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Sijoitustuotot nousivat plussalle, toiminnan
kustannustehokkuus parani edelleen

Tammi-syyskuun kehitys lyhyesti:

« llmarisen sijoitussalkun tuotto oli 1,1 (8,2) prosenttia eli 0,6 (3,7) miljardia euroa. Kolman-
nen vuosineljanneksen sijoitussalkun tuotto oli 3,2 prosenttia sijoitusmarkkinoilla jatkuneen
positiivisen kehityksen myota. Sijoitusten markkina-arvo oli syyskuun lopussa 50,3 miljardia
euroa (50,5 miljardia euroa 31.12.2019).

e Tammi-syyskuun kokonaistulos oli -107 miljoonaa euroa (1 324 miljoonaa euroa 1.1.-
30.9.2019). Kolmannen vuosineljanneksen tulos oli 992 miljoonaa euroa.

e Vakuutusmaksutulo laski 4,0 (4,3) miljardiin euroon lomautusten kasvun ja tyénantajien
TyEL-maksun valiaikaisen 2,6 prosentin alennuksen seurauksena. Nettoasiakashankinta oli
maksutulolla mitattuna 149 (174) miljoonaa euroa. Eldkkeitd maksettiin 4,6 (4,5) miljardia
euroa yhteensa 457 937 elakkeensaajalle.

« Hoitokulut laskivat 16 miljoonaa euroa ja hoitokustannustulos oli 38 (42) miljoonaa euroa.
Hoitokulusuhde parani 69 (71) prosenttiin kustannustehokkuuden vahvan kehityksen ansios-
ta.

o Sijoitusten pitkan aikavalin keskimaarainen nimellistuotto oli 5,7 prosenttia. Tama vastaa 4,2
prosentin reaalivuosituottoa.

« Vakavaraisuuspadoma oli 10 605 (10 792) miljoonaa euroa ja vakavaraisuusaste oli 126,1
(126,6) prosenttia.

« Nakymat: Kasvavan tyottomyyden ja tydonantajien TyEL-maksun valiaikaisen alennuksen
seurauksena maksutulo laskee merkittavasti viime vuodesta. Maksutulon aleneminen seka
vuodelle 2020 toteutettu hoitokustannustariffin alennus heikentaa limarisen hoitokustan-
nustuottoja ja tata kautta hoitokustannustulosta seka hoitokulusuhdetta viime vuodesta.
Kustannustehokkuuden paranemisen mydta hoitokustannustuloksen odotetaan olevan
toisella vuosipuoliskolla samaa tasoa tai parempi kuin ensimmaisella vuosipuoliskolla.

Avainluvut 1-9/2020 1-9/2019 2019
Vakuutusmaksutulo, milj. e 3983 4 347 5758
Maksetut elakkeet, milj. e 4625 4 519 6 078
Hoitokustannustuotoilla katettavat liikekulut, milj. e 85 101 130
Hoitokustannustulos, milj. e 38 42 55
Hoitokulusuhde, % 69 71 70
Sijoitustuotto, % 11 8,2 11,8
Kokonaistulos kayvin arvoin, milj. e -107 1324 2040
Sijoitusomaisuuden arvo, milj. e 50 307 49105 50528
Vakavaraisuuspaaoma, milj. e 10 605 10 105 10 792
Vakavaraisuusaste, % 1261 125,4 126,6

Osavuosiraportissa tuloksen vertailulukuina on kaytetty vuoden 2019 vastaavien jaksojen luku-
ja. Tase- ja muiden poikkileikkaustyyppisten erien vertailulukuina on kaytetty lukua vuoden 2019

lopun tilanteesta, ellei toisin mainita.
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“limarisen sijoitussalkun tuotto nousi tammi-
syyskuussa 1,1 prosenttiin eli 0,6 miljardia eu-
roa plussalle ja vakavaraisuus vahvistui 126,1
prosenttiin sijoitusmarkkinoiden toipuessa
koronapandemian aiheuttamasta alkuvuoden
rajusta kurssilaskusta. Kolmannen vuosinel-
janneksen tuotto oli 3,2 prosenttia eli noin 1,6
miljardia euroa. Kesan aikana koronaviruksen
leviamista onnistuttiin rajoittamaan ja talo-
uksia paastiin avaamaan. Keskuspankkien ja
valtioiden massiiviset tukitoimenpiteet ovat
jatkuneet tukien laajasti talouksia ja sijoi-
tusmarkkinoita. Talousennusteita on paasty
pahimmista skenaarioista korjaamaan hieman
yléspain, mutta maailmantalouden odotetaan
IMF:n uusimmissa ennusteissa taantuvan -4,4
prosenttia. Syksyn aikana koronaviruksen
uudelleenleviaminen on kiihtynyt aiheuttaen
rajoitustoimenpiteiden kayttédnottoa ja kas-
vavaa epavarmuutta talousnakymiin.

