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Eldke-Tapiola

Eldke-Tapiolan puolivuosikatsaus 1.1.-30.6.2010

Keskindinen Eldkevakuutusyhtié Tapiola (El&ke-Tapiola) huolehtii seka tyontekijdiden etta
yrittdjien lakisdateisesta tydeldketurvasta ja osallistuu Suomen tydeldkejarjestelman
kehittdmiseen.

Eléke-Tapiola toimii Tapiola-ryhméan osana. Vakuutuksenottajien omistama yhtidryhma tarjoaa
asiakkailleen kattavat vakuutus- ja finanssipalvelut.

Elake-Tapiola

e Kokonaistulos oli 237,2 miljoonaa euroa (176,2 milj. e 6/2009).
e Sijoitusten puolen vuoden tuotto kayvin arvoin laskettuna oli 3,9 prosenttia (4,9 %
6/2009).

e Vakavaraisuusaste nousi 26,7 prosenttiin vastuuvelasta (18,5 % 6/2009) ja
vakavaraisuusasema oli 3,0 (2,9 6/2009). liman tilapaisia lakimuutoksia
vakavaraisuusaste olisi ollut 21,6 prosenttia.

Toimintaymparisto

Elake-Tapiolan vuoden 2010 alkupuoliskon toimintaympéristd on ollut edelleen haastava seka
kansainvalisilla sijoitusmarkkinoilla etté kotimaassa. Maailmanlaajuisessa finanssikriisissa siirryttiin
uuteen vaiheeseen, kun markkinat alkoivat kyseenalaistaa Kreikan ja muutamien muiden euroalueen
reunavaltioiden kykya suoriutua kasvavasta velkataakastaan. Tilanteen kéarjistyminen alkoi jo uhata
eurooppalaisen finanssijarjestelméan vakautta. Toukokuun alussa EU ja IMF sopivat mittavasta, noin 750
miljardin euron tukipaketista, jonka avulla velkaisimpien euromaiden rahoituksen saatavuus pyrittiin
turvaamaan. Samanaikaisesti EKP paatti lahted vakauttamaan tukiostoin valtioiden
joukkovelkakirjamarkkinoita. Tehdyt paattkset olivat ennen kokemattoman voimakkaita ja niiden avulla
kyettiin eliminoimaan ongelmavaltioiden valittdman maksukyvyttomyyden mahdollisuus.

Tukipaatoksista huolimatta Euroopan velkaantuneiden valtioiden talouskriisi on edelleen merkittava
riskitekija kansainvalisen talouden kehitykselle. Teollisuusmaissa elpyminen on tosin ollut kaynnissa jo
reilun vuoden, mutta kasvu on toistaiseksi ollut elvyttavan talouspolitiikan ja varastokysynnan
voimistumisen varassa. Kulutuskysynnan ja varsinkin investointien kehitys on edelleen heikkoa. Riskina
on, etta elvytyspolitiikan hyvin nopea vaihtuminen menoleikkauksiksi ja veronkorotuksiksi muuallakin
kuin velkakriisista pahiten karsivissa maissa saattaa hyydyttaa orastavan talouskasvun.

Suomessa talouden elpyminen on ollut erityisen vaimeaa. Suomen talouden herkkyys
investointihyddykkeiden kysynnélle voi nykyisessé suhdannevaiheessa olla mahdollisuus, mutta
samanaikaisesti se on myds huomattava riskitekija. Euron heikentyminen tukee runsaasti euroalueen
ulkopuolelle vievan Suomen kilpailukykya ja vientiteollisuus voi jalleen nousta kasvun tarkeimmaksi
ajuriksi. Valitettavasti uhkana on, etta Euroopan valtioiden velkakriisi heikentaa talousluottamusta
maailmanlaajuisesti ja investoinnit kaynnistyvat paljon pelattydkin hitaammin. Taloustaantuman
positiivisin yllatys on ollut ty6llisyystilanteen sailyminen tyydyttavana.

