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Vakuutusmaksutulo kasvoi, kustannustehokkuus
parani ja vakavaraisuus pysyi vahvana haastavassa
markkinassa

Tammi-maaliskuun kehitys lyhyesti:

limarisen sijoitussalkun tuotto oli -2,2 (4,8) prosenttia eli 1,4 mrd. euroa negatiivinen osake-
kurssien laskun ja korkojen nousun seurauksena. Sijoitusten markkina-arvo laski 59,1 (60,8)
miljardiin euroon. Sijoitusten pitkan aikavalin keskituotto oli 6,1 prosenttia. Tama vastaa 4,4

prosentin reaalituottoa.

Sijoitustoiminnan negatiivisen tuoton myota tammi-maaliskuun kokonaistulos laski -1,3 (1,4)

miljardiin euroon.

Vakuutusmaksutulo nousi 13 prosenttia 1,6 (1,4) miljardiin euroon palkkasummien vahvan
kasvun ja TyEL-maksuun tehdyn 0,45 prosenttiyksikon korotuksen myota. Elakkeita makset-

tiin 1,6 (1,5) miljardia euroa.

Nettoasiakashankinta oli 55 (93) miljoonaa euroa ja asiakaspysyvyys 97,2 (97,4) prosenttia.

Hoitokustannustulos parani 12 (11) miljoonaan euroon ja hoitokulusuhde 67 (72) prosenttiin
hoitokustannustariffiin tehdysta 9,5 prosentin laskusta huolimatta. Hoitokulut olivat 26 (29)

miljoonaa euroa.

Vakavaraisuuspdaoma oli 15,3 (16,5) miljardia euroa ja vakavaraisuusaste 134,0 (136,7) pro-

senttia.

Nakymat: limarisen maksutulon odotetaan kasvavan vuonna 2022 palkkasummien kasvun
seka TyEL-maksuun tehdyn 0,45 prosenttiyksikon korotuksen mydta. Hoitokustannustuot-
toja tulee pienentamaan vakuutusmaksun hoitokustannusosaan tehty tariffin alentaminen.
Hoitokustannustuloksen odotetaan kuitenkin kasvavan kustannustehokkuuden paranemisen

myota.

Avainluvut 1-3/2022 1-3/2021 2021
Vakuutusmaksutulo, milj. e 1556 1382 5922
Maksetut elakkeet, milj. e 1635 1545 6 309
Hoitokustannustuotoilla katettavat liikekulut, milj. e 26 29 126
Hoitokustannustulos, milj. e 12 " 42
Hoitokulusuhde, % 67 72 75
Sijoitustuotto, % -2,2 4,8 15,3
Kokonaistulos kayvin arvoin, milj. e -1 267 1403 4179
Sijoitusomaisuuden arvo, milj. e 59149 55425 60773
Vakavaraisuuspaaoma, milj. e 15 265 13923 16 539
Vakavaraisuusaste, % 134,0 132,8 136,7

Osavuosiraportissa tuloksen vertailulukuina on kaytetty vuoden 2021 vastaavien jaksojen
lukuja. Tase- ja muiden poikkileikkaustyyppisten erien vertailulukuina on kaytetty lukua vuoden
2021 lopun tilanteesta, ellei toisin mainita
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TOIMITUSJOHTAJA JOUKO POLOSEN KATSAUS

"Tammi-maaliskuussa sijoitusmarkkina heilui
voimakkaasti inflaation kiihtymisen, keskus-
pankkien kiristyneen rahapolitiikan ja Vena-
jan aloittaman hyokkayssodan seurauksena.
lImarisen tammi-maaliskuun sijoitustuotto oli
-2,2 prosenttia eli -1,4 miljardia euroa. Vaka-
varaisuus pysyi vahvana, vakuutusmaksutulo
kasvoi ja kustannustehokkuus parani.

Maailmantalouden nakymien kannalta alku-
vuosi on ollut kaksijakoinen. Talouksien elpy-
minen koronasta on ollut ripeaa ja tyollisyys ja
palkkasummat kehittyivat suotuisasti. Koro-
natilanne varjostaa kuitenkin edelleen talous-
kasvua mm. Kiinan sulkutoimien seurausten
myota. Energian ja raaka-aineiden hintojen
nopea nousu seka erityisesti Yhdysvallois-
sa tyovoimapulasta johtuva palkkojen nousu
ovat kiihdyttaneet inflaatiota, mika on johta-
nut myos rahapolitiikan kiristymiseen.