Osakesijoitusten tammi-syyskuun tuotto oli
1,4 prosenttia ja kiinteistdsijoitusten 1,1 pro-
senttia. Parhaiten tuottivat muut sijoitukset
14,9 prosenttia. Korkosijoitusten tuotto oli -2,1
prosenttia. Sijoitusten pitkan aikavalin kes-
kimaarainen nimellistuotto oli 5,7 prosenttia,
mika vastaa 4,2 prosentin reaalivuosituottoa.
Vastuullinen sijoittaminen ja ilmastotydmme
sai kansainvalista tunnustusta, kun limarinen
nimettiin PRI Leaders’ Groupiin osoitukse-
na esimerkillisesta ilmastotoimiin liittyvasta
raportoinnista.

Vakuutusmaksutulo tammi-syyskuussa aleni
tyodllisyyden laskun ja tydnantajan tydelake-
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maksuihin tehdyn tilapaisen 2,6 prosentin
alennuksen myota 4,0 miljardiin euroon, mika
oli 363 miljoonaa euroa vahemman kuin vuosi
sitten. Tyontekijamaara limarisen asiakas-
yrityksissa oli syyskuussa lahes 5 prosenttia
pienempi kuin vuosi sitten. Lasku on ollut
erityisen voimakasta majoitus- ja ravitsemus-
alalla seka henkilostovuokrauksessa. Tiedot
kayvat ilmi limarisen kuukausittain julkaise-
masta suhdanneindeksista.

lImarisen nettoasiakashankinta oli tammi-
syyskuussa 149 miljoonaa euroa. Asiakaspy-
syvyys on erittdin hyvalla tasolla 96,3 pro-
sentissa ja uusia asiakkaita siirtyi limariseen
maksutulolla mitattuna 102 miljoonaa euroa.
Asiakaskokemus on kehittynyt positiivisesti
poikkeusoloista huolimatta.

Elakkeita maksoimme 4,6 miljardia euroa
noin 460 000 elakelaiselle. Elakekasittelyajat
ovat edelleen nopeutuneet ja yha suurem-
pi osa elakehakemuksista tulee sahkdoisesti
verkkopalvelun kautta. Lokakuun alussa osal-
listuimme valtakunnallisen vanhusten viikon
viettoon ja palkitsimme yhdessa Vanhustyon
keskusliiton kanssa Vuoden vanhusteon. Tun-
nustuksen sai talla kertaa Etela-Pohjanmaan
Muistiyhdistys ry hankkeestaan, jossa kehi-
tettiin alueen palveluja muisti- ja ikaystaval-
lisemmiksi kouluttamalla paikallisia yrittajia
muistisairaiden ja ikaantyneiden tarpeiden
pohjalta.

Kustannustehokkuutemme on parantunut
suunnitellusti ja operatiiviseen toimintaan
kaytetyt hoitokulut alenivat 16 miljoonaa
euroa vertailukauteen nahden. Hoitokustan-
nustuloa pienentaa viime vuoteen verrattuna
maksutulon aleneminen palkkasummien las-
kun vuoksi seka tariffiin tehty 6,9 prosentin
lasku. Hoitokustannustulos tammi-syyskuulta
oli 38 miljoonaa euroa ja hoitokulusuhde 69
prosenttia.

llImarisen operatiivinen toiminta on sujunut
hyvin koronakriisista huolimatta. Henkilosto
on tehnyt laajasti etatoita, ja olemme tuke-
neet henkilostoa poikkeusoloissa monin eri
tavoin. Henkildston tydvire sailyi erinomaisella



tasolla, henkilostokokemus parani ja henkilos-
ton suositteluaste eNPS nousi ennatystasolle
+51:een (asteikolla -100 - +100).

Haastavasta toimintaymparistosta huolimat-
ta olemme onnistuneet kehittamaan limarisen
toimintaa kaikilla strategisilla mittareillamme
mitattuna. llmarinen nousi alkuvuonna vaka-
varaisimmaksi elakeyhtioksi ja hoitokustan-
nustuloksemme on alan paras. Kasvu jatkui,
ja asiakaskokemus seka henkilostokokemus
kehittyivat positiiviseen suuntaan. Lammin
kiitos asiakkaillemme luottamuksesta ja hen-
kilostolle erinomaisesta tydsta poikkeukselli-
sissa olosuhteissa.

