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OSAVUOSIKATSAUS 1.1. - 30.6.2007

TAPIOLA-RYHMA — LAKISAATEINEN ELAKEVAKUUTUS

Tapiola-ryhman lakisédateista elakevakuutustoimintaa harjoittaa Keskindinen Elakevakuutusyhtioé Tapiola
(Eléke-Tapiola), jonka toimialaan kuuluvat lakisaateiset tyteldke- ja yrittajaelakevakuutukset.

AVAINLUVUT — LAKISAATEINEN ELAKEVAKUUTUS

Muutos %
1-6/2007  1-6/2006 tai %-yks 1-12/2006
Vakuutusmaksutulo Milj. e 623,3 595,6 4,7 11912
Sijoitusten tuotto-% kayvin arvoin % 3,7 1,0 2,7 6,8
Liikekulut % vakuutusmaksun
hoitokustannustulosta 1) % 84,5 74,6 9,9 76,5
Vakuutusliikkeen tulos Milj. e -28,0 45,1 -162,1 22,7
Sijoitustoiminnan nettotuotot
kirjanpidossa ja muut korkoerét Milj. e 200,2 199,9 0,2 328,4
Vastuuvelan tuottovaatimus Milj. e -188,0 -175,1 -7,4 -350,9
Sijoitustoiminnan kirjanpidollinen tulos Milj. e 12,2 24.8 -50,6 -22,5
Arvostuserojen muutos Milj. e 69,7 -126,3 155,2 156,7
Sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin Milj. e 81,9 -101,5 180,7 134,2
Hoitokustannustulos 1) Milj. e 3,9 6,2 -37,1 11,7
Kokonaistulos 1) Milj. e 57,7 -50,1 2151 168,6
Muutos %
30.6.2007 31.12.2006 tai %-yks 30.6.2006
Vastuuvelka Milj. e 6961,3 6 681,9 4,2 64669
Toimintapddoma Milj. e 15554 1470,9 57 12206
Toimintapddoma % vastuuvelasta % 24,6 24,3 0,3 21,1
Toimintapddoma suhteessa
vakavaraisuusrajaan 1,9 2,2 -0,3 2,1
Elakevarat Milj. e 78514 7502,4 47 7004,4

Vuoden 2006 kesékuun hoitokustannukset muutettu vertailukelpoiseksi siséllyttamalla aikaisemmin lakiséateisiin
maksuihin siséltyneet Tydelakeasioiden muutoksenhakulautakunnan oikeushallintomaksu ja ETK:n perimat
1) rekisteripalvelujen kustannukset liikekuluihin. Muutos johtuu Vakuutusvalvontaviraston méaaraysten muutoksesta.

Elake-Tapiolan kokonaistulos eli vakuutusliikkeen tuloksen, sijoitustoiminnan tuloksen ja
hoitokustannustuloksen yhteismaara oli 57,7 miljoonaa euroa voitollinen (50,1 milj. e tappiollinen)*).

Elake-Tapiolan sijoitustuotot kayvin arvoin olivat kuuden kuukauden ajalta 3,7 prosenttia (1,0 %).

Liikekulut alittivat vakuutusmaksun hoitokustannusosan 3,9 miljoonalla eurolla (6,2 milj. ) ja olivat 84,5
prosenttia (74,6 %) vakuutusmaksun hoitokustannusosasta.

Toimintapddoma oli 24,6 prosenttia (24,3 % 12/2006) vakavaraisuuslaskennan vastuuvelasta.
Toimintapdaoma oli 1,9 -kertainen (2,2 -kertainen 12/2006) vakavaraisuusrajaan verrattuna.

Osavuosikatsauksen tiedot ovat tilintarkastamattomia.

*) Suluissa on vertailuluku vuodelta 2006. Tuloslaskelmalukujen osalta vertailu tammi-kesékuu 2006 luku ja taselukujen osalta
vertailu edellisen tilinpa&atdsajankohdan 31.12.2006 luku.
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TOIMINTAYMPARISTO
LAKISAATEISEN ELAKEVAKUUTUSTOIMINNAN TOIMINTAYMPARISTO

Yksityisten alojen palkansaajia koskevat elakelait yhdistettiin vuoden 2007 alusta yhdeksi yhteiseksi
tyontekijan elékelaiksi, eli TyEL:iksi. Taman muutoksen my6td tydnantaja pystyy keskittamaan kaikki
tydelakevakuutukset yhteen yhtioon tyontekijoiden toimialasta tai tydsuhteen pituudesta riippumatta.
Muutoksen myoéta elakeyhtididen kilpailu sai lisavaria, kun entisten LEL- ja TaEL-alojen
tydelakevakuuttaminen sallittiin kaikille elakeyhtidille. Saatujen tietojen perusteella vuoden alussa
voimaan tulleen lainmuutoksen seurauksena vakuutusten uudelleenjarjestelyja tehtiin melko paljon ja
muutokset ovat vaikuttaneet merkittavalla tavalla kilpailutilanteeseen.

TyEL-maksu maaraytyy kaikissa vakuutusyhtidissd samojen perusteiden mukaisesti. Keskimaarainen
TyEL-vakuutusmaksu on vuonna 2007 edellisen vuoden TEL -maksun tasolla eli 21,6 prosenttia. Tahan
maksuun annetaan sopimustyénantajille tilapainen 0,6 % -yksikon alennus tariffin mukaisen
vakuutusmaksun osalta vastaavasti kuten vuonna 2006. Maksu jakautuu siten, etta tydnantajien
elakevakuutusmaksu on keskimaarin 16,7 %, alle 53 vuotiaiden tyontekijdiden eldkemaksu on 4,3 % ja
53 vuotta tayttaneiden tyontekijdiden maksu 5,4 %. TyEL:n mukaisen tilapdisen tydnantajan maksutaso
on 22,04 %, josta tydntekijan maksuosuus vahentamalla saadaan tytnantajan tydelakevakuutusmaksu.
Yrittajien ja maatalousyrittdjien alentamattomat eldkevakuutusmaksut ovat 20,8 % alle 53-vuotiaalla ja
sitd vanhemmalla 21,9 %. Tyoelakkeen tarkoituksena on edelleenkin turvata tyontekijan toimeentuloa,
jos tydansiot lakkaavat vanhuuden, tyokyvyttémyyden tai perheenhuoltajan kuoleman takia.

