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Koronavirus heilutti sijoitustuottoja, toiminnan
kustannustehokkuus parani odotetusti

Tammi-kesakuun kehitys lyhyesti:

lImarisen ensimmaisen vuosipuoliskon kokonaistulos oli -1 099 miljoonaa euroa
(931 miljoonaa euroa 1.1.-30.6.2019) koronaviruksen aiheuttaman alkuvuoden sijoitus-
tuottojen notkahduksen vuoksi.

Vakuutusmaksutulo laski 2,7 miljardiin euroon (2,9 miljardia euroa) lomautusten kasvun ja
tyonantajien TyEL-maksun valiaikaisen alennuksen seurauksena. Nettoasiakashankinta oli
maksutulolla mitattuna 76 miljoonaa euroa (110 miljoonaa euroa). Elakkeita maksettiin
yhteensa 3,1 miljardia euroa (3,0 miljardia euroa) 458 936 elakkeensaajalle.

Hoitokulut laskivat 7 miljoonaa euroa ja hoitokustannustulos oli 21 (27) miljoonaa euroa.
Hoitokulusuhde heikkeni 74 (71) prosenttiin hoitokustannustariffin 6,9 prosentin laskun ja
pienentyneiden hoitokustannustuottojen seurauksena.

lImarisen sijoitussalkun tuotto oli -2,0 prosenttia (6,0 prosenttia) eli -1,0 miljardia euroa (2,7
miljardia euroa). Alkuvuoden nopeasta osakemarkkinoiden romahduksesta toivuttiin nopeasti
ja toisen vuosineljanneksen sijoitussalkun tuotto nousi 5,9 prosenttiin. Sijoitusten markkina-
arvo oli kesdkuun lopussa 48,8 miljardia euroa (50,5 miljardia euroa 31.12.2019).

Sijoitusten pitkan aikavalin keskimaarainen nimellistuotto oli 5,6 prosenttia, mika vastaa 4,1
prosentin reaalivuosituottoa.

Vakavaraisuuspadoma pieneni 9 649 (10 792) miljoonaan euroon negatiivisen sijoitustuoton
myo6ta. Vakavaraisuusaste oli 124,0 (126,6) prosenttia.

Nakymat: Kasvavan tyottomyyden ja tydnantajien TyEL-maksun valiaikaisen alennuksen seu-
rauksena maksutulo laskee merkittavasti viime vuodesta. Maksutulon aleneminen heikentaa
lImarisen hoitokustannustuottoja ja tata kautta hoitokustannustulosta ja hoitokulusuhdetta
viime vuodesta. Kustannustehokkuuden paranemisen mydta hoitokustannustuloksen odote-
taan olevan toisella vuosipuoliskolla samaa tasoa kuin ensimmaisella vuosipuoliskolla.

Avainluvut 1-6/2020 1-6/2019 2019
Vakuutusmaksutulo, milj. e 2747 2907 5758
Maksetut elakkeet, milj. e 3100 3013 6 078
Hoitokustannustuotoilla katettavat liikekulut, milj. e 61 67 130
Hoitokustannustulos, milj. e 21 27 55
Hoitokulusuhde, % 74 71 70
Sijoitustuotto, % -2,0 6,0 11,8
Kokonaistulos kayvin arvoin, milj. e -1 099 931 2040
Sijoitusomaisuuden arvo, milj. e 48 834 47 759 50528
Vakavaraisuuspaaoma, milj. e 9649 9772 10 792
Vakavaraisuusaste, % 124,0 124,9 126,6

Osavuosiraportissa tuloksen vertailulukuina on kaytetty vuoden 2019 vastaavien jaksojen
lukuja. Tase- ja muiden poikkileikkaustyyppisten erien vertailulukuina on kaytetty lukua
vuoden 2019 lopun tilanteesta, ellei toisin mainita.
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"Toisella vuosineljanneksella limarisen sijoi-
tussalkku tuotti 5,9 prosenttia ja vakavarai-
suus vahvistui 124 prosenttiin osakemarkki-
noiden toipuessa nopeasti koronapandemian
aiheuttamasta alkuvuoden rajusta kurssilas-
kusta. Samaan aikaan maailmantalous painui
ennatyksellisen syvaan lamaan ja nakymat
ovat yha poikkeuksellisen epavarmat. Kes-
kuspankkien ja valtioiden massiivisten tuki-
toimenpiteiden odotetaan kuitenkin takaavan
rahoitusmarkkinoiden ja yritysten likviditeetin,
minka seurauksena osakemarkkinat nousivat
vahvasti, luottoriskimarginaalit kapenivat ja
korot laskivat. Koko alkuvuoden sijoitustuotto
oli edelleen 2 prosenttia pakkasella. Osakesi-
joitusten alkuvuoden tuotto oli -4,2 prosenttia
ja korkosijoitusten -2,9 prosenttia. Parhaiten
tuottivat muut sijoitukset +10,6 prosenttia ja
Kiinteistosijoitukset +1,8 prosenttia. Sijoitus-
ten pitkan aikavalin keskimaarainen nimel-
listuotto oli 5,6 prosenttia, mika vastaa 4,1
prosentin reaalivuosituottoa.

lImarisen vakuutusmaksutulo tammi-kesa-
kuussa aleni tyodllisyyden laskun ja tydnanta-
jan tydelakemaksuihin tehdyn tilapaisen 2,6
prosentin alennuksen my6ta 2,7 miljardiin
euroon, mika oli 160 miljoonaa euroa vahem-
man kuin vuosi sitten. Samaan aikaan elake-
menon kasvu jatkuu ja elakkeita maksettiin
3,1 miljardia euroa noin 460 000 elakelaiselle.
Suomalaisten ei tarvitse olla huolissaan elak-
keistaan, silla elakkeiden maksu turvataan
myos poikkeusoloissa.

