Doughty Hanson V Iso-Britannia 20023 378 18 001 517,41 18 001 517,41
EPE Overseas Co-Investors L.P. Caymansaaret 8941 143 7001 642,21 8998 114,16
EQT Credit Il (No1) Iso-Britannia 18 023 246 18 023 245,96 20 031 414,05
EQT Infrastucture II, LP. Iso-Britannia 16 441 750 15572 934,57 15572 934,57
EQT VI Fund Iso-Britannia 34 822 609 34 822 609,13 39 684 367,70
European Mid Market Secondary Fund Il LP Iso-Britannia 14 750 000 14 750 000,00 20658 437,00
European Mid-Market Secondary Fund | Iso-Britannia 21275 000 21275 000,00 36 249 153,45
European Strategic Partners Iso-Britannia 10 097 320 1945 945,47 1945 945,47
HarbourVest Partners VI-Buyout Partnership Fund LP Yhdysvallat 2073172 871 498,95 871 498,95
HarbourVest Partners VI-Partnership Fund L.P. Yhdysvallat 8548 961 2377 675,82 2377 675,82
HG Capital 5 Iso-Britannia 4 846 502 3129 102,09 3129 102,09
Hg Capital Edge Co-Invest LP Guernsey 7 593 374 9112737,95 10 361 841,17
HgCapital 6 Iso-Britannia 21814 055 25765 285,15 30657 751,83
HgCapital 7 Iso-Britannia 16 977 755 20 455 829,84 20 455 829,84
limarisen Suomi-Rahasto | Ky Suomi 4266 329 4 266 329,28 4272 609,32
Industri Kapital 2000 L.P. | Jersey 3715524 1169 104,57 1169 104,57
Intera Fund | Ky Suomi 6 386 046 6 386 046,37 7474 841,73
Inveni Secondaries Fund Il Ky Suomi 3098 499 507 385,34 507 385,34
Inventure Fund Il Ky Suomi 623 041 574 238,20 574 238,20
Kasvurahastojen Rahasto Ky Suomi 8 768 363 8768 362,90 8873 706,01
KKR 2006 Fund L.P. Yhdysvallat 31208 411 22736 294,79 27 283 415,44
KKR Asian Fund Il L.P. Caymansaaret 18 417 448 13 617 855,90 17 389 887,59
KKR Asian Fund L.P. Caymansaaret 19 796 956 14 675 748,00 20 170 083,21
KKR E2 Investors L.P. Caymansaaret 832028 832 028,00 1168 916,97
KKR European Fund Il, LP Kanada 13 840 427 10 461 286,75 10 461 286,75
KKR European Fund Il Caymansaaret 31648 187 31648 187,00 38378 553,74
Lifeline Ventures Fund | Ky Suomi 2891386 2891 386,26 3803 766,09
Lifeline Ventures Il AB Ruotsi 4 340 964 506 364,73 727 014,12
Living Bridge 4 L.P. Iso-Britannia 5920718 7054 114,28 7054 114,28
MB Equity Fund IV Ky Suomi 9 045 206 9 045 205,62 10 975 452,50
Montagu IV Co-Invest 1 LP Iso-Britannia 5670 148 5670 148,17 9520 921,57
Montagu IV Co-Invest 2 LP Iso-Britannia 10018 182 10018 181,82 10018 181,82
Montagu IV LP Iso-Britannia 30932615 30932 615,86 30941 152,87
Mount Kellett Capital Partners (Cayman), L.P. Caymansaaret 17 847 740 13 249 972,66 25935 877,96
Nordic Capital Alexander Co-Invest L.P Jersey 8061 246 8061 246,29 8061 246,29
Nordic Capital Fund VIIl Jersey 34 685 328 33729 434,78 33729 434,78
Nordic Capital V' Jersey 7 265 856 1856 019,31 1856 019,31
Nordic Capital VI Jersey 27951572 27 951 571,95 30 449 464,18
Nordic Capital VII Jersey 61 067 438 61067 438,31 79971 047,04
PAI Europe V FCPR Ranska 16 834 189 16 834 188,51 20853 721,37
PAI Europe V LP Iso-Britannia 3308 300 3129 513,20 3129 513,20
Partners Group European Mezzanine 2008 Iso-Britannia 41680 334 40 468 270,27 40 468 270,27
Permira Credit Solutions Il Master L.P.1 Iso-Britannia 2000 000 2000 000,00 2000 000,00
Permira Credit Solutions Il Senior L.P.1 Iso-Britannia 3000 000 3000 000,00 3000 000,00
Permira Europe Il LP2 Guernsey 3972686 814 440,36 814 440,36
Permira Europe Ill LP Guernsey 8751578 6021 050,93 6021 050,93
Permira IV LP Guernsey 41785603 41785 603,49 46 266 023,04
Permira V Guernsey 32 150 000 31088 342,70 31088 342,70
Redtop Co-Invest LP Iso-Britannia 10 702 462 13176 552,28 22 649 880,43
Salto LP Fund Kanaalisaaret 10 000 000 9 598 280,00 9 598 280,00
Selected Mezzanine Funds | Ky Suomi 13 126 201 13 126 201,36 16 177 098,09
Selected Private Equity Funds | Ky Suomi 3912979 3912979,45 4130 263,29
Sentica Buyout Ill Ky Suomi 12201 939 12201 939,00 17 909 530,19
Sentica Buyout IV Ky Suomi 3 947 485 2411 893,60 2411 893,60
Sentica Kasvurahasto Il Ky Suomi 3550 470 969 434,48 969 434,48
Silver Lake Partners Ill L.P. Yhdysvallat 36 072 558 26 582 037,20 38 502 412,17
Silver Lake Partners IV Yhdysvallat 43 078 530 32 237 049,55 45788 208,92
SLP Denali Co-Invest L.P. Yhdysvallat 15072 857 11023 004,97 19 863 743,68
Sponsor Fund lll Ky Suomi 16 712 240 16712 239,79 21028 794,07
The Fifth Cinven Fund Guernsey 58 817 091 58 817 091,17 65 890 963,91
The Fourth Cinven Fund Limited Partnership Iso-Britannia 33 168 428 25 454 745,48 25 454 745,48
The Third Cinven Fund Limited Partnership Iso-Britannia 7035670 2499 055,96 2499 055,96
Towerbrook Il Caymansaaret 26 371785 19 759 687,44 24 184 605,90
Towerbrook Investors IV, L.P. Caymansaaret 7777 557 5782438,42 5782438,42
TPG Asia VI LP. Caymansaaret 24 090 383 17 411 090,83 17 411 090,83
TPG Drone Co-Invest, L.P. Caymansaaret 12753 168 10 226 934,83 10 504 215,47
Vaaka Partners Buyout | (B,C,D,E,F) Ky Suomi 3990 526 3949 199,82 3949 199,82
Vaaka Partners Buyout | Ky Suomi 2138 940 2138 939,70 217943411
Vaaka Partners Buyout Il Ky Suomi 4 846 813 4 345 060,98 4 345 060,98
Valhalla Co-Invest L.P. Caymansaaret 35119128 4 357 433,35 8 544 800,00
Verdane ETF Il SPV Ky Suomi 926 403 926 403,00 4173 449,22
Verdane ETF Ill SPV K/S Norja 1496 406 142577713 142577713
Veronis Suhler Stevenson Communications PartnerslV Yhdysvallat 8 904 457 3290 497,93 3290 497,93
Muut 2423 905,20 50 738 862,55
Yhteensa 1447271 001,58 1765 592 319,66
Muut rahastot