Venajan hydkkays Ukrainaan on taysin
tuomittava ja se on aiheuttanut suurta karsi-
mysta sodan keskelle joutuneille ihmisille, ja
miljoonat ovat joutuneet jattamaan kotinsa.
Sodan vaikutukset heijastuvat myés Suomen
ja koko Euroopan turvallisuuteen ja talouteen
luoden epavarmuutta ja huolta tulevaisuudes-
ta. Turvallisuusuhkiin ja erilaisiin hairiotilantei-
siin on yha tarkeampaa varautua etukateen.
Suomessa elakkeiden maksu on turvattu
myos poikkeusoloissa, ja erilaisten hairidtilan-
teiden varalta on olemassa varajarjestelmat.
lImarisen suorat sijoitusriskit Venajalla ovat
hyvin vahaiset, ja uusia sijoituksia ei tehda.
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Venajan hydkkayssota on tuomittu laajasti ja
sen jatkumista ja laajenemista pyritaan esta-
maan ennennakemattoman laajoilla talouspa-
kotteilla. Talouspakotteet lisdavat entisestaan
energian, raaka-aineiden ja ruoan saatavuu-
teen ja hintaan seka talouskasvuun liittyvia
haasteita.

Keskeiset osakemarkkinat laskivat ja korot
nousivat ensimmaisella vuosineljanneksella
selvasti. [Imarisen sijoitussalkussa osakkeiden
tuotto oli -3,5 prosenttia. Korkosijoitusten
tuotto oli -1,7 prosenttia, kiinteistosijoitus-
ten 0,4 prosenttia ja muiden sijoitusten -0,5
prosenttia. Sijoitusten pitkan aikavalin kes-
kimaarainen nimellistuotto on 6,1 prosenttia,
mika vastaa 4,4 prosentin reaalivuosituottoa.
Vakavaraisuusaste sailyi vahvalla tasolla 134
prosentissa ja vakavaraisuuspaaoma oli 15,3
miljardia euroa. Pitkajanteisella rahastoinnilla
ja sijoittamisella keratyt vakavaraisuuspusku-
rit suojaavat elakevaroja markkinoiden heilah-
dellessa.

Vakuutusmaksutulo nousi 13 prosenttia 1,6
miljardiin euroon. Vahvan kasvun taustalla
on limarisessa vakuutettujen tydntekijoiden
palkkasumman reipas kasvu seka tydelake-
maksuun tehty 0,45 prosenttiyksikon korotus.
lImarisen suhdanneindeksiin kuuluvissa yri-
tyksissa tyontekijamaara kasvoi tammi-maa-
liskuussa 3,7 prosenttia vuoden takaiseen
verrattuna. Erityisesti koronakriisista karsi-
neilla ravintola- ja majoitusalalla seka henki-
[6stovuokrauksessa tyollisyyden elpyminen
on ollut voimakasta.

Maksoimme elakkeita 1,6 miljardia euroa
noin 455 000 elakelaiselle. Tyokyvyttomyys-
elakehakemuksia tuli llmariseen alkuvuonna
6 prosenttia edellisvuotta enemman. Korona-
aikana nahty positiivinen kehitys tyokyvyt-
tomyyselakkeiden alkavuudessa nayttaakin
valitettavasti kaantyneen. Mielenterveyteen
liittyvat ongelmat ovat yleisin uusien tyoky-
vyttomyyseldkkeiden aiheuttaja. Helmikuussa
julkaisemamme kyselytutkimuksen mukaan
lahes kaksi kolmesta elakkeensaajasta on



kiinnostunut tyoskentelemaan elakkeen
rinnalla, useimmat osa-aikaisesti noin pari
paivaa viikossa. Tarkeimmat syyt tyontekoon
ovat mielekas tekeminen ja tulotason paran-
taminen.

Vahvan kasvun ja parantuneen kustannus-
tehokkuuden myo6ta tammi-maaliskuun hoi-
tokustannustulos nousi 12 miljoonaan euroon
ja kustannustehokkuutta kuvaavat hoitokulu-
suhde parani 67 prosenttiin hoitokustannus-
tariffiin tehdysta 9,5 prosentin laskusta huo-
limatta. Operatiiviseen toimintaan kaytetyt
hoitokulut olivat 26 miljoonaa euroa, eli 3,6
miljoonaa euroa edellisvuotta alemmat.

lImarisen tavoitteena on hiilineutraali sijoi-
tussalkku vuoden 2035 loppuun mennessa.