Vastuullinen eléketurvan hoitaminen tar-
koittaa meille sita, etta haluamme jatkuvasti
parantaa toimintaamme ja tehokkuuttamme.

Toimintaymparisto ja
sijoitusmarkkinat

Kesan aikana koronavirustartuntojen maara
vaheni olennaisesti kevaan huippulukemista,
ja talouksien avaamista jatkettiin Euroopassa
ja Yhdysvalloissa. Kiinassa viruksen vaiku-
tukset talouteen olivat jo vahaisia. Talouksien
toipumiseen liittyva optimismi virisi, ja talous-
ennusteita alettiin laaja-alaisesti paivittaa
aiempaa suotuisemmiksi. Syksyn aikana ko-
ronaviruksen leviaminen on kiihtynyt uudes-
taan, mika on osittain heikentanyt talousna-
kymia ja kasvattanut epavarmuutta. IMF nosti
talouskasvuennustettaan vuodelle 2020 -4,4
prosenttiin, mutta laski samalla vuoden 2021
ennustetta hieman +5,2 prosenttiin.

Euroopan keskuspankki EKP ja Yhdysvaltain
keskuspankki Fed jatkoivat kevaalla omaksut-
tua poikkeuksellisen elvyttavan rahapolitiikan
toimia. Myos finanssipolitiikan toimet ovat
aktivoineet taloutta erityisesti Yhdysvalloissa,
jossa kansalaisille suunnatun suoran taloudel-
lisen avun seurauksena kotitalouksien tulot ja
saastamisaste ovat hetkellisesti jopa nous-
seet.

Myds Suomen talous- ja tyollisyysnaky-
mat paranivat kesan ja syksyn aikana, mutta
vuoden 2020 talouskasvu tulee silti jaamaan
selvasti negatiiviseksi. llmarisen suhdannein-
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Tama on koko elakejarjestelman ja myos
yhteiskunnan etu. Koronakriisin aiheuttama
tyollisyysasteen heikkeneminen, epavarmat
talousnakymat ja nollakorkoymparistd tuovat
paineita elakkeiden rahoitukseen — tulevai-
suudessa entistd enemman, kun vaesto van-
henee. Nyt tarvitaan vastuullista toimintaa ja
tiivista yhteistyota koko yhteiskunnan tasolla,
jotta saamme pandemian hallintaan ilman
laajamittaisia sulkutoimia, jotka pahentaisivat
talouden kriisia ja tyottomyytta. Myos pidem-
malla aikavalilla tarvitsemme toimenpiteita
tyéllisyyden ja kilpailukykymme vahvistami-
seksi. Vain siten voimme turvata hyvinvoin-
nin ja elakkeiden rahoituksen myos tuleville
sukupolville.”

deksin mukaan tyontekijamaara laski tammi-
syyskuussa noin 5 prosenttia vuoden takai-
seen verrattuna. Rajoitustoimista karsivat
etenkin majoitus- ja ravitsemusalan yritykset.

Markkinoiden likviditeetti on pysynyt hy-
vana, ja paaomamarkkinat ovat toimineet
normaalisti koronaviruksesta huolimatta.
Talouden aktiviteettia ja paadomamarkkinoita
tukeva rahapolitiikka on pitanyt korot alhai-
sina. Euroalueella keskeinen ohjauskorko on
edelleen nollassa ja Euroopan keskuspankin
talletuskorko on asetettu -0,5 prosenttiin.
Yhdysvalloissa keskuspankin asettama dis-
konttokorko on 0,25 prosenttia. Pitkat korot
olivat Yhdysvalloissa selvasti ja Euroalueella
hieman alkuvuotta alhaisemmat. Luottoris-
kimarginaalit ovat edelleen selvasti vuoden
alkua leveammalla.

Keskuspankki- ja finanssipolitiikan elvytta-
vien vaikutusten lisaksi markkinoiden huomio
on keskittynyt koronaviruksen etenemiseen
ja sen hoitomuotojen kehittymiseen. Kesan
aikana koronaviruksen leviaminen pysahtyi, ja
odotukset koronavirukseen tehoavan rokot-
teen pikaisesta kehittamisesta voimistuivat.
Syyskuussa kliinisen testauksen loppuvai-
heen rokoteaihioita oli maailmassa kymmen-
kunta. Historialliseen aineistoon perustuva
tilastollinen todennakoisyys toimivan rokot-



teen aikaansaamiseksi on hyvinkin korkea,
mutta toisaalta nimenomaan koronaviruksiin
tehoavia rokotteita ei aiemmin ole tuotettu.

