Elos delarsrapport 1.1-30.9.2018

Siffrorna inom parentes ar jamférelsetal fran 30.9.2017.
¢ Intdkterna fran Elos placeringsverksamhet var 2,2 procent. Placeringarnas marknadsvarde uppgick till

23,7 miljarder euro.
¢ Solvensnivan var 123,6 procent och solvenskapitalet var 1,8-faldigt i forhallande till solvensgransen.

1.1.-30.9.2018 1.1.-30.9.2017 1.1.-31.12.2017

Premieinkomst, mn euro 2 759,6 2 530,2 3510,8
Nettointakter av placeringsverksamheten enligt verkligt vdrde, mn euro 510,6 1320,4 1607,6
Nettointakter av placeringsverksamheten pa det sysselsatta kapitalet, % 2,2% 6,1% 7,4 %
30.9.2018 30.9.2017 31.12.2017

Ansvarsskuld, mn euro 20 774,7 19919,8 20 134,5
Solvenskapital, mn euro Y 4557,3 4 809,2 4 815,5
i forhallande till solvensgransen 1,8 1,7 1,6
Pensionstillgdngar, mn euro 2 23 893,0 23 088,6 23 443,9
% av ansvarsskulden 2 123,6 % 126,3 % 125,9%
ArPL-l6nesumma, mn euro 3 13 401,0 12170,3 12 717,0
FoPL-arbetsinkomstsumma, mn euro 3 1842,3 1871,9 1824,2

Y Bersknat enligt géllande bestammelser vid respektive tidpunkt (motsvarande princip géller ocksa 6vriga solvensnyckeltal)
2 Ansvarsskuld +solvenskapital enligt 11 § 10 punkten i SHM:s férordning (614/2008).
3) Uppskattning av de forsakrades 16ne- och arbetsinkomstsumma for hela aret

Den ekonomiska omvarlden och placeringsmarknadens utveckling

Den globala ekonomins tillvaxt har varit relativ stark under bérjan av hdsten, men en fortsatt tillvaxt ar nu i stor
utstrackning beroende av Férenta staterna. Konsensusférvantningen pa den globala ekonomins tillvaxttakt 2018
har hallits vid 3,8 procent, vilket ar nagot hogre dn aret innan.

Tillvaxten i Férenta staterna verkar 6ka nagot fran fjolarets 2,2 procent till cirka 3 procent innevarande ar. En
stimulerande skattereform bidrar till Férenta staternas tillvixt med atminstone 0,5 procentenheter i ar och
landet har redan i praktiken nastan full sysselsattning. Tillsvidare har I6ne- och inflationsutvecklingen i Férenta
staterna hallits pa mattfull niva, men inflationsutvecklingen bor i fortsattningen féljas upp noggrant i Férenta
staterna. Den amerikanska centralbanken (Fed) har fortsatt sin forsiktiga atstramning av penningpolitiken och
atstramningarna vantas fortsatta.

Tillvaxten inom euroomradet verkar avmattas fran fjolarets 2,4 procent till cirka 2 procent detta ar. | Europa ar
Europeiska centralbankens (ECB) penningpolitik fortfarande mycket stimulerande, men prishdjningen pa raolja,
svarigheterna i anknytning till Brexit-processen och dven en liten forsvagning av den internationella ekonomin
kan inverka férsvagande p4 tillvixten inom euroomradet. Aven den underskottsbudjet som Italien lagger fram
Okar den politiska osdakerheten.

Den ekonomiska tillvaxten i Finland vantas na upp till atminstone 2,6 procent tack vare en stark borjan av aret.
Tillvaxttakten inom detaljhandeln har pa hosten varit drygt 2 procent och inom industriproduktionen cirka 4
procent. Industrins och konsumenternas fortroende har emellertid borjat férsvagas i och med de internationella
konjunkturerna. Inom byggbranschen och pa bostadsmarknaden syns redan en klar avmattning. Den totala
tillvaxttakten i Finlands ekonomi véntas vara cirka 2 procent i slutet av aret.

Den ekonomiska tillvaxten i tillvaxtlanderna har forsvagats fran aret innan. Som en féljd av Feds atstramade
penningpolitik och en klar dollarforstarkning har de ekonomiska problemen i de mest obalanserade
tillvaxtlanderna klart tillspetsas under héstens lopp.