Ajankohtaista elakejarjestelmasta

Vuoden 2021 aikana tydelakevarat kasvoivat
erinomaisten sijoitustuottojen ansiosta 33
miljardia euroa ja eldkevaroja oli vuoden 2021
lopussa 258 miljardia euroa. Keskimaarainen
kokonaiselake nousi edellisesta vuodesta
reilut 20 euroa ollen 1 784 euroa kuukaudessa
vuonna 2021.

Vuoden alusta tuli voimaan perhe-elakeuu-
distus, jonka ansiosta tyoelake tuo lapsiper-
heille aiempaa paremmin turvaa. Perhe-ela-
ketta maksetaan lapselle aiemman 18 vuoden
sijaan 20-vuotiaaksi asti, ja leskenelake laa-
jeni koskemaan aviopuolisoiden lisaksi myos
avopuolisoja silloin, kun heilld on yhteinen
alaikainen lapsi. Samalla leskenelake muut-
tui maaraaikaiseksi: sitd maksetaan jatkossa
kymmenen vuotta tai kunnes nuorin lapsi
tayttaa 18 vuotta. Maaraaikaisuus koskee
vuonna 1975 ja sen jalkeen syntyneita leskia.
Ennen uudistuksen voimaantuloa myonnettyi-
hin leskenelakkeisiin ei tule muutoksia.

Tulevista uudistuksista eduskuntakasitte-
lyyn eteni hallituksen esitys, jonka mukaan
tydelakevakuutusmaksuun sisaltyva hoitokus-
tannusosa maaraytyisi vuodesta 2023 alkaen
yhtiokohtaisesti. Tama pitkaan valmisteltu
muutos parantaa vakuuttamisen hoidon ku-
lujen lapinakyvyytta ja selkeytta. Muutoksen
odotetaan lisaavan elakelaitosten kustannus-
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Viime vuoden lopulla julkaisemamme ilmas-
totiekartta kuvaa tydkaluja ja valitavoitteita
kohti hiilineutraaliutta. Kotimaisiin kiinteistoi-
hin ostamme vain ilman hiilidioksidipaastoja
tuotettua sahkoa. Tiukensimme entisestaan
linjauksia fossiilisiin polttoaineisiin ja luovuim-
me sijoituksista yhtioihin, jotka suunnittelevat
uusia investointeja kivihiileen. Vuonna 2021
lImarisen suorien listattujen osakesijoitusten
hiili-intensiteetti laski 30 prosenttia. Abso-
luuttiset paastot kuitenkin kasvoivat sijoitus-
varallisuuden kasvaessa yli 8 miljardilla eurol-
la. Vengjan kaynnistama hyodkkayssota koros-
taa entisestaan tarvetta vauhdittaa vihreaa
siirtymaa ja parantaa energiaomavaraisuutta
ja huoltovarmuutta.”

kilpailua ja luovan entista voimakkaammat
kannusteet toiminnan tehostamiseen. Lisaksi
esitykseen sisaltyy muutos tyoelakkeiden
rahoitussaannoksiin, joka mahdollistaisi van-
huuselakevastuiden joustamisen alaspain ja
siten parempien sijoitustuottojen tavoittelun
poikkeuksellisen heikossa sijoitusmarkkinati-
lanteessa.

Yrittajien elakelainsaadannon uudistamis-
tarpeita arvioiva sosiaali- ja terveysministe-
rion tyoryhma keskittyi alkuvuoden aikana
yrittdjan tyotulon sdantelyyn mahdollisesti
esitettaviin muutoksiin. Tavoitteena on, etta
yrittajan tyotulo vastaisi nykyista paremmin
yrittajan tydpanoksen arvoa niin yritystoimin-
nan alkuvaiheessa kuin toiminnan jatkuessa.