Paaomamarkkinoilla perusvire on ollut
kesalla suotuisa etenkin Yhdysvalloissa.
Osakekurssit (S&P500-indeksi) nousivat
kuluvan vuoden kolmannella neljanneksella
yli kahdeksan prosenttia, ja etenkin suurten
teknologiayritysten osakekurssit vahvistuivat
tuntuvasti. Teknologiaosakkeita korostuneesti
kuvaava Nasdaqg-indeksi nousi 11 prosenttia.
Euroopassa osakekurssien nousu oli selvasti
Yhdysvaltoja vaatimattomampaa, esimerkiksi
laaja eurooppalainen osakeindeksi nousi kol-
mannen vuosineljanneksen aikana vain vahan.
Keskeisia syita suhteellisesti vaatimattomaan
kehitykseen ovat mm. eurooppalaisten pors-
siyhtididen pankkikeskeinen toimialajakauma
suhteessa Yhdysvaltoihin ja eurooppalaisten
yritysten suhteellisesti tarkastellen heikko
tuloskehitys. Suomen osakemarkkinoiden
nousu on ollut vahvaa, OMX Helsinki -portfo-
lioindeksi nousi kolmannella vuosineljannek-
sella lahes kahdeksan prosenttia.

Koronakriisin vaikutuksia
elakejarjestelman saadoksiin

Koronakriisi vaikuttaa elakejarjestelman rahoi-
tukseen niin maksutulon kuin sijoitustuottojen
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 tyoelakemaksuille oli mahdollista
saada kolme kuukautta normaalia pidempi
maksuaika. Lisaksi tydnantajien TyEL-mak-
sussa on tilapainen 2,6 prosenttiyksikdn alen-
nus 1.5.-31.12.2020 valisena aikana. Taman
kustannusvaikutus on koko elakejarjestel-
malle noin 1,05 miljardia euroa ja se rahoite-
taan tyoelakejarjestelman tasausvastuusta.
Maksunalennus kompensoidaan korottamalla
tyénantajan 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
myo6s 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-

Uudet elakepaatokset tammi-syyskuu 2020

1-9/2020 1-9/2019 Muutos-%

Vanhuuselakkeet 10 117 10 213 -1%
Osittain varhennetut vanhuuselakkeet 2574 2 533 2%
Tyokyvyttomyyselakkeet 7 428 8135 -9 %
Tyouraelakkeet 25 23 9%
Perhe-elakkeet 3663 3843 -5 %
Kuntoutuksen paatokset 3440 3519 2%
Uudet elakepaatdkset yhteensa 27 247 28 266 -4 %
limarisen osavuosiraportti 1.1.-30.9.2020 5
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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
tammi-syyskuun palkkasumma oli 16,2 (16,6)
miljardia euroa, eli 2,0 prosenttia vertailukaut-
ta alempi. Tammi-syyskuun vakuutusmaksu-
tulo oli 4,0 (4,3) miljardia euroa. Vakuutusten
lukumaara laski ja oli syyskuun lopussa yh-
teensd 147 866 (152 873) kappaletta. Maksu-
tulolla mitattuna nettoasiakashankinta oli 149
(174) miljoonaa euroa. Asiakaspysyvyys ol
vuositasolla 96,3 prosenttia.

lImarisella oli syyskuun lopussa elékkeen-
saajia yhteensd 457 937 (459 551), joille
maksettiin korvauksia vuoden alusta lukien
yhteensa 4 625 (4 519) miljoonaa euroa. Uu-
sia elakepaatoksia tehtiin tammi-syyskuussa
yhteens3d 27 247 (28 266) kappaletta. Ty6-

Sijoitustuotot 2016-Q3/2020
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Sijoitusten keskimaarainen nimellistuotto
5 vuodelta 5,2 % ja reaalituotto 4,4 %.
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1-9/2020

kyvyttomyyselakepaatoksia tehtiin 7 428

(8 135) kappaletta, jossa laskua vuoden
takaisesta on 9 prosenttia. Uusia kuntoutus-
paatoksia tehtiin 3 440 (3 519). Yhteens3
elakepaatoksia annettiin 51 685 (49 662)
kappaletta.