Kehittyvilla markkinoilla talouskasvu on palautumassa finanssikriisid edeltaneelle tasolle huomattavasti
teollisuusmaita ripedmmin. Elpymisen vetureina toimivat jalleen Aasian vahvat taloudet. Kehittyvista
talouksista lansimarkkinoiden taantuma koetteli pahiten Latinalaisen Amerikan talouksia seka It&-
Eurooppaa ja Venajaa. Naissakin talouksissa ndkyma on kuitenkin jo selvasti parantunut.
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Vakuutus- ja korvaustoiminta

Markkina-asema

Elake-Tapiolan TyEL-vakuutusten lukumaara oli kesdkuun lopussa 25 594 kappaletta (26 791 kpl
12/2009) ja niissa oli vakuutettuna arviolta 216 913 henkiléa (221 504 henkil6a 12/2009). YEL-
vakuutusten maara oli 47 885 kappaletta (48 253 kpl 12/2009). Elake-Tapiolan elakkeensaajien
lukumaara oli kesakuun lopussa 116 456 henkilta (114 873 12/2009).

Yritysten kilpailukyky ja sitd kautta tyollistamisedellytykset ovat hitaasti kdantyméassa kohti parempaa
suuntaa. Vakuutusten piirissé olevien tyontekijoiden palkkasumman lasku nayttaisi pysahtyneen ja
maksutulon odotetaan pysyvan edellisvuoden tasolla.

Maksutulo kesékuun loppuun mennessa oli 717,5 miljoonaa euroa (715,3 milj.e 6/2009). Viime
vuodenvaihteessa purettiin merkittdva maara elakesaétioitd, joissa vastuut siirrettiin kahteen
suurimpaan eldkeyhtioon. Taman johdosta Eldke-Tapiolan markkinaosuuden ennakoidaan hieman
heikentyvan kuluvan vuoden aikana.

Vakuutusten uusmyynti uusille alkaville yrityksille ja yrittajille on sujunut alkuvuoden osalta normaalisti.
Elake-Tapiolan osuus uusmyynnin kokonaismarkkinoista on YEL-vakuutuksissa noin neljannes ja
TyEL-vakuutuksissa kappalemaaraisesti arvioituna yli Elake-Tapiolan vakuutuskannan
markkinaosuuden. Sen sijaan uusmyynnin markkinaosuus vakuutusmaksutulolla mitattuna ei
vastannut aivan markkinaosuutta, koska julkisen sektorin yhtidittdmisen kautta tulleissa TyEL-
vakuutusten Kilpailutuksissa keskittyminen suuriin tydelakevakuuttajiin jatkui. Vakuutuksenottajat voivat
siirtda TyEL- ja YEL- vakuutuksensa yhtiosté toiseen nelja kertaa vuodessa. Alkuvuoden kahden
siirtoliikekierroksen yhteistulos oli Elake-Tapiolalle lievasti tappiollinen.

Toiminnan kehittdminen

Elake-Tapiolan verkkopalvelujen kehittdmisté on jatkettu aktiivisesti. Alkuvuoden aikana laajennettiin
verkkopalveluja ja otettiin kayttdon vakuutushakemusten e-palvelu. Seké asiakkaat etta
myyntiorganisaatio ottivat palvelun hyvin vastaan ja talla hetkelld yli 80 % vakuutushakemuksista
saadaan verkon kautta. Verkkohakemusten myodta hakemusten kokonaiskasittelyaika on nopeutunut
useita paivia. Verkkopalvelujen taso on talla hetkella hyva, mutta kayton aktiivisuutta voidaan edelleen
parantaa. Tavoite on verkkokayttajien maaran merkittava lisdéaminen tdman vuoden aikana ja teemaa
pidetaan esilla kaikissa asiakasyhteyksissa.

Elake-Tapiola lahettééd vuosittain tydelakeotteen kaikille Elake-Tapiolassa vakuutetuille. Jatkossa
paperilla lahetettavien tydelakeotteiden maaraa pyritdan vahentamaan toisaalta aktivoimalla
vakuutettuja verkkopalvelun kaytdssa ja toisaalta rytmittamalla paperimuodossa tapahtuvaa
lahettdmisté uudella tavalla. Lainsdddannon uudistuksilla 1&ahetettavien tydeldkeotteiden maéraé on
tarkoitus vahentaa siten, ettéd vuoden 2013 jalkeen otteen saisi kotiinsa noin kolmen vuoden vélein.