Avkastningarna pa placeringsmarknaden har varit klart lagre an under motsvarande period forra aret. En
avmattad ekonomisk tillvaxt, geopolitiska risker, politisk osdkerhet och en férmodad atstramning av



centralbankernas penningpolitik har skapat osakerhet pa placeringsmarknaden. Statslanerantorna viande uppat i
september, sarskilt i Forenta staterna. De flesta tillgangsslagen gav en positiv avkastning under tidsperioden.
Kapital- och realplaceringarna stodde placeringsavkastningen vid sidan av aktieavkastningen i en osaker
placeringsmiljo. Bast bland aktierna avkastade de amerikanska och japanska aktierna. Avkastningen pa de
europeiska, tillvéxtlandernas och de finlandska aktierna var oférandrad i juli-september jamfort med tidigare
perioder under aret.

Resultat och solvens

Solvenskapitalet uppgick till 4 557 (4 809) miljoner euro. Pensionstillgangarna i forhallande till ansvarsskulden,
dvs. solvensnivan var 123,6 (126,3) procent. Solvenskapitalet var 1,8-faldigt (1,7-faldigt) i férhallande till
solvensgransen.
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Solvens 30.9.2018 30.9.2017 31.12.2017

Solvensgrans, mn euro 2495,1 2 755,3 3040,2
Solvenskapitalets maximibelopp, mn euro 7 734,3 8 265,8 9120,6
Solvenskapital, mn euro 4 557,3 4 809,2 4 815,5
Solvensniva, % by 123,6 126,3 125,9
Solvensstallning 2l 1,8 1,7 ‘ 1,6

2 Pensionstillgangar i forhallande till ansvarsskulden enligt 11 § 10 punkten i SHM:s férordning (614/2008). Alla ar presenteras i

en ny redovisningsform.

2) solvenska pital i forhallande till solvensgransen

Nettointdkterna av placeringsverksamheten till verkligt varde uppgick till 511 (1 320) miljoner euro. Avkastningen
som gottgors ansvarsskulden berdknad for motsvarande tid var 792 (780) miljoner euro, av vilken den andel av
ansvarsskulden som ar bunden till aktieavkastningen var 180 (211) miljoner euro. Avkastningskravet pa
ansvarsskulden var 3,4 (3,9) procent i férhallande till det bundna kapitalet. Resultatet av placeringsverksamheten
till verkligt varde var saledes —281 (540) miljoner euro.

Ombkostnadsrorelsens resultat var 27 (19) miljoner euro. Forsdkringsrorelsens resultat uppgick till =5 (-22)
miljoner euro och 6vrigt resultat till 3 (1) miljoner euro. Elos totalresultat enligt de sammanraknade verkliga
vardena uppgick till =256 (538) miljoner euro. De totala rorelsekostnaderna var 96 (95) miljoner euro. Enligt
prognosen for hela aret vantas omkostnadsprocenten bli under 80 procent.

mn euro 1.1.-30.9.2018 1.1.-30.9.2017 1.1.-31.12.2017
Totalt resultat -256,2 538,0 608,5

Férsakringsrorelsens resultat | 53 22 133
Resultat av placeringsverksamheten enligt verkligt virde -281,1 540,1 592,7

Nettointakter av placeringsverksamheten enligt verkligt varde (+) 510,6 13204 1607,6
Avkastningskrav pa ansvarsskulden (-) -791,6 -780,3 -1014,9

Ombkostnadsrorelsens resultat 26,9 19,0 23,3

Kundrelationer

Forsakringstagarna har mojlighet att byta pensionsbolag vid fyra tidpunkter under aret, nar det gatt minst ett ar
sedan foregdende byte. Arets fyra dverforingsperioder tkade Elos ArPL-premieinkomst med 6ver 43 (2,7)
miljoner euro. Matt enligt premieinkomsten var det innevarande Overféringsaret det basta i Elos historia.
Nyforsaljningen bidrog med 4 345 (4 083) ArPL-férsakringar och 6 524 (6 391) FO6PL-férsdkringar under
redovisningsperioden. Den goda framgangen inom kundanskaffningen visar att Elos utvecklingsatgarder och goda
partnersamarbete ger konkreta resultat.

| augusti publicerades en undersékning som genomférdes i samarbete mellan S-gruppen, Arbetshalsoinstitutet
och Elo om arbetslivsforvantningarna bland S-gruppens anstallda som ar yngre an 25 ar. Av undersokningen
framgick det att de unga vardeséatter en sporrande arbetsgemenskap, ett gott chefsarbete samt mojligheter att
samordna arbetet och det 6vriga livet. De ungas tro pa sina arbetslivsfardigheter ar pa god niva. Sékerstallandet
av det egna orkandet, identifieringen av de egna styrkorna och problemldsningen i anslutning till arbetet upplevs
emellertid som svart bland de unga arbetstagarna.