Elakekasittelyajat lyhenivat huomattavasti
niin tyokyvyttomyys- kuin vanhuuselakerat-
kaisujen osalta. Tyokyvyttomyyselakehake-
musten kasittelyaika on katsauskaudella ollut
keskimaarin 40 (73) paivaa ja vanhuuselike-
hakemusten kasittelyaika 11 (28) paivaa.

Sijoitustuotot

lImarisen sijoitukset olivat syyskuun lopussa
kayvin arvoin yhteensa 50 307 miljoonaa eu-
roa (50 528). Sijoitusten tuotto kayville arvoil-
le laskettuna oli 1,1 (8,2) prosenttia. Inflaatio
oli katsauskaudella 0,1 prosenttia ja lImarisen
sijoitusten reaaliseksi tuotoksi muodostui
tammi-syyskuussa 1,0 prosenttia. Viiden
viimeisimman vuoden vuotuinen keskituotto
kayville arvoille on ollut 5,2 prosenttia, mika
vastaa keskimaarin 4,4 prosentin vuotuis-

ta reaalituottoa. Laskettuna vuodesta 1997
lImarisen sijoitusten kokonaistuotto kayville

Sijoitusten jakauma

30.9.2020, 50,3 mrd. euroa

= Korkosijoitukset = Osakesijoitukset

= Kiinteistosijoitukset = Muut sijoitukset



arvoille on ollut keskimaarin 5,7 prosenttia
vuotta kohden. Tama vastaa 4,2 prosentin
vuotuista reaalituottoa.

Korkosijoitusten osuus sijoituskannasta oli
32,9 (33,7) prosenttia ja tuotto kayville ar-
voille -2,1 (4,2) prosenttia. Niiden markkina-
arvo oli yhteensa 16 547 (17 015) miljoonaa
euroa. Joukkovelkakirjalainojen osuus lima-
risen sijoitusvarallisuudesta oli 26,0 (29,7)
prosenttia ja tuotto -2,3 (4,5) prosenttia.
Muiden rahoitusmarkkinavalineiden ja tal-
letusten osuus sijoitusvarallisuudesta oli
3,8 (1,8) prosenttia ja tuotto -1,6 (3,0) pro-
senttia. Lainasaamiset muodostivat 3,1 (2,2)
prosentin osuuden sijoitusvarallisuudesta ja
niiden tuotto oli 0,0 (2,8) prosenttia. Joukko-
velkakirjalainojen modifioitu duraatio oli 2,1
(2,0) vuotta.

Noteerattujen ja noteeraamattomien osa-
kesijoitusten seka paaomasijoitusten osuus
sijoituksista oli 46,6 (47,0) prosenttia. Niiden
arvo oli syyskuun lopussa 23 428 (23 736)
miljoonaa euroa. Noteerattujen osakkeiden
osuus riskijakaumassa oli 33,5 (36,6) pro-
senttia. Noteeratuista osakesijoituksista
kotimaisten osakesijoitusten osuus oli 28,3
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(28,0) prosenttia. Osakesijoitusten kayvin
arvoin laskettu tuotto oli 1,4 (14,4) prosenttia.
Noteerattujen osakesijoitusten tuotto oli 0,7
(15,3) prosenttia.

Kiinteistosijoitukset olivat syyskuun lopussa
6 440 (6 386) miljoonaa euroa. Kiinteistdsi-
joitusten osuus kaikista sijoituksista oli 12,8
(12,6) prosenttia, josta epasuoria sijoituksia
oli 1,2 (1,2) prosenttiyksikkda. Kiinteistosijoi-
tusten kokonaistuotto oli 1,1 (3,4) prosenttia.
Suoraan omistettujen kiinteistojen tuotto oli
1,5 (3,5) prosenttia.

Sijoituksia hedge-rahastoihin, hyodykesi-
joituksia seka muita sijoituksia oli syyskuun
lopussa sijoitusvarallisuuden markkina-arvos-
ta 7,7 (6,7) prosenttia. Naiden yhteenlaskettu
tuotto oli 14,9 (-1,1) prosenttia ja arvo syys-
kuun lopussa 3 892 (3 391) miljoonaa euroa.

