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KESKINAINEN HENKIVAKUUTUSYHTIO TAPIOLA

PUOLIVUOSIKATSAUS 1.1. - 30.6.2011

Henki-Tapiolan liikevoitto oli 30,4 miljoonaa euroa (15,1 milj. ). Kokonaistulos oli 2,6 miljoonaa
euroa (40,2 milj. e).

Vakuutusmaksutulon kasvu jatkui ollen 31,9 prosenttia. Maksutulo kasvoi 38,2 miljoonalla eurolla
158,3 miljoonaan euroon (120,0 milj. e). Henki-Tapiola on voittanut markkinaosuutta kaikissa
paavakuutuslajeissa.

Katsauskauden sijoitustoiminnan nettotuotto k&yvin arvoin oli 1,5 prosenttia (2,9 %)

Liikekustannussuhde oli 157,2 prosenttia (vertailukelpoinen 153,1 %).

Vakavaraisuuspddoma vastuuvelasta oli 18,0 prosenttia (18,1 % 12/2010)

Henkivakuutustoiminta

Tapiola aloitti uuden, kokonaisvarallisuuden hoitoon keskittyvan Vauras-palvelun myynnin
huhtikuussa 20 000 - 100 000 euron sijoitusvarallisuuden hoitoon. Saastéhenkivakuutuksen
muodossa tarjottavan varainhoitopalvelun liséksi asiakas saa aina kayttdonsa Tapiola Pankin
korkeakorkoisen tilin ja siihen liitettdvan kortin.

Kesakuussa 2010 tuotiin markkinoille uusi sijoitussidonnainen kapitalisaatiosopimus, Tapiola
Asuntosijoitus, jonka myynti paattyi maaliskuussa 2011. Se merkittiin tdyteen ennen maaraaikaa.
Kaikkiaan tuotetta merkittiin 30 miljoonan euron arvosta. Tapiola aikoo jatkossakin tuoda vastaavia
kiinteistosijoitustuotteita markkinoille.

Vuoden 2010 lopussa Tapiola ja Diacor terveyspalvelut Oy ottivat kayttéon edistyksellisen sahkdisen
laskutuksen palvelun. Palvelussa vakuutusasiakkaiden hoitolaskut 1&hetetdan Diacorista taysin
sahkdisesti Tapiolaan, jossa laskujen kasittely ja maksu tapahtuu automaattisesti. Alkuvuonna
hoitolaitoslaskutus on saatu hyddyntamisvaiheeseen, jossa Hoitoturva -laskutus on Tapiolan ja
Diacorin valilla nyt 95 prosenttisesti automatisoitu.

Henki-Tapiolan asiakkaat ovat erittain tyytyvaisia sairauskuluvakuutusten sahkdiseen
korvauspalveluun. Helmikuussa tehtyyn palautekyselyyn vastanneista asiakkaista yhteensa 86
prosenttia pitda sahkoista korvausten hakemista erittéin helppona tai helppona. Yhteensa 80
prosenttia vastaajista pitda korvauspalvelun ohjeita erittéin selkeina tai selkeind. Korvauskasittelyn
nopeus saa asiakkailta erityista kiitosta. 99 prosenttia kayttadjista suosittelisi palvelua tuttavilleen.
Myds palvelun kayttdaste on korkea.

Yritysasiakkaat ovat |6ytaneet Hoitoturvatuotteemme, jolla yrityksen tyontekijoiden terveydentilaa
pystytaan tukemaan ja vahentdamaan sairauspoissaoloja. Ratkaisun avulla yrityksen
sairauspoissaoloista johtuvia suoria ja valillisia kustannuksia pystytdan alentamaan. Myos
ryhméelékeratkaisut ovat olleet asiakasyritysten suosiossa. Yritysten ottamien elakeratkaisuiden
suosio jatkanee kasvuaan, silla huoltosuhteen heikkeneminen ja eldkekysymykset ovat nousseet
niin yhteiskunnan kuin yksityisten henkiléiden huolenaiheeksi.

Tapiola on aktiivisesti verkostoitunut ikd&ntymiseen varautumisen tiimoilta erilaisten yhteistydtahojen
kanssa, mm olemme mukana ikdantymiseen liittyvien asenteiden muuttamisen ja mahdollisuuksien
l6ytamisen kampanjassa ProudAgessa seka yhteistydssa Senioriliton kanssa. Vuonna 2010
kaynnistynyt yhteinen hanke vanhuuspalveluiden rahoittamisesta Itd-Suomen yliopiston kanssa
jatkuu. Palveluiden tuotteistamiseen liittyen on aloitettu uusi tutkimushanke Aalto-yliopiston kanssa.