Vahva kehitys kustannustehokkuudessa jat-
kui alkuvuoden aikana, ja hoitokulut alenivat
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7 miljoonaa euroa vertailukauteen nahden.
Hoitokustannustariffin 6,9 prosentin laskun

ja pienentyneiden hoitokustannustuottojen
seurauksena hoitokustannustulos oli 21 mil-
joonaa euroa ja hoitokulusuhde 74 prosenttia.
Kustannustehokkuuden paranemisen myoéta
hoitokustannustuloksen odotetaan olevan
toisella vuosipuoliskolla samaa tasoa kuin
ensimmaisella vuosipuoliskolla.

Tydelakeala on omilla toimenpiteillaan autta-
nut rakentamaan siltaa yrityksille koronakriisin
pahimman vaiheen yli. Koronakriisista karsivi-
en asiakasyritysten tilanteen helpottamiseksi
valmistelimme yhdessa muiden elakeyhtididen
ja viranomaisten kanssa maaraaikaisen vakuu-
tusehtomuutoksen, joka mahdollisti normaalia
3 kuukautta pidemman maksuajan lakisaa-
teisille elakemaksuille. lImarisen asiakkaiden
elakemaksuista noin 20 prosentille kaytettiin
tata mahdollisuutta, joka oli voimassa 20.3.—-
30.6.2020 eraantyvien maksujen osalta.

Operatiivisesti poikkeuksellisesta alkuvuo-
desta selvittiin hyvin. Asiakaspalvelu on toi-
minut koko ajan normaalisti, ja elakkeiden ka-
sittelya on saatu edelleen nopeutettua. Van-
huuselakkeen hakijoista yli 95 prosenttia sai
paatoksen joko riittdvan nopeasti tai nope-
ammin kuin odotti. Toisen vuosineljanneksen
aikana yli puolet vanhuuselakepaatoksista
annettiin kahdessa paivassa. Samalla jaksolla
lahes nelja viidesta vanhuuselakehakemuk-
sesta on tullut sahkdisesti verkkopalvelun
kautta, ja kasvua sahkdisessa hakemisessa
on 30 prosenttia. Nopeimmin paatoksen saa
hakemalla eléketta digitaalisesti. Myds tyoky-
vyttomyyselakkeissa lahes puolet hakijoista
sai paatoksen nopeammin kuin osasi odottaa.

llImarisen henkildsto siirtyi suositusten mu-
kaisesti kevaalla laajasti etatoihin. Henkilos-
ton tyovire sailyi kyselytutkimustemme mu-
kaan erinomaisella tasolla ja henkil6ston suo-
sitteluaste nousi poikkeusoloista huolimatta.
Suomalaisten tydvire laajemminkin nayttaa
kehittyneen korona-aikana hyvin. limarisen
asiakkailleen tarjoamaan TyoOvire-kyselyyn
on vastannut koronakriisin aikana yhteensa



10 000 tyontekijaa eri toimialoilta, ja tulokset
ovat parantuneet lahes kaikilla osa-alueilla
kriisia edeltavaan aikaan verrattuna. Toisaalta
laajaan etatyohon liittyy myos huolenaiheita,
kuten sosiaalisen vuorovaikutuksen ja tuen
vahaisyys seka tyon ja muun elaman rajojen
hamartyminen. Pandemian hellittdessa onkin
tarkeaa varmistaa, etta tyopaikoille voidaan
palata turvallisesti ja etta etatyon ja lahityon
hyvat puolet onnistutaan yhdistamaan mah-
dollisimman sujuvasti.

Koronaviruksen ensimmaisen aallon torjun-
nassa onnistuttiin Suomessa hyvin ja inhimil-
lista karsimysta saatiin rajattua. Pandemia
jatkaa kuitenkin leviamista globaalisti, ja myos
osassa Euroopan maita tartuntamaarat ovat
kaantyneet huolestuttavasti uudelleen kas-

Toimintaymparisto ja
sijoitusmarkkinat

Koronaviruksen maailmanlaajuinen leviami-
nen heikensi kokonaistuotantoa erityisesti
vuoden toisella neljanneksella ja maailman-
talous painui ennatyksellisen syvaan lamaan.
Viruksen leviamisen hidastamiseksi ihmisten
liikkumista rajoitettiin useissa maissa ja glo-
baalin talouden logistiikkaketjut hairiintyivat,
minka seurauksena taloudellinen aktiviteetti
vaheni merkittavasti. Maailmantalous supistui
lahes 10 prosentilla kuluvan vuoden toisen
vuosineljanneksen aikana. Yhdysvalloissa ja
euroalueella kokonaistuotanto supistui vuo-
den toisella neljanneksella yli 30 prosentilla
edellisesta vuosineljanneksesta.