Tyo6elékkeiden perusteena olevia ansaintatietoja yllapidetdan vuoden 2007 alusta l&htien yhdessa
tietojarjestelmassa. Vuoden alusta kayttoon otettua uutta rekisteria kutsutaan ansaintajérjestelmaksi.
Sita yllapitaa elakelaitosten ja Elaketurvakeskuksen (ETK) omistama Arek Oy. Ansaintajarjestelmaa
yllapitava Arek Oy on eldkevakuutusyhteisdn perustama osakeyhtid, jonka asiakkaina ETK:n lisaksi
ovat Etera, Elake-Fennia, Elake-Tapiola, llmarinen, Kela, Kirkon keskusrahasto, Kuntien elakevakuutus,
Merimieseldkekassa, Pensions-Alandia, Silta, Valtiokonttori, Varma ja Veritas. Uutta
ansaintajarjestelmaa pidetaan Suomen suurimpana yksittaisena tietojarjestelmahankkeena.
Ansaintajarjestelméan uudistusurakka liittyi vuoden alussa voimaan tulleeseen Tyontekijan elakelakiin
(TyEL). Ansaintarekisterijarjestelmén (Arek) 2.vaihe, jolloin tydelakeyhtiot konvertoivat
tydsuhderekisterinsd Arek:iin otettiin onnistuneesti kayttdon juhannuksen alla ja se paattaa
lakiuudistusten aiheuttamat pakolliset muutosty6t ainakin joksikin aikaa. Tamé& mahdollistaa sen, etta
paasemme vihdoin keskittyméaén palvelujen edelleen kehittamiseen asiakkaillemme ja oman
toimintamme kehittamiseen.

Laki eléakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta tuli voimaan vuoden
2007 alusta. Elékelaitosten vakavaraisuusrajaa laskettaessa otettaan huomioon tydelakevarojen
sijoittamiseen liittyvat riskit aikaisempaa tasmallisemmin. Liséksi tehostetaan mahdollisuutta sijoittaa
varat tuottavasti ja turvaavasti sijoitustoiminnan kehityksen mukaisesti. Elékelaitoksen on hajautettava
sijoituksensa riittavasti. Vakavaraisuusrajan laskemiseksi sijoitukset jaetaan ryhmiin niiden todellisten
riskien mukaan, ja vakavaraisuusraja lasketaan sijoitusten riskeja kuvaavien arvojen avulla.
Elakelaitoksen on katettava sitoumuksistaan aiheutuva vastuuvelkansa. Saannosten selkeyttamisen ja
ajanmukaistamisen seurauksena niiden yksityiskohtaisuus vaheni, mika lisda jossain maarin
elakelaitosten harkintavaltaa sijoituksia tehtdessa. Taman vuoksi laissa korostetaan elékelaitoksen
hallituksen vastuuta sijoitustoiminnan jarjestdmisessé, ja Vakuutusvalvontaviraston mahdollisuuksia
seurata ja valvoa tydeldkevarojen sijoittamista.

Tyo6elékevakuutusyhtidlain uudet hallintoa koskevat saannokset tulivat voimaan 1.1.2007
siirtymdaaikoineen. Hallintoneuvoston ja hallituksen puheenjohtajaa ja varapuheenjohtajaa sek& uusia
perustettavia valiokuntia koskevat sddnnokset tulevat muuttamaan yhtién hallintoa ja my6s Tapiola-
ryhman hallintomallia. Muutokset ovat omiaan vahentamaén yhtion mahdollisuuksia hyédyntaa
taysimaaraisesti Tapiola-ryhman tuottamia synergiaetuja. Hallintoa koskevien sdannosten edellyttdmat
muutokset on tehty yhtidjarjestykseen, joka on hyvaksytty yhtiokokouksessa ja vahvistettu
vakuutusvalvontavirastossa..
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Tyoelakejarjestelmén kilpailuolosuhteita kasitteleva selvitysmies Erkki Rajaniemen raportti julkistettiin
11.1.2007, minka jalkeen se lahetettiin lausuntokierrokselle. Selvityksen mukaan kilpailu tydeldkealalla
tukee sosiaaliturvan tavoitteita. Lainsdadanndn tulisi kannustaa ja tarvittaessa velvoittaa elakelaitokset
nykyistéa tehokkaampaan toimintaan. Selvityksen mukaan elékelaitoksia yhteistyéhon velvoittavat
saannokset olisi arvioitava uudelleen ja tarvittaessa tdsmennettéava. Tehokkuutta olisi mitattava seka
elakelaitosten etta jarjestelmén tasolla. Selvityksen vastaanottanut ministeri Haatainen pitaé laajaa
oikeudellista kokonaisselvitystéa kilpailuolosuhteista tarpeellisena. Samalla han totesi, etta
elékejarjestelman perusta on toimiva ja ettd selvityksella ei ole tarkoitus l1&hted muuttamaan
elakejarjestelman perusteita. Haatainen korosti, etta selvityshenkilé on hakenut yhteistydssa
Kilpailuviraston ja Vakuutusvalvontaviraston kanssa mahdollisimman yhtenaista viranomaisnakemysta
kilpailukysymyksissa. Rajaniemi kiinnittaa selvityksesséaan huomiota mm. saatiditten, kassojen ja
yhtididen véliseen kilpailutilanteeseen. Rajaniemi toteaa, etta eri eldkelaitosmuotojen oikeuksien ja
velvollisuuksien olisi oltava tehokkaita ja tasapuolisia kokonaisuuksia. Talléin tydnantajalla on toimivia
vaihtoehtoja, eivétka laitosmuotojen erot voi olla kilpailuongelma. Rajaniemi tdsmentaisi myos
vakuutuskannan siirtoon, siirtyvaan toimintapaéomaan, rahastointiperiaatteeseen, kiinteisttkauppoihin,
tyokyvyn yllapidon hallintaosaan ja tydeldkeyhtididen tarjoamiin palveluihin liittyvaa lainsdadantoa ja
kaytantbd. Selvityksen mukaan sosiaali- ja terveysministerion ja Vakuutusvalvontaviraston
kilpailuoikeudellisia valvontavaltuuksia olisi arvioitava. My@s lainvalmistelun tasoa ja lapinakyvyyttéa seka
hankkeiden koordinointia ja viranomaisten yhteistyodta olisi Rajaniemen mukaan kehitettava.

Vakuutuksenottaja voi siirtdd henkilostonsa tydelaketurvan hoidon tyéelakevakuutusyhtidsta toiseen
kunkin vuosineljanneksen kuluessa tehdylla ilmoituksella. Ty6elékealalla luovutaan neljannesvuosittain
tehtavista yhtibkohtaisista siirtotilastoista. TELA tekee jatkossakin vuosittain yhtidkohtaisista
tydelakevakuutussiirroista tilaston, joka julkistetaan kunkin vuoden lokakuussa. TELA julkistaa
vuosineljanneksittain tiedon siirtojen kokonaismaarasta.