Suluissa on vertailuluku edelliselta vuodelta. Tuloslaskelman osalta verrataan edellisen vuoden vastaavaan kauteen ja taseen
osalta tilinpaatdkseen 31.12.
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Henki- ja Vahinko-Tapiolan henkilokorvauspalvelut organisoituivat lakisaateisten vakuutusten
henkildkorvauspalveluihin ja vapaaehtoisten vakuutusten henkilékorvauspalveluihin 1.3.2011.
Vahinko-Tapiolan yksityistapaturma- ja matkakorvauspalvelut keskitettiin Henki-Tapiolan
korvauspalveluiden hoidettavaksi. Uudistuksella halutaan varmistaa asiakkaiden tarpeita vastaavat
korvauspalvelut ja lisata yhteistydkumppanuuksista saatavia hyotyja.

Vakuutusmaksutulo

Henki-Tapiolan vakuutusmaksutulo oli 158,3 miljoonaa euroa (120,0 milj. €), missé oli nousua 31,9
prosenttia edellisen vuoden vastaavaan ajankohtaan nédhden. Finanssialan Keskusliiton (FK) mukaan
koko alan maksutulo ilman vastuunsiirtoja aleni 14,2 prosenttia.

Henki-Tapiolan vakuutusmaksutulo ilman poolisopimuksella solmittua tyéntekijain
ryhméahenkivakuutusta, vastuunsiirtoja ja kapitalisaatiosopimusta nousi 18,9 prosenttia. FK:n mukaan
alan vastaavan vakuutusmaksutulon alenema oli 0,1 prosenttia.

Henki-Tapiolan yksityistalouslohkon asiakkaiden mé&éaré oli 237 900 (238 400 12/2010) ja
yritysasiakkaiden mé&aré oli 5 420 (5 391 12/2010).

Henki-Tapiolan henkivakuutuksen vakuutusmaksutulo nousi 56,6 prosenttia 114,3 miljoonaan euroon
(73,0 milj. e) alan maksutulon aleneman ollessa FK:n mukaan 15,1 prosenttia.
Riskihenkivakuutuksen maksutulo nousi 17,2 prosentilla 30,7 miljoonaan euroon (26,2 mil;. e).
Saastohenkivakuutuksen maksutulo nousi 53,3 prosenttia 55,3 miljoonaan euroon (36,1 milj. e).
Kapitalisaatiosopimuksen maksutulo oli 20,6 miljoonaa euroa (4,0 milj. €). Ty6ntekijain
ryhmahenkivakuutuksen (TRHV:n) maksutulo oli 7,7 miljoonaa euroa (6,7 milj. €), miss&d on nousua
14,6 prosenttia. FK:n mukaan alan riskihenkivakuutuksen maksutulo nousi 5,3 prosenttia,
saastdhenkivakuutuksen maksutulo nousi 6,8 prosenttia, kapitalisaatiosopimusten maksutulo aleni
36,2 prosenttia ja TRHV:n maksutulo nousi 5,0 prosenttia.

Henki-Tapiolan elakevakuutuksen maksutulo aleni 6,5 prosenttia 44,0 miljoonaan euroon (47,1 milj. €)
alan maksutulon aleneman ollessa FK:n mukaan 11,0 prosenttia. Yksil6llisen elakevakuutuksen
vakuutusmaksutulo aleni 3,3 prosenttia ja oli 32,2 miljoonaa euroa (33,3 mil;. e).
Ryhmaelakevakuutuksen maksutulo aleni 14,2 prosentilla 11,8 miljoonaan euroon (13,7 milj. €). FK:n
mukaan alan yksil6llisen elakevakuutuksen maksutulo aleni 7,1 prosenttia ja ryhméaeldkevakuutuksen
maksutulo ilman vastuunsiirtoja aleni 19,4 prosenttia.

Maksetut korvaukset

Henki-Tapiolan maksetut korvaukset nousivat 16,6 prosenttia 150,0 miljoonaan euroon (128,6 milj. e).
Saastbsummien takaisinmaksut olivat 47,4 miljoonaa euroa (43,1 milj. e) eli 9,9 prosenttia
edellisvuotista vAhemman. Takaisinostojen maara oli 29,8 miljoonaa euroa (15,3 milj. €), missa on
kasvua 95,1 prosenttia edellisvuoteen nahden. Muiden maksettujen korvausten maara nousi 3,6
prosenttia 72,8 miljoonaan euroon (70,2 milj. ).

Liikekustannussuhde ja liikekulut

Henki-Tapiolan kuormitustuloon suhteutettu likekustannussuhde oli 157,2 prosenttia
(vertailukelpoinen 153,1 %). Ryhmahenkivakuutuksen kuormitustulon jaksotuskaytantéa on muutettu
edelliseen vuoteen verrattuna. Edellisvuoden vertailukelpoiseen kuormitustuloon nahden
kuormitustulon on noussut 4,3 prosenttia. Kuormitustulolla katettavat liikekulut, ilman
jalleenvakuutuspalkkioita seka sijoitustoiminnan hoitokuluja nousivat 7,1 prosenttia edellisen vuoden
vastaavaan ajankohtaan verrattuna.