Elo och Féretagarna i Finland utredde i samarbete hur det ar att vara foretagare i Finland ar 2018. Via
arbetshidlsoenkaten Menesty yrittdjana berattade foretagarna om sin syn pa sitt foretagande, sitt foretag och sitt
valbefinnande. Resultaten offentliggjordes i oktober. Enkdten genomfordes nu for tredje gangen.



Forsakringstjanster

| slutet av september skotte Elo 46 100 (45 200) ArPL-forsakringar for arbetstagare och 83 700 (83 900) FOPL-
forsakringar for foretagare. | slutet av redovisningsperioden uppgick det sammanlagda antalet forsakrade
arbetstagare och féretagare i Elo till en halv miljon, dvs. 502 700 (484 400) personer.

Inom Elos forsakringstjanster har man satsat kraftigt pa att utveckla och automatisera systemen, vilket syns i
form av battre tjanster for kunderna och t.ex. som kortare handlaggningstider. Elo behandlar ansékningar om
ArPL- och FoPL-férsdkringar inom en dag. Ungefar 24 procent av foretagarkunderna och 37 procent av
arbetsgivarkunderna far sin faktura elektroniskt. Andelen som anvander elektronisk fakturering har 6kat med
Over 6 procentenheter fran ingangen av aret. Kunderna har handletts och styrts att 6verga till att anvanda e-
tjanster. Detta utgor ocksa en del av bolagets ansvarsfulla verksamhet for att minska miljopaverkan.

Antalet kundsamtal har sjunkit jamnt hela tiden allteftersom drendena har borjat skdtas pa natet. Samtidigt har
serviceerfarenheten fatt 6kad betydelse i telefontjansten och fardigheterna har utvecklats med hjalp av ett
kompetenscenter for kundservice. Servicen for kunder pa teckensprak har fortsatt med hjalp av applikationen
Chabla. Mattet pa kundlojalitet NPS (Net Promoter Score) var for telefontjansten inom férsakringstjansten 83 och
for webbtjansten 28 i slutet av september.

Under ar 2018 har bolaget pa manga sétt berett sig for inférandet av det nationella inkomstregistret som tas i
bruk den 1 januari 2019, och vi har stott vara kunder infor dndringen. Arbetet fortsatter dven under slutet av
aret.

Pensionstjanster

Antalet pensionstagare i Elo uppgick i slutet av september till cirka 236 700 (224 800). Pension utbetalades i
borjan av aret for sas mmanlagt 2 438 (2 338) miljoner euro. Elo utfardade pa ansékan sammanlagt cirka 18 900
(20 400) pensionsbeslut under borjan av aret, vilket ar farre dn under motsvarande period aret innan. | borjan av
aret minskade strommen av ansdkningar om alderspension som en féljd av den férhéjda pensionsaldern, och
antalet ansdkningar om alderspension var lagre dn under tidigare ar. Intresset for partiell fortida alderspensionen
jamnade ocksa ut sig forra aret, aven om det nya pensionsslaget har varit populart ocksa i ar.

Kundtillfredsstallelsen ar pa god niva. Attiofem procent av kunderna i Elos pensionstjanst gav servicen i samband
med pensionsbehandlingen ett berémligt vitsord. Satsningarna pa utvecklandet av den elektroniska tjansten syns
i form av god kundrespons. NPS for kundernas tillfredsstéallelse med de forsakrades och forsakringstagarnas
webbtjanst var 59 i slutet av september. Telefontjanstens NPS var 72 i slutet av september. Viktiga faktorer som
lyfts fram i kundresponsen ar en kompetent och lattillganglig kundservice, snabb pensionshandldggning av hog
kvalitet samt lattanvandliga e-tjanster.

Placeringsverksamhet

Avkastningen pa Elos placeringar i januari—september var 2,2 (6,1) procent och placeringstillgangarna till verkligt
varde uppgick i slutet av september till 23 651 (22 886) miljoner euro. Nettointdkterna av
placeringsverksamheten till verkligt varde uppgick till 510,6 (1 320,4) miljoner euro. Den genomsnittliga
nominella avkastningen pa Elos placeringar under fem ar var i slutet av september 5,7 procent och under tio ar
5,8 procent. Motsvarande realavkastningar var 5,1 procent och 4,7 procent. Placeringsverksamhetens resultat till
verkligt varde utgjorde —281,1 (540,1) miljoner euro.

Inverkan av Feds atstramade rantepolitik pa placeringsmarknadens likviditet, en mangsidig allokering av
placeringarna och en aktiv portfoljforvaltning fick under redovisningsperioden framhavd betydelse inom
placeringsverksamheten.