Aquilo Fund Bermuda 38 000 30 932 030,93 31298 904,54
Bluecrest Capital International F EUR Caymansaaret 66 412 20 018 530,92 20 341 881,96
Brevan Howard Fund B Class Limited Caymansaaret 150 946 19400 533,17 34 000 694,96
CatCo Diversified Fund Bermuda 25000 20 119 105,10 20 591 384,56
CFM STRATUS Feeder Limited Class D Brittiléiset Neitsytsaaret 12 963 20 000 000,00 22 768 256,59
Citadel Kensington Global Strategies LTD Caymansaaret 42 158 29 932 643,90 63 900 622,03
D.E Shaw Composite International Fund s. New Issue Caymansaaret 1946 23 154 547,61 47 254 638,09
Davidson Kempner Int. Ltd. - Class C Tranche 4 Brittiléiset Neitsytsaaret 252628 18 420 736,02 33 529 077,70
HBK Multi-Strategy Offshore Fund Ltd Class A (Lead) Caymansaaret 33918 19 034 574,69 28 815 102,08
Man Absolute Return Strategies | Ltd: Class ARS1|2 Caymansaaret 8939 2348 830,68 3289 675,29
Marshall Wace Market Neutral TOPS B Fund Irlanti 288 556 30 000 000,00 37 106 567,73
Och Ziff Europe Overseas Fund Ltd Caymansaaret 20433 18 589 418,46 31434 550,19
Och-Ziff Asia Overseas Fund, Ltd Caymansaaret 13 352 10 188 965,33 15 847 209,41
Palmetto Fund, Ltd. Class D 01Jan2008 Bermuda 29043 16 927 990,65 27 015 048,09
Paulson Credit Opportunities Ltd. Class C Caymansaaret 540 853 2676 831,39 42783 491,20
Pharo Macro Fund Caymansaaret 12083 20017 559,20 20911 090,24
QVT Offshore Class 1-NI 1075 Caymansaaret 18 731 14 070 630,41 16 519 564,75
QVT SLV Offshore Ltd. B1146 Caymansaaret 1735 774 765,65 1270 080,03
Shepherd Investments International, Ltd. Class BQ Brittildiset Neitsytsaaret 2260 2206 272,33 2292 246,87
Ursus International Ltd. B/1 Caymansaaret 5156 5664 521,76 5664 521,76
Vicis Capital Fund (International) Caymansaaret 26 779 1335071,63 1335071,63
Muut 813 547,85 1113 502,03
Yhteenséa 326 627 107,68 509 083 181,73
Yhteenséa 13 048 217 310,59 16 381 988 786,34

*) Ei sisélla kiinteistérahastoia

Osakkeista ja osuuksista eritelty kirianpitoarvoltaan vli 500 000 EUR omistukset.
Lainaksi annettuia osakkeita ei ole vahennetty.
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KONSERNIN AVOIMET ARVOPAPERILAINASOPIMUKSET 2014 2013
Lainaksi otetut arvopaperit

Maara 9202 100 5 736 000
Kéaypa arvo 79 963 275,12 63 751 049,70

Lainaksi otetut osakkeet ovat porssiosakkeita.