Suluissa on vertailuluku edelliselta vuodelta. Tuloslaskelman osalta verrataan edellisen vuoden vastaavaan kauteen ja taseen
osalta tilinpaatdkseen 31.12.
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Liikekulujen kattamiseen kaytettavat mutta tunnuslukuihin sisaltymattdmat sijoitusrahastojen
palkkionpalautukset kasvoivat 0,7 milj. eurosta 1,2 milj. euroon. Mikali liikekulujen kattamiseen
kaytettavat, mutta tunnuslukuihin sisaltymattdmat sijoitusrahastojen palkkionpalautukset olisi
huomioitu tunnusluvussa, olisi kokonaisliikekustannussuhde ollut 154,5 prosenttia (vertailukelpoinen
150,8 %).

Kokonaisliikekulut alenivat 0,9 prosenttia 36,0 miljoonaan euroon (36,3 milj. e) ylittden budjetoidun
maaran 2,0 prosentilla. Tuloslaskelman lilkekulut nousivat 5,9 prosenttia 20,2 miljoonaan euroon (19,1
milj. e).

Sijoitustoiminta
Teollisuusmaiden kasvu alkoi vuoden ensimmaisen neljanneksen jalkeen selvasti hidastua ja
ennakoivat indikaattorit viittaavat ndkyman olevan edelleen heikkeneméassa. Talouskasvua jarruttavat
erityisesti kustannusinflaation kiihtyminen seké teollisuusmaiden finanssipolitiikan kiristystoimet.
Yhdysvalloissa asuntomarkkinoiden heikkous jatkuu ja hinnat ovat kdantyneet uudelleen laskuun.
Luottokanavan toimimattomuus (seka luottojen kysynnan etté tarjonnan puute), korkea tydttomyys ja
velkojen takaisinmaksu leikkaavat kulutusta ja investointeja. Euroopan velkakriisin laajeneminen
puolestaan uhkaa sysaté merkittdvan osan talousalueesta uuteen taantumaan. Japanissa
teollisuustuotanto romahti maaliskuisen luonnonkatastrofin seurauksena mutta on sittemmin toipunut
yllattéavankin ripeasti.

Myds kehittyvissa talouksissa voimakkaimman kasvun vaihe on ohitettu ja edessa on asettuminen
uudelle, aiempaa alhaisemmalle kasvu-uralle. Kuluvana vuonna erityinen haaste on voimistuva
inflaatio, jonka negatiiviset kasvuvaikutukset nakyvat jo selvasti mm. Brasiliassa ja Intiassa. Pitkalla
aikavalilla ero teollisuusmaiden kasvuvauhtiin saattaa kuitenkin edelleen kasvaa, koska
maailmantalouden epéatasapainojen purkautuminen edellyttda kysynnan entista voimakkaampaa
siirtymista kehittyville markkinoille.

Suomen talous on viimeisen vuoden ajan nauttinut vahvasta, keskiméaérin yli 5 prosentin kasvusta.
Kokonaistuotanto kasvaa vuonna 2011 vield noin prosenttia. Globaalin kysyntaympéaristén
heikkeneminen alkaa kuitenkin vahitellen heijastua my6s Suomen talouteen ja vuonna 2012
talouskasvu jaanee merkittavasti kuluvaa vuotta alhaisemmaksi.

Vuoden 2011 ensimmainen puolisko osoitti aktiivisuuden lisdantymista Suomen
kiinteistosijoitusmarkkinoilla. Ulkomaisten toimijoiden kiinnostus Suomen kiinteistémarkkinoita kohtaan
alkoi vahitellen kasvaa. Esimerkiksi Ruotsin markkinoilla sijoittajien aktiviteetti on ollut jo pidempé&éan
huomattavasti Suomea voimakkaampaa. Euroalueen kriisi nahdaan markkinoilla osasyyna, joka on
pitanyt ylla sijoittajien varovaisuutta Suomessa. Suhteellisen positiiviset odotukset Suomen lahiaikojen
talouskasvusta on kuitenkin aktivoinut sijoittajia. Tuottovaatimuksien hienoinen lasku jatkui myds
alkuvuonna 2011. Vahainen toteutuneiden kiinteistkauppojen maara aiheutti kuitenkin sijoittajille
vaikeuksia maarittaa todellista tuottovaatimustasoa kohteissa. Velkarahan saanti kiinteistbhankkeisiin
on yha helpottunut eiké se ole enda laadukkaissa investointihankkeissa ongelmana.