Rajoitusten lievennysten ja purun myota
talous alkoi kohentua kesan edetessa. Talou-
den toipumisen odotetaan kuitenkin olevan
aiemmin arvioitua hitaampaa. IMF leikka-
si kesakuussa edelleen maailmantalouden
kasvuennustetta kahdella prosenttiyksikol-
|8 ja odottaa talouden supistuvan noin viisi
prosenttia edellisvuodesta, kun vield vuoden
alussa odotettiin kolmen prosentin kasvua.

Myds Suomen talous- ja tyollisyysnakymat
heikkenivat voimakkaasti koronaviruksen
leviamisen mydta. Suomen talous supistui
jo vuoden ensimmaisella neljanneksella ja
lasku jyrkkeni toisella vuosineljanneksella
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vuun. Tulevan kehityksen kannalta ratkaise-
vaa on se, kuinka hyvin viruksen uudelleenle-
viamista kyetaan estamaan ilman laajamittai-
sia sulkutoimia, jotka pahentaisivat talouden
kriisia ja tyottomyytta. Toimenpiteita talouden
elpymisen seka talouden ja tyollisyyden
pidemman ajan vahvistamiseksi tarvitaan
edelleen. Taloudellisten seurausten lisaksi
epidemian pitkittymisella on erittain vakavat
sosiaaliset ja terveydelliset seuraukset, joi-

ta meidan tulee pyrkia ennaltaehkaisemaan
kaikin mahdollisin keinoin. Tama edellyttaa
saatujen oppien hyodyntamista, laajamittaista
yhteistyota seka ennakoivaa ja vastuullista
toimintaa niin viranomaisilta, elinkeinoelamal-
ta kuin meilta jokaiselta yksilona.”

viruksen leviamisen estamiseksi tehtyjen
rajoitusten my&ta. Akillisen kriisin seuraukse-
na lomautukset nousivat nopeasti kaantaen
tyéllisyysasteen ja palkkasummakehityksen
laskuun. limarisen suhdanneindeksin mukaan
tydntekijamaara laski tammi-kesakuussa 4,4
prosenttia vuoden takaiseen verrattuna. Ra-
joitustoimista karsivat etenkin majoitus- ja ra-
vitsemusalan yritykset, joissa tyontekijamaara
putosi alkuvuonna yli 20 prosenttia. Onnistu-
neen viruksen leviamisen estamisen ansiosta
rajoituksia paastiin vaiheittain purkamaan jo
alkukesasta ja taten suuri osa lomautuksista
jai tilapaisiksi. Suomen talouden odotetaan
kuitenkin maailmantalouden vanavedessa
supistuvan noin kuudella prosentilla edellis-
vuodesta.

Talouksien supistumisen hidastamisek-
si seka konkurssien ja massatyottomyyden
valttamiseksi on keskuspankkien ja valtioiden
toimesta kaynnistetty ennatyksellisen suuria
raha- ja finanssipoliittisia toimenpiteita. El-
vytystoimenpiteet ovat laajoja ja uusia elvy-
tyspaketteja on vireilla niin EU:ssa kuin Yh-
dysvalloissakin. Elvytystoimenpiteiden mydéta
julkisten talouksien alijaamat ja velkaantu-
minen seka keskuspankkien taseet tulevat
kasvamaan merkittavasti.

Keskuspankkien nopean reagoinnin ja mitta-
vien tukitoimenpiteiden myota ensimmaisella



vuosineljanneksella nahdyn ennatyksellisen
nopean osakekurssilaskun jalkeen nahtiin
lahes yhta vahva toipuminen vuoden toisella
neljanneksella maaliskuun pohjalukemista.
Yhdysvalloissa vuoden alun osakekurssien
taso lahes saavutettiin kesakuussa. Euroo-
passa osakekurssit olivat kesakuun lopulla
edelleen yli 10 prosenttia vuoden alkua alhai-
semmat.

Valtionlainojen korot laskivat, kun odotukset
talouden aktiviteetista heikentyivat. Pitkat
korot olivat Yhdysvalloissa selvasti ja Saksas-
sa hieman alkuvuotta alhaisemmat kesakuun
lopulla. Kevaan aikana erityisesti alhaisen
luottoluokituksen yritysten liikkeeseen laske-
man velan korot nousivat merkittavasti, mutta
toisen vuosineljanneksen loppua kohti tilanne
alkoi rauhoittua. Yritysten luottoriskipreemiot
laskivat toukokuussa noustuaan tata ennen
maaliskuussa. Luottoriskilisien kaventuminen
heijastaa enemman keskuspankkien tukitoi-
mia kuin yritysten lahiaikojen nakymia.