Toimintaymparisto ja sijoitusmarkki-
nat

Maailman talouskasvu oli vuoden alussa vah-
vaa, kun talouskasvua tuki elpyminen koro-
nakriisista. Inflaation kiihtyminen on kuitenkin
nostanut rahapolitiikan kiristymiseen liittyvia
huolia. Venajan aloittama hydkkayssota Uk-
rainassa seka koronaan liittyvat haasteet
Kiinassa ovat heikentaneet maailmantalouden
nakymia.

Talouden kasvuennusteita kuluvalle vuo-
delle on alennettu ja stagflaation, eli sa-
manaikaisen voimakkaan inflaation ja hitaan
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talouskasvun uhka on kasvanut. Venajan
sotatoimien taloudelliset vaikutukset kohdis-
tuvat ensisijaisesti Eurooppaan ja suorat vai-
kutukset globaaliin talouskasvuun ovat melko
rajalliset. Energian hintojen nousu kuitenkin
heikentaa nakymia.

Koronan leviamisen seurauksena monet
suuret Kiinan kaupungit on asetettu sulkuti-
laan, mika on vaikuttanut talouskasvuun.

Yhdysvalloissa kuluttajahintojen nousu vuo-
dentakaisesta oli maaliskuussa yli kahdeksan
prosenttia, ja euroalueella inflaatio kiihtyi yli
seitsemaan prosenttiin. Inflaation kiihtymi-
seen ovat vaikuttaneet energian ja raaka-
aineiden hintojen nopea nousu seka erityi-
sesti Yhdysvalloissa tydvoimapulasta johtuva
palkkojen voimakas nousu.

Suomen talous oli vahvassa kasvussa ennen
Venajan hyokkaysta, mutta hyokkayksen seu-
rauksena Suomenkin talouden kasvuennus-
teita on alennettu ja epavarmuus on kasva-
nut. Kuluttajien luottamus Suomen talouteen
heikentyi hyokkayksen myota, mutta luotta-
mus omaan talouteen on pysynyt vakaana.

Paaomamarkkinoiden kehitys oli alkuvuon-
na alavireista. Osakekurssit laskivat ja korot
nousivat. Keskeisena taustatekijana paaoma-
markkinoiden kehitykselle oli inflaation kiihty-
minen ja rahapolitiikan kiristyminen erityisesti
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Yhdysvalloissa. Helmikuun lopulla alkanut
Venajan hyokkays Ukrainaan lisasi edelleen
markkinoiden epavarmuutta erityisesti Euroo-
passa.

Yhdysvaltojen osakemarkkinat (S&P 500
-indeksi) laskivat runsaat viisi prosenttia.
Laaja eurooppalainen osakeindeksi (Stoxx
Europe 600) laski lahes kuusi prosenttia. Suo-
men osakemarkkinat puolestaan sukelsivat yli
12 prosenttia. Venajan hydkkayssota Ukrai-
nassa on vaikuttanut suomalaisiin listayrityk-
siin eurooppalaista keskiarvoa enemman.

Korot ovat nousseet nopeasti seka Yhdys-
valloissa etta euroalueella ja korkokayrat
ovat loiventuneet. Seka Yhdysvaltojen etta
Saksan 10-vuoden valtionlainakorot nousivat
tammi-maaliskuussa lahes prosenttiyksikolla.
Markkinat hinnoittelevat Yhdysvaltoihin lukui-
sia ohjauskorkojen nostoja kuluvalle vuodelle.
My0s euroalueelle hinnoitellaan kiristyvaa
rahapolitiikkaa. Korkojen nostamisen lisaksi
Yhdysvaltain keskuspankin arvopapereiden
osto-ohjelman odotetaan nettomaaraisesti
paattyvan ja keskuspankin taseen supistuvan
vuoden loppua kohti.

Yhdysvaltojen dollari vahvistui noin kolme
prosenttia suhteessa euroon. Dollarin vah-
vistuminen on vaikuttanut suotuisasti dollari-
maaraisten sijoitusten tuottoon.

Osakemarkkinoiden kurssikehitys

Jul 2020 Jan 2021 Jul 2021

HEX TR

Jan 2022
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Vakuutustoiminta

lImarisessa vakuutettujen tyontekijoiden
tammi-maaliskuun palkkasumma kasvoi 11,2
prosentilla 5 834 (5 244) miljoonaan euroon.
Voimakasta kasvua selittaa osittain se, etta
vertailukaudella koronarajoitukset vaikuttivat
alentavasti tyollisyyteen ja palkkasummaan.
Rajoitusten poistumisen myota erityisesti
ravintola- ja majoitusalalla seka henkildsto-
vuokrauksessa elpyminen on ollut voimakas-
ta.