Kansainvalisilla kiinteistdmarkkinoilla alkuvuosi 2011 jatkui kasvun merkeissa. Useimmilla tarkeimmilla
Euroopan osamarkkinoilla tehtyjen kiinteistdsijoitusten volyymi kasvoi edellisvuoteen verrattuna.

Myds tuottovaatimusten lasku jatkui useimmilla Euroopan osamarkkinoilla. Vuokrausvolyymit olivat
korkeimmat kahteen vuoteen, prime -markkinoilla vuokratasot ovat nousussa ja vajaakayttdasteet ovat
tasaantuneet ja kédantyneet laskuun monilla markkinoilla. Euroopassa toimistovuokrien nousu on ollut
vahvinta Lontoossa, Moskovassa, Pariisissa ja Tukholmassa.

Suluissa on vertailuluku edelliselta vuodelta. Tuloslaskelman osalta verrataan edellisen vuoden vastaavaan kauteen ja taseen
osalta tilinpaatdkseen 31.12.
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Sijoitustoiminta kayvin arvoin

Henki-Tapiolan katsauskauden sijoitusten nettotuotto kayvin arvoin oli 1,5 prosenttia (2,9 %). Sijoitukset

kayvin arvoin olivat 2 569,9 miljoonaa euroa (2 586,6 milj. e 12/2010).

Henki-Tapiola Puolivuosikatsaus 2011

Sijoitukset, jakauma ja tuottoprosentti
Kéypé arvo 2 569,9 Milj. euroa ( 2 586,6 milj. & 12/2010)

Kiinteistd- 20,5 % (20,1%) Lainasaamiset
siioitukset =32 % (1,4 %) 1,6 % (1,7 %)
*1,0 % (0,9 %)

Osakkeet ja
osuudet
17,8 % (18.0 %)

“3,6 % (1,8 %) Joukkovelka-

kirjalainat
58,3% 58,2 %)
*0,5 % (3,9 %)

Muut rahoitusmarkkina-
vilineet ja talletukset
1,8% (2,0 %)
*1,5% (1,8 %)

Sijoitustoiminnan tuottoprosentti 1,5 % (2,9 % 1-6/2010) * Tuottoprosentti sijoituslajeittain

Osakesijoitukset

Henki-Tapiolan osakesijoitukset katsauskauden lopussa olivat 457,5 miljoonaa euroa (466,8 milj. e
12/2010) eli 17,8 prosenttia (18,0 % 12/2010) sijoituksista. Osakesijoitusten tuotto oli katsauskaudella
3,6 prosenttia (1,8 %).

Korkosijoitukset

Henki-Tapiolan korkosalkun markkina-arvo korkorahastot sek& rahamarkkinasijoitukset mukaan
luettuina oli katsauskauden lopussa 1 544,2 miljoonaa euroa (1 555,8 milj. e 12/2010) eli 60,1
prosenttia (60,1 % 12/2010) sijoituksista. Salkun korkoriskid kuvaava mittari eli niin sanottu modifioitu
duraatio oli 4,93 (4,09 12/2010). Korkosijoitukset tuottivat katsauskaudella 0,5 prosenttia (3,8 %).

Kiinteistdsijoitukset

Henki-Tapiolan kiinteistosijoitukset olivat katsauskauden lopussa yhteensa 527,2 miljoonaa euroa
(519,3 milj. e 12/2010) eli 20,5 prosenttia (20,1 % 12/2010) sijoituksista. Suorien kiinteistdsijoitusten
osuus kiinteistdsijoituksista oli 79,0 prosenttia (75,9 % 12/2010) ja kiinteistosijoitusrahastojen ja
yhteissijoitusyritysten osuus 21,0 prosenttia (24,1 % 12/2010). Kiinteistdsijoitusten tuotto kayvin
arvoin oli katsauskaudella 3,2 prosenttia (1,4 %). Kiinteistdsijoitusrahastojen ja yhteissijoitusyritysten
tuotto oli 3,7 prosenttia (- 2,5 %). Suorien kiinteistdsijoitusten tuotto oli 3,0 prosenttia (2,6 %).
Kiinteistdjen keskimaarainen tyhjyysaste oli 9,1 prosenttia (8,9 % 12/2010).

Suluissa on vertailuluku edelliselta vuodelta. Tuloslaskelman osalta verrataan edellisen vuoden vastaavaan kauteen ja taseen
osalta tilinpaatdkseen 31.12.
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Lainat

Henki-Tapiolan lainasaamisten kdypa arvo oli katsauskauden lopussa 41,0 miljoonaa euroa (44,7 mil;.
e 12/2010). Lainasaamisten osuus koko sijoituskannasta on 1,6 prosenttia (1,7 % 12/2010).
Lainakannan paapaino oli yritysten tarpeeseen raataldidyissa sijoituslainoissa. Lainasaamiset tuottivat
katsauskaudella 1,0 prosenttia (0,5 %).