Aiemmin maaéritetty laskuperustekorko korvautui vuoden 2007 alusta alkaen saanndoksilla, joiden
mukaan 98 prosenttia vastuuvelasta on sidottu perustekoron mukaiseen tuottovaatimukseen ja 2
prosenttia vastuuvelasta on sidottu noteerattujen osakkeiden tuottoon. Osaketuottoon sidottu osuus
kasvaa vahitellen 10 prosenttiin. Kaytanndssé tAmé on toteutettu ottamalla kaytt6on eldkevastuiden
taydennyskerroin, jonka arvo on 2,96 prosenttia 1.7.2007 alkaen (1.1 - 30.6.2007 2,46 %).
Perustekorko, joka on edelleen kaytdssa elakejarjestelman siséisena korkona, oli ajalla 1.1. — 30.6.2007
5,5 prosenttia (ajalla 1.7 — 31.12.2006 6,5 prosenttia). Sosiaali- ja terveysministerid vahvisti TyEL:n
perustekoron 1.7.2007 alkaen 6,0 prosentiksi. Perustekoron méaara tarkistetaan puolivuosittain ja sita
kaytetddn mm. TyEL -vakuutusmaksujen korkoutuksessa.

SIJOITUSYMPARISTO JA TULEVAISUUDEN NAKYMAT

Maailmantalouden kasvu hidastui alkuvuonna Japanin seka erityisesti Yhdysvaltojen johdolla.
Euroalueen kasvu sen sijaan vahvistui hieman. Myds kehittyvien talouksien kasvu jatkui vahvana, mika
toimii tehokkaana vastavoimana koko maailmantalouden kasvun merkittavaa hidastumista vastaan.

Vaikka maailmantalouden kasvu onkin hidastunut jonkin verran tdmén vuoden alkupuoliskolla, kasvu on
historiallisesti tarkasteltuna edelleen vahvaa. Tama on pakottanut keskuspankkeja ympari maailmaa
nostamaan ohjauskorkojaan inflaatiopaineiden hillitsemiseksi. Korkotaso on kuitenkin edelleen
historiallisesti suhteellisen matala, mika tyypillisesti tukee osakemarkkinoita. Osakkeiden hinnat
kehittyivatkin alkuvuonna yritysten hyvéan tuloskunnon sek& matalan korkotason johdosta positiivisesti.

Maailmantalouden kasvundkymat ovat loppuvuodelle yha hyvat. Selvasti alkuvuonna hidastunut
Yhdysvaltojen talous on viime kuukausina osoittanut elpymisen merkkejd, ja muun maailman
talouskasvu nayttaa edelleen vahvalta. Sitkeasti korkealla pysytteleva 6ljyn hintakaan ei ole vaikuttanut
inflaatiolukuihin pelatylla tavalla, joten keskuspankkien koronnostolinja tullee jatkumaan maltillisena.
Nain ollen edellytykset positiiviselle markkinakehitykselle ovat edelleen olemassa.

Rahoitusmarkkinoiden suurin riski liittyy edelleen Yhdysvaltain talouteen, ja siella erityisesti

asuntomarkkinoiden hiipumiseen. Mikali Yhdysvaltain talous ajautuisi asuntomarkkinoiden heikkoudesta
johtuen taantumaan, vaikutukset tuntuisivat koko maailmassa. Kiinasta ja muista kehittyvista talouksista

3(12)



OSAVUOSIKATSAUS 1.1. - 30.6.2007

TAPIOLA-RYHMA — LAKISAATEINEN ELAKEVAKUUTUS

puhutaan paljon, mutta Yhdysvaltain talous on edelleen noin 30 prosenttia maailmantaloudesta.
Yhdysvaltain talouskasvun hidastumista olisi vaikea kompensoida muilta mantereilta k&sin. Vaikutukset
nakyisivat ulkomaankaupan, rahoitus- ja hytdykemarkkinoiden seké erilaisten
luottamusindikaattoreiden heikkenemisen kautta.

KiinteistOsijoitusten kansainvalinen hajauttamistrendi on jatkunut. Sijoitukset listattuihin ja
listaamattomiin kiinteistopadomarahastoihin ovat institutionaalisten kiinteistdsijoittajien paéasiallinen
tapa hajauttaa kiinteistésijoituksiaan kansainvalisesti. Monilla osamarkkinoilla kiinteistdjen
tuottovaatimukset ovat laskeneet ennatysalhaiselle tasolle voimakkaan kansainvélisen
kiinteist6sijoituskysynnan seurauksena.

Suomen kiinteistdmarkkinat ovat monen tunnusluvun valossa hyvin aktiiviset ja nakyméat loppuvuodelle
2007 ovat hyvat. Sijoituskysyntéa on edelleen vahvaa eikd markkinoilla ndy merkkeja taantumasta.
Ensimmaisen vuosipuoliskon aikana on toteutunut monta merkittavaa salkkukauppaa ja useampi suuri
salkku tai kohde on tulossa myyntiin kuluvan vuoden aikana. Sijoituskysynta ylittda tarjonnan useilla
osamarkkinoilla ja sijoittajien tuottovaatimukset ovat laskeneet historiallisesti hyvin alhaiselle tasolle.
Sijoittajien tuottovaatimusten kehitykseen vaikuttaa korkotason nousu, mika jatkuessaan rauhoittaa
markkinoita ja kdantéaa sijoittajien tuottovaatimukset kasvuun.

Tulevaisuuden haasteena voidaan pitaa myos sitd, ettd osakemarkkinat ovat nousseet nyt
yhtéjaksoisesti yli nelja vuotta ja markkinan lyhytaikaisen laskun todennakoisyys on kasvanut. Toisaalta
korot ovat edelleen alhaisia huolimatta siita, ettd ne ovat olleet nousussa jo syksysta 2005 lahtien.
Joukkolainat eivat edelleenkéén tarjoa kilpailukykyista vaihtoehtoa osakesijoituksille.

Korkojen nousun odotetaan rauhoittavan kiinteistdomarkkinoita kaikkialla Euroopassa. Sijoituskysynta on
edelleen vahvaa, mutta hintojen nousun odotetaan jadvan selvasti edellisvuosia maltillisemmaksi
tuottovaatimusten ollessa jo nyt ennatyksellisen alhaisella tasolla.

OMISTAJAOHAJAUS

Eldke-Tapiola vahvisti omistajaohjauksensa periaatteet, jossa kerrotaan, millaista linjaa yhtié noudattaa
sijoitustoiminnassaan. Eléke-Tapiola valitsee sijoituskohteikseen yrityksia, joilla on hyvéat
tuottomahdollisuudet pitkalla aikavalilla. Elake-Tapiola haluaa pitk&aikaisella omistuksellaan tukea
naiden yritysten hyvaa tapaa toimia. Tyoelédkesijoittajat ovat merkittavia porssiyhtididen omistajia.
Elake-Tapiola pyrkii vaikuttamaan omalla omistuksellaan esimerkiksi yritysten lapinakyvyyteen,
aktiivisuuteen, hallintotapoihin ja kannustinjarjestelmiin.