Tammi-maaliskuun vakuutusmaksutulo oli
1556 (1 382) miljoonaa euroa. Maksutuloa
kasvatti asiakkaiden palkkasumman kasvun
lisdksi TyEL-maksuprosentin 0,45 prosent-
tiyksikdn nousu. Vakuutusten lukumaara aleni
ja oli maaliskuun lopussa yhteensa 140 290
(146 036) kappaletta. Maksutulolla mitattuna
nettoasiakashankinta oli 55 (93) miljoonaa
euroa. Asiakaspysyvyys oli vuositasolla 97,2
prosenttia.

lImarisella oli maaliskuun lopussa elakkeen-
saajia yhteensa 454 628 (457 516), joille
maksettiin korvauksia vuoden alusta luki-
en yhteensa 1 635 (1 545) miljoonaa euroa.
Uusia elékepaatoksia tehtiin tammi-maalis-
kuussa yhteensd 9 590 (9 120) kappaletta.
Uusia tyokyvyttomyyselakepaatoksia tehtiin

2 540 (2 218) kappaletta, jossa kasvua vuo-
den takaisesta oli 15 prosenttia. Alkuvuonna
tydkyvyttomyyselakkeelle tai kuntoutustuelle
siirtyi 959 (816) henkil63, joka on 18 prosent-
tia viime vuotta enemman. Uusia kuntoutus-
paatoksia tehtiin 1 082 (1 123).

Elakekasittelyajat lyhenivat merkittavasti
vanhuuselakehakemusten osalta. Katsaus-
kaudella vanhuuselakehakemusten kasittely-
aika oli keskimaarin 3 (10) paivaa ja tyokyvyt-
tomyyselakehakemusten kasittelyaika keski-
madrin 37 (37) paivaa.

Sijoitustuotot

[Imarisen sijoitukset olivat maaliskuun lopussa
kayvin arvoin yhteensa 59 149 miljoonaa eu-
roa (60 773). Sijoitusten tuotto kayville arvoil-
le laskettuna oli -2,2 (4,8) prosenttia. Viiden
viimeisimman vuoden vuotuinen keskituotto
kayville arvoille on ollut 6,9 prosenttia, mika
vastaa keskimaarin 4,9 prosentin vuotuis-
ta reaalituottoa. Laskettuna vuodesta 1997
lImarisen sijoitusten kokonaistuotto kayville
arvoille on ollut keskimaarin 6,1 prosenttia
vuotta kohden. Tama vastaa 4,4 prosentin
vuotuista reaalituottoa.

Korkosijoitusten osuus sijoituskannasta oli
29,4 (30,1) prosenttia ja tuotto kayville arvoil-

Vakuutusmaksutulo ja elakemeno tammi-maaliskuu 2022
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Sijoitustuotot 2018-Q1/2022
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Sijoitusten keskimaarainen nimellistuotto 5 vuodelta
6,9 % ja reaalituotto 4,9 %.

le -1,7 (2,0) prosenttia. Niiden markkina-arvo
oli yhteensa 17 406 (18 292) miljoonaa euroa.
Joukkovelkakirjalainojen osuus limarisen si-
joitusvarallisuudesta oli 25,0 (23,4) prosenttia
ja tuotto -2,1 (2,1) prosenttia. Joukkovelka-
kirjalainojen modifioitu duraatio oli 2,1 (0,5)
vuotta.

Noteerattujen ja noteeraamattomien osa-
kesijoitusten seka paaomasijoitusten osuus
sijoituksista oli 49,6 (50,1) prosenttia. Niiden
arvo oli maaliskuun lopussa 29 315 (30 476)
miljoonaa euroa. Noteerattujen osakkeiden
osuus riskijakaumassa oli 34,8 (36,0) pro-
senttia. Noteeratuista osakesijoituksista
kotimaisten osakesijoitusten osuus oli 28,7
(30,4) prosenttia. Osakesijoitusten kayvin
arvoin laskettu tuotto oli -3,5 (9,1) prosenttia.
Noteerattujen osakesijoitusten tuotto oli -6,4
(8,2) prosenttia.