Muut tuotot ja kulut

Henki-Tapiolan litdnnaistoimintaa on myynti ja asiakaspalvelut yksityistalouksille seka
verkkoliiketoimintapalveluiden tarjoaminen Keskinainen Elakevakuutusyhtié Tapiolan, Tapiola Pankki
Oy:n ja Tapiola Varainhoito Oy:n ja tuotteille. Edella mainittujen palveluiden tuottamisesta saadut
tuotot sisaltyvat tuloslaskelmaerdadn muut tuotot ja niiden tuottamisesta aiheutuneet kulut sisaltyvat
tuloslaskelmaeraan muut kulut. Muiden tuottojen ja kulujen nettomdaara oli 0,592 miljoonaa euroa
(0,991 milj. e).

Vastuuvelka

Henki- Tapiolan vastuuvelan maara oli 2 902,9 miljoonaa euroa (2 893,7 milj. e 12/2010), josta
varsinaisen takuutuottoisen vakuutusteknisen vastuuvelan maara oli 2 251,7 miljoonaa euroa (2 272,4
milj. e 12/2010) ja sijoitussidonnaisten vakuutusten vastuuvelan maara oli 651,2 miljoonaa euroa
(621,3 milj. e 12/2010). Katsauskaudella ei ole tehty siirtoa tulevien lisdetujen vastuuseen.

Tulos ja tuloksen kayttd

Henki-Tapiolan liikevoitto oli 30,4 miljoonaa euroa (15,1 milj. €). Arvostuserojen muutos heikensi
tulosta 27,8 miljoonaa euroa (paransi 25,1 milj. €). Kokonaistulos oli 2,6 miljoonaa euroa (40,2 mil;.
e).

Riskiliikkeen tulos oli 1,8 miljoonaa euroa (2,9 milj. e) euroa voitollinen, kustannusliikkeen tulos oli 8,5
miljoonaa euroa (5,8 milj. ) tappiollinen ja korkoliikkeen tulos oli 35,6 miljoonaa euroa (17,9 milj. e)
voitollinen. Muut liikevoittoon vaikuttavat poikkeukselliset erat paransivat tulosta yhteensé 1,6
miljoonaa euroa (0,1 milj. ). Katsauskaudella ei tehty vastuun tdydennyksia eika siirtoa tulevien
lisdetujen vastuuseen. Katsauskauden tuloksesta asiakashyvityksiin varattiin yhteensa 4,1 miljoonaa
euroa (5,2 milj. ). Tulevien lisdetujen vastuuseen on varattuna 50,9 miljoonaa euroa (50,9 milj. e
12/2010), mika vastaa nykyisella hyvitystasolla noin kuuden vuoden hyvityksiin tarvittavaa maaraa.

Vakavaraisuus

Henkilostd

Henki-Tapiolan toimintapddoma, joka kuvaa maéaraa jolla vakuutusyhtion varat ylittavat velat ja muut
niihin rinnastettavat sitoumukset oli 360,2 miljoonaa euroa (366,0 milj. e 12/2010) ja toimintapddoman
vahimmaismaara oli 117,8 miljoonaa euroa (119,4 milj. e 12/2010). Toimintapadoma on 3,1-kertainen
(3,1 -kertainen 12/2010) vahimmaismaaréénsa ndhden. Vakavaraisuuspddoma, joka mittaa yhtion
vakavaraisuutta ja kuvaa riskinkantokapasiteettia oli Henki-Tapiolassa 423,9 miljoonaa euroa (428,8
milj. e 12/2010). Vakavaraisuusaste, joka kuvaa henkivakuutusyhtiéilla yhtion varallisuuden suhdetta
sen korjattuun vastuuvelkaan oli katsauskauden lopussa 18,0 prosenttia (18,1 % 12/2010).

Henkil6std on tydsuhteessa seka Keskindinen Vakuutusyhtié Tapiolaan ettéd Keskindinen
Henkivakuutusyhtié Tapiolaan. Yhtioryhmépalvelut tuottavat palvelut Tapiola-ryhmén eri juridisille
yhtidille, Vahinko - Tapiola tuottaa paakonttoripalvelut seka yritysasiakasliiketoiminnan palvelut ja
Henki-Tapiola myynti ja asiakaspalvelut yksityistalouksille sek& verkkoliiketoimintapalvelut.

Suluissa on vertailuluku edelliselta vuodelta. Tuloslaskelman osalta verrataan edellisen vuoden vastaavaan kauteen ja taseen
osalta tilinpaatdkseen 31.12.
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Hallinto

Palveluntuottajien ja niita tarvitsevien yhtididen kesken on tehty yhteisista palveluista
ostopalvelusopimukset.