Koska Elake-Tapiola on merkittdvdnd omistajana mukana valitsemassa kyseisten yhtididen hallituksia,
sen omistajaohjauksessa otetaan kantaa my6s hyvaan hallituskokoonpanoon. Yhtion hallituksen
jasenten valinnassa Elake-Tapiola kiinnittdé& huomiota jasenten ammattitaitoon, kokemukseen ja
riippumattomuuteen. Eldke-Tapiola edellyttéa hallituksen jaseneltd, ettd hanella on riittavasti aikaa
hoitaa tehtavaansa. Omistajaohjauksen periaatteissa otetaan kantaa esimerkiksi siihen, ettei
hallituksen jasenilla saisi lian monta hallituspaikkaa hoidettavanaan. Eldke-Tapiolan
omistajaohjauksessa kiinnitetaan huomiota myoés yhtididen kannustinjarjestelmaan. "Seka johdon etta
henkildston kannustinjarjestelmien seka palkitsemisen tulee aina perustua erityisen hyvaan
suoritukseen”, periaatteissa kirjoitetaan. Optioihin tai vastaaviin instrumentteihin perustuvat
kannustinjarjestelmat tulee mitoittaa niin, ettei esimerkiksi palkitseminen ole kohtuutonta. Varsinkin
suuremmilla pdrssiin listatuilla yhtidilla tulisi riippumattomuuden takaamiseksi olla erillinen
palkitsemisvaliokunta, jonka ty6ta pitaisi johtaa yhtion hallituksen jasenen.

LAKISAATEINEN ELAKEVAKUUTUSTOIMINTA

Elake-Tapiolan vakuutusmaksutulo kasvoi 4,7 prosenttia 623,3 miljoonaan euroon (595,6 milj. e). TyEL
-vakuutusten vakuutusmaksutulo nousi 4,2 prosenttia 539,3 miljoonaan euroon (517,7 milj. €). YEL -
vahimmaisturvan mukaisen vakuutuksen vakuutusmaksutulo nousi 7,7 prosenttia 82,3 miljoonaan
euroon (76,4 milj. ). YEL:n mukaiset lisdelakevakuutukset padosin paattyivat vapaakirjoiksi lain
muutoksen johdosta. Ainoastaan ennen vuotta 2011 eléakeidn saavuttavat vakuutetut voivat enaa jatkaa
vakuutusmaksujen maksamista korotetuin maksuin.
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Elake-Tapiola menestyi hyvin alkuvuonna tyteldkevakuutuksien siirroissa yhtiosta toiseen. Yritykset
voivat siirtda tydeldkevakuutuksiaan yhtidsta toiseen neljana ajankohtana vuodessa. Vuoden 2007
jokainen siirtoliike on ollut Elake-Tapiolalle menestyksellinen. Vuoden 2007 kolmen ensimmaéisen
siirtoliikekierroksen aikana Elake-Tapiola on kasvattanut vuotuista TyEL-maksutuloa noin 14,5
miljoonaa euroa.

Elake - Tapiolassa vakuutettu TyEL -palkkasumma -arvio koko vuodelta kasvoi 6,4 prosenttia ja oli
5 261,8 miljoonaa euroa (4 946,0 milj. e). YEL- ty6tulosumma-arvio koko vuodelta kasvoi 5,3 prosenttia
ja oli 822,0 miljoonaa euroa (780,8 mil]. e).

Elake-Tapiolassa oli katsauskauden lopussa 112 783 elakkeensaajaa (110 624 elakkeensaajaa
12/2006).

Elake-Tapiolan korvausmeno kasvoi katsauskaudella 7,3 prosenttia ja oli 528,7 miljoonaa euroa (492,9
milj. e).

Vakuutusmaksuun sisaltyy liikekuluja varten ns. hoitokustannusosa. Liikekulut alittivat vakuutusmaksun
hoitokustannusosan 3,9 miljoonalla eurolla (6,2 milj. €) ja olivat 84,5 prosenttia (74,6 %)
vakuutusmaksun hoitokustannusosasta. Kokonaisliikekulut olivat 24,1 miljoonaa euroa (20,2 milj. e),
missa on nousua edellisvuoteen verrattuna 19,5 prosenttia. Nousu johtuu paaasiassa
ansaintajarjestelman (Arek) kayttdonotosta ja Elaketurvakeskuksen veloitusperusteiden muutoksista.
Tuloslaskelman liikekulut nousivat 15,4 prosenttia alittaen budjetoidun maaran. Korvaustoiminnan
hoitokulut, jotka sisaltyvat tuloslaskelmassa maksettuihin korvauksiin, kasvoivat 24,8 prosenttia ollen
4,7 miljoonaa euroa (3,8 milj. e). Korvaustoiminnan hoitokuluihin siséltyy asiakasyritysten tyokyvyn
yllapitotoiminnan ja kuntoutustoiminnan kuluja. Sijoitustoiminnan hoitokulut, jotka sisaltyvat
tuloslaskelmassa sijoitustoiminnan kuluihin, nousivat 48,7 prosenttia edellisvuoden vastaavan
ajankohdan nahden ollen 2,5 miljoonaa euroa (1,7 milj. €). Kokonaisliikekuluihin luetaan myos
tuloslaskelmaera muut kulut, joka oli 0,1 miljoonaa euroa (0,1 milj. e).

Lakisaateiset maksut olivat 1,1 miljoonaa euroa (2,9 milj. €). Lakisaateisid maksuja pienentda vuonna
2007 elakelaitoksille hyvitettavat erat Garantian osakkeiden myynnista. Mikali osakkeiden myynnista
saatu tuotto eliminoidaan, olisivat lakisdateiset maksut olleet alkuvuonna 4,2 miljoonaa euroa, missa oli
nousua edelliseen vuoteen néhden 42,9 prosenttia.

SIJOITUSTOIMINTA KAYVIN ARVOIN — LAKISAATEINEN ELAKEVAKUUTUS

Elake-Tapiolan sijoitustuotot kdyvin arvoin olivat alkuvuoden 2007 aikana 3,7 prosenttia (1,0 %).
Sijoitukset kayvin arvoin olivat 7 906,8 miljoonaa euroa (7 404,8 milj. e 12/2006). Sijoitustoiminnan
nettotuotot k&ayvin arvoin olivat 281,4 miljoonaa euroa (72,7 milj. e).

Puolivuosikatsaus 1-6/2007
Elédke-Tapiola
Sijoitukset, jakauma ja tuottoprosentti
Kaypé arvo 7 906,8 milj. euroa (12/2006 7 404,8 milj. euroa)
Kiinteistosijoitukset Lainasaamiset 1,0 % (1,1 %)
11,9 % (12,1 %) *25% (2,5 %)
*3,5% (4,4 %)

Osakkeet ja osuudet

30,9 % (28,9 %) Joukkovelkakirja-
*12,4 % (5,0 %) lainat
51,1 % (55,7 %)

0,6 % (-1,4 %)

Muut rahoitus-
markkinavélineet ja
talletukset

5,0 % (2,3 %)
*1,9 % (1,3 %)

Sijoitustoiminnan tuottoprosentti 3,7 % (1,0 %) * Tuottoprosentti sijoituslajeittain

5(12)



&

OSAVUOSIKATSAUS 1.1. - 30.6.2007

TAPIOLA-RYHMA — LAKISAATEINEN ELAKEVAKUUTUS

Osakesijoitukset

Osakemarkkinat kehittyivat vuoden kuuden ensimmaisten kuukauden aikana suotuisasti maaliskuun
laskun osoittautuessa hetkelliseksi. Suotuisaa kehitysta siivittivat hyvina sailyneet yritysten
tulosnakymat seké hyvat osingot ja jatkuneet yrityskaupat. Osakkeet nousivat Euroopassa melkein 10
prosenttia ja Suomessa yli 13 prosenttia. Kehittyvilla markkinoilla kehitys oli tatakin vahvempaa, yli 15
prosenttia. Japani ja USA olivat heikoimmat alueet noin 5 prosentin tuotoilla kumpikin.

