1.1.-31.3.2018

TAMMI-MAALISKUUN KEHITYS LYHYESTI:

¢ |Imarisen sijoitussalkun tuotto tammi-maaliskuussa oli -0,1 prosenttia (2,2 prosenttia
1.1.-31.3.2017). Sijoitusten markkina-arvo oli maaliskuun lopussa 46,1 miljardia
euroa (38,3 miljardia euroa 31.3.2017).

e Sijjoitusten pitkan aikavalin keskimaarainen reaalituotto on 4,2 prosenttia vuodessa.
e Vakavaraisuusaste pysyi hyvélla tasolla 127,8 (129,7) prosenttia.

* Asiakaskanta kasvoi maksutulolla mitattuna alkuvuoden aikana noin 20 miljoonaa
euroa.

¢ limarisen ja Eteran sulautuminen 1.1.2018 toteutui suunnitellusti. Integraation
ensimmainen vaihe onnistui hyvin. Uusi organisaatio aloitti 1.3.2018. Yhdistynyt
lImarinen huolehtii yli 1,1 miljoonan suomalaisen elaketurvasta.
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TOIMITUSJOHTAJA STEFAN BJORKMANIN KATSAUS

"Keskeisten osakemarkkinoiden negatiivinen tuotto painoi
alkuvuoden sijoitustulosta, joka jai -0,1 prosenttiin. Korko-
sijoitusten ja kiinteistésijoitusten tuotto oli positiivinen, kun
taas osakesijoitukset ja muut sijoitukset jaivat miinukselle.
Edellisen 12 kuukauden aikana sijoitukset ovat tuottaneet
4,8 prosenttia ja pitk&n aikavalin keskimééarainen reaalinen
vuosituotto on ollut 4,2 prosenttia, mika ylittaa selvasti
Elaketurvakeskuksen laskelmissaan kayttdman 3,0 prosen-
tin tuotto-oletuksen. Vakavaraisuus laski hieman yhdistymi-
sen seurauksena, mutta oli edelleen vahvalla tasolla 127,8
prosentissa.

Vuoden alusta limarinen on vastannut yli 1,1 miljoonan
suomalaisen eléketurvasta ja olemme Suomen suurin
yksityisten alojen tydeldkevakuuttaja. Maaliskuun lopussa
elédkkeensaajia oli yhteensd 468 000. Alkuvuoden aikana
teimme yli 14 000 eldkep&atosta, joista vajaat 8 000 oli
uusia eldkepaatoksid. Helmikuussa kiinnostusta heratti
iAreena-tilaisuudessa julkaisemamme kyselytutkimus,

TOIMINTAYMPARISTO JA SIJOITUSMARKKINAT

Maailmantalouden kasvu jatkui vahvana ensimmaisella vuo-
sineljdnneksella. Talouskasvusta, kapasiteetin kéyttdasteen
noususta ja tyéttdmyyden laskusta huolimatta hintapaineet
ovat pysyneet maltillisina, mik& on mahdollistanut rahapoalitikan
hitaan normalisoinnin. Talouden toimijoiden odotuksia mittaa-
vien indikaattoreiden lasku huipputasoilta, osakemarkkinoiden
volatiliteetin nousu seké kauppa- ja maailmanpolitikkaan
liittyvat riskit luovat kuitenkin uhkakuvia kasvuympaéristélle. Paa-
osakemarkkinat nousivat voimakkaasti vuoden alussa mutta
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jonka mukaan vanhuuselékkeelle jdddaan nykyaan hyvassa
kunnossa ja jopa nelja viidesta olisi fyysisten ja henkisten
voimavarojen puolesta jaksanut jatkaa ansiotydssa. Maa-
liskuussa palkitsimme sadan ehdokkaan joukosta Suomen
Parhaan pomon valtakunnallisessa kilpailussa, jossa kuka
tahansa sai ilmiantaa tuntemansa erinomaisen esimiehen.

Asiakaskanta kasvoi ensimmaiselld vuosineljanneksella
vakuutusmaksutulolla mitattuna noin 20 miljoonaa euroa.