Mikali Tapiola-ryhméan vahinko- ja henkivakuutusyhtididen henkiloméaéra jaettaisiin eri juridisille
vakuutusyhtitille niiden palkkasummien suhteessa, olisi Henki-Tapiolan osuus henkilomé&aarésta
keskimaarin 399 henked (505 henke& 12/2010). Henkilomaaran alentumista selittaé se, etté
yritysasiakastoiminnan palvelut tuotetaan vuoden 2011 alusta alkaen Vahinko-Tapiolan toimesta.
Henkiyhtion yksikdiden henkilomaara oli keskiméaérin 170 henkeé (161 henkeé& 12/2010).
Henkilémaaran nousua selittdd 1.3.2011 toteutettu Vahinko-Tapiolan yksityistapaturma- ja
matkakorvauspalveluiden ja Henki-Tapiolan korvauspalvelujen keskittdminen Henki-Tapiolaan.

Henki-Tapiolan yhtidkokous pidettiin 14.4.2011. Kokouksissa vahvistettiin tilinpaatés vuodelta 2010,
valittiin yhtion tilintarkastaja ja hallintoneuvostoihin uusia jasenia.

Henki-Tapiolan hallintoneuvoston erovuoroisista jasenista valittiin uudelleen Seppo Aaltonen (johtaja,
MTK), Jari Bachmann (toimitusjohtaja, Kasola Oyj), Vesa Ekroos (hallituksen puheenjohtaja, Balustrade
Oy), Heikki Halme (hallituksen puheenjohtaja, Solita Oy), Jouko Havunen (kauppatieteiden lisensiaatti),
Pekka limivalta (laki- ja henkilostbasiain johtaja, Veikkaus Oy), Merja Lehtonen (kotitalousopettaja,
Riihim&en kaupunki), Ahti Manninen (kauppaneuvos, Eteld-Karjalan Osuuskauppa), Marita Modenius
(johtava rehtori, Koulutuskeskus Salpaus) ja Jouko Setala (toimitusjohtaja, Maaseutukeskusten Liito ry).

Uusiksi jaseniksi valittiin Hannu Anttila (strategiajohtaja, Metsaliitto-konserni), Mika Makelainen
(toimitusjohtaja, GTW Group Oy) ja Totti Salko (toimitusjohtaja, Merle Qy).

Tilintarkastajaksi valittin KHT-yhteis6 PricewaterhouseCoopers Oy, jonka vastuullisena tilintarkastajana
toimii Juha Tuomala, KHT.

Henki-Tapiolan hallintoneuvosto piti jarjestaytymiskokouksensa 16.6.2011. Kokouksessa valittiin
hallintoneuvoston puheenjohtaja ja varapuheenjohtaja. Hallintoneuvoston puheenjohtajaksi valittiin
kauppatieteiden lisensiaatti Jouko Havunen. Hallintoneuvoston 1. varapuheenjohtajaksi valittiin EL-kori
Oy:n toimitusjohtaja Marjut Nordstrém ja 2. varapuheenjohtajaksi Suomen Mielenterveysseuran
toiminnanjohtaja Marita Ruohonen.

Vahinko- ja Henki-Tapiolan hallintoneuvostojen puheenjohtajista muodostuvan yhteistyévaliokunnan
jarjestaytymiskokous pidettiin 16.6.2011. Yhteisty6valiokunnan puheenjohtajaksi valittiin Antti
Lemmetyinen ja varapuheenjohtajaksi Jouko Havunen. Yhteistydvaliokunnan tarkastusvaliokunnan
jaseniksi valittiin Jouko Havunen (pj), Juha Marttila ja Marjut Nordstrém.

Hallintoneuvoston kokouksessa 16.6.2011 tehtiin paatoksia liittyen Tapiola —ryhman ylimman johdon
sukupolvenvaihdokseen. Vahinko-Tapiolan ja Henki-Tapiolan hallitusten varapuheenjohtaja ja
yhtibryhmén johtaja Jari Saine, jaa aiemmin sovitun mukaisesti elakkeelle 31.1.2012. Hanen tilalleen
hallitusten jaseneksi ja yhtioryhman johtajaksi nimitettiin 1.2.2012 alkaen sijoitusjohtaja, kauppatieteiden
maisteri Jari Eklund, joka on talla hetkella hallitusten varajasen. Jari Eklundin vastuualue hallituksissa
on sijoitustoiminta. Edell& mainitun nimityksen johdosta hanté tullaan ehdottamaan Jari Saineen
seuraajaksi Tapiola Pankin ja Tapiola Varainhoito Oy:n hallitusten puheenjohtajaksi.