Elake-Tapiolan osakesijoitusten tuotot olivat hyvat. Ensimmaisen vuosipuoliskon tuotot olivat 12,4
prosenttia laajan eurooppalaisen vertailuindeksin tuoton ollessa 9,7 prosenttia. Viime vuoden
vastaavalta ajanjaksolta tuotot olivat 5,0 prosenttia.

Elake-Tapiolan osakkeisiin oli kesdkuun lopussa sijoitettuna 2 447,1 miljoonaa euroa (2 137,9 milj. e
12/2006). Kasvu johtui uusista sijoituksista ja arvonnoususta. Raportointihetkella osakepaino oli 30,9
prosenttia (28,9 % 12/2006). Sijoitukset Suomeen, pois lukien osakerahastot, olivat hieman alle 38
prosenttia osakesijoituksista.

Korkosijoitukset

Vuoden 2007 ensimmainen vuosineljannes sujui korkomarkkinoilla rauhallisissa tunnelmissa.
Maaliskuussa sijoitusmarkkinoilla lisdaantyivat pelot USA:n talouden ja erityisesti asuntomarkkinoiden
tilanteesta. Kun pelot laantuivat, kiinnittyi huomio jalleen maailmantalouden vahvaan kasvuun ja
orastaviin inflaatiopaineisiin, jolloin niin lyhyet kuin pitkatkin korot jatkoivat jalleen nousuaan. USA:n
keskuspankki on pitéanyt ohjauskorkonsa 5,25 prosentissa, Euroopan keskuspankin nostaessa
ohjauskorkoaan 3,5 prosentista 4 prosenttiin. Yritysten tuloskehitys ja taloudellinen asema ovat edelleen
pysyneet vahvoina yleisen hyvéan taloustilanteen vuoksi ja maksuhdirididen maéarakin on pysynyt
historiallisesti erittdin alhaisella tasolla. N&in ollen alkuvuoden aikana investointiluokan yritysten
lainamarginaalit ovat leventyneet vain hieman. Korkeamman luottoriskin yritysten marginaaleissa on
nahty hieman enemman heiluntaa epavarmuuden lisdantyessa sijoitusmarkkinoilla.

Elake-Tapiolan korkosalkun markkina-arvo oli kesakuun lopussa 4 436,7 miljoonaa euroa (4 291,8 mil;.
e 12/2006) mukaan lukien rahamarkkinasijoitukset. Yritysten joukkovelkakirjalainoja sek& niin sanottuja
julkishyddyllisia ja vakuudellisia joukkovelkakirjalainoja salkusta oli noin puolet. Loput salkusta oli
sijoitettu eurooppalaisten valtioiden liikkeeseen laskemiin joukkovelkakirjalainoihin sek&
rahamarkkinainstrumentteihin. Elake-Tapiolan korkosijoitusten vertailuindeksi tuotti -1 %, salkun
tuottaessa -0,4 %. Syy tuottoeroon oli korkosalkun selvasti markkinaindekseja lyhyempi modifioitu
duraatio seka oikeiden maturiteettien painottaminen salkussa. My®6s sijoitukset kehittyville markkinoille
ja ns. high yield-lainoihin tuottivat selvasti paremmin kuin vertailuindeksi.

Kiinteistdsijoitukset

Elake-Tapiolan kiinteistdsijoitukset olivat katsauskauden lopussa 944,1 miljoonaa euroa (894,2 milj. e
12/2006) eli 11,9 prosenttia (12,1 % 12/2006) sijoituksista. Elake-Tapiolan kiinteistdsijoitukset tuottivat
katsauskaudella 3,5 prosenttia (4,4 %). Kiinteistdjen keskima&rainen tyhjyysaste nousi 5,6 prosenttiin
(4,9 % 12/2006).

Lainat

Elake-Tapiolan lainasaamiset olivat katsauskauden lopussa 79,0 miljoonaa euroa (80,9 milj. e 12/2006)

eli 1,0 prosenttia (1,1 % 12/2006) sijoituksista. Lainakannan paapaino oli TyEL -takaisinlainoissa.
Lainasaamiset tuottivat katsauskaudella 2,5 prosenttia (2,5 %).

VAKAVARAISUUS - LAKISAATEINEN ELAKEVAKUUTUS
Yhtidn toimintapadoman maara oli 1 555,4 miljoonaa euroa (1 470,9 milj. e 12/2006), mika oli 24,6

prosenttia (24,3 % 12/2006) vastuuvelasta. Yhtitn sijoitusjakauman perusteella maaraytyva
vakavaraisuusraja oli 12,9 prosenttia (11,1 % 12/2006) em. vastuuvelasta, joten yhtidn vakavaraisuus
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on 1,9 -kertainen (2,2-kertainen 12/2006) vaatimukseen néhden. Lainsdadanndn muutoksesta johtuen
vakavaraisuuslaskennassa kaytetty kaava on muuttunut. Laskentakaavan muutos nosti hieman
vakavaraisuusrajaa.

LAKISAATEISEN ELAKEVAKUUTUKSEN RISKIASEMA

Kuvaus Elake-Tapiolan riskeista ja riskienhallinnan periaatteista on julkaistu vuoden 2006 tilinpaatdksen
litetiedoissa. Riskienhallinnan periaatteissa ei ole tapahtunut muutoksia.

Alla péivitetty Elake-Tapiolan sijoitussalkun herkkyysanalyysi, joka kuvaa instrumenttien arvoissa
tilinpaatoshetkella tapahtuvan muutoksen vaikutusta toimintapddomaan, vakavaraisuuteen ja tuottoihin,
laskettuna uusien vakavaraisuussaannodsten mukaan.