Tulos ja vakavaraisuus

lImarisen kokonaistulos kolmannen neljannek-
sen paattyessa kayvin arvoin oli -107 (1 324)
miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tulos
kadyvin arvoin oli -132 (1 322) miljoonaa euroa,
vakuutusliikkeen tulos -13 (-41) miljoonaa eu-
roa ja hoitokustannustulos 38 (42) miljoonaa

1-9/2019 1-9/2020



euroa. Kustannustehokkuutta mittaava hoito-
kulusuhde oli alkuvuonna 69 (71) prosenttia.
Vakavaraisuusaste oli syyskuun lopussa

126,1 (126,6) prosenttia ja vakavaraisuuspaa-
oma 10 605 (10 792) miljoonaa euroa. Vaka-
varaisuuspaaomaan sisaltyva oma paaoma oli
189 (183) miljoonaa euroa, kdypien arvojen ja
kirjanpitoarvojen arvostusero 8 669 (9 084)
miljoonaa euroa ja osittamaton lisdvakuutus-

Vakavaraisuus 2010-Q3/2020
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vastuu 1791 (1 573) miljoonaa euroa.

Vakuutustekninen vastuuvelka oli 42 131

(42 150) miljoonaa euroa. Vakavaraisuusvas-
tuuvelassa 40 579 (40 550) miljoonaa euroa
ei huomioida osittamatonta lisdvakuutusvas-
tuuta eikd YEL:n mukaisesta perusvakuutuk-
sesta avoimiksi saataviksi jaaneita tydelake-
vakuutusmaksuja.
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Henkilosto

Henkiloston keskimaarainen lukumaara tammi-
syyskuussa oli 617 (653). Henkildston viretta
on seurattu tiiviisti Tyovire-pulssikyselylla.
Kyselyiden mukaan tyovire on sailynyt koro-
naepidemian aiheuttamista poikkeusoloista
huolimatta erinomaisella tasolla (4,3 asteikolla
1-5). Henkiloston suositteluaste eNPS parani
ja oli +51 (asteikolla -100 — +100).

lImarisen operatiivinen toiminta on sujunut
hyvin koronaviruksesta huolimatta ja sairaus-
poissaolot ovat olleet poikkeuksellisen alhai-
sella tasolla. Henkilosto on suositusten mu-
kaisesti ollut laajasti etatdissa. lImarisessa on
etatyosta kokemusta jo pitkalta ajalta ja siihen
on toimivat valineet ja kdytannot. Tuimme hen-
kilostoa poikkeusoloissa monin tavoin esimer-
kiksi tarjoamalla mahdollisuuden tydpaikkalou-
naiden kotiinkuljetukseen, jarjestamalla etalap-
siparkin tyon ja perheen yhteensovittamisen
helpottamiseksi seka hankkimalla kasideseja ja
kasvomaskeja henkiloston kayttoon. Esimiehil-
le tarjottiin tukea ja koulutusta etajohtamises-
sa. Kokemukset etatydsta ovat olleet paaosin
myonteisia. Moni on kokenut tyon joustavuu-
den ja tehokkuuden kasvaneen.

lImarisessa uudistetaan it-palvelutuotannon
toimintamalleja. Tahan liittyen kaynnistettiin
lokakuussa yhteistoimintaneuvottelut, jotka
koskevat it-operaatioita ja siihen liittyvia toi-
mintoja. Tavoitteena on edelleen teravoittaa ja
yhtenaistaa it-palvelutuotannon ja kehittami-
sen toimintatapoja ja ohjausmalleja. Alustavan
arvion mukaan uudistuksista voisi aiheutua
enintaan noin 8-9 tydsuhteen paattyminen,
mikali mahdollisesti ilman tydtehtavaa jaaville ei
onnistuttaisi l0ytamaan vaihtoehtoisia tehtavia.

[Imarisen vakuutus- ja elakepalveluista vas-
taavaksi johtajaksi ja johtoryhman jaseneksi
nimitettiin FM, SHV, eMBA Tiina Nurmi 1.10.
alkaen. Nurmi siirtyi tehtavaan vakuutusjoh-
tajan paikalta. Sini Kivihuhta jatkaa varatoi-
mitusjohtajana ja toimitusjohtajan sijaisena.
Han jaa pois limarisen palveluksesta aiemman
ilmoituksensa mukaisesti helmikuussa 2021.