Kaikki lainat ovat alle vuoden mittaisia ja milloin tahansa keskeytettavissa
Lainauksen vakuudeksi annettujen panttien kdypa arvo on esitetty
taseen liitetietojen kohdassa vakuudet ja vastuusitoumukset

KONSERNIN LAINASAAMISET 2014 AN

Muiden lainasaamisten erittely vakuuden mukaan

Pankkitakaus 151 467 969,58 226 759 409,36
Takausvakuutus 91 351 927,49 132125 212,93
Muu vakuus 142 807 869,85 196 945 401,83
Vakuudelliset jaljella oleva hankintameno 385 627 766,92 555 830 024,12
Ei vakuudelliset jaljella oleva hankintameno 391 777 059,17 427 704 934,17
Jaljella oleva hankintameno yhteensa 777 404 826,09 983 534 958,29

Elékelainasaamisten yhteismaara tase-erittain

Kiinnelainasaamiset 300 851 752,52 383 118 619,07
Muut lainasaamiset 274 908 088,29 392 009 236,36
Jéljella oleva hankintameno yhteensa 575 759 840,81 775127 885,43

Lahipiirilainat
Osakkuusyrityksille myonnetyt lainat 180990 177,33 176 087 785,33
Lainojen laina-ajat ovat 10-29 vuotta ja ne ovat seka laina-aikana lyhennettavia

ettd laina-ajan lopussa maksettavia kertalyhenteisia lainoja.
Lainat on paasaantoisesti sidottu joko kiintedan tai vaihtuvaan TyEL-viitekorkoon.
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KONSERNIN AINEETTOMIEN JA AINEELLISTEN HYODYKKEIDEN MUUTOKSET

Hankintameno 1.1.
Lisaykset
Vahennykset

Hankintameno 31.12.

Kertyneet poistot 1.1.
Tilikauden poistot

Kertyneet poistot 31.12.

Kirjanpitoarvo 31.12

SAAMISTEN ERITTELYT

Muut saamiset
Omistusyhteysyrityksilta

Aineettomat
oikeudet

17 943 852,14

279 752,01
-1 048 120,44
17 175 483,71

-5 284 530,43
-2 337 063,42
-7 621 593,85

9 553 889,86

2014

2014
Koneet
Ennakkomaksut ja kalusto
13 865 455,59 6 582 894,24
10 287 636,56 154 687,48
24 153 092,15 6 737 581,72
-5 395 943,68
-295 444,10
-5 691 387,78
24 153 092,15 1046 193,94

2013

1560,82

Muut aineelliset
hyodykkeet

1761 367,44
-6 977,46

1754 389,98

1754 389,98

Yhteensa
40 153 569,41
10 715 098,59
-1 048 120,44
49 820 547,56

-10 680 474,11
-2 632 507,52

-13 312 981,63

36 507 565,93

llmarinen 2014
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KONSERNIN OMAN PAAOMAN ERITTELY

llmarinen 2014

Oma paddoma
Pohjarahasto
Muut rahastot
Yhtidjarjestyksen mukaiset rahastot
1.1.
Siirto kayttamattomista lahjoitusvaroista
Siirto edellisen tilikauden ylijgdmasta

Muut rahastot

1.1.
Edellisten tilikausien voitto (tappio)

1.1.

Lahjoitusvaroihin siirretty

Siirto yhtidjarjestyksen mukaisiin rahastoihin
Tilikauden voitto (tappio)

Oman paaoman jakautuminen ehdotetun voitonjaon jalkeen:

Vakuutuksenottajien osuus

63 241 665,17
23 990,00
3723 637,34

-67 863 333,53
-50 000,00
-3 723 637,34

22 994 653,31

66 989 292,51

584 855,10

-71 636 970,87
-8 323 522,80
10 608 307,25

10 608 307,25

60 241 452,83
31 750,00
2 968 462,34

-556 213 518,19
-50 000,00
-2 968 462,34

22 994 653,31

63 241 665,17

584 855,10

-568 231 980,53
-9.631 353,00
18 957 840,05

18 957 840,05
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KONSERNIN VAKUUTUSTEKNISEN VASTUUVELAN ERITTELY

Vakuutusmaksuvastuu
Vastaiset elakkeet
Osittamaton lisdvakuutusvastuu
Ositettu lisdvakuutusvastuu
Osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu
Vakuutusmaksuvastuu yhteensad