Eteran sulautuminen limariseen toteutui vuodenvaih-
teessa. Integraation ensimmainen vaihe onnistui hyvin:
sijoitussalkut, henkil6std- ja taloushallinto yhdistettiin
suunnitellusti ja tydntekijat muuttivat yhteisiin tiloihin
Ruoholahdessa. Integraatioty® kuitenkin jatkuu, ja esimer-
kiksi vakuuttamiseen ja elakkeisiin liittyvat tietojéarjestelmat
yhdistetdan vaiheittain seuraavien kahden vuoden aikana.
Tavoitteenamme on saavuttaa integraatiohyddyt tdysimaa-
raisesti vuoteen 2020 mennessa.

limarisen organisaatio jarjestéytyi uudelleen alkuvuoden
aikana. Tammikuussa saimme paatdkseen koko henkilés-
t6& koskeneet yhteistoimintaneuvottelut. Uusi organisaatio
yhdistdd molempien yhtididen vahvuudet ja vastaa entista
paremmin toimintaympéaristén muutokseen. Vahvistimme
esimerkiksi tyokykyjohtamisen, robotiikan seka kiinteistdsi-
joittamisen osaamista. Samalla purimme yhdistymisessa
syntyneita paallekkaisyyksia.

My@&s limarisen ylimmassa johdossa on tapahtunut
muutoksia. Edellinen toimitusjohtaja Timo Ritakallio siirtyi
OP Ryhman paéjohtajaksi 1.3.2018 alkaen, ja toimitusjoh-
tajan tehtavia hoitaa valiaikaisesti allekirjoittanut. limarisen
hallitus on nimittanyt uudeksi toimitusjohtajaksi Jouko
Polésen, joka aloittaa limarisen palveluksessa toukokuun
alussa ja ottaa vastaan toimitusjohtajan tehtavat
1. elokuuta.”

kaantyivat laskuun helmi-maaliskuun aikana paatyen selvasti
miinukselle vuosineljanneksen paattyessé. Suomen osake-
markkinan kehitysta kuvaava OMX Helsinki painorajoitetun
indeksin kokonaistuotto oli reilu 3 prosenttia.

Valtionlainojen korot olivat selvassé nousussa tammikuussa:
USA:n kymmenen vuoden korko lahestyi kolmea prosenttia
ja Saksan kymmenen vuoden korko 0,8 prosenttia. USA:ssa
keskuspankki nosti maaliskuussa ohjauskorkoa ja Euroopassa
keskustellaan arvopaperiosto-ohjelman paattymisen ja sita
seuraavan ensimmaisen koronnoston ajankohdista. Inflaatio ja



limarisen sijoitusten jakauma ja tuotto

Korkosijoitukset 18 522,2 40,2 10 332,5 224 04
Lainasaamiset 9486 21 9486 21 08
Joukkovelkakirjalainat 16 349,7 355 7503,1 16,3 0,2 1,2
Julkisyhteis6jen joukkovelkakirjalainat 62443 13,6 26158 57 0,7
Muiden yhteis6jen joukkovelkakirjalainat 10 105,4 21,9 48873 10,6 0,0
(- sh ol ksiikohdistat saamsetjavelal) 12239 27 18808 41 14
Osakesijoitukset 19 533,5 42,4 19 960,1 43,3 -0,8
Noteeratutosakkeet 153428 333 157694 34,2 -1,6 6,3
Padomasijoitukset 3150,8 6,8 3150,8 6,8 3,1
Noteeraamattomatosakesijoitukset 1039,9 23 1039,9 23 0,3
Kiinteistosijoitukset 5818,9 12,6 5818,9 12,6 1,3
Suorat kiinteistosijoitukset 5187,2 11,3 5187,2 11,3 0,8
Kiinteistdsijoitusrahastotja yhteissijoitukset 631,6 14 631,6 14 53
Muut sijoitukset 2209,0 4,8 6985,3 15,2 -0,9
Hedge-rahastosijoitukset 12426 2,7 12426 27 -0,4 43
Hybdykesijoituks et 27 0,0 714 0,2 -
Muut sijoitukset 963,7 21 56713 12,3 -2,9
Sijoitukset yhteensa 46 083,5 100,0 43 096,7 93,5
Johdannaisten vaikutus 2986,8 6,5 -0,1 2,2
Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa 46 083,5 46 083,5 100,0

Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio on 0,9 wuotta
Avoin valuuttapositio on 23,3 % sijoitusten markkina-arvosta.
Kokonaistuottoprosentti siséltaa sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulutja liikekulut

Sijoitustuotot neljannesvuosittain Q1/2016-Q1/2018
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inflaatio-odotukset pysyivat vakaina, mika tukee keskuspank- tamasta sijoittajien hermostuneisuudesta ja vahvistui euroa
kien hyvin hidasta rahapolitikan normalisointia. Dollari heikkeni vastaan yli 3 prosenttia. Luottoriskipreemiot kasvoivat ensim-
kvartaalin aikana edelleen euroa vastaan, noin 2,5 prosenttia. maisella vuosineljanneksella.