Markkinoilla odotetaan, etta keskuspank-
kien mittavat tukitoimet takaavat rahoitus-
markkinoiden ja yritysten likviditeetin. Taman
seurauksena varallisuusarvot ovat laaja-alai-
sesti nousseet toukokuun ja kesakuun aikana.
Koronaviruksen leviaminen on taittunut mo-
nissa Euroopan maissa ja myds Suomessa.
Yhdysvalloissa viruksen leviaminen kuitenkin
edelleen jatkuu erityisesti etelaisissa osaval-
tioissa. Tama rajaa reaalitalouden toipumista,
vaikka selvia merkkeja talouden aktiviteetin
palautumisesta on nahtavissa seka Aasias-
sa, Euroopassa ja Yhdysvalloissa. Talouden
ennakoivat indikaattorit odottavat talouksi-
en toipumista vuoden jalkipuoliskolla, mika
yhdessa keskuspankkien tarjoaman runsaan
likviditeetin kanssa on tukenut osakemark-
kinoiden mydnteista kehitysta. Talouden
nakymat ovat yha poikkeuksellisen epavar-
mat ja markkinoilla epavarmuus voi nopeasti
lisaantya, jos koronaviruksen leviaminen alkaa
uudelleen pahentua.

Koronakriisin vaikutuksia elakejarjes-
telman saadoksiin

Koronakriisi vaikuttaa elakejarjestelman rahoi-
tukseen niin maksutulon kuin sijoitustuottojen
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kautta. Kriisi heikentaa tyollisyytta ja palkka-
summan kehitysta, mika alentaa elakelaitos-
ten maksutuloa. Kriisin myota tyoelakejarjes-
telmaan ja tydelakemaksuihin tehtiin alkuvuo-
den aikana useita muutoksia.

Maaraaikaisen vakuutusehtomuutoksen
myo6ta 20.3.-30.6.2020 valisena aikana
eraantyville tyéelakemaksuille oli mahdollista
saada kolme kuukautta normaalia pidempi
maksuaika. Lisaksi tydnantajien TyEL-mak-
sussa on tilapainen 2,6 %-yksikon alennus
1.5.-31.12.2020 valisena aikana. Taman kus-
tannusvaikutus on koko elakejarjestelmalle
noin 1,05 miljardia euroa ja se rahoitetaan
tydelakejarjestelman tasausvastuusta. Mak-
sunalennus kompensoidaan korottomalla
tyonantajan maksuja vuosina 2022-2025.

Tyoelakeyhtiot pidattaytyvat asiakasyrityk-
sille maksettavista asiakashyvityksista tyon-
antajan maksun alennuksen ajalta. Vuodelta
2020 kertyva asiakashyvitys on nain ollen
vain kolmasosa normaalivuonna kertyvasta
asiakashyvityksesta. Nama hyvitykset mak-
setaan vuonna 2021.

Vakuutusehtoja muutettiin 1.4.2020 alkaen
myds TyEL-takaisinlainojen osalta. Ehtoihin
lisattiin mahdollisuus rajoittaa takaisinlainaus-
ta maksuvalmiuden turvaamiseksi. Vaikeassa
taloustilanteessa heikkeneva maksutulo ja
kasvava takaisinlainakysynta luovat paineita
elakeyhtididen maksuvalmiuteen.

Sosiaali- ja terveysministerio on valmistellut
elakeyhtididen vakavaraisuussaannoksiin ti-
lapaisia helpotuksia, jotta tydelakeyhtiot eivat
joutuisi realisoimaan sijoitusomaisuuttaan
epaedullisessa markkinatilanteessa. Esitys-
luonnos annetaan eduskunnalle, jos rahoitus-
markkinoiden kehitys sita edellyttaa. Vaka-
varaisuusongelmiin mahdollisesti joutuvalta
elakelaitokselta edellytettavan taloudellisen
aseman tervehdyttamissuunnitelman laatimi-
seen annettiin lisdaikaa nykyisesta 1 vuodes-
ta 3 vuoteen. Muutos tuli voimaan 27.3.2020.

Vakuutustoiminta

Talouden supistumisen seurauksena tyolli-

syysaste ja palkkasumma kaantyivat laskuun.
lImarisessa vakuutettujen tyontekijoiden alku-
vuoden palkkasumma oli 10,8 mrd. euroa (11,0



mrd. euroa), eli 1,5 % vertailukautta alempi.

Tammi—kesakuun vakuutusmaksutulo oli 2,7
(2,9) miljardia euroa. Vakuutusten lukumaara

laski ja oli kesakuun lopussa yhteensa
147 056 (151 156) kappaletta. TyEL-vakuutus-
ten lukumaara oli 71 276 (76 348) kappaletta.
Maksutulolla mitattuna nettoasiakashankinta
oli 76 (110) miljoonaa euroa. Asiakaspysyvyys
oli vuositasolla 95,3 prosenttia.

lImarisella oli kesakuun lopussa elakkeen-
saajia yhteensd 458 936 (458 643), joille
maksettiin korvauksia vuoden alusta lukien
yhteensa 3 100 (3 013) miljoonaa euroa.
Uusia elakepaatoksia tehtiin tammi-kesa-
kuussa yhteensa 19 078 (17 558) kappaletta.
Tyokyvyttomyyselakepaatosten maara kasvoi
vuodentakaisesta 2,2 prosenttia. Kasvu se-
littyy kasittelyprosessin tehostumisella, silla
tyokyvyttomyyshakemusten kasittelyaikaa
on pystytty merkittavasti lyhentamaan. Uu-
sia kuntoutuspaatoksia tehtiin 2 401 (2 291).
Yhteensa elakepaatoksia annettiin 36 292
(33 208) kappaletta.