Korvausvastuu
Alkaneet elakkeet
Tasoitusmaara
Korvausvastuu yhteensa

Vakuutustekninen vastuuvelka yhteensa

KONSERNIN VELKOJEN ERITTELY

Velat omistusyhteysyrityksille
Muut velat

13 359 141 388,00
842 889 079,00
94 768 262,00
889 410 095,00
15 186 208 824,00

12 199 574 548,00
1016 471 839,00
13 216 046 387,00

28 402 255 211,00

13 136 854 536,00
762 899 692,00
86 009 621,00
633 969 511,00

14 619 733 360,00

11 597 966 152,00
971 185 996,00
12 569 152 148,00

27 188 885 508,00

453 503,29

llmarinen 2014
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KONSERNIN VAKUUDET JA VASTUUSITOUMUKSET

Omasta puolesta annetut vakuudet
Vuokranmaksun vakuudeksi annetut kiinnitykset

Johdannaiskaupan vakuudeksi annetut pantit, kirja-arvo
arvopaperit
kateinen

Osakelainauksen vakuudeksi annetut pantit, kirja-arvo
kateinen '

' Rahoitusvakuuslain mukaisessa siirrossa vakuudeksi annetut kiteisvakuudet
185 345 734,21 euroa sisaltyvat tase-eraan muut saamiset

Rahoitusvakuuslain mukaisessa siirrossa vakuudeksi saadut kateispantit
1779 843 753,73 euroa sisaltyvat tase-eradn muut velat

Taseeseen sisaltymattéomat vastuusitoumukset ja vastuut

Sijoitussitoumukset
P&aomarahastot
Muut sijoitussitoumukset

Johdannaissopimukset
Ei-suojaavat
Korkojohdannaiset
Futuuri- ja termiinisopimukset
Avoimet, kohde-etuus

kaypa arvo
Optiosopimukset
Avoimet, ostetut, kohde-etuus
kaypa arvo
Avoimet, asetetut, kohde-etuus
kaypa arvo

Koron- ja luottoriskinvaihtosopimukset
Avoimet, kohde-etuus
kaypa arvo
Valuuttajohdannaiset
Termiinisopimukset
Avoimet, kohde-etuus
kaypa arvo
Suljetut, kaypa arvo
Optiosopimukset
Avoimet, ostetut, kohde-etuus
kaypa arvo
Avoimet, asetetut, kohde-etuus
kaypa arvo
Valuutanvaihtosopimukset
Avoimet, kohde-etuus
kaypa arvo
Osakejohdannaiset
Futuuri- ja termiinisopimukset
Avoimet, kohde-etuus
kaypa arvo
Optiosopimukset
Avoimet, ostetut, kohde-etuus
kaypa arvo
Avoimet, asetetut, kohde-etuus
kaypa arvo
Tuotonvaihtosopimukset
Avoimet, kohde-etuus
kaypa arvo
Muut johdannaissopimukset
Futuuri- ja termiinisopimukset
Avoimet, kohde-etuus
kaypa arvo
Optiosopimukset
Avoimet, ostetut, kohde-etuus
kaypa arvo
Avoimet, asetetut, kohde-etuus
kaypa arvo
Tuotonvaihtosopimukset
Avoimet, kohde-etuus
kaypa arvo

Suljettujen ja erdantyneiden johdannaisten tulos on kirjattu tdysimaaraisesti
tulosvaikutteisesti.

Vuoden 2013 tilinpaatdéshetkelld avoinna olleet omien kiinteistéjen sédhkéenergian tulevan
hankintakustannuksen suojaamiseksi tehdyt johdannaispositiot suljettiin vuoden 2014 aikana.

10 581 583,00

199 400 800,00
98 842 915,01

86 502 819,20

1602 295 878,59
44 375 635,38

-1459 092 138,90
0,00

21605532 515,72
439 607 207,01
-15 476 030 439,22
-123 724 503,88

-1 371 456 441,63
106 466 580,88

4 528 718 879,47
-29 130 571,14
-20 631 135,79

19 495 658 818,88
1454 071 506,17
-5 546 752 512,00
-197 893 672,62

0,00
0,00

-358 520 420,65
-5 105 834,34

5410 195 357,02
381961 795,43
-1667 854 845,16
-102 614 927,99

57 374 325,35
-1116 998,79

48 099 959,99
42 244 259,34

419783 211,20
62 677 377,94
-105 021 540,24
-7 415 039,21

164 256 710,73
-3 269 615,49

10 581 583,00

337 021 099,55
14 450 934,92

71609 227,22

1454 391 221,34
49 309 013,96

-1 084 914 138,43
0,00

29 830 373 036,80
681871 487,12
-24 073 520 122,62
-329 642 455,92

-1369 930 276,64
201 312 404,21

3835125 128,48
31768 385,01
1859 739,14

15 595 122 340,59
1073 401 623,53
-3 528 503 226,74
-107 714 767,39

0,00
0,00

80737 377,14
-2 074 034,91

5775 989 869,33
358 714 975,80
-1364 811 216,34
-67 714 939,94

-78 422 784,20
-2 208 241,90

190 781 947,39
45 471 454,79

248 853 537,45
31895 103,96
0,00

0,00

44 245 368,76
321174,93
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Arvostusperiaatteet

Pdrssijohdannaiset arvostetaan kayttaen porssissa noteerattua hintaa.