Tulevaisuuden nakymat ja keskeiset
epavarmuustekijat
IMF:n lokakuussa julkistaman ennusteen
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mukaan maailmantalouden odotetaan kuluva-
na vuonna supistuvan 4,4 prosenttia edellis-
vuodesta. Ennuste on 0,6 prosenttiyksikkoa
kesakuun ennustetta positiivisempi. Toisaalta
vuoden 2021 kasvuodotus on alentunut 0,2
prosenttiyksikdlla 5,2 prosenttiin. Talousna-
kymien osalta ratkaisevaa on se, kuinka hyvin
koronaviruksen leviamista kyetaan hillitse-
maan ilman merkittavia sulkutoimia. Ennustei-
siin liittyva epavarmuus on edelleen suurta.
Suomessa talouden odotetaan supistuvan
4,5 prosenttia kuluvana vuonna. Kasvavan
tyéttdmyyden ja tydonantajien TyEL-maksun
valiaikaisen alennuksen seurauksena mak-
sutulo laskee merkittavasti viime vuodesta.
Maksutulon aleneminen seka vuodelle 2020
toteutettu hoitokustannustariffin alennus
heikentaa limarisen hoitokustannustuottoja
ja tata kautta hoitokustannustulosta seka
hoitokulusuhdetta viime vuodesta. Kustan-
nustehokkuuden paranemisen mydta hoito-
kustannustuloksen odotetaan olevan toisella
vuosipuoliskolla samaa tasoa tai parempi kuin
ensimmaisella vuosipuoliskolla.
Epavarmuuden sijoitusmarkkinoilla odote-
taan jatkuvan, kunnes koronaviruksen levia-
minen on saatu hallintaan ja luottamus talou-
den elpymiseen palautettua. Sijoitusmarkki-
noille epavarmuutta luovat lisaksi mm. Yh-
dysvalloissa presidentinvaalit ja epavarmuus
Yhdysvaltojen elvyttavan finanssipolitiikan
jatkosta seka geo- ja kauppapoliittisten kriisi-
en mahdollinen karjistyminen. Keskuspankki-
en ja valtioiden elvytystoimenpiteiden odote-
taan jatkuvan markkinoiden tukemiseksi.
Pitkalla aikavalilla keskeiset limarisen toi-
mintaan ja tydelakejarjestelmaan vaikuttavat
riskit liittyvat edelleen tydllisyyden ja palkka-
summan kehitykseen, kasvuun kaantynee-
seen tyokyvyttomyyteen, sijoitusmarkkinoi-
den tuottokehitykseen seka vaestorakenteen
kehitykseen ja syntyvyyteen, joka on viime
vuosina ollut poikkeuksellisen alhainen.
Lisatietoja
o Jouko Pdlonen, toimitusjohtaja, p. 050 1282
 Mikko Mursula, varatoimitusjohtaja,
sijoitukset, p. 050 380 3016

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



Liitetaulukot

Tiivistelma tunnusluvuista 11.-30.9.2020 1.1.-30.9.2019 1.1.-31.12.2019
Vakuutusmaksutulo, milj. e 3983 4 347 5758
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, milj. e 575 3739 5375
gggg;satﬁgﬁ;r)man nettotuotto sitoutuneelle 11 8.2 1,8

30.9.2020 30.9.2019 31.12.2019

Vastuuvelka, milj. e 42131 42722 42150
Vakavaraisuuspddoma, milj. eV 10 605 10 105 10 792
suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,7 1,5 1,6
Eldkevarat, milj. e ? 51184 49 871 51342
% vastuuvelasta 1261 125,4 126,6
TYEL-palkkasumma, milj. e 3 21 397 22 031 21923
YEL-ty6tulosumma, milj. e 3 1673 1674 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 + vakavaraisuuspaiaoma.
3) Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja ty6tulosummasta.

Vakavaraisuuspddoma ja sen rajat 30.9.2020 30.9.2019 31.12.2019
Vakavaraisuusraja, milj. e 6130 6 655 6 615
Vakavaraisuuspaaoman enimmaismaara, milj. e 18 391 19 964 19 844
Vakavaraisuuspaaoma, milj. e 10 605 10 105 10 792
Vakavaraisuusaste % " 1261 125,4 126,6
Vakavaraisuusasema ? 17 1,5 1,6

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

2) Vakavaraisuuspddoma suhteessa vakavaraisuusrajaan.