Kiinteistdsijoitukset olivat maaliskuun lopus-
sa 6 706 (6 491) miljoonaa euroa. Kiinteistosi-
joitusten osuus kaikista sijoituksista oli 11,3
(10,7) prosenttia, josta epasuoria sijoituksia
oli 1,2 (1,1) prosenttiyksikko3. Kiinteistdsijoi-
tusten kokonaistuotto oli 0,6 (0,8) prosenttia.
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Sijoitusten jakauma 31.3.2022

m Korkosijoitukset = Osakesijoitukset

= Kiinteistosijoitukset m Muut sijoitukset

Sijoituksia hedge-rahastoihin, hydodykesi-
joituksia seka muita sijoituksia oli maaliskuun
lopussa sijoitusvarallisuuden markkina-arvos-
ta 9,7 (9,1) prosenttia. Ndiden yhteenlaskettu
tuotto oli -0,5 (-3,2) prosenttia ja arvo maalis-
kuun lopussa 5 722 (5 514) miljoonaa euroa.

Tulos ja vakavaraisuus

lImarisen kokonaistulos ensimmaisen vuo-
sineljanneksen paattyessa kayvin arvoin oli
-1 267 (1403) miljoonaa euroa. Sijoitustoi-
minnan tulos kdyvin arvoin oli -1 299 (1 398)
miljoonaa euroa, vakuutusliikkeen tulos 20
(-6) miljoonaa euroa ja hoitokustannustulos
12 (11) miljoonaa euroa. Kustannustehokkuut-
ta mittaava hoitokulusuhde oli alkuvuonna 67
(72) prosenttia.

Vakavaraisuusaste oli maaliskuun lopussa
134,0 (136,7) prosenttia ja vakavaraisuuspaa-
oma 15 265 (16 539) miljoonaa euroa. Vaka-
varaisuuspaaomaan sisaltyva oma paaoma oli
204 (201) miljoonaa euroa, kdypien arvojen ja
kirjanpitoarvojen arvostusero 15 088 (15 500)
miljoonaa euroa ja osittamaton lisdvakuutus-
vastuu -9 (858) miljoonaa euroa.



Vakuutustekninen vastuuvelka oli 45 823 tuuta eika YEL:n mukaisesta perusvakuutuk-
(46 004) miljoonaa euroa. Vakavaraisuusvas- sesta avoimiksi saataviksi jaaneita tyoelake-
tuuvelassa 44 936 (45 117) miljoonaa euroa vakuutusmaksuja.
ei huomioida osittamatonta lisavakuutusvas-
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Henkilosto

Henkil6ston keskimaarainen lukumaara (HTV)
tammi-maaliskuussa oli 583 (608). Henki-
|6stdn viretta on seurattu tiiviisti Tydvire-
pulssikyselylla. Kyselyiden mukaan tyovire on
sailynyt koronaepidemian aiheuttamista poik-
keusoloista huolimatta erinomaisella tasolla
(4,2 asteikolla 1-5). Henkildostdn suositteluas-
te eNPS oli +41 (+38) asteikolla -100 - +100.

Koronaviruksen Omikron-variantin levia-
minen vuoden 2021 lopussa on lisannyt sai-
rauspoissaoloja myds limarisessa. limarisen
sairauspoissaolot ovat olleet alkuvuodesta
normaalia korkeampia (keskimaarin 2,66
prosenttia ensimmaisen vuosineljanneksen
aikana), mutta edelleen toimialaan ndhden
matalalla tasolla. liImarisen henkilostosta
koronaviruksen aiheuttaman taudin sairasta-
neista paaosa on onneksi sairastanut taudin
lievana.

Koronavirukseen liittyvia yhteiskunnan
rajoituksia on purettu kevaan aikana. Myos
[Imarisessa poikkeusolot ovat paattymassa
ja normaalioloihin palataan toukokuun alus-
ta. Uudessa arjessa pyrimme hyodyntamaan
myo0s poikkeusajan opetukset ja yhdistamaan
lasna- ja etatydn parhaat puolet tavoitteiden
saavuttamiseksi. Kun naemme kaytannossa,
minkalaiseksi uusi arki muodostuu, kdymme
yhdessa henkildstomme kanssa lapi oppeja ja
havaittuja muutostarpeita niin kaytantoihim-
me kuin esimerkiksi toimitiloihnimme liittyen,
seka teemme tarvittavia muutoksia. Uuden
arjen kulmakivina ovat luottamus, yhteisolli-
syys seka selkeat yhteiset pelisaannot. Uu-
dessa arjessa etatyota ja lasnatyota pyritaan
rytmittdmaan niin, etta keskimaarin vahintaan
kahtena paivana viikossa teemme lasnatyo-
ta, tapaamme kollegoita ja sidosryhmia seka
kehitamme yhdessa toimintaamme.