For aktérer som pensionsbolagen, vilka i stor utstrackning sprider sitt innehav pa flera olika tillgangsklasser och
placerar pa den globala marknaden, har aren efter finanskrisen 2008 i huvudsak gett en god avkastning.
Centralbankerna har valt en mycket stimulerande penningpolitik med hjalp av rantor och stodkop av
vardepapper. Samtidigt har ocksa foretagen borjat redovisa battre resultat, vilka dr pa en historiskt hog niva i



forhallande till BNP. Tack vare en expansiv penningpolitik har mycket pengar styrts till olika tillgdngsklasser och
avkastningsforvantningarna pa de mest riskfyllda tillgangsklasserna verkar vara laga. Med beaktande av
utvecklingen efter finanskrisen I6nar det sig att bereda sig for en period med klart lagre avkastningsnivaer.

Den internationella ekonomiska utvecklingen, det politiska klimatet och darigenom dven placeringsmarknaden ar
nu forknippade med stor osdkerhet. Den draghjalp som placeringsmarknaden fatt i form av centralbankernas
expansiva penningpolitik efter finanskrisen har jamnat ut sig och borjat minska. Som en féljd av det ovan namnda
har Elo borjat minska sina risknivaer. Vi har salt placeringar sarskilt pa tillviaxtmarknaden under innevarande ar
och minskat aktieviktningen.

Avkastningen pa nastan alla huvudsakliga tillgangsslag var positiv under éversiktsperioden. Bast avkastade
kapitalfondsplaceringarna, vilka gav en avkastning pa 11,8 (10,0) procent fran arets borjan. Avkastningen pa
fastighetsplaceringar var fortsatt stabil och uppgick till 4,7 (4,4) procent fran arets borjan. Hedgefondernas
avkastningsutveckling var positiv under redovisningsperioden med en avkastning pa 3,4 (2,4).

Avkastningen pa ranteplaceringar var fram till utgangen av september —0,7 (1,5) procent negativ.
Ranteplaceringarnas andel av Elos placeringstillgangar var 39,1 (39,8) procent. Avkastningen pa masslan inom
den offentliga sektorn som upptas i ranteplaceringar var —1,9 (0,4) procent, avkastningen pa masslan i andra
sammanslutningar —0,1 (2,9) procent, avkastningen pa andra finansiella instrument och insattningar —0,4 (0,5)
procent och avkastningen pa lanefordringar var 2,1 (2,1) procent.

Den svaga utvecklingen for ranteplaceringar kan forklaras med 6kad politisk osakerhet, moderata forvantningar
pa den ekonomiska tillvaxten, geopolitiska kriser och osdkerhet om huruvida centralbankerna kommer att strama
at sin penningpolitik. Efterfragan pa lanefinansiering har hela tiden 6kat som en féljd av den ekonomiska
tillvaxten i Finland. Utbudet av lanefinansiering till féretag har hallits pa god niva, vilket har mojliggjort
nyinvesteringar och genomforandet av omstruktureringar. Elo har deltagit i flera finansieringslosningar for
omstruktureringar.

Fram till slutet av september var avkastningen pa aktieplaceringarna 4,1 (13,5) procent. Aktieplaceringarnas
andel av Elos placeringstillgangar var 40,1 (37,0). Avkastningen pa noterade aktieplaceringar var 2,4 (14,5)
procent ar och pa onoterade aktier 3,4 (9,4) procent. Avkastningen pa kapitalplaceringar som upptas i
aktieplaceringar var 11,8 (10,0) procent.

Aktieavkastningarna har fluktuerat kraftigt under innevarande ar. | slutet av september var avkastningen pa
noterade aktieplaceringar 2,4 (14,5) procent réknat fran arets bérjan och klart ldgre an under motsvarande
tidsperiod ett ar tidigare. | juli—augusti gav de amerikanska och japanska aktierna den basta avkastningen.
Avkastningen pa finlandska, europeiska och tillvaxtmarknadens aktier har hallits jamn i jamférelse med borjan av
aret. Kapitalplaceringarna gav ater bast avkastning av alla tillgangsslag. Den goda avkastningsnivan pa
kapitalplaceringar stéddes av flera frigéranden och malbolagens goda resultatutveckling. Foretagshandeln har
varit mycket aktiv under hela aret. Ar 2018 genomférdes ocksa flera stora fusioner. Medelanskaffningsvolymerna
har okat i takt med att fonderna vaxt, sarskilt som andelen féretag som forvarvas pa borsen ar stigande.