Kahdenvaliset OTC -johdannaiset arvostetaan vastapuolen arvostuksen perusteella,
mikali markkinaolosuhteet eivat esté kyseisten johdannaistransaktioiden arvostamista
markkina-arvoon.

Kahdenvalinen OTC -johdannaistransaktio arvostetaan teoreettiseen mallihintaan,

mikali markkinaolosuhteet estavat kyseisen transaktion arvostamisen markkina-arvoon.

EMIR -asetuksessa ja siihen liittyvissa teknisissa standardeissa on maaritelty
tarkemmin milloin markkinaolosuhteet estavat arvostamisen markkina-arvoon.
Keskusvastapuoliselvitettavat OTC -johdannaiset arvostetaan keskusvastapuolelta
saatuun arvoon.

Rahoitusvakuuslain mukaisessa siirrossa vastaanotetut vakuudet
Reposopimusten vakuudet, kdypéa arvo
limarisella on velvollisuus palauttaa vastaanotetut vakuudet.

Yhteisvastuumaara
Yhtié kuuluu OP-Pohjola Osk:n edustamaan verovelvollisuusryhmaan.
Ryhman jasenet ovat yhteisvastuullisesti vastuussa ryhman tilitettavasta
arvonlisdverosta.

Arvonlisaveron tarkistusvastuu
Leasing- ja vuokravastuut
Seuraavana vuonna eraantyvat

Mydhempina vuosina erdantyvat

Muut vastuusitoumukset

16 951 980,89

49 913 375,00

1006 062,35
929 989,05

7 979 000,00

49 595 997,00
1489 883,83
1607 375,50

6 220 000,00
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

KONSERNITILINPAATOKSEEN YHDISTELLYT TYTARYRITYKSET JA OSAKKUUSYRITYKSET 31.12.2014

ILMARISEN TYTARYRITYKSET

Kiinteisté Oy

Kiinteisto Oy

Asunto Oy
Kiinteistd Oy
Kiinteisto Oy
Kiinteistd Oy
10  Kiinteistdé Oy
11 Kiinteistd Oy
12  Asunto Oy
13 Asunto Oy
14 Asunto Oy
15 Asunto Oy
16  Asunto Oy
17 Asunto Oy
18  Kiinteistd Oy
19  Kiinteistd Oy
20 Kiinteisté Oy
21 Kiinteisté Oy
22  Kiinteisté Oy
23  Kiinteisté Oy
24  Kiinteisté Oy
25  Asunto Oy
26  Kiinteisté Oy
27  Kiinteisté Oy
28  Asunto Oy
29  Asunto Oy
30  Asunto Oy
31 Asunto Oy
32  Asunto Oy
33  Asunto Oy
34  Asunto Oy
35 Asunto Oy
36  Asunto Oy
37  Asunto Oy
38  Asunto Oy
39 Asunto Oy
40  Asunto Oy
41 Kiinteisté Oy
42 Asunto Oy
43  Asunto Oy
44  Kiinteisté Oy
45  Kiinteistdé Oy
46  Asunto Oy
47 Asunto Oy
48  Asunto Oy
49  Asunto Oy
50 Kiinteisto Oy
51  Kiinteistd Oy
52  Kiinteisto Oy
53 Kiinteistd Oy
54  Kiinteisto Oy
55  Asunto Oy
56  Asunto Oy
57  Kiinteistd Oy
58  Asunto Oy
59 Kiinteistd Oy
60 Asunto Oy
61 Kiinteistd Oy
62  Kiinteistd Oy
63  Kiinteistdé Oy
64  Asunto Oy
65  Asunto Oy
66  Asunto Oy
67  Asunto Oy
68  Kiinteistd Oy
69 Kiinteistd Oy
70  Asunto Oy
71 Kiinteistd Oy
72  Kiinteisto Oy
73 Kiinteistd Oy
74  Asunto Oy
75  Kiinteistd Oy
76  Asunto Oy
77  Asunto Oy
78  Kiinteisto Oy
79  Asunto Oy
80 Kiinteisté Oy
81 Kiinteisto Oy
82  Kiinteisté Oy
83  Kiinteistd Oy
84  Kiinteisté Oy
85  Kiinteistd Oy
86  Asunto Oy
87  Kiinteistdé Oy
88  Kiinteistd Oy
89  Asunto Oy
90 Kiinteisté Oy
91 Kiinteisto Oy
92  Kiinteisté Oy
93  Asunto Oy
94  Asunto Oy