Venajan aloittama hyokkayssota aiheuttaa
luonnollisesti huolta myds Suomessa, ja tahan
liittyen olemme tarjonneet henkildstéllemme
tukimahdollisuuksia, joihin osa tydyhteisdista
on jo tarttunutkin. Muutoin sotatoimilla ei ole
toistaiseksi ollut vaikutuksia henkilostoomme
tai operatiivisen toiminnan sujumiseen.

limarisen osavuosiraportti 1.1.-31.3.2022

Muutoksia limarisen hallinnossa

lImarisen 28.3.2022 pidetty yhtiokokous
valitsi hallintoneuvostoon nelja uutta jasenta:
Martti Ala-Harkonen, talous- ja rahoitus-
johtaja, Neste Oyj, Elina Engman, johtaja,
Teollisuusdivisioona, Caverion Oyj, Veli-
Matti Liimatainen, toimitusjohtaja, Helsingin
Osuuskauppa Elanto seka Heidi Lehikoinen,
toiminnanjohtaja, Palvelualojen ammattiliitto
PAM ry. Muut jasenet jatkavat tehtavassaan.

Hallintoneuvoston puheenjohtajana jat-
kaa Metsa Groupin paajohtaja llkka Hamala.
Akavan Erityisalat AE ry:n toiminnanjohtaja
Salla Luomanmaki jatkaa hallintoneuvoston
varapuheenjohtajana ja toisena varapuheen-
johtajana aloitti yhtiokokouksen jalkeen SOL
Palvelut Oy:n hallituksen puheenjohtaja Juha-
pekka Joronen.

lImarisen hallituksen kokoonpanoon ei tullut
muutoksia hallintoneuvoston kokouksessa
4.3.2022.

Hallitus jarjestaytyi yhtiokokouksen jalkeen.
Hallituksen puheenjohtajistoon ei tullut muu-
toksia.

Puheenjohtajisto 28.3.2022 alkaen on edel-
leen:

o PasilLaine, puheenjohtaja

o Jarkko Eloranta, 1. varapuheenjohtaja ja
puheenjohtajan ensisijainen varamies

o Jyri Hakamies, 2. varapuheenjohtaja

Tulevaisuuden nakymat ja keskeiset
epavarmuustekijat

Inflaation odotettua nopeampi kiihtyminen,
odotukset talouskasvun hidastumisesta ja
Venajan hyokkays Ukrainaan varjostavat
maailmantalouden kasvunakymia. Globaalin
talouskasvun odotetaan olevan 3,6 prosent-
tia ja suomen kasvun 1,5 prosenttia vuonna
2022.

[Imarisen maksutulon odotetaan kasvavan
vuonna 2022 palkkasummien kasvun seka
TyEL-maksuun tehdyn 0,45 prosenttiyksikon
korotuksen myota.

Hoitokustannustuottoja tulee pienentamaan
vakuutusmaksun hoitokustannusosaan tehty



tariffin alentaminen. Hoitokustannustuloksen
odotetaan kuitenkin kasvavan kustannustehok-
kuuden paranemisen myota.

Keskuspankkien ja valtioiden elvytystoimen-
piteet ovat tukeneet markkinoita. Inflaation
odotettua nopeampi kiihtyminen seka huoli pit-
kan aikavalin inflaatiopaineiden lisaantymises-
ta, keskuspankkien rahapolitiikan kiristymisesta
ja talouskasvun hidastumisesta aiheuttavat
epavarmuutta markkinoilla. Venajan hyokkays-
sodan eskaloituminen ja muiden geopoliittisten
jannitteiden karjistyminen lisaavat markkinoi-
den levottomuutta.