Vakutus Vaikutus
Osakekurssi] Kiinteistojen | Korkotaso Osakekurssit| Kiinteistdjen [ Korkotaso
20% | avo-10% [+1%-yksikks 20% | arvo-10% | +1%-
30.6.2007 31.12.2006 vksikko
Toimintapadoma Toimintapdgoma
milj. € 15554 -4958 427 -181,8) Milj. € 1470,9 -439,7 -354|  -1773
% vastuuvelasta 24,6 79 0,7 29| % vastuuvelasta 24,3 -1,2 -0,5 2,9
suhteessa vaka- suhteessa vaka-
varaisuusrajaan 19 0,48 -0,06 -0,25| varaisuusrajaan 2,2 -0,46 -0,06 -0,3
Sijoitusten tuotto-% 3,7 65 -0,6 -2,4| Sijoitusten tuotto-% 6,8 -6,3 05 -25

Elake-Tapiolan sijoitusten tuotot riskin mukaan ryhmiteltyina:

L Sijoitusten | Sjjoitusten| Riski- Riski- Tuotto
Sijoitukset 30.6.2007 jakauma, | jakauma, |jakauma,|jakauma,|sitoutuneelle| Volatiliteetti,
milj. € % milj. € % paaomalle, % %
Korkosijoitukset 4515,6 57,11 4515,6 57,1 -0,4
Lainasaamiset 79,0 1,0 79,0 1,0 2,5
Joukkovelkakirjalainat 4038,4 51,1 40384 51,1 -0,6 2,0
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset 398,3 5,0 398,3 50 1,9
Osakesijoitukset 2387,3 30,2 23873 30,2 12,7
Noteeratut osakkeet 2 266,7 28,71 2266,7 28,7 12,7 9,4
P&aomasijoitukset 68,7 0,9 68,7 0,9 17,6
Noteeraamattomat osakesijoitukset 51,9 0,7 51,9 0,7 3,3
Kiinteistosijoitukset 944,1 11,9 944,1 11,9 3,5
Suorat kiinteistosijoitukset 863,1 10,9 863,1 10,9 4,2
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 80,9 1,0 80,9 1,0 -5,1
Muut sijoitukset 59,7 0,8 59,7 0,8 3.2
Absoluuttisen tuoton sijoitukset 37,7 0,5 37,7 0,5 4,7 4,8
Hyodykesijoitukset 22,0 0,3 22,0 0,3 0,7
Sijoitukset yhteensa 7 906,8 100,0| 7 906,8 100,0 3,7 2,6

ELAKE-TAPIOLAN HALLINTO

Elake-Tapiolan varsinainen yhtiékokous pidettiin 26.4.2007. Kokouksessa vahvistettiin tilinpaatos
vuodelta 2006, valittiin hallintoneuvostoon uusia jasenia seka tilintarkastajat. Hallintoneuvoston jasenten
toimikausi on kolmivuotinen. Vahintaan puolet elakeyhtién hallintoneuvoston jasenista edustaa
tydmarkkinajarjestoja. Elake-Tapiolan hallintoneuvoston erovuoroisista jasenista valittiin uudelleen Ilkka
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YLEISTA

Brotherus, Pekka Immeli, Jarmo Méntyharju, Max van der Pals, Juhani Pitkdkoski ja Pertti Raitoharju.
Uusina jasenina valittiin Metsaliitto-konsernin strategiajohtaja Hannu Anttila, Tapiola-ryhmén
henkiloston edustajana paéaluottamusmies liro Ketola, teollisuusneuvos Otto Mikkonen, Pirkanmaan
Osuuskaupan toimitusjohtaja Timo Maki-Ullakko seka Osuuskauppa Ympaériston toimitusjohtaja Jouko
Vehmas. Yhtion varsinaisiksi tilintarkastajiksi valittin KHT-yhteis6 PricewaterhouseCoopers Oy ja
KHT-tilintarkastaja Hannu Pellinen. PricewaterhouseCoopers Oy:n nimeaméana paavastuullisena
tilintarkastajana Tapiola-ryhmassa toimii KHT-tilintarkastaja Juha Tuomala. Varatilintarkastajiksi valittiin
KHT-tilintarkastajat Riitta Hallio ja Sari Airola PricewaterhouseCoopers Oy:sta. Vakuutusyhtitlain
edellyttaméksi valvontatilintarkastajaksi vakuutusyhtiéihin nimettiin KHT-yhteiso
PricewaterhouseCoopers Oy ja sen sijaiseksi KHT-tilintarkastaja Hannu Pellinen.

Eldke-Tapiolan hallintoneuvosto valitsi 18.6.2007 pidetysséa jarjestaytymiskokouksessaan
keskuudestaan hallintoneuvoston puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan. Puheenjohtajaksi valittiin
strategiajohtaja Hannu Anttila Espoosta ja varapuheenjohtajaksi hallituksen puheenjohtaja Olavi
Viljanmaa Jalasjéarvelta.

Tarkemmat tiedot eri hallintoelimista ja niiden tehtavista Internet osoitteesta: www.tapiola.fi

HENKILOSTON MAARA JA RAKENNE

Tapiola-ryhméan vakuutusyhtididen henkilosté on tydsuhteessa Keskindiseen Eldkevakuutusyhtioon
Tapiolaan, Keskindiseen Henkivakuutusyhti6on Tapiolaan ja Keskindiseen Vakuutusyhtiéon Tapiolaan.
Tapiola-ryhméan vakuutusyhtididen yhteisin resurssein tuotetuista palveluista maksetut erat sisaltyvat
yhtion liikekulujen vastaaviin eriin samalla tavoin kuin jos henkild olisi ollut suoraan kyseisen yhtién
palveluksessa. Mikali Tapiola-ryhméan vakuutusyhtididen henkilémaéra jaettaisiin eri juridisille
vakuutusyhtitille niiden palkkasummien suhteessa, olisi elakevakuutusyhtion osuus henkildstomaarasta
360 henkea (369 henkea 12/2006).

Henkiléstén keskimaarainen lukumaara henkildtydpanoksen mukaan laskettuna kasvoi koko Tapiola-
ryhméassa alkuvuoden aikana yhteensa 163 henkil6lla 2 693 henkiloon (2 530 henkea 12/2006).

YHTEISKUNTAVASTUU

Tapiola-ryhma julkisti toukokuussa neljannen kerran raportin vuoden 2006 vastuullisesta
yritystoiminnasta. Raportti on Suomen ensimmaisia viime lokakuussa julkaistun kansainvalisen
suosituksen, ns. Global Repoting Initiative (GRI)- ohjeiston G3-version mukaisia. Global Reporting
Initiative on kansainvalinen ohje yritysten ja organisaatioiden yhteiskuntavastuun raportointiin. Tapiolan
julkaisema raportti on myds ulkopuolisen rippumattoman tahon, eli PricewaterhouseCoopers Oy:n
varmentama.