Eldkehakemusten kasittelyssa otettiin alkuvuoden aikana kaytt6on asianhallintajarjestelma, jonka
avulla hakemusten kasittelyprosesseja ja seurantaa voidaan edelleen kehittdad. Eldke-Tapiolan tavoite
on pitaa elakehakemusten kasittely toimialan keskimaaraistd nopeampana. Ainakin alkuvuoden osalta
tavoitteessa on onnistuttu. Erityisesti vanhuuseldkehakemusten kasittelyssa Eléke-Tapiolan nopeus
toimialan keskiarvoon verrattuna on selva. Elakkeen neuvontapalvelussa asiakkaat pyritdan
ohjaamaan entistd enemman verkkoasiointiin. Asiakkailta tulleisiin suoriin tiedusteluihin on pystytty
vastaamaan asiakkaiden toivomassa aikataulussa eli 1-2 paivan sisalla.

Vakuutuspalvelun ja eldkeasioiden kasittelyn palvelutaso on kaikissa sen muodoissa (verkko, puhelin,
kirje, suora) sailynyt hyvalla tasolla kaikilla tuotannollisilla mittareilla mitattuna. Myonteista on se, etta
kevaalla suoritettu toimitilavaihdos ei laskenut palvelun laatua lainkaan. Kaikkien perustoimintojen
osalta palvelutaso jatkui hyvana muuttovaiheen aikana ja asettuminen uusiin, valoisiin
avokonttoritiloihin onnistui erittéin hyvin.
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Sijoitukset

Vuoden ensimmaisella puoliskolla korot laskivat Euroopassa merkittavasti korkokdyran pysyessa
suhteellisen jyrkk&nd. Suuri muutos aikaisempiin vuosiin verrattuna oli EMU-alueen
valtionlainamarkkinoilla nahty luottoriskipreemioiden nousu, joka nékyi erityisesti Kreikan
valtionlainojen hinnoittelussa. Eléke-Tapiolan korkosalkussa merkittdvimmat maapainot olivat
Saksan, Suomen ja Hollannin valtionlainoissa. Myds yrityslainamarkkinoilla ja kehittyvien
markkinoiden korkosijoituksissa riskipreemiot nousivat toisen kvartaalin aikana, mika oli seurausta
yleisesta riskinottohalukkuuden heikentymisesta ja aikaisempaa heikommista nédkymista
makrotalouden suhteen. Rahamarkkinoilla nahtiin myos selked muutos, kun pitk&an laskeneet lyhyet
markkinakorot k&antyivat nousuun. TAméa oli seurausta EKP:n tarjoaman likviditeetin asteittaisesta
pienentymisesta rahoitusmarkkinoilla. Odotukset varsinaisten ohjauskorkojen nostojen osalta
sailyivat maltillisina.

Osakekurssit nousivat alkuvuonna vahvasti, mutta huhtikuun jalkeen osakemarkkinat ovat laskeneet
takaisin vuoden vaihteen tasoille tai sen alle sijoittajien epaillessa talouskasvun kestavyytta.
Tuottoerot eri maiden, toimialojen ja yhtididen valilla ovat olleet suuria. Tama suuntaus jatkuu
varmasti viela loppuvuonna. Pohjoismaiden osakemarkkinat pois lukien Norja ovat tuottaneet
selkeasti muita lansimaita paremmin.

Paaomasijoitusten tuotot alkuvuonna heijastavat viiveella viime vuoden aikana osakemarkkinoilla
tapahtunutta kurssien nousua. Yrityksissa tehdyt rationalisoinnit ja samalla liiketoimintaympariston
paraneminen ovat tukeneet kehitysta entisestédan. Parempi taloudellinen ympéristd on piristanyt
yrityskauppa-aktiviteettia, mika on padomasijoittamisen jatkon kannalta rohkaisevaa.

Katsauskaudella Eléke-Tapiolan kiinteistdsalkussa ei tapahtunut merkittavia muutoksia,
arvostustasot sdilyivat lahes ennallaan ja vajaakayttdaste oli markkinoita alhaisemmalla tasolla.

Sijoitusjakaumaan ei ole tehty merkittavid muutoksia alkuvuoden aikana. Osakkeiden osuus
sijoituksista oli 29,6 % (27,2 % 12/2009). Sijoitusten osalta painopiste on ollut erityisesti
sijoituskohteiden analysoinnissa yritysvalintojen ja maavalintojen suhteen. Myds valuutoilla on ollut
merkittava rooli alkuvuoden sijoitustuotoissa. Erityisesti USA:n dollarin vahvistuminen suhteessa
euroon on lisdnnyt sijoitusten tuottoja alkuvuonna.