Avkastningen pa fastighetsplaceringar var 4,7 (4,4) procent fram till utgangen av september.
Fastighetsplaceringarnas andel av Elos sammanlagda placeringstillgangar var 12,7 (12,3) procent vid utgangen av
september. Avkastningen pa direkta fastighetsplaceringar var 4,8 (4,8) procent och pa fastighetsplaceringsfonder
och fondféretag 4,3 (3,2) procent.

Avkastningen pa fastighetsplaceringar var pa en god niva. Utvecklandet av det befintliga fastighetsbestandet
fortsatte i enlighet med planerna. Affarsfastigheternas uthyrningsgrad forbattrades nagot och i Aviapolis i Vanda
saldes ett logistikcenter under redovisningsperioden.

| slutet av september bestod Elos 6vriga placeringar av placeringar i hedgefonder, vilka gav en avkastning pa 3,4
(2,4) procent. Placeringarna i hedgefonder gav en god avkastning under det tredje kvartalet. Sarskilt de
marknadsneutrala fonderna, vilkas avkastning inte dr beroende av de huvudsakliga tillgdngsklassernas
avkastningstrender, klarade sig utmarkt. Aven vad géller de kvantitativa placeringsstrategierna var stimningen
positiv under sommaren.



Da det galler valutor fortsatte den amerikanska dollarn att stirkas nagot gentemot euron. Elo har placeringar i
euro i foretagslan, aktier, kapitalfonder och hedgefonder. | enlighet med placeringspolicyn ar en del av
valutakursrisken skyddad. Operativt hanteras valutarisken som en helhet, och i de ekonomiska siffrorna ingar
valutapaverkan i avkastningen pa de olika tillgangsslagen.

Placeringarnas riskfordelning och placeringsintakter

23% Lanefordringar 2,1%
Masskuldebrevslan -1,0%
8,1%
25,8% = Ovriga finansmarknadsinstrument 70,4%|
12,7% och insdttningar
m Noterade aktier -2,4%
m Kapitalplaceringar I
m Onoterade aktieplaceringar - 3,4%
Fastighetsplaceringar 4,7%
Ovriga placeringar (inkl. 3,4%
hedgefonder)
Placeringsallokering och intdkter
Grundférdelning Riskfordelning Avkastning Volatilitet
mne mne
Ranteplaceringar _
Lanefordringar 538,0 2,3 538,0
Masskuldebrevslan 6 757,8 28,6 6101,6 25,8 »1,0 2,7
Masskuldebrevslan i offentliga samfund 3168,0 13,4 3403,3 14,4 -1,9
Masskuldebrevslan i andra samfund 3589,8 15,2 2698,3 11,4 -0,1
Ovriga finansmarknadsinstrument och insattningar
inkl. fordringar och skulder som hanfor sig till placeringar 1956,4 4295,2 18,2 -0,4
_
Noterade aktier 7 164,2 30,3 73921 31,3
Kapitalplaceringar 1967,8 8,3 1967,8 8,3 11,8
Onoterade aktieplaceringar 351,7 1,5 351,7 1,5 3,4
| Fastighetsplaceringar | 30073 1270 30073 127 47l |
Direkta fastighetsplaceringar 2303,2 9,7 2303,2 9,7 4,8
Fastighetsplaceringsfonder och fondféretag 704,1 3,0 704,1 3,0 4,3
| Ovriga placeringar | 1076 81 toue 81l 34 |
Placeringar i hedgefonder 1968,3 8,3 1968,3 8,3 3,4 3,4
Révaruplaceringar 1,4 0,0 54 0,0 -
Ovrlga placeringar -62,1 -0,3 -62,1
-:am
Derivatens inverkan -1914,5
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Avkastningen pa valutaderivat har under redovisningsperioden bedémts for de olika tillgangsslagen i forhallande till de genomsnittliga tillgdngarna i valuta.
Totalavkastningsprocenten innehdller intdkter, kostnader och driftskostnader som inte hanforts till placeringsslag. Masslanens modifierade duration &r 3,5 ar.

Den 6ppna valutapositionen dr 21,1 % av marknadsvardet.
Ansvarsfull verksamhet

Ansvarsfullhet utgor en integrerad del av Elos strategi och ansluter sig till alla vara strategiska malomraden, vilka
ar prestationsférmaga, solvens och tillvaxt. Ansvarsfullheten ingar i var grundlaggande uppgift. Vart mal ar att
vara en ansvarsfull, konkurrenskraftig och effektiv aktor inom den finlandska arbetspensionsbranschen, en
solvent och ansvarsfull placerare och en sakkunnig pensionssamarbetspartner.