Vastuullisen yritystoiminnan raportti esittelee Tapiola-ryhman vuoden 2006 taloudellisia, sosiaalisia ja
ymparistda koskevia vaikutuksia. Raportissa kerrotaan muun muassa Tapiolan alueellisista
vaikutuksista ympari Suomen, yhtién korvaustoiminnasta, ylimman johdon palkkatiedoista,
henkildkunnan tydtyytyvaisyydesta seka henkiléstéryhmien keskipalkoista sukupuolen ja ian mukaan
vertailtuna. Tapiola-ryhmén yritysvastuuraportti 2006 on nimeltdan "Vastuussa asiakkaille”. Raportin
tavoitteena on kertoa eri sidosryhmille I&pinékyvasti ja havainnollisesti Tapiolan toiminnasta seka
vaikutuksista. Raportin tarkoituksena on taydent&da toimintakertomusta, joka raportoi Tapiolan
taloudellisesta tuloksesta ja suorituskyvysta.

Tapiolan vastuullisen yritystoiminnan raportti on katsottu yltévén tasolle B+ (paras taso on A).

Tapiola-ryhman yritysvastuuraportti 2006 nimeltdén "Vastuussa asiakkaille” on luettavissa Internet —
osoitteessa: www.tapiola.fi
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TULEVAISUUDEN NAKYMISTA LAKISAATEISESSA ELAKEVAKUUTUKSESSA

Elake-Tapiolan nakymat loppuvuodelle 2007 ovat vakaat, uskomme henkildstollemme poikkeuksellisen
pitkéan ja raskaan ympéaristémuutosvaiheen olevan loppuvuodesta takana. Padsemme nyt kehittdmaan
toimintaamme ja osaamistamme asiakkaidemme eduksi.

TULOSLASKELMA, TASE JA LIITETIEDOT

KESKINAIMEN ELAKEVAKUUTUSYHTIO TAPIOLA TULOSLASKELMA 1000 €

1-6r2007 1-6/2006 Muutos Muutos-%% 1-12/20086
Vakuutustekninen laskelma:

Vakuutusmaksutuio 823282 585 588 27703 4.7 1181247
Sijoilusiniminnan tuotbot 315.70B 270843 44 255 16,8 468203
Sioitusten arvonkonotus
Korvauskulut
Maksetut korvaukset -533.427 208 88D -36.737 T4 275602
Kemnvausvastuun muutos
Kokonaismuuios -155.154 -184.145 36201 =201 -323.330
K.annansario : i : : :
Komvausvastuun muutos yhieens3 -156.154 -184.145 36201 -210,1 -323.330
Korvauskulut yhieensa -B88. 581 -880.935 2.254 0.3 -1.2B8 B39
Vakuutusmaksuvasiuun muutos
Kokonaismuutos -124.242 -84 830 -30.403 48,4 -170.6248
K.annansario : : : : :
Vakuutusmaksuvastuun muutos yhiesnsa -124 242 -84 330 -2 403 48 4 -170.6248
Vastuuvaauksen muutos i ; : :
Lakisiateiset maksut -1.116 -2.808 1.782 -81,8 -5.813
Liilkekulut -17.232 -14.838 -2.283 15,4 -30.737
Sijoitustoiminnan kulut -104.084 -71.984 -32.080 448 -150.342
Sioitusten arvenkorotuksen oikaisu
Muut vakuutustekniset kulut ; : ; ; ;
Vakuutustekninen tulos 3835 1.027 2827 273.3 3092
Muu kuin vakuutustekninen laskelma:
Muut tuciot 280 134 135 1011 R27
Muut kufut -127 B 40 47,0 688
Tulowerot varsinaisesta toiminnasta 2717 131 -2.848 -2.175,5 -523
Voittoftappio varsin. toiminnasta verojen jilkeen 1.280 1.208 Td 6.2 2411
Voittoltappio satunnaiserien jalkeen 1.280 1.206 T4 6,2 2411
Tilinpadatossiirmat
Poistoercn muutos
\Vapaaehfoisten varausten muutos
Tilinpdatossiimat yhiesnsa : : : ; ;
Kauden voittoltappio 1.280 1.206 Td 6,2 2411
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KESKIMAINEN ELAKEVAKUUTUSYHTIO TAPIOLA

TASE 1000 €
B 2007 G 20086 Muutos Muutos-% 12 20086
VASTAAVAA
Ainesttomat hyodykkeet 8406 52646 3111 58,7 T.1a87
Sijoitukset 8.9309 817 8462 875 458 641 7.3 8.507.758
Saamiset 133.300 B5.365 47 405 55,2 §5.388
Muu omaisuus 22.178 4738 24.438 518.7 4837
Siirtosaamisst 162.048 142383 15.685 12,5 183.055
Vastaavaa yhteens3a 7.278.450 6.715.188 563.261 8,4 6.778.302
& 2007 & 2006 Muutos Muutos-%% 12 2006
VASTATTAVAA
Oma padoma
Pohjarahasto a41 241 0 0.0 241
Takuupadoma BO7 an7 0 0.0 807
Muu oma pddoma 44,882 42.488 2,324 5.8 42482
Kauden voitto/tappio 1.280 1.208 T4 8.2 241
Cma padoma yhteensa 47.811 45.342 2.488 5.4 46.542
Tilinpaatossiirtojen kertyma . . . .
Vakuutustekninen vastuuvelka B.861.2658 6.4660.889 404 368 7.8 G.881.861
Muut velat 162.025 111.501 50.525 453 41.232
Siirtowvelat 107.356 21.4586 15.900 7.4 B.GET
Vastattavaa yhteensa 7.278.450 6.T15.188 563.261 3.4 6.778.302
Keskindinen Elakevakuutusyhtit Tapiocla
Tiivistelma tunnusluvuista 1.1.-3006.2007  1.1.-3006.2006  1.1.-31.12.2006
akuutusmaksutdo, milj. € 86233 5056 11812
Sjoitusiciminnan nettctuctio kdyvin arvoin, milj. € 2814 727 4746
Sjoitustoiminnan netictuctto sitoutuneelle pddomalle, % 37 % 1,0 % 658 %
30.8.2007 30.6.2006 31.12.2008
Vastuuvelka, milj £ §981,3 G 488,89 65819
Toimintapdioma, milj. € 15554 12205 14702
% vastuuvelasta ' 248% 211 % 243%
suhteessa vakavaraisuusrajaan 18 21 2.2
Eldkevarat, milj £ & TES14 7 0044 75024
TyEL-palkkasumma-arvio, milj € 9 52818 4 948 0 4 58,0
¥ EL-tyétulosurnma-arvio, milj € ¥ 8220 780,85 7309

"' Suhdeiuky |asketts %na vakavaraisuusrajan laskennassa kivietysts vashuvelasta

“Mfastuuvelka + arvostusent
* Arvic vakuutestujen koko vuoden palkka- ja tySulosummasts
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Keskindinen Eldkevakuutusyhtit Tapiola

TULOSANALYYSI 11-306.2007  1.1.-30.8.2006  1.1-31.12.2008
milj. € milj. € milj. €