Sijoitusten tuotto oli kuudelta kuukaudelta 3,9 prosenttia (4,9 % 6/2009). Joukkovelkakirjalainojen
tuotto oli 5,1 prosenttia (3,7 % 6/2009) ja osakesijoitusten tuotto oli 3,1 % (14,4 % 6/2009).
Kiinteistosijoitusten tuotto oli 1,9 % (0,0 % 6/2009). Niin korko- kuin osakesijoituksetkin tuottivat
paremmin kuin vertailuindeksinsa. Laajaa eurooppalaista osakemarkkinaa kuvaavan Eurostoxx 600-
indeksin tuotto oli noin -2,3 % ja eurooppalaisten korkomarkkinoiden tuottoa kuvaava Iboxx-indeksi
tuotti 2,8 %.

Tulos ja vakavaraisuus

Yhtion kokonaistulos oli 237,2 miljoonaa euroa (176,2 milj. e 6/2009). Sijoitustoiminnan tulos oli
220,9 miljoonaa euroa (178,2 milj. e 6/2009) ja sijoitusten tuotto oli 3,9 prosenttia (4,9 % 6/2009).
Vakuutusliike oli 12,8 miljoonaa euroa ylijadméinen (-5,6 milj. e 6/2009) johtuen p&&osin
tyokyvyttomyyselakeliikkeesta. Maksujen luottotappiot kasvoivat edellisvuodesta merkittavasti, mutta
maksun maksutappio-osa yhdessé tasoitusvastuun koron kanssa riitti silti kattamaan maksutappiot.
Hoitokustannustulos oli 3,6 miljoonaa euroa (3,7 milj. e 6/2009). Liikekulut olivat 88,6 prosenttia
hoitokustannustulosta (88,1 % 6/2009).

Yhtion voitolliset sijoitus- ja hoitokustannustulokset nostivat vakavaraisuusasteen 26,7 prosenttiin
(18,5 % 6/2009) ja vakavaraisuusasema nousi arvoon 3,0 (2,9 6/2009). liman tilapaisia
lakimuutoksia vakavaraisuusaste olisi ollut 21,6 prosenttia (13,8 %) ja vakavaraisuusasema 2,4
(2,2).
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Hallinto

Hallintoneuvosto valitsi kokouksessaan 18.11.2009 hallituksen jaseniksi toimikaudelle 1.1.2010-
31.12.2012 seuraavat henkilot; Aarne Hallama, Eeva-Liisa Inkeroinen, Kaija Kallinen, Asmo Kalpala,
Penna Urrila, Arto Okkonen, Heli Puura, Jari Saine, Timo Lindholm seka Jari Karlson. Hallituksen
varajaseniksi valittiin Harri Hietala, Jorma Tilander, Antti Calonius 31.5.2010 saakka ja Jari
Sundstrom 1.6.2010 alkaen. Uusia hallituksen jasenid ovat Aarne Hallama, Timo Lindholm, Jari
Karlson ja Penna Urrila seka varajasen 1.6.2010 alkaen Jari Sundstrém. Hallituksen
puheenjohtajaksi valittiin Harri Miettinen ja varapuheenjohtajaksi Ann Selin.

Yhtiokokouksessa 15.4.2010 Elake-Tapiolan hallintoneuvoston erovuoroisista jasenista valittiin
uudelleen Hannu Anttila, Ilkka Brotherus ja Pekka Immeli. Uusina jaseniné hallintoneuvostoon
valittiin Irene Hamalainen, Merja Juselius, Esko Jaaskelainen, Timo Lehtinen, Jukka Méannistd, Antti
Sabhi ja Tina Schrey.

Hallintoneuvosto valitsi 1.6.2010 puheenjohtajakseen Hannu Anttilan ja varapuheenjohtajaksi Kaarlo
Julkusen. Hallintoneuvoston jasenet I0ytyvat Tapiola-ryhman verkkosivustolta www.tapiola.fi.

Tulevaisuuden ndkymat

Talouden nakymiin liittyy edelleen merkittavia uhkatekijoita erityisesti valtioiden velkaantumisen ja
pankkijarjestelman vakauttamisen osalta. Erityisesti valtioiden ja kotitalouksien velkaantumisen
aiheuttamat tasapainottamistoimenpiteet tulevat ndkymaan aikaisempaa matalampana
talouskasvuna.