©ONOOAWN =

Aleksanterinkatu 13
Antilooppi Oy

Autoprint

Elielin Pysakainti Oy
Espagalleria Oy

Espoon Itsehallintotie 1
Espoon Karaportti 3

Espoon Keilarannantorni
Espoon Keilaranta 19
Espoon Kutojankulma 2
Espoon Kutojantie 4

Espoon Markkinakatu 2
Espoon Merivalkama 18
Espoon Neulaspolku 1
Espoon Postipuuntalo
Espoon Puntaritie 2

Espoon Puntaritie 5

Espoon Siikajarventie 88-90
Espoon Trillakatu 5

Haminan Sibeliuskatu 27
Helsingin Aleksanterinkatu 17
Helsingin Ankkurikatu 5
Helsingin Armfeltintie 8
Helsingin Bulevardi 26
Helsingin Eerikinkatu 41
Helsingin Elimaenkatu 28
Helsingin Eliméenkatu 30
Helsingin Gyldenintie 5-7
Helsingin Hanuripolku 4-6
Helsingin Hellemaenpolku 10
Helsingin Hiomotie 42
Helsingin Hiomotie 44
Helsingin Hiomotie 46
Helsingin Hiomotie 48
Helsingin Hitsaajankatu 15
Helsingin Kap Hornin katu 8
Helsingin Kaustisenpolku 3
Helsingin Kiviparintie 2
Helsingin Laivalahdenportti 3
Helsingin Leikosaarentie 26
Helsingin Lepakko

Helsingin Lansisatamankatu 2
Helsingin Merikaapeli
Helsingin Merkurius
Helsingin Mikonkatu 9
Helsingin Neitsytsaarentie
Helsingin Nayttelijantie 13
Helsingin Palikkapolku 1
Helsingin Piispantalot
Helsingin Punanotkonkatu 2
Helsingin Paapostitalo
Helsingin Satamakaari 22
Helsingin Satamakaari 24
Helsingin Takkatie 1
Helsingin Tulvaniitynpolku 3
Helsingin Ulappasaarentie 4
Helsingin Valimotie 21
Helsingin Vanha Viertotie 9
Helsingin Viikintori 3
Helsingin Viulutie 9

Helsingin Vainamaisenlinna
HTC Pinta

Huittisten Lauttakylankatu 12
Hyvinkaan Kankurinkatu 5
Hameenlinnan Hallituskatu 14
Hameenlinnan Kummilantie 6
Hameenlinnan Pikkujarventie 9
limarisen Talo 114

limarisen Talo 115

Imatran Poutakuja 5
Iso-Ylldksentie 42
Julininkulma

Jyvéaskylan Kauppakatu 39
Jyvaskylan Keskisentie 1
Jyvaskylan Kiilatie 1
Jyvaskylan Kilpisenkatu 14
Jyvéaskylan Suuruspaéntie 12
Jamséan Keskuskatu 23
Jarvenpaan Sahankaari 1-3
Kangasalan Makirinteentie 1
Kaskisten Bladintie 35
Kemin Rytikatu 3

Keravan Alikeravantie 34
Keravan Isoahjo

Kolarin Lomarova lIl

Kotkan Korkeavuorenkatu 15
Kotkan Metsékulmankatu 21
Kotkan Siikasaarentie 78
Kuopion Haapaniemenkatu 13
Kuopion Levasentie 23
Kuopion Puijonkatu 29
Kuopion Telkkistentie 2
Kuopion Tulliportinkatu 30
Kuopion Vuorikatu 22

Kotipaikka

Helsinki
Helsink
Helsinki
Helsink
Helsinki
Espoo
Helsinki
Espoo
Espoo
Helsink
Espoo
Helsink
Espoo
Helsink
Espoo
Espoo
Espoo
Helsink
Helsinki
Helsink
Helsinki
Helsink
Helsinki
Helsink
Helsinki
Helsink
Helsinki
Helsink
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Hyvinkaa
Helsinki
Hémeelinna
Héameenlinna
Helsinki
Helsinki
Imatra
Helsinki
Turku
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Helsink
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Helsinki
Jarvenpaa
Helsinki
Helsink
Helsinki
Helsink
Helsinki
Kolari
Kotka
Kotka
Helsinki
Kuopio
Helsinki
Helsink
Kuopio
Kuopio
Kuopio

Omistusosuus

%

100,00
100,00

61,65
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

92,76
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

93,92
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

79,09
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
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95

96

97

98

99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
113
114
115
116
117
118
119
120
121
122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160
161
162
163
164
165
166
167
168
169
170

ILMARISEN TYTARYRITYKSET

Kiinteisto Oy Kutomotie 9
Kamp Galleria Oy
Kamp-Kiinteistét Oy

Asunto Oy Lahden Kauppakatu 38

Asunto Oy Lahden Saimaankatu 60 a

Kiinteisto Oy Lappeenrannan Kauppatori

Asunto Oy Lappeenrannan Kievarinkatu 1

Asunto Oy Lappeenrannan Pikisaarenkatu 42
Asunto Oy Lappeenrannan Valto Kakelan katu 4-6
Kiinteisto Oy Lielahden Kauppapuisto 1