Elakekasittelyajat lyhenivat huomattavasti
niin tyokyvyttdomyys- kuin vanhuuselakerat-

kaisujen osalta. Tyokyvyttomyyselakeha-
kemusten kdsittelyaika oli 44 paivaa (77) ja
vanhuuselakehakemusten kasittelyaika 11
paivaa (32).

Sijoitustuotot

lImarisen sijoitukset olivat kesakuun lopus-
sa kayvin arvoin yhteensa 48 834 miljoonaa
euroa (50 528). Sijoitusten tuotto kayville ar-
voille laskettuna oli -2,0 (6,0) prosenttia. Inf-
laatio alkuvuonna oli -0,4 prosenttia ja limari-
sen sijoitusten reaaliseksi tuotoksi muodostui
tammi-kesakuussa -1,6 prosenttia. Viiden
viimeisimman vuoden vuotuinen keskituotto
kayville arvoille on ollut 3,9 prosenttia, mika
vastaa keskimaarin 3,2 prosentin vuotuis-
ta reaalituottoa. Laskettuna vuodesta 1997
lImarisen sijoitusten kokonaistuotto kayville
arvoille on ollut keskimaarin 5,6 prosenttia
vuotta kohden. Tama vastaa 4,1 prosentin
vuotuista reaalituottoa.

Korkosijoitusten osuus sijoituskannasta
oli 32,1 (33,7) prosenttia ja tuotto kayville ar-
voille -2,9 (2,8) prosenttia. Niiden markkina-
arvo oli yhteensa 15 697 (17 015) miljoonaa

Uudet elakepaatokset tammi-kesakuu 2020

1-6/2020 1-6/2019 Muutos-%
Vanhuuselakkeet 7 509 6 592 14 %
Osittain varhennetut vanhuuselakkeet 1676 1908 -12 %
Tyokyvyttomyyselakkeet 5005 4 419 13 %
Perhe-elakkeet 22 8 175 %
Kuntoutuksen paatokset 2 465 2 340 5%
Tyouraelakkeet 2401 2291 5%
Uudet elakepaatokset yhteensa 19 078 17 558 9%
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euroa. Joukkovelkakirjalainojen osuus lima-
risen sijoitusvarallisuudesta oli 26,5 (29,7)
prosenttia ja tuotto -3,2 (2,9) prosenttia. Mui-
den rahoitusmarkkinavalineiden ja talletus-
ten osuus sijoitusvarallisuudesta oli 2,9 (1,8)
prosenttia ja tuotto -1,2 (1,6) prosenttia. Lai-
nasaamiset muodostivat 2,8 (2,2) prosentin
osuuden sijoitusvarallisuudesta ja niiden tuot-
to oli -1,0 (1,7) prosenttia. Joukkovelkakirjalai-
nojen modifioitu duraatio oli 2,0 (1,8) vuotta.

Noteerattujen ja noteeraamattomien osa-
kesijoitusten seka paaomasijoitusten osuus
sijoituksista oli 46,1 (47,0) prosenttia. Niiden
arvo oli kesdkuun lopussa 22 533 (23 736)
miljoonaa euroa. Noteerattujen osakkeiden
osuus riskijakaumassa oli 33,5 (36,6) pro-
senttia. Noteeratuista osakesijoituksista koti-
maisten osakesijoitusten osuus oli 27,3 (28,0)
prosenttia. Osakesijoitusten kayvin arvoin las-
kettu tuotto oli -4,2 (10,9) prosenttia. Notee-
rattujen osakesijoitusten tuotto oli -5,0 (12,7)
prosenttia.

Kiinteistosijoitukset olivat kesakuun lo-
pussa 6 499 (6 386) miljoonaa euroa. Kiin-
teistosijoitusten osuus kaikista sijoituksista

Sijoitustuotot 2016-Q2/2020

oli 13,3 (12,6) prosenttia, josta epasuoria
sijoituksia oli 1,3 (1,2) prosenttiyksikkoa. Kiin-
teistosijoitusten kokonaistuotto oli 1,8 (2,0)
prosenttia. Suoraan omistettujen kiinteistojen
tuotto oli 2,1 (1,9) prosenttia.

Sijoituksia hedge-rahastoihin, hyodykesi-
joituksia seka muita sijoituksia oli kesakuun
lopussa sijoitusvarallisuuden markkina-arvos-
ta 8,4 (6,7) prosenttia. Nadiden yhteenlaskettu
tuotto oli 10,6 (-0,4) prosenttia ja arvo kesa-
kuun lopussa 4 106 (3 391) miljoonaa euroa.