Sijoitusmarkkinoilla epavarmuus tulee jatkumaan loppuvuoden ajan. Osakemarkkinoiden arvostus
on kohtuullinen, mutta lyhyen aikavélin suuntaa on vaikea ennustaa. Pitkaaikaisena arvosijoittajana
Elake-Tapiola luottaa yritysvalintoihin ja uusien houkuttelevien sijoituskohteiden etsimiseen.

Sekad Suomen ettad Euroopan kiinteistosijoitusmarkkinoilla on nahtéavissa elpymisen merkkeja, vaikka
kaupankayntivolyymi on edelleen vahaisté. Tuottovaatimukset ovat vakiintuneet Suomessa ja
tietyilla osamarkkinoilla on havaittavissa jopa tuottovaatimusten laskua. Vuokramarkkinoiden
epavarmuustekijat aiheuttavat laskupaineita kiinteistdjen arvoihin ja toimistojen vajaakayton
odotetaan nousevan.

TyOelékealan uudistaminen jatkuu eri tavoin ja Elake-Tapiola osallistuu aktiivisesti kehitysty6hon.
Vakavaraisuuden uudistustydn on tarkoitus edetd huhtikuussa 2010 sosiaali- ja terveysministerille
jatettyjen ehdotusten mukaisesti. Uudistus jakaantuu kolmeen jaksoon eli lyhyen aikavélin
ehdotuksiin, maaraaikaislain jalkeisiin, tammikuussa 2013 alkaviin muutoksiin ja pitkanajan
muutoksiin vuoden 2014 alusta lukien. Uudistukset kohteina ovat mm. katesaannokset,
vakavaraisuusmekanismi ja sijoitustoiminnan hallinto- ja valvontatoiminnan pelisdannét
poikkeustilanteissa.

Elake-Tapiolassa panostetaan edelleen tyéurien pidentamiseen ja tydssa jaksamiseen.
Asiakastyossa keskitytdan vahvasti Elake-Tapiolan omistaja-asiakkaiden johdon tukemiseen
henkildston sairaspoissaolojen vahentamiseksi ja tydhyvinvoinnin kehittamiseksi, miké tukee
yhteiskunnallista tydurien pidentdmisen tavoitetta.

Yhtion strategian mukaisesti Elake-Tapiola jatkaa tydeldekepalvelun tarjoamista osana Tapiola-
ryhméan kokonaispalvelua. Eldke-Tapiola ostaa Tapiola-ryhmalta palveluita palvelusopimuksin.
Osaltaan Tapiola-ryhman yhteisty6ta tukee uusi avokonttoriratkaisuun perustuva toimitila Tapiola-
ryhman yhteisessa paékonttorissa Espoon Tapiolassa, jonne Eléke-Tapiola muutti kevaalla 2010.
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Tunnusluvut

Tiivistelma tunnusluvuista 1-6/10 | 1-6/09 | 1-12/09
Yhtion koko
Vakuutusmaksutulo Milj. euroa 717,5 7153 13880
Maksutulon muutos % 0,3 -0.6 -1,1
Vastuuvelka Milj. euroa 7 957,4 7 533,2 77881
TyEL-palkkasumma-arvio Milj. euroa 5752,3 56699 56478
YEL-tydtulosumma-arvio Milj. euroa 920,9 907.0 860,9
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvein Milj. euroa 335,3 3641 1013,0
Nettotuotto sitoutuneelle padomalle % 3.9 49 13,5
Toiminnan tehokkuus
Liikekulut vak.maksun hoitokustannustulosta Y 88,6 88,1 842
Tuloskehitys
Kokonaistulos Milj. euroa 237,2 176,2 583,1
Vakavaraisuus
Toimintapddoma Milj. euroa 18757 12339 16457
% vastuuvelasta' % 26,7 18,5 23,7
ilman tilapdisia lakimuutoksia % 21,6 13,8 18,8
suhteessa vakavaraisuusrajaan 3,0 29 3,0
ilman tilapaisid lakimuutoksia 24 2,2 24
Tasoitusvastuu Milj. euroa 296,8 2974 2842
Eldkevarat * Milj. euroa 8891,3 71881,0 8 555,1