Hallitusten jasen ja palveluista yksityistalouksille vastaava yhtidryhméan johtaja Arto Jurttila on
ilmoittanut eroavansa Tapiola-ryhméan palveluksesta 30.9.2011 alkaen. Hanen seuraajakseen
hallitusten jaseneksi ja yhtioryhman johtajaksi nimitettiin 1.10.2011 alkaen nykyinen Tapiola Pankin
toimitusjohtaja, kauppatieteiden maisteri Harri Lauslahti. Han vastaa yksityistalousliiketoiminnasta ja
sijoituspalvelujen koordinoinnista.

Suluissa on vertailuluku edelliselta vuodelta. Tuloslaskelman osalta verrataan edellisen vuoden vastaavaan kauteen ja taseen
osalta tilinpaatdkseen 31.12.
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Hallituksen kokoonpanon liséksi Tapiola-ryhman vakuutusyhtididen hallintoneuvostojen
yhteistydvaliokunta paatti kaynnistéad hakuprosessin paajohtaja Asmo Kalpalan seuraajasta.
Tavoitteena on nimittdd Tapiola-ryhman uusi padjohtaja vuoden 2012 maaliskuussa. Asmo Kalpalan
kausi pagjohtajana paattyy aiemmin sovitun mukaisesti 31.12.2012. Hanen kansainvéliset tehtédvansa
paattyvat 30.6.2013, jolloin hén jaa elékkeelle.

Lisaksi hallintoneuvoston kokouksessa 16.6.2011 péaéatettiin selkeyttdd Tapiola -ryhmén rakennetta.
Tapiolan- ryhmén nykyinen kolmeen liiketoimintalohkoon perustunut organisaatio muuttuu 1.2.2012
alkaen siten, etta Jari Saineen vastuulla ollut Tapiola-ryhméan toimialan laajennusta varten perustettu
Pankki-, sd&st6- ja sijoittajapalvelut -lohko lakkautetaan ja sen tehtéavat siirtyvat yksityisasiakas- ja
yritysasiakasliiketoimintojen vastuulle ja perustettavaan sijoituspalvelujen ohjausryhmaan.

Tulevaisuuden nékymista
Henkivakuutustoiminta

EU:ssa toimivien vakuutusyritysten uusia vakavaraisuussdannoksia koskeva direktiivi (Solvenssi Il)
hyvéaksyttiin kevaalla 2009 ja uusia sddnndksia aletaan soveltaa 1.1.2013 lahtien. Uudistuksen
tavoitteena on harmonisoitu kokonaisvaltainen ja riskiperusteinen vakavaraisuuskehikko, joka
edistda EU:n sisdisté kilpailua, padomien tehokasta hyddyntamisté seka yritysten omaa
riskienhallintaa ja téata kautta tehostaa vakuutettujen etujen turvaa.

Direktiivin vaatimusten tayttdminen edellyttda Henki-Tapiolassa merkittavia panostuksia
vakavaraisuuden hallinnan ja riskienhallinnan kehittdmisessa. Henki-Tapiolassa on jatkettu
Solvenssi Il valmistautumista ja sen teknisen infrastruktuurin luomista, jonka varaan Solvenssi Il:n
tekniset prosessit rakentuvat. Valmistautuminen on projektoitu vuosille 2011-2013 osana koko
yhtioryhmé&n Solvenssi Il hanketta.

EU tuomioistuimen paatos kieltda sukupuolen kayttaminen henkivakuutusten hinnoittelutekijana
22.12.2012 jalkeen myytavissa uusissa vakuutuksissa hankaloittaa merkittévasti

henkivakuutusyhtididen toimintaa rajoittamalla hinnoittelun riskivastaavuutta yksityishenkiliden
ottamissa henkivakuutuksissa. Monissa vakuutuslajeissa tdma johtaa hintatason nousemiseen.

Henki-Tapiolassa on aloitettu riskivakuuttamisen uudistamisen valmistelu.
Sijoitustoiminta

Stagflatorinen makrokehitys (kasvun hidastumisen ja kiihtyvan inflaation yhdistelma) on
sijoitustoiminnan kannalta erityisen haastava toimintaymparistd. Osakemarkkinoiden epavarmuus
kasvaa, koska seka heikkeneva kysynta ettd nousevat kustannukset puristavat yritysten
voittomarginaaleja. Samanaikaisesti inflaatio-odotusten voimistuminen ja kiristyvan rahapolitiikan
hinnoittelu nostavat korkotasoa, minka seurauksena joukkolainasijoitukset karsivat.