Kiinteisto Oy Lielahden Kauppapuisto 2

Kiinteistd Oy Lohjan Ojamonharjuntie 86

Kiinteisto Oy Luuma&en Suoanttilantie 101

Asunto Oy Naantalin Palomaenkatu 5

Kiinteisto Oy Nokian Kivimiehenkatu 4
Kiinteistd Oy Nummelan Ratastie 3
Kiinteistd Oy Oulun Isopurijeentie 3
Kiinteistd Oy Oulun Jaasalontie 12
Kiinteistd Oy Oulun Kauppurienkatu 9
Asunto Oy Oulun Kurrenkuja 4-6
Asunto Oy Oulun Nahkatehtaankatu 14
Kiinteisto Oy Oulun Pekurinkulma
Asunto Oy Oulun Peltolankaari 1
Asunto Oy Oulun Saaristonkatu 2

Oy Grénqvist F.W. Ab
Kiinteisto Oy Paraisten Liikekeskus
Kiinteistd Oy Porin Itakeskuksenkaari 2
Asunto Oy Rauman Ahteentie 3
Asunto Oy Rovaniemen Rovakatu 14
Kiinteisto Oy Salomonkatu 7-9
Kiinteistd Oy Sornaistenkatu 1
Asunto Oy Tampereen Ankkarinraitti 4
Asunto Oy Tampereen lidesranta 14
Asunto Oy Tampereen lidesranta 16
Asunto Oy Tampereen Kalevan puistotie 14
Asunto Oy Tampereen Lapinkaari 8
Kiinteistd Oy Tampereen Lokomonkatu 27
Kiinteistd Oy Tampereen Sellukatu 30

Asunto Oy Tampereen Tapettikatu 5

Kiinteistd Oy Tampereen Turvesuonkatu 10

Kiinteistd Oy Teuvan Tuokkolantie 14
Tietollmarinen

Kiinteistd Oy Toijalan Karantie 2

Asunto Oy Turun Ahterikatu 12

Asunto Oy Turun Laivurinkatu 4

Asunto Oy Turun Reelinkikatu 7

Kiinteistd Oy Tuusulan Huurrekuja 2

Kiinteistd Oy Tuusulan Hogberginhaara

Kiinteistd Oy Vaasan Méakikaivontie 22

Asunto Oy Vaasan Pitkdkatu 32

Kiinteistd Oy Vaasan Tehokatu 10
Kiinteistd Oy Vainikkalan Huolintatie 13
Kiinteistd Oy Valkeakosken Hakalantie 1
Kiinteistd Oy Vantaan Ainontie 1
Kiinteistd Oy Vantaan Ainontie 5
Kiinteistd Oy Vantaan Asolantie 14
Asunto Oy Vantaan Helmikuja 2
Asunto Oy Vantaan Helmikuja 4
Kiinteistd Oy Vantaan Jonsaksentie 4
Asunto Oy Vantaan Kranssi

Asunto Oy Vantaan Lautamiehentie 11
Asunto Oy Vantaan Lautamiehentie 9
Kiinteistd Oy Vantaan Myllykivenkuja 6
Asunto Oy Vantaan Paakari

Asunto Oy Vantaan Pakkalanrinne 2
Kiinteistd Oy Vantaan Pakkalanrinne 4
Kiinteistd Oy Vantaan Pakkalantie 27
Kiinteistd Oy Vantaan Ralssitie 9

Asunto Oy Vantaan Solkikuja 4

Kiinteistd Oy Vantaan Tietotie 11
Kiinteistd Oy Vantaan Tikkurilantie 5
Asunto Oy Vantaan Tadyketie 4
Asunto Oy Vantaan Valtuustokatu 6
Kiinteistd Oy Vantaan Oljykuja 2
Kiinteistd Oy Vartsilan Teollisuustie 5
Kiinteistd Oy Aanekosken Kauppakatu 5

Keskindinen Elakevakuutusyhtio limarisen aaniosuus

ILMARISEN OSAKKUUSYRITYKSET

Kruunuvuoren Satama Oy
Navidom Oy

Russia Invest B.V.

SSC Ahti Oy

SSC Esko Oy

SSC Futlaiva Oy

SSC Kiisla Oy

SSC Maslaiva Oy

SSC Neslaiva Oy

SSC Suula Oy

SSC Ukko Oy

Tamina Homes, INC
Technopolis Holding 2 AS
Vakuutusosakeyhtié Garantia

Keskindinen Elakevakuutusyhtio limarisen aaniosuus

Kotipaikka

Helsinki
Helsinki
Helsinki
Lahti
Lahti
Lappeenranta
Lappeenranta
Lappeenranta
Lappeenranta
Tampere
Tampere
Helsinki
Helsinki
Naantali
Helsinki
Helsinki
Oulu
Helsinki
Helsinki
Oulu
Oulu
Helsinki
Oulu
Oulu
Helsinki
Parainen
Helsinki
Rauma
Rovaniemi
Helsinki
Helsinki
Tampere
Tampere
Tampere
Tampere
Tampere
Helsinki
Tampere
Tampere
Tampere
Teuva
Helsinki
Helsinki
Turku
Turku
Turku
Helsinki
Helsinki
Vaasa
Vaasa
Vaasa
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Vantaa
Vantaa
Helsinki
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Helsinki
Helsinki
Vantaa
Helsinki
Vantaa
Helsinki
Helsinki
Vantaa
Vantaa
Helsinki
Helsinki
Helsinki