Tulosanalyysi, milj. e 11.-30.9.2020 1.1.-30.9.2019 1.1.-31.12.2019
Tuloksen synty
Vakuutusliikkeen tulos -13,0 -40,8 -50,3
Sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin -131,7 1322,0 2062,6
+ Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin 574,6 37391 5 375,4
- Vastuuvelan tuottovaatimus -706,3 -2 4170 -3312,8
Hoitokustannustulos 37,6 42,2 54,5
Muu tulos 0,0 0,4 -271
Kokonaistulos -1071 1323,7 2039,7
limarisen osavuosiraportti 1.1.-30.9.2020 10



Sijoitusjakauma Perusjakauma Riski-
(kdyvin arvoin) jakauma

30.9.2020 30.9.2019 3112.2019 30.9.2020 30.9.2019 3112.2019

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

Korkosijoitukset yhteensd 165472 32,9 165085 33,6 170146 33,7 148575 295 26,0 25,6
Lainasaamiset ? 1540,0 31 10088 21 10965 2,2 1540,0 31 21 2,2
Joukkovelkakirjalainat 130738 260 142304 290 149989 297 104864 208 19,6 18,0
%Ti”ntereir}:i::ﬁgi[ég?i;) 19333 38 12694 26 9191 18 28311 56 43 5,4
Osakesijoitukset yhteensa 234278 46,6 231782 472 237361 470 224605 44,6 46,9 47,0
Noteeratut osakkeet 178091 354 181157 369 184853 366 168418 335 36,6 36,6
P&domasijoitukset ¥ 46511 92 41910 85 43056 85 46511 9,2 8,5 8,5
lgls;iigae?rgattomat 9676 19 8715 1,8 9452 19 9676 19 18 19
ﬁ:‘::l:":gsﬁmt”kset 64402 12,8 61739 12,6 63857 12,6 64578 12,8 12,6 12,7
Suorat kiinteistosijoitukset 58457 16 56213 114 57775 14 58466 116 1,4 11,4
52?;5;2?&?;‘;?3“5@ ja 5945 1,2 5527 11 6082 12 6111 1,2 12 12
Muut sijoitukset 38921 77 32446 66 33913 67 44225 88 11 9,7
Hedge-rahastosijoitukset © 2769,4 55 24209 4,9 24819 4,9 2769,4 55 4,9 4,9
Hyddykesijoitukset 42,3 01 30,7 0] 204 00 58,0 01 0,2 01
Muut sijoitukset 7 10804 21 7930 16 8891 18 15951 3,2 6,0 47
Sijoitukset yhteensi 503073 100,0 491053 100,0 505278 100,0 481983 958 96,6 95,0
Johdannaisten vaikutus 2109,0 4,2 3,4 5,0
Sijoituksetkayvinarvoin ., 555 1000 4910531000 5052781000 503073 1000 1000  100,0

yhteensa

Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio oli 2,1 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.-30.9.2020

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.
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Sijoitustoiminnan netto- Sijoitusten  Sitoutunut Tuotto-% Tuotto-% Tuotto-%
tuotto sitoutuneelle nettotuotot padgoma® sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle
paadomalle markkina- paaomalle padomalle padomalle
arvo?®
30.9.2020 30.9.2020 30.9.2020 30.9.2019 31.12.2019
milj. e milj. e % % %
Korkosijoitukset yhteensa -351,6 16 651,7 -21 4,2 4,7
Lainasaamiset " 01 1195,5 0,0 2,8 2,5
Joukkovelkakirjalainat -330/1 14 098,0 -2,3 4,5 50
J’:'“t:;‘l rahonusmarkiinavalineet 2216 1358,2 1,6 3,0 2,6
Osakesijoitukset yhteensa 339,6 23 468,0 14 14,4 20,8
Noteeratut osakkeet @ 1221 18 125,2 0,7 15,3 22,5
Padomasijoitukset 4 189,5 4 391,9 4,3 12,6 15,6
Noteeraamattomat osakkeet ® 27,9 950,9 2,9 5,6 13,2
Kiinteistosijoitukset yhteensa 66,9 6 343,0 11 3,4 8,4
Suorat kiinteistosijoitukset 85,8 5723,4 1,5 3,5 8,8
}’fr']'t”;g;gf’t'ﬁ'ggraha“"t Ja -18,9 619,6 -3/ 2,7 4,4
Muut sijoitukset 542,8 36447 14,9 -11 -21
Hedge-rahastosijoitukset ¢ 57,6 2 618,7 2,2 7.7 5,3
Hyodykesijoitukset 6,2 65,6 - - -
Muut sijoitukset ” 478,9 960,4 49,9 -21,5 -19,6
Sijoitukset yhteensa 5977 501074 1,2 8,3 11,9
Sijoitustoiminnan nettotuotto 574.6 501074 11 8.2 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 seké
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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