Sijoitukselliset [&htokohdat loppuvuodelle jatkuvat alkuvuoden kaltaisina. Kasvundkyman
hidastuminen hillitsee riskinottohalukkuutta ja lisda osakemarkkinoiden alttiutta voimakkaille
arvonmuutoksille. Samanaikaisesti inflaatio, kiristyvéa rahapolitikka seka valtioiden rahoitusongelmat
aiheuttavat nousupainetta korkotasoon. Stagflaatiossa rahamarkkinasijoitukset ovat tavallisesti
paras omaisuusluokka, mutta niin kauan kuin rahamarkkinoiden reaaliset tuottotasot ovat lahella
nollaa tai jopa negatiiviset, on sijoittajien etsittéava lisatuottoa myos riskipitoisemmista
omaisuusluokista.

Suluissa on vertailuluku edelliselta vuodelta. Tuloslaskelman osalta verrataan edellisen vuoden vastaavaan kauteen ja taseen
osalta tilinpaatdkseen 31.12.

7(8)



r
L

KESKINAINEN HENKIVAKUUTUSYHTIO TAPIOLA

PUOLIVUOSIKATSAUS 1.1. - 30.6.2011

Vuoden 2011 toisella puoliskolla Suomen kiinteistémarkkinoilla kiinteistdsijoitusten volyymien
uskotaan jatkavan nousuaan. Tuottovaatimusten odotetaan yha laskevan tietyilla kysytyimmilla
osamarkkinoilla seka tilatyypeissa kaupankaynnin ja erityisesti ulkomaisten sijoittajien vilkastuvan
ostokysynnan seurauksena. Velkarahoituksen saaminen kohtuuehdoin jarkeviin hankkeisiin ei enda
ole monelle vakavaraiselle sijoittajalle este uusiin investointeihin. Suurimmat kiinteistémarkkinoita
koskevat riskit liittyvat vuonna 2011 euroalueen talouden yleiseen vakauteen. Paakaupunkiseudulla
erityisesti vanhojen toimistokiinteistdjen vuokrattavuus ja myytavyys jatkuu haasteellisena ja
tyhjyysasteiden odotetaan pysyvéan korkealla tasolla myds tan& vuonna. Kotimaisten seka
ulkomaisten sijoittajien aktiviteetin odotetaan kasvavan markkinoilla.

Euroopan kiinteistdmarkkinoilla tuottovaatimusten odotetaan jatkavan laskuaan tarkeimmilla
osamarkkinoilla. My6s vuokrien nousun odotetaan jatkuvan monilla Euroopan osamarkkinoilla.
Prime -kohteiden vuokrien kasvuvauhti odotetaan pysyvan maltillisena. Muiden kuin ydinkeskustan
parhaiden toimitilojen vuokrien ennustetaan pysyvan nykyisella tasollaan. Velkaongelmista
karsivissa Espanjassa, Portugalissa ja Irlannissa vuokratasojen odotetaan laskevan ja pohja
saavutetaan todennékoisesti vasta vuoden 2012 aikana. Vahvimmat kiinteistomarkkinoiden
kasvunakymat vuoden 2011 loppupuolella ovat vahvan talouskasvun markkinoilla kuten Saksassa
seka pohjoismaista erityisesti Ruotsissa ja Suomessa.

Luvut ovat tilintarkastamattomia.

Suluissa on vertailuluku edelliselta vuodelta. Tuloslaskelman osalta verrataan edellisen vuoden vastaavaan kauteen ja taseen
osalta tilinpaatdkseen 31.12.
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Henki-Tapiola

Tunnuslukuja

Yhtién koko
Vakuutusmaksutulo ennen jv-osuutta
Maksutulon muutos
Liikevaihto
Vakuutustekninen vastuuvelka

Toiminnan tehokkuus
Liikekustannussuhde kuormitustulosta

Tuloskehitys
Liikevoitto
Liikevoitto liikevaihdosta
Kokonaistulos
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin
Vakavaraisuus
Toimintapddoma
Tasoitusmaara
Vahimmaistoimintapadoma
Toimintapd&domasuhde
Vakavaraisuuspaaoma
Vakavaraisuuspaaoma vastuuvelasta

Milj.euroa

%
Milj.euroa
Milj.euroa

%

Milj.euroa
%
Milj.euroa
%

Milj.euroa
Milj.euroa
Milj.euroa

Milj.euroa
%

TAPIOLA

Puolivuosikatsaus 2011

1-6/2011 1-6/2010 1-12/2010
158,3 120,0 256,1
31,9 10,0 9,9
215,6 209,5 459,6
2902,9 27825 2 893,7
157,2 153,1 136,9
30,4 15,1 4,1
14,1 7,2 0,9
2,6 40,2 28,5

1,5 2,9 4,9
360,2 374,9 366,0
63,6 64,0 62,7
117,8 1145 119,4
3,1 3,3 3,1
423,9 438,9 428,8
18,0 18,9 18,1