Ansvarsfulla placeringar utgor en integrerad del av Elos placeringsverksamhet, vars syfte ett att placera
arbetspensionstillgangarna I6nsamt och betryggande. Ansvarsfullheten syns i valet och uppfoljningen av
placeringsobjekten, och det dr ocksa nagot som bolaget hela tiden utvecklar.



Elo deltog i Investor Agenda, som utvecklats for investeringsforetag i syfte att paskynda och utvidga de atgarder
som ar kritiska for att forebygga klimatforandringen samt for att uppna malen i Paris klimatavtal. | slutet av
augusti beslutade Elo ansluta sig till CDP:s (Carbon Disclosure Project) initiativ Investor Action Request, som vi
anser ar ett naturligt tillagg i arbetet med att paverka foretagen. Med hjalp av initiativet forbattras investerarnas
synlighet da det galler att hantera koldioxidutslapp och férbattra energieffektiviteten pa samma satt som for
portféljbolagen.

Malet i Elos klimatstrategi ar att 6ka antalet bolag som har positiv inverkan fran 34 procent till 50 procent fram
till ar 2025. Under sommaren genomforde Elo med utnyttjande av MSCl:s metodologi ESG Sustainable Impact
Metrics en utredning om hur stor andel av de finlandska bolagens omsattning som genereras fran produkter
och/eller tjanster som har en positiv miljo- och samhallspaverkan. Enligt utredningen har halften av de bolag som
ingar i Elos Finlands-portfolj for ndrvarande en positiv miljo- och/eller samhéllspaverkan, cirka en tredjedel har en
positiv miljdpaverkan och cirka en femtedel en positiv samhallspaverkan.

Organisationen PRI, som ansvarar for principerna for ansvarsfulla placeringar inom FN, bedémer investerarnas
forfaranden vid genomforandet av ansvarsfulla placeringar varje ar. Elo har utvecklats positivt i frdga om i alla
tillgangsklasser bade enligt den strategiska och den administrativa rapporten ar 2017.

Elo ordnande under rapportperioden tva seminarier om ansvarsfulla placeringar; Finsifs seminarium om socialt
ansvar i augusti i anslutning till de manskliga rattigheterna och ett bolagsinternt seminarium om god
bolagsstyrning i september.

EU:s medlemsstater ska nationellt sitta andringarna i direktivet om aktiedgarnas rattigheter (SHRD 1) i kraft
senast 10.6.2019. Direktivet ar inte direkt bindande for pensionsbolagen, men som en f6ljd av den kommer lagen
om arbetspensionsférsdkringsbolag att dndras vad géller bestammelserna om &dgarstyrning. Som en foljd av det
kommer Elo att uppdatera sina bolagsstyrningsprinciper i borjan av ar 2019.

Enligt prognoserna férandras arbetslivet och arbetsuppgifterna i allt snabbare takt. Inom Elo anser man att en
ansvarsfull arbetsgivare bor férbereda sig for férandringarna inom arbetslivet. | september inledde Elo
Konceptet 2030 med ett sparrningsmote avsett for hela personalen. | Elo leds 2030-konceptet av formannen och
syftet ar att utveckla personalens arbetslivsfardigheter for framtidens behov bade pa individniva och ur bolagets
synvinkel.

| september ordnades Aalto EE och Helsingin Sanomat evenemanget Taloudenpuolustuskurssi (finansiell
forsvarskurs) redan for fjarde gangen. | ar var temat for diskussionen mellan ledande finansexperter,
riksdagsledamoter och andra inflytelserika personer ateruppbyggnad. Kursen for samman finansiella experter,
riksdagsledamoter och beslutsfattare fran foretagsvarlden for att byta och ta fram nya idéer. Elo fungerade som
evenemangets samarbetspartner. Elo vill delta i den samhalleliga debatten och fora fram kundernas och
intressegruppernas synpunkter i diskussionen.

Ekonomiska framtidsutsikter

Den internationella ekonomiska utvecklingen och darigenom aven placeringsmarknaden ar nu férknippad med
exceptionell osdkerhet. Handelstvister och de geopolitiska spanningarna pa bland annat den koreanska halvon, i
Fjarran 6stern och Ukraina skapar osdkerhet i den globala ekonomin och 6kar inflationsrisken. | Europa orsakar
den italienska regeringens planerade underskottsbudjet och utmaningarna inom Storbritanniens Brexitprocess
politisk risk och osdkerhet. Globalt verkar den ekonomiska tillvéaxten bli langsammare, men den kommer
emellertid att hallas pa en skalig niva. Nagon recession ar inte i sikte. Den ekonomiska tillvaxten verkar ocksa
differentieras mellan landerna.