"I Suhdeluku laskettu %:na vakavaraisuusrajan laskennassa kaytetysta vastuuvelasta
¥ Vastuuvelka + arvostuserat

TAPIOLA

Eldke-Tapiola Puolivuosikatsaus 2010

Tulosanalyysi

Milj. euroa 1-6/10 1-6/09 1-12/09
Tuloksen synty
Vakuutuslikkeen tulos 12,8 -5,6 17,9
Sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin 2209 178,2 591,2
+Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin 327.0 3589 1016,1
Vastuuvelan tuottovaatimus -106.1 -180,8 424 8
Hoitokustannustulos 3,6 3,7 9.7
Kokonaistulos 2372 176,2 5831
Tuloksen kéyttd
Vakavaraisuuden muutokseen 237,2 176,2 564,5
Tasoitusvastuun muutokseen 12,3 56 18,7
Toimintapadoman muutokseen 2249 1818 5832
Osittamattoman lisdvakuutusvastuun muutokseen 571 76,5 579
Arvostuserojen muutokseen 166,9 1046 5238
Tilinpaatdssiirtojen kertyman muutokseen 0,0 0,0 0,0
Tilikauden voittoon 0.9 08 1,6
Siirtoon asiakashyvityksiin 0,0 0,0 18,6
Ositetun lisdvakuutusvastuun taydennykseen
Yhteensa 2372 176,2 583,1

Yuoden 2002 ylimadraisesta tdydennyksesta lyhentamatta 0 euroa.
" Sisaltaa muut korkoerat
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Sijoitukset, jakauma ja tuottoprosentti
Kiinteistdsijoitukset Lainasaamiset 5,0 % (4.8 %)
11,3 % (11,8 %) "1,8% (1.9 %)
*1,9 % (0,0 %)

Osakkeet ja osuudet
29,6 % (27.2 %)
*3,1 % (14,4 %)

Joukkovelkakirjalainat

52,7 % (54.8 %)
*5.1 % (3.7 %)

Muut rahoitus-
markkinavélineet

1.4 % (1.4 %)
0,4 % (1,3 %)

Sijoitusten kdypa arvo 8 957,8 milj. euroa (8 473,4 milj. e 12/09)
Sijoitustoiminnan tuottoprosentti 3,9 % (4,9 % 1-6/09) * Tuottoprosentti sijoituslajeittain

TAPIOLA

Elédke-Tapiola Puolivuosikatsaus 2010

Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin

Sijoitusten
“nea_totuott_:t 1 S|E?utum;'t Tuotto-% sitoutuneelle
kéayvin arvoin padoma padomalle
milj. euroa milj. euroa
1-6/2010 1-6/2010 | 1-6/2010 | 1-6/2009 [ 1-12/2009 |

Lainasaamiset * 7.1 3976 1,8 1,9 35
Joukkovelkakirjalainat 3 2329 4 559 6 51 37 a0

*josta korkorahastoja 36,7 324 1 11,3 27 416
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset 0,5 127.8 0,4 13 24

*josta korkorahastoja 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0
Osakkeet ja osuudet 78,2 25287 3N 14,4 394
Kiinteistosijoitukset * % 19,3 9996 1,9 0,0 20

*josta sijoitusrahastoja ja yhteissijoitusyrityksia -5.4 168,6 e 19 -10,5 121
IMuut sijoitukset 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0
Sijoitukset yhteensa 338,0 86133 3.9 49 13,6
Sijoituslajeille kohdistamattomat
tuotot, kulut ja likekulut 27 00 0,0 0,0 0o
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 335,3 8613,3 3,9 4,9 13,6
1) Sijoitustoiminnan nettotuotot kayvin arvein = Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen 4) Sisaltds kiintsistésijoituksiin ti i joitusr tojen ja
muutos - kauden aikana tapahtuneet kassavirrat. K iirrall i tojenfkulujen ja igsijoil itysten tuctot.
myyntienftuctiojen erofusta
2) Sitoutunut padoma = Markkina-arve raportointikauden alussa + paivittai i S) Kaikki lainat omille kiinteistdille ja rakennusaikaiset saamiset
aikapainotstut kassavirrat. sisaltyvat kiinteistdsijoituksiin.