Tulos ja vakavaraisuus

lImarisen ensimmaisen vuosipuoliskon koko-
naistulos kayvin arvoin oli -1 099 (931) mil-
joonaa euroa. Sijoitustoiminnan tulos kayvin
arvoin oli -1 099 (922) miljoonaa euroa, va-
kuutusliikkeen tulos -21 (-18) miljoonaa eu-
roa ja hoitokustannustulos 21 (27) miljoonaa
euroa. Kustannustehokkuutta mittaava hoito-
kulusuhde oli alkuvuonna 74 (71) prosenttia.
Vakavaraisuus heikkeni 2,6 prosenttiyksik-
koa vuoden vaihteeseen verrattuna. Vakava-
raisuuspaaoma oli kesakuun lopussa 9 649
(10 792) miljoonaa euroa. Vakavaraisuuspaa-

Sijoitusten jakauma

30.6.2020, 48,8 mrd. euroa
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milj. €

%

omaan sisaltyva oma pdadoma oli 187 (183) 41 825 (42 150) miljoonaa euroa. Vakavarai-

miljoonaa euroa, kaypien arvojen ja kirjanpi- suusvastuuvelassa 40 271 (40 550) miljoonaa

toarvojen arvostusero 8 754 (9 084) miljoo- euroa ei huomioida osittamatonta lisdvakuu-

naa euroa ja osittamaton lisavakuutusvas- tusvastuuta eikad YEL:n mukaisesta perus-

tuu 754 (1 573) miljoonaa euroa. vakuutuksesta avoimiksi saataviksi jaaneita
Vakuutustekninen vastuuvelka oli tydeldakevakuutusmaksuja.

Kokonaistulos 2016-Q2/2020, milj. €
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Henkilosto

Henkildston keskimaarainen lukumaara tammi-
kesakuussa oli 618 (658). Henkiloston viretta
on seurattu tiiviisti Tydvire-pulssikyselylla.
Kyselyiden mukaan tyovire on sailynyt koro-
naepidemian aiheuttamista poikkeusoloista
huolimatta erinomaisella tasolla (4,2 asteikolla
1-5). Henkiloston suositteluaste eNPS parani ja
oli +42 (asteikolla -100 - +100).

lImarisen operatiivinen toiminta on sujunut
hyvin koronaviruksesta huolimatta ja sairaus-
poissaolot ovat poikkeuksellisen alhaisella
tasolla. Henkildsto siirtyi suositusten mukai-
sesti laajasti (yli 90 %) etatoihin. limarisessa on
etatydsta kokemusta jo pitkalta ajalta ja siihen
on toimivat valineet ja kaytannot. Tuimme
henkilostda poikkeusoloissa monin tavoin mm.
tarjoamalla mahdollisuuden tydpaikkalounaiden
kotiinkuljetukseen, jarjestamalla etalapsiparkin
tyon ja perheen yhteensovittamisen helpotta-
miseksi ja hankkimalla kasvomaskeja henkilds-
ton kayttoon. Esimiehille tarjottiin tukea ja kou-
lutusta etajohtamisessa. Henkilostdlle tehdyn
etatydkyselyn vastausten kokonaiskeskiarvo ol
4,3 (asteikolla 1-5). Kokemukset etatyostd ovat
olleet padosin myonteisia, ja moni on kokenut
tyon joustavuuden ja tehokkuuden kasvaneen.

lImarisessa uudistetaan tyokykytoimintaa ja
asiakkuuksien palvelumalleja, ja tahan liittyen
kaytiin alkuvuonna yhteistoimintaneuvottelut.
Taustalla olivat Finanssivalvonnan tarkentuneet
ohjeet koskien tyokyvyttomyysriskin hallintaa.
Jatkossa tyokykyriskien hallinnassa koros-
tuvat entista vahvemmin riskiperusteisuus ja
vaikuttavuus, ja henkildston asiantuntemusta
ja osaamista vahvistetaan edelleen. Yhteistoi-
mintaneuvottelut koskivat limarisessa 94:aa
asiakkuuksien ja tyokyvyttomyysriskien hal-
linnan toiminnoissa tydskentelevaa henkiloa.
Uudelleenorganisoinnin yhteydessa paattyi
10 tydsuhdetta, mutta samaan aikaan aukesi
my0s uusia tehtavia, joilla haettiin vahvistusta
mm. mielenterveysperaisten tyokyvyttémyys-
riskien hallintaan seka asiakkuuksien hoitoon.
Uusi organisaatio aloitti 1.5.2020.

Tulevaisuuden nakymat ja keskeiset
epavarmuustekijat
IMF:n kesakuussa julkistaman ennusteen mu-
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kaan maailmantalouden odotetaan kuluvana
vuonna supistuvan noin viisi prosenttia edellis-
vuodesta. Ennuste on noin 2 prosenttiyksikkoa
huhtikuun ennustetta heikompi ja talouden toi-
pumisen odotetaan olevan aiemmin ennakoitua
hitaampaa. Talousnakymien osalta ratkaisevaa
on se, kuinka hyvin koronaviruksen leviamista
kyetaan hillitsemaan ilman merkittavia sulkutoi-
mia. Ennusteisiin liittyva epavarmuus on edel-
leen suurta.