Tack vare en expansiv penningpolitik har en stor del pengar under aren efter finanskrisen styrts till olika
tillgangsklasser och avkastningsférvantningarna pa de mer riskfyllda tillgangsklasserna vantas bli lagre an
tidigare. Med beaktande av utvecklingen under de senaste aren lonar det sig att bereda sig for en period med
klart lagre avkastningar an tidigare.

Efter att ha fort en stimulerande penningpolitik under en lang tid har centralbankerna till slut bérjat strama at sin
penningpolitik, vilket har latt till stigande réantor och mindre likviditet och orsakat osdkerhet pa
placeringsmarknaden. En stor 6ppen fraga ar pa vilket satt centralbankerna borjar [6sa upp statslanen ur sina
balansrdkningar. Fed har mattfullt borjat strama at sin penningpolitik och i Férenta staterna har en stimulerande



finanspolitik blivit drivkraften for tillvaxten i stallet for penningpolitiken. Inflationsutvecklingen i Férenta staterna
bor i fortsattningen foljas upp noggrant.

| Finland verkar den ekonomiska utvecklingen forsvagas nagot den narmaste tiden, men den ar anda mattfull och
tillvaxttakten for slutet av aret vantas bli runt 2 procent. Bade detaljhandeln och industriproduktionen har 6kat
under 2018. Industrins och konsumenternas fortroende har emellertid borjat férsvagas och inom byggsektorn
och pa bostadsmarknaden kan man se en klar avmattning. Det faktum att sysselsattningen stigit till efterstravade
72 procent fram till utgangen av september ar en positiv nyhet, men det skulle vara ytterst viktigt att hoja
sysselsattningsgraden ytterligare med tanke pa den langsiktiga utvecklingen av Finlands ekonomi.

Oberoende av de ekonomiska cyklerna finns det emellertid alltid branscher som klarar sig bra och sarskilt de
teknologiska genombrottet skapar mojligheter. Den ekonomiska tillvéxten i sparen av digitaliseringen &r bara i
startgroparna.

Det har skett en klar férandring i marknadssentimentet efter redovisningsperioden. Aktiepriserna har sjunkit och
marknadens volatilitet har stigit som en foljd av storre politiska risker och en mer atstramad marknadslikviditet.
Innevarande resultatperiod har en betydande roll for marknadssentimentet.

Placeringsallokering till verkligt varde

Grundférdelning Riskférdelning ®

30.9.2018 30.9.2017 31.12.2017 30.9.2018 30.9.2017 31.12.2017

mn euro % mneuro mn euro mn euro % mn euro % mn euro
Lanefordrlngar 538,0 2,3 522,2 2,3 553,7 2,4 538,0 2,3 522,2 2,3 553,7 2,4
Masskuldebrevslan 6757,8 286 7187, 31,4 7189,5 31,2 6101,6 25,8 72305 316 72417 31,4

Ovriga finansmarknadsinstrument och insattningar u2)

inkl. fordringar och skulder som hanfér sig till placeringar 1956,4 1405,9 6,1 1091,0 4 295,2 18,2 3161,0 13,8 401,3 1,7
Aktieplaceringar 9483,7 40,1| 8476,7 37,0 9142,8 39,7 9711,6 41,11 8806,7 38,5 10097,7 43,8

Noterade aktier > 7164,2 303 66837 29,2 72081 31,3 73921 31,3 70137 30,6 81630 354
Kapitalplaceringar 4 1967,8 8,3 14539 6,4 1584,0 6,9 1967,8 8,3 14539 6,4 1584,0 6,9
Onoterade aktieplaceringar 5 351,7 1,5 339,1 1,5 350,8 351,7 1,5 339,1 1,5 350,8 1,5
m
Direkta fastighetsplaceringar 2303,2 9,7 20386 8,9 2064,8 9,0 23032 9,7 20386 89 2064,8 9,0
Fastighetsplaceringsfonder och fondféretag 704,1 781,7 747,0 704,1 781,7 747,0
Placeringar i hedgefonder o 1 968 3 8 3 2 503 5 10 9 2 198 3 9 5 1 968 3 8 3 2503, 5 10 9 2 198 3 9, 5
Révaruplaceringar 14 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 5,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga placeringar 7 -62,1 -0,3 -29,5 -0,1 65,6 -62,1 -29,5 66,0
Derivatens inverkan -1 914,5 8,1 2 123,4 9,0 7317,9 71,4

Placeringar till verkligt virde sammanlagt 23650,8 100,0( 22886,2 100,0( 23052,8 100,0] 23650,8 100,0| 228862 100,2| 23052,8 100,0
Masskuldebrevsportféljens modifierade duration m

1) Innehéller upplupna réntor 7) Innehéller poster som inte kan hénféras till andra placeringsslag

2) Innehéller kassa och bank samt képeskillingsfordringar och -skulder 8) Riskfordelningen kan redovisas for jamforelseperioderna allteftersom uppgifter samlas in (inte retroaktivt).