Japanin jeni hydtyi osakemarkkinoiden heilahteluiden aiheut-
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Sijoitusten kumulatiivinen nettotuotto 1997-31.3.2018

160
140 /.
120
100 / — |Imarisen reaalituotto
80 . P / 3,0 % reaalituottokertymé
-~
/ \ / 3,5 % reaalituottokertyma
60 #
/ \/ 4,0 % reaalituottokertymé
40 /\/ —
20 / —
S - R S T TS T S - BN B SN BN SN, A TN N I A )
o &L & L O K O P &£ & & & X N v NN N R
S . A 2 2R N
(¢4
L} L]
Vakavaraisuuden kehitys
145 45
141,3
140 40
135 35
129,8 1912
130 80 22 1292 - 30
2 R
g 125 IR
5 128 Tasausvastuusta toimintapddomaan
% c rinnastettava osa
< 120 4 r20 5 = Elikevarat/vastuuvelka
N o
115 - I L 15 % Vakavaraisuusraja/vastuuvelka *)
110 - 10
b 1111
II”II””IIIIIIIIIII }
100 - -0

\} N o Q N N o
R I O i L S S e S M AP LI S

Vakavaraisuusasema oli 1,8 (1,8).
Eldkevarat vasemman ja vakavaraisuusraja oikean asteikon mukaan.

*) Vakavaraisuusraja muuttui 1.1.2017 uuden lainsdadannon tultua voimaan. Vakavaraisuuspadoman maara pysyilahes ennallaan, mutta vakavaraisuusrajan
laskentaperiaatteet muuttuivat. Tamén seurauksena vakavaraisuusasemaa kuvaava suhdeluku vakavaraisuuspddoma/vakavaraisuusraja pieneni.

VAKUUTUSTOIMINTA

lImarisella oli maaliskuun lopussa elékkeensaajia yhteensa
467 790 (330 783), joille maksettiin korvauksia vuoden alusta
lukien yhteensa 1 448 (1 183) milioonaa euroa. Uusia eldke-
paatoksia tehtiin tammi-maalikuussa yhteensa 7 940 (8 352)
kappaletta. Yhteensa elédkepaétoksia annettiin 14 138 (12 571)
kappaletta. Uusia kuntoutuspaatodksia tehtiin 1 172 (911).
lImarisen asiakashankinta kasvoi maksutulolla mitattuna
alkuvuoden aikana noin 20 miljoonaa euroa.
llmarisen oman toiminnan kustannustehokkuutta mittaavan
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hoitokulusuhteen ennakoidaan olevan vuonna 2018 noin 78
prosenttia ja hoitokustannustuloksen noin 38 miljoonaa euroa.

SIJOITUSTUOTOT

lImarisen sijoitukset olivat vuoden 2018 ensimmaisen neljan-
neksen paattyessa kayvin arvoin yhteensa 46 084 miljoonaa
euroa (38 269 miljoonaa euroa 31.3.2017). Sijoitusten tuotto
kayville arvoille laskettuna oli -0,1 (2,2) prosenttia. Inflaatio vuo-
sineljdnneksen lopulla oli 0,2 prosenttia ja llmarisen sijoitusten



arvon reaaliseksi tuotoksi muodostui tammi-maaliskuussa -0,3
prosenttia. Viiden vimeisimman vuoden vuotuinen keskituotto
kayville arvoille on ollut 6,5 prosenttia, mik& vastaa keskimaarin
5,9 prosentin vuotuista reaalituottoa. Laskettuna vuodesta
1997 limarisen sijoitusten kokonaistuotto kayville arvoille on
ollut keskimaéarin 5,8 prosenttia vuotta kohden. Tama vastaa
4,2 prosentin vuotuista reaalituottoa.

Korkosijoitusten osuus sijoituskannasta oli 40,2 (40,6)
prosenttia ja tuotto kayville arvaille 0,4 (0,8) prosenttia. Niiden
markkina-arvo oli yhteensa 18 522 (15 540) miljoonaa euroa.
Joukkovelkakirjalainojen osuus limarisen sijoitusvarallisuu-
desta oli 35,5 (35,8) prosenttia ja tuotto 0,2 (0,9) prosenttia.
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset olivat 1 224 (862)
milioonaa euroa ja niiden osuus sijoitusvarallisuudesta oli 2,7
(2,3) prosenttia. Lainasaamiset muodostivat 2,1 (2,5) prosentin
osuuden sijoitusvarallisuudesta ja niiden tuotto oli 0,8 (0,9)
prosenttia. Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio oli 0,9
(-0,1) vuotta.