Suomessa talouden odotetaan supistuvan
noin kuusi prosenttia kuluvana vuonna. Kas-
vavan tyottomyyden ja tydnantajien TyEL-
maksun valiaikaisen alennuksen seurauksena
elakeyhtididen maksutulo laskee merkittavasti
viime vuodesta. Maksutulon aleneminen hei-
kentaa limarisen hoitokustannustuottoja ja tata
kautta hoitokustannustulosta ja hoitokulusuh-
detta viime vuodesta. Kustannustehokkuuden
paranemisen myota hoitokustannustuloksen
odotetaan olevan toisella vuosipuoliskolla
samaa tasoa kuin ensimmaisella vuosipuolis-
kolla.

Epavarmuuden sijoitusmarkkinoilla odote-
taan jatkuvan, kunnes koronaviruksen leviami-
nen on saatu hallintaan ja luottamus talouden
elpymiseen palautettua. Sijoitusmarkkinoille
epavarmuutta lisaksi luovat mm. geo- ja kaup-
papoliittisten kriisien mahdollinen karjistyminen
ja vuoden lopulla jarjestettavat Yhdysvaltain
presidentinvaalit. Keskuspankkien ja valtioi-
den elvytystoimenpiteiden odotetaan jatkuvan
markkinoiden tukemiseksi.

Pitkalla aikavalilla keskeiset lImarisen toimin-
taan ja tyoelakejarjestelmaan vaikuttavat riskit
liittyvat edelleen tydllisyyden ja palkkasumman
kehitykseen, kasvuun kaantyneeseen tyoky-
vyttomyyteen, sijoitusmarkkinoiden tuottoke-
hitykseen seka vaestorakenteen kehitykseen
ja syntyvyyteen, joka on viime vuosina ollut
poikkeuksellisen alhainen.

Lisatietoja
* Jouko Polénen, toimitusjohtaja, p. 050 1282

o Mikko Mursula, varatoimitusjohtaja,
sijoitukset, p. 050 380 3016

 Liina Aulin, viestinta- ja yhteiskuntasuhde-
johtaja, p. 040 770 9400



Liitetaulukot

Tiivistelma tunnusluvuista 11.-30.6.2020 1.1.-30.6.2019 1.1.-31.12.2019
Vakuutusmaksutulo, milj. e 2747 2907 5758
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, milj. e -981 2744 5375
ggggzqsatlcl);T;man nettotuotto sitoutuneelle 20 6,0 1,8

30.6.2020 30.6.2019 31.12.2019

Vastuuvelka, milj. e 41 825 42 213 42150
Vakavaraisuuspddoma, milj. eV 9649 9772 10 792
suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,6 1,6 1,6
Eldkevarat, milj. e ? 49 920 48 991 51342
% vastuuvelasta 124,0 124,9 126,6
TYEL-palkkasumma, milj. e 3 21309 22 010 21923
YEL-ty6tulosumma, milj. e 3 1664 1948 1678

1) Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden sdadosten mukaisesti (vastaava periaate koskee myds muita

vakavaraisuustunnuslukuja).

2) STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukainen vastuuvelka + vakavaraisuuspaaoma.
3) Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja ty6tulosummasta.

Vakavaraisuuspddoma ja sen rajat 30.6.2020 30.6.2019 31.12.2019
Vakavaraisuusraja, milj. e 5976 6117 6 615
Vakavaraisuuspaaoman enimmaismaara, milj. e 17 928 18 352 19 844
Vakavaraisuuspaaoma, milj. e 9 649 9772 10 792
Vakavaraisuusaste % " 124,0 124,9 126,6
Vakavaraisuusasema ? 1,6 1,6 1,6

1) Eldkevarat suhteessa STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukaiseen vastuuvelkaan.

2) Vakavaraisuuspddoma suhteessa vakavaraisuusrajaan.

Tulosanalyysi, milj. e 11.-30.6.2020 1.1.-30.6.2019 1.1.-31.12.2019
Tuloksen synty
Vakuutusliikkeen tulos -21,5 -18,1 -50,3
Sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin -1099,0 921,6 2062,6
+ Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin -981,2 2743,7 5 375,4
- Vastuuvelan tuottovaatimus -117,8 -1822/1 -3312,8
Hoitokustannustulos 21,4 27,4 54,5
Muu tulos 0,0 0,4 -271
Kokonaistulos -1 0991 931,2 2039,7
limarisen osavuosiraportti 1.1.-30.6.2020 10