3) Innehaller &ven blandfonder, om de inte kan hanforas till ndgon annan post Om siffrorna for jamforelseperioderna redovisas och perioderna inte &r fullstandigt jamforbara ska detta namnas.
4) Innehdller kapitalfonder och mezzaninefonder samt placeringar i infrastruktur 9) Inklusive derivatens verkan pa skillnaden mellan risk- och grundférdelningen. Paverkan av derivaten kan vara +/-.
5) Innehéller &ven onoterade fastighetsplaceringsbolag Efter justering av skillnaden stammer slutsumman av riskférdelningen éverens med grundférdelningen.

6) Innehaller alla typer av andelar i hedgefonder oberoende av fondens strategi 10) Den proportionella andelen beraknas genom att anvanda slutsumman av "Placeringar till verkligt varde sammanlagt” som divisor



Nettointdkter av placeringsverksamheten pa sysselsatt kapital

Avkastningen per tillgangsslag for jamforelseperioderna har omrdknats att motsvara det nuvarande
berdkningssattet.

Nettointdkter av

) ) o) Avkastning Avkastning Avkastning
placeringar enligt  Sysselsatt kapital 5 3 | leatt
Kligt vérde ® mn euro pa sysselsatt (RS : pa sy "

ver kapital i % kapital i % kapital i %

mn euro

1.1.-30.9.2018 1.1.-30.9.2018 1.1.-30.9.2018 1.1.-30.9.2017 1.1.-31.12.2017

633 90758 07 15 14
Lanefordringar B 10,9 520,5 2,1 2,1 2,6
Masskuldebrevslan -68,6 7057,7 -1,0 1,7 1,5

Masskuldebrevslan i offentliga samfund -64,1 3415,4 -1,9 0,4 -0,6
Masskuldebrevslan i 6vriga samfund -4,6 36422 -0,1 2,9 3,5
Ovriga finansmarknadsinstrument och insattningar 12) -5,6 14975 -0,4 0,5 0,5
Aktieplaceringar 383,2 9270,9 41
Noterade aktier ¥ 176,7 72725 24 14,5 17,0
Kapitalplaceringar 4 194,9 1653,8 11,8 10,0 14,9
Onoterade aktieplaceringar ° 11,6 344,6 3,4 9,4 14,4
Fastighetsplaceringar 137,4 2940,8 4,7 4,4 7,6
Direkta fastighetsplaceringar 108,6 2269,1 4,8 4,8 7,4
Fastighetsplaceringsfonder och kollektiva 28,8 671,7 4,3 3,2 8,2
Ovriga placeringar 69,7 20421 3,4
Placeringar i hedgefonder R 68,6 20391 3,4 2,4 1,9
Ravaruplaceringar 1,2 0,1 - | - -
Ovriga placeringar i -0,1 2,9 - ' - -
Placeringar sammanlagt 526,9 23 329,6 2,3 6,1 7,5
Icke hanférda intdkter av samt kostnader och driftskostnader
for placeringsverksamheten -16,4 -0,1 -0,1 -0,1
51056 233296 22

1) Inkluderar upplupna rantor 6) Inkluderar alla slag av andelar i hedgefonder oberoende av fondens strategi

2) Inkluderar kassa och banktillgodohavanden samt fordringar och skulder som
géller kopesumma

3) Inkluderar dven blandfonder, om de inte kan hidnforas annanstans

4) Inkluderar kapitalfonder och mezzaninefonder samt infrastrukturplaceringar

5) Inkluderar dven onoterade fastighetsinvesteringsbolag

7) Inkluderar poster som inte kan hanféras till 6vriga placeringsslag
8) Forandringen av marknadsvardet mellan bérjan och slutet av rapporteringsperioden —kassafloden under perioden
Med kassafléde avses skillnaden mellan férsiljning/intikter och kép/kostnader

9) Sysselsatt kapital = Marknadsvarde vid bérjan av rapportperioden + kassafldden som tidsavvagts per dag eller manad