Noteerattujen ja noteeraamattomien osakesijoitusten seka
padomasijoitusten osuus sijoituksista oli 42,4 (43,5) prosenttia.
Niiden arvo oli vuosineljanneksen lopussa 19 534 (16 641)
miljoonaa euroa. Noteerattujen osakkeiden osuus riskijakau-
massa oli 34,2 (34,9) prosenttia. Noteeratuista osakesijoituksis-
ta kotimaisten osuus oli 25,0 (24,5) prosenttia. Osakesijoitusten
kayvin arvoin laskettu tuotto oli -0,8 (4,9) prosenttia. Noteerat-
tujen osakesijoitusten tuotto oli -1,6 (5,2) prosenttia.

Kiinteistdsijoitukset olivat vuosineljanneksen lopussa 5 819
(4 276) miljoonaa euroa. Kiinteistosijoitusten osuus kaikista
sijoituksista oli 12,6 (11,2) prosenttia, josta epasuoria sijoituksia
oli 1,4 (1,2) prosenttiyksikkoa. Kiinteistdsijoitusten kokonais-
tuotto oli 1,3 (1,2) prosenttia. Suoraan omistettujen kiinteistéjen
tuotto oli 0,8 (0,9) prosenttia.

Sijoituksia absoluuttisen tuoton rahastoihin, hyddykesijoituk-
sia sek& muita sijoituksia oli neljanneksen lopussa sijoitusvaral-
lisuuden markkina-arvosta 4,8 (4,7) prosenttia. Absoluuttisen
tuoton rahastoja oli 1 243 (798) miljioonaa euroa. Absoluuttisen
tuoton rahastot tuottivat -0,4 (1,0) prosenttia sitoutuneelle
padomalle.

VAKAVARAISUUS

lImarisen vakavaraisuusaste 31.3.2018 oli 127,8 (129,7)
prosenttia. Vakavaraisuusp&doman suhde vakavaraisuusrajaan
oli 1,8 (1,8).

Vakavaraisuuspadoma oli vuosineljanneksen lopussa
10 039 (8 752) milioonaa euroa. Vakavaraisuuspadomaan
sisaltyva limarisen oma pagoma oli 170 (106) miljoonaa euroa,
kaypien arvojen ja kirjanpitoarvojen arvostusero 6 261 (6 143)
miljoonaa euroa ja osittamaton lisdvakuutusvastuu 3 663
(2 540) miljoonaa euroa.

llmarisen vastuuvelka oli 39 730 (31 957) miljoonaa euroa.
Vakavaraisuusvastuuvelassa 36 076 (29 427) ei huomioida
osittamatonta lisdvakuutusvastuuta eikd YEL:n mukaisesta

perusvakuutuksesta avoimiksi saataviksi jaaneita tydelakeva-
kuutusmaksuja 26 (19) miljioonaa euroa.

TULEVAISUUDENNAKYMAT

Talouskasvun odotetaan jatkuvan vahvana loppuvuoden,

mika tukee yritysten tuloksentekokykya. Lyhyella tahtaimella
markkinoiden huomion keskipisteena ovat maailmankauppaa
uhkaavien tullien ym. kaupan rajoitteiden ymparilla kaytava kes-
kustelu sek& maailmanpoliittisen tilanteen kiristyminen. Pidem-
malla tahtaimella suotuisa talous- ja tuloskehitys riippuu myds
inflaation hitaasta noususta kohti keskuspankkien tavoitetasoa.
Hidas ja hallittu korkojen nousu ei todennékdisesti horjuta
rahoitusmarkkinoita, toisaalta lian nopealla korkojen nousulla
voidaan olettaa olevan merkittavia vaikutuksia. Lahes kaikkien
omaisuusluokkien arvostustaso on historiallisesti katsoen kor-
kea. Arvostustasoista johtuen markkinan kyky kestaa negatiivi-
sia uutisia on heikko ja lahiajan tuotto-odotukset ovat edelleen
pitk&n ajan toteutuneita tuottoja matalampia.

Suomen talouden ennustetaan tana vuonna jatkavan
kasvuaan ja tydllisyyden parantuvan, mika parantaa myds tyo-
elakemaksutulon kasvunakymiad. Kasvun odotetaan kuitenkin
hidastuvan jo ensi vuonna, kun viennin, investointien ja asunto-
rakentamisen voimakkain kasvuvaihe ohitetaan.

Stefan Bjorkman, vt. toimitusjohtaja, p. 050 632 19
Mikko Mursula, sijoitusjohtaja, p. 050 380 3016
Jaakko Kiander, yhteiskuntasuhdejohtaja, p. 050 583 8599

Raportissa esitetyt vertailuluvut vuodelta 2017 ovat limarisen
lukuja ennen Eteran sulautumista.
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