Sijoitusjakauma Perusjakauma Riski-
(kayvin arvoin) jakauma

30.6.2020 30.6.2019 3112.2019 30.6.2020 30.6.2019 31.12.2019

milj. e % milj. e % milj. e % milj. e % % %

Korkosijoitukset yhteensd 15696,8 32,1 159828 33,5 170146 33,7 154654 317 273 25,6
Lainasaamiset " 13527 28 8965 19 10965 22 13527 2.8 19 2,2
Joukkovelkakirjalainat 129320 265 140623 294 149989 297 89016 18,2 15,0 18,0
%Ti”ntereir}:i::ﬁgi[ég?i;) 14122 29 10240 2/ 9191 18 52112 107 10,4 5,4
Osakesijoitukset yhteensa 225331 46,1 224301 470 237361 470 216360 44,3 45,3 47,0
Noteeratut osakkeet ¥ 172540 353 176136 369 184853 366 163569 33,5 35,2 36,6
P&4omasijoitukset ¥ 42981 88 39536 83 43056 85 42981 88 8,3 8,5
gg;ii;i??attomat 980,9 20 8629 18 9452 19 9809 20 18 19
;i"i:::l:sst;isijoitukset 64989 133 61342 128 63857 126 65165 133 12,9 12,7
Suorat kiinteistosijoitukset 58808 120 55731 17 57775 M4 58817 12,0 17 11,4
52?;Szégiifziirahasmt ja 6181 13 5612 1.2 6082 12 6348 13 12 12
Muut sijoitukset 41055 84 32114 67 33913 67 43272 89 1,6 9,7
Hedge-rahastosijoitukset © 27399 56 23074 48 24819 49 27399 56 4,8 49
Hyodykesijoitukset 1083 0,2 13 00 20,4 0,0 1290 03 -0,2 01
Muut sijoitukset 7 12574 26 8927 19 8891 18 14583 30 70 47
Sijoitukset yhteensi 48834,4 100,0 477586 100,0 505278 100,0 479451 98,2 971 95,0
Johdannaisten vaikutus 889,3 1,8 2,9 5,0
Sijoitukset kdyvinarvoin 555, 4 1000 4775861000 505278100,0 488344 1000 1000 100,

yhteensa

Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio oli 2 vuotta.

1) Sisaltaa kertyneet korot

2) Siséltaa rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaa-
miset ja -velat

3) Siséltaa myos sekarahastot, jos niitd ei voida kohdistaa
muualle

4) Sisaltaa pasdomarahastot ja mezzanine-rahastot seka
infratruktuurisijoitukset

limarisen osavuosiraportti 1.1.-30.6.2020

5) Sisaltda myos noteeraamattomat kiinteistosijoitus-
yhtiot

6) Sisaltaa kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riip-
pumatta rahaston strategiasta

7) Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoitusla-
jeihin

1



Sijoitustoiminnan netto- Sijoitusten  Sitoutunut Tuotto-% Tuotto-% Tuotto-%
tuotto sitoutuneelle nettotuotot padaoma®: sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle
paadomalle markkina- paaomalle padomalle paaomalle
arvo?®
30.6.2020 30.6.2020 30.6.2020 30.6.2019 3112.2019
milj. e milj. e % % %
Korkosijoitukset yhteensa -492,9 16 779,2 -2,9 2,8 4,7
Lainasaamiset " -11,5 1132,5 -1,0 1,7 2,5
Joukkovelkakirjalainat -467,3 14 476,4 -3,2 2,9 5,0
J’\;“::f' ! i?gteﬁ‘l?rkkma"é””eet -14,1 1170,3 1,2 16 2,6
Osakesijoitukset yhteensa -978,4 23473,8 -4,2 10,9 20,8
Noteeratut osakkeet ® -910,0 18 170,8 -5,0 12,7 22,5
Paddomasijoitukset -99,5 4 351,9 -2,3 5,4 15,6
Noteeraamattomat osakkeet ® 311 951,2 3,3 3,3 13,2
Kiinteistosijoitukset yhteensa 115,4 6 343,3 1,8 2,0 8,4
Suorat kiinteistosijoitukset 1191 57211 2/ 1,9 8,8
Muut sijoitukset 389,8 3674,9 10,6 -0,4 -21
Hedge-rahastosijoitukset ¢ 49,0 2582,5 1,9 4,4 53
Hyddykesijoitukset 20,1 61,3 - - -
Muut sijoitukset ” 320,7 10311 311 -11,8 -19,6
Sijoitukset yhteensa -966,2 50271,3 -1,9 6,1 11,9
Sijoitustoiminnan nettotuotto -081,2 50 271,3 2,0 6,0 18

kayvin arvoin

1) Sisaltaa kertyneet korot.

8) Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen

2) Siséltaa rahat ja pankkisaamiset seka kauppahinta-
saamiset ja -velat.

3) Siséltaa myos sekarahastot, jos niita ei voida kohdis-
taa muualle.

4) Sisaltaa padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka
infratruktuurisijoitukset.

5) Sisaltda myods noteeraamattomat kiinteistosijoitusyh-
tiot.

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

7) Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoitus-
lajeihin.
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muutoskauden aikana tapahtuneet kassavirrat (Kas-
savirralla tarkoitetaan myyntien/tuottojen ja ostojen/
kulujen erotusta).

9) Sitoutunut padoma = Markkina-arvo raportointikau-
den alussa + paivittdin / kuukausittain aikapainotetut
kassavirrat.
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