Tuloksen synty
VakuutusSikkeen tulos 28,0 45,1 227
Sijoftustoiminnan tulos kdyen arvon 819 1015 134.2
Sictustoirnnan nettotucto kdywin arvoin + mout korkosrd V¥ et 736 4851
Vastuuvelan tuckovaatimus -133,0 1751 -350,9
Hiitokustannussuios ™ 319 6.2 11.7
Faokenaistulos T -30,1 168,68

Tuloksen kayttd

Vakawaraisuuden muutckseen T -1 130,56
Tasotusvasiuun muutoksesn -28,0 451 20,3
Toimintapdaoman muutokseen 8458 -BE3 130.3

Osittarmattoman isdvakuustusvastuun muubckseen 14,8 208 -2B.8
Anvostuserojen muutcksesn 88,7 -1283 156,7
Tilinpaatdssimojen kerfyman muutcksesn 0.0 oo 0.0
Tilikauden vorttoon 12 1,2 24
Siiroon asiakashyvityksiin 0,0 0.0 18.0
‘Yhteensa T -#0,1 168.6

Vuoden 2002 yiim3araisestd tiydennyksesta lyhentamatid 0 eurca
1 SEAESA mm. sellaizet tuloslazkeman korkoerdt, joita & kiat sjotusicimieran fuoSsihie

20 Kaucen 1.1.-30.6.2005 mulssa korkoerissd rucmicilu siken kobclsteva clkeushalintomatsu.
3} Tunmesheaun madnieimd muutiul 39, 12,2005,

VAKAVARAISUUS

Toimintapadoma ja sen rajat
(% ‘na vakavaraisuusrajan laskennassa

kéytetysta vastuuvelastia) 30.6.2007  30.6.2006 31.12.2006
o %o %o

Yakavaraisuusraja 12,9 =R 11,1
Toimintap&3oman enimméaismaara " 51,7 354 444
Toimintapddoma 24 6 211 243
- taseesesan sisaltyva imintapddoma 10,5 123 10,8

- arvosiuserot ja muut taseen ulkopuoliset erat 14,1 a8 13,6

" Ajalta ennen vuotta 2007 tavoitevyiihykkeen yidraja

Haitokustannustulos
1.1.-30.6.2007  1.1.-30.6.20068  1.1.-31.12_.2008

milj. € milj. £ mil. £
Vakuutusmaksun hoitokustannusosat ¥ 251 244 48,1
Vakuutusmaksun hoitokustannusosalla katetut likekulut ® -21.3 -18.2 -3
Muut tuotot * 0.3 0.1 0.5
Muut kulut -0.1 0.1 0.7
Hodokustannusiulos 38 6,2 1.7
Lekekulut % vakuutusmaksun hoitokustannustulosts ™ 84.5 % 748 % 76,5 %

1} (Wakuuusmaksun hokokustarnusosala katsttavat kit + muut k) / (maksun roltokustannusosat + muut tuatol)
2} Wakuubesmaksun hollokustannuscssan seatyvat s Eminiytrikorstuksst

3 Tunnusiun maartelms muutiul 3112 2006,

4} Laiminlydmikorotuise? polstetiu vertallukauslen tunnusluvuista
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Keskindinen Elikevakuutusyhtia Tapicla

Sijoitustoiminnan nettotuotto kiayvin arvoin 1.1.-30.6.2007

Sijoitusten . Tuotte-% sitoutuneslle
nettotuotot Sitoutumut
L T 2 paacmalle
kdyvin arvoin | piddoma ™
1-6r2007 1-672007 | 1-672007 | 1-6/2008 | 1-12/2008
milj. euroa milj. euroa % % ks
Lainasaamiset = 2.0 B1.1 2.5 2.5 5,0
Joukkowelkakinalainat * -25.4 4 0B7.8 0.8 -1.4 DB
* josta korkorahashoja 448 1482 32 0.3 7.4
Muut rahoitusmarkkinavdineet ja talletuksst 3 6.8 A530 1.8 1.3 3,0
*josta korkorahastojs 0.0 0.0 0.0
Czakkeet ja osuuaet 297 4 21538 124 5.0 20,0
Kiinteistdsijotukset 2 315 2017 35 &4 1.4
* josts sjoitusrahasioa ja yhieissioifusyrityksid -3.7 T2.2 -5.1 .0 3,7
|Muwut siipitukset
Sijoitukset yhteensa 2823 T 588.4 3.7 1.0 68|
Sijpituslaje’e koha'stamattomat tuotot. kulut ja liikekulut 0.8
Sijeitustoiminnan nettotuctte kiyvin arvoin 2814 T 5884 3.7 1.0 68|

1] Sijoitustoiminnan nettotuctot k3yvin arvom = Raportontikawden lopun ja alun markkina-aneejen muutos - kauden alkana
tapahtuneet kassavirrat. Kassavirralla tarkoitetaan estojen/kuiujen ja myyntien/ftuotiojen erotusia

2] Sitoutunut pidoma = Markkina-arvo raportointikauden alussa + paivitiain | kuukausittain akapainetetut kassavmrat.

3) Sisaltia korkorahastojen tuotot

4) Sisaltia kiinteistdsyoituksiin tiasisitavien syoitusrahastojen ja yhieissijoiusyritysten tuotot

) Kaikki lainat omTe kinfeistdille [a rakennusaikaiset saamiset sisaltywat kiinteistdsijoituksiin

Sijoitusjakauma (kayvin arvoin)

30.6.2007 30.6.2006 31.12 2008
milj.€ % milj.€ % milj.€ Y

Lainasaamiset ™ ¥ 76,0 1.2 7.0 1.2 304 i1

Joukkovelkakijalamnat ™7 40384 81,1 300786 8.2 41228 557
* 5isalEs korkorshastois 1578 2.0 871 1.2 1235 1.7

Muut raheitusmarkkinavilineet ja talletukse: 5% 05,3 5,0 4240 a.0 180.2 2.3
* sisdltdd korkorahastojs 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0

Osakkeet ja osuwdet 2 447 1 30,2 17881 240l 213748 284

Kiinteistasijoitukset 441 11,8 8314 1.7 804,27 12.1
* sisdlldd sjoifusrahasioa ja yhieissijoiusyrityksid ED.B 1.0 51.0 0.7 254 0.9

Munrt sjoitukset

Sijoitukset yhicensi 7 3068 1000 71089 100,0] 74048 100,0

JWE, madifiolu duraatio 3.5

1} Ais3REE kerfymest koot

) Horkoranasiokts pRkSn komon rahasiol sis 8yt joutkovelkatifalainolhin ja lyhyen Eoron rahasiot muivie mhcllusmarkrasaineisin.

2IsERAS taseen sjoRuksin kuuluvat tailet

4} 2is3RE3 rilden sholbesrahasiolen osusost ja sjoluksset nlinm dnnasietaylin yhizlzsofesyrtyksin, jotka slottavat BintelstSnn fa Bintelstoyhizizsihin,
£} Halkkl lainat omlle Elini=ishills ju rakernusakalset saamiset sisShye3t ElintelstSsljoRuksiin,
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