Helsinki, Suomi
Espoo, Suomi
Amsterdam, Alankomaat
Helsinki, Suomi
Helsinki, Suomi
Helsinki, Suomi
Helsinki, Suomi
Helsinki, Suomi
Helsinki, Suomi
Helsinki, Suomi
Helsinki, Suomi
Delaware, Yhdysvallat
Oslo, Norja

Helsinki, Suomi

Omistusosuus
%
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
78,79
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
88,20
71,92
100,00
100,00
100,00
79,34
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
30,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

70,00

33,00
25,00
27,23
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
99,98
49,00
26,30

40,00
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Hallituksen ehdotus voiton kaytosta

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

Hallitus ehdottaa, ettd yhtidkokous paattaisi varata hallituksen kayttdon tilikauden voitosta enin-
taan 50 000 euroa jaettavaksi yleishyodyllisiin tai niihin rinnastettaviin tarkoituksiin lahjoituksina,
sekd valtuuttaisi hallituksen paattdmaan lahjoitusten saajista, kayttdtarkoituksista seka muista
lahjoitusten ehdoista. Valtuutus on voimassa vuoden 2016 varsinaiseen yhtiokokoukseen saakka ja
valtuutuksen paattyessd mahdollisesti kdyttamatta olevat lahjoitusvarat siirrettaisiin varmuusra-
hastoon.

Liséksi hallitus ehdottaa, ettd muu osuus tilikauden voitosta eli 4 225 472,46 euroa siirrettaisiin

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

toimitusjohtaja
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TILINTARKASTUSKERTOMUS

Keskinadisen Eldkevakuutusyhtion limarisen yhtiokokoukselle

Olemme tilintarkastaneet Keskindisen Eldkevakuutusyhtion Ilmarisen kirjanpidon, tilinpaatéksen, toiminta-
kertomuksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1. - 31.12.2014. Tilinpa&tos siséltda sekd konsernin ettd emoyhtion
taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaitoksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siité, ettd ne
antavat oikeat ja riittavit tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpdatoksen ja toimintakertomuksen laatimis-
ta koskevien saannosten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta
jarjestamisestd ja toimitusjohtaja siitd, ettd kirjanpito on lainmukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla
jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkastuksen perusteella lausunto tilinpaatoksesti, kon-
sernitilinpaatoksesta ja toimintakertomuksesta. Tilintarkastuslaki edellyttaa, ettd noudatamme ammattieet-
tisid periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvin tilintarkastustavan
mukaisesti. Hyvi tilintarkastustapa edellyttia, ettd suunnittelemme ja suoritamme tilintarkastuksen hank-
kiaksemme kohtuullisen varmuuden siitd, onko tilinpaatoksessai tai toimintakertomuksessa olennaista vir-
heellisyytta, ja siitd, ovatko emoyhtion hallintoneuvoston ja hallituksen jasenet tai toimitusjohtaja syyllisty-
neet tekoon tai laiminly6ntiin, josta saattaa seurata vahingonkorvausvelvollisuus yhtiéta kohtaan, taikka
rikkoneet osakeyhtidlakia, ty6eldkevakuutusyhticlakia, vakuutusyhtiolakia tai yhtiojarjestysta.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteita tilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilinpaatokseen ja toiminta-
kertomukseen siséltyvista luvuista ja niissi esitettavistd muista tiedoista. Toimenpiteiden valinta perustuu
tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvan olennaisen virheellisyyden
riskien arvioiminen. Niit4 riskeja arvioidessaan tilintarkastaja ottaa huomioon sisdisen valvonnan, joka on
yhtiossa merkityksellista oikeat ja riittavit tiedot antavan tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimisen
kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisdista valvontaa pystydkseen suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asian-
mukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta ei siiné tarkoituksessa, ettd hin antaisi lausunnon yhtion sisdisen
valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen kuuluu myos sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden
asianmukaisuuden, toimivan johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden seka tilinpaatok-
sen ja toimintakertomuksen yleisen esittimistavan arvioiminen.

Kisityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaréan tarkoitukseen
soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Lausunto

Lausuntonamme esitimme, etti tilinpdatos ja toimintakertomus antavat Suomessa voimassa olevien
tilinpadtoksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien sdannosten mukaisesti oikeat ja riittavit tiedot
konsernin sekd emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja
tilinpaatoksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Helsingissa 11. maaliskuuta 2015
Ernst & Young Oy

KHT-yhteiso
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