3) Sisaltda korkorahastojen tuotot.
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30.6.2010 30.6.2009 31.12.2009
milj. euroa % milj. euroa L milj. euroa %

Lainasaamiset " 4496 5,0 373,00 47 4076 48
Joukkovelkakirjalainat "% 47102| 52,7 | 44567 566 | 46439 548

*sisiltad korkorahastoja 4183 47 125,6 1,6 1725 2,0
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset ¥ 126,1 14 3420 43 115,9 1,4

*sisaltaa korkarahastoja 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0
Osakkeet ja osuudet 26502 296 17543 223 23043 272
Kiinteistasijoitukset™” 10127 11,3 9497 121 1001,7] 11,8

*sisaltaa sijoitusrahastoja ja yhieissijoitusyrityksia 165.9 1.9 145.9 1.9 165,2 20
Muut sijoitukset 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sijoitukset yhteensd 8957,8| 100,0 7 875,7| 100,0 8 473,4| 100,0
JVK, modifioitu duraatio 56

1) Sisdltad kertyneet korot
2} Korkorahastoista pitk@n koron rahastot sisdityvat joukkovelkakirjalainoihin ja lyhyen
koron rahastot muihin rahoitusmarkkinavilinsisiin.

3) Sisdltas taseen sioituksiin kuuluvat talletukset

Eldke-Tapiola

Sijoitukset riskin mukaisesti ryhmiteltyna

4) Sisdltda niiden sijoitusrahastojen osuudet ja sijoitukset niihin
i issijoi ksiin, jotka sijottavat kiintsistdihin ja

i
kiinteistdyhteisdihin.

5) Kaikki lainat omille kiinteistdille ja rakennusaikaisst saamisst sisdltyvit
kiinteistésijoituksiin.

TAPIOLA

Puolivuosikatsaus 2010

JAKAUMA JAKAUMA RISKI- RISKI- TUOTTO VOLATILITEETTI
MILJ.€ % JAKAUMA  JAKAUMA Ya %
MILJ.€ %

Lainasaamiset 4496 50 % 4496 5,0% 1.8%
Julkisyhteisgjen joukkovelkakirjalainat 21177 236 % 22471 251 % 6,3 % 299
Muiden yhteisdjen joukkovelkakirjalainat 26016 290 % 26016 29,0 % 4.1 % ?
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset 1261 1.4 % -58 4 -0.7 % 0.4 %
Korkosijoitukset 52949 59,1 % 52399 58,5 % 4,7 %
Moteeratut osakkeet 23311 26.0 % 2 3862 26,6 % 26 % 24.0%
Paizomasijoitusrahastot 167.0 1.8 % 1570 1,8% 99%
MNoteeraamattomat osakesijoitukset 59,2 0,7 % 592 0,7 % 57 %
Osakesijoitukset 25474 28,4 % 26024 291 % 31%
Suorat kiinteistosijortukset 8468 95 % 846.8 9.5 % 3.0%
Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 165,9 1.9 % 165.9 1,9 % -3.2%
Kiinteistosijoituk 1012,7 11,3 % 1012,7 11,3 % 1.9 %
Hedge-rahastosijoitukset 0,0 0.0 % 0,0 0,0%
Hyédykesijoituksst 0,0 0.0 % 0,0 0,0%
Muut sijoitukset 1029 1,1% 102.8 1,1 % £E3%
Muut sijoitukset 102.9 1.1 % 1029 1.1 % 53 %
Sijoitukset yhteensa 8 957.8 100.0 % 8 957.8 100.0 % 3.9 % 5.0 %
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Toimintapdaoma ja sen rajat

% vastuuvelasta
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TAPIOLA
EIake-TapIOIa Puolivuosikatsaus 2010
Vakavaraisuus
Tmmlntapaaoma ja sen rajat i ) 16110 1-6/09 1-12/09
(% vakavaraisuusrajan laskennassa kdytetystad vastuuvelasta)
Vakavaraisuusraja 8,8 6,4 7,9
Toimintapaaoman enimmaismaara 35,3 25,5 315
Toimintapagoma 26,7 18,5 237
- taseeseen sisaltyva toimintapasoma 9.2 9.1 85
- arvostuserot ja muut taseen ulkopuoliset erat 17,4 9,4 15,2
Toimintapddoma suhteessa vakavaraisuusrajaan 3.0 29 3.0