Sijoitusvarojen pitkan aikavalin reaalituotto-
odotus on matala erityisesti matalien reaalikor-
kojen seka riskillisten omaisuusluokkien kor-
kean arvostustason takia. Keskeiset limarisen
toimintaan ja tyoelakejarjestelmaan vaikuttavat
riskit liittyvat tyollisyyden ja palkkasumman
kehitykseen, tyokyvyttomyyselakealkavuuden
muutoksiin, sijoitusmarkkinoiden epavarmuu-
teen seka vaestorakenteen kehitykseen ja
syntyvyyteen. Syntyvyys on viime vuosina ollut
poikkeuksellisen alhainen.

Lisatietoja
o Jouko Pdlonen, toimitusjohtaja, p. 050 1282

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

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

Tiivistelma tunnusluvuista 11.-31.3.2022 1.1.-31.3.2021 1.1.-31.12.2021
Vakuutusmaksutulo, milj. e 1556 1382 5922
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, milj. e -1 352 2545 8 086
iggg;satﬁg'n;r)man nettotuotto sitoutuneelle 22 48 15,3

31.3.2022 31.3.2021 31.12.2021

Vastuuvelka, milj. e 45 823 44 510 46 004
Vakavaraisuuspddoma, milj. eV 15 265 13 923 16 539
suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,7 1,7 1,9
Eldkevarat, milj. e 2 60 201 56 365 61656
% vastuuvelasta 134,0 132,8 136,7
TYEL-palkkasumma, milj. e ¥ 23 675 22150 22 874
YEL-ty6tulosumma, milj. e 3 1701 1660 1677

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 31.3.2022 31.3.2021 31.12.2021
Vakavaraisuusraja, milj. e 8 919 8 099 8728
Vakavaraisuuspaaoman enimmaismaara, milj. e 26 757 24 296 26 184
Vakavaraisuuspaaoma, milj. e 15 265 13 923 16 539
Vakavaraisuusaste % " 134,0 132,8 136,7
Vakavaraisuusasema 2 17 1,7 1,9

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

Tulosanalyysi, milj. e 11.-31.3.2022 1.1.-31.3.2021 1.1.-31.12.2021

Tuloksen synty

Vakuutusliikkeen tulos 20 -6 44
Sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin -1299 1398 4104

+ Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin -1 352 2545 8 086

- Vastuuvelan tuottovaatimus 53 -1147 -3982
Hoitokustannustulos 12 1 42
Muu tulos 0] 0] -1
Kokonaistulos -1267 1403 4179

limarisen osavuosiraportti 1.1.-31.3.2022 1



Sijoitusjakauma

Sl . Perusjakauma Riski-
(kayvin arvoin) jakauma
31.3.2022 31.3.2021 31.12.2021 31.3.2022 31.3.2021 31.12.2021
milj. e % milj. e % milj. e % milj. e % % %
Korkosijoitukset yhteensa 17406,5 29,4 17212,4 311 182916 301 14509,2 24,5 271 27,0
Lainasaamiset " 2 0779 3,5 18324 33 20098 33 2 0779 3,5 3,3 3,3
Joukkovelkakirjalainat 147817 25,0 14 090,8 254 142215 234 16 104,5 27,2 15,8 254
M.U.Ut rah.O'tusmarkkm?'z) 546,9 0,9 12892 2,3 20603 3,4 -36732 -62 8,0 -1,8
valineet ja talletukset "
Osakesijoitukset yhteensa 293148 496 273916 494 304761 50,1 294174 49,7 49,3 50,0
Noteeratut osakkeet ? 204777 346 205643 371 219666 361 205803 34,8 36,9 36,0
Padomasijoitukset % 75912 12,8 57736 10,4 72707 12,0 75912 12,8 10,4 12,0
Noteeraamattomat 12459 21 10537 19 12388 20 12459 21 1,9 2,0
osakkeet ¥
Kiinteistosijoitukset 67056 11,3 63516 11,5 64907 107 67388 114 15 10,7
yhteensa
Suorat kiinteistosijoitukset 59998 10/ 57620 104 58368 96 6016,4 10,2 10,4 9,6
Kiinteistosijoitusrahastot ja 7058 1,2 5896 11 6539 11 7224 12 11 11
yhteissijoitukset
Muut sijoitukset 57224 97 44690 81 55145 91 61488 10,4 8,0 8,2
Hedge-rahastosijoitukset © 4155,7 7,0 33677 6,1 41155 68 4155,7 70 6,1 6,8
Hyo6dykesijoitukset 1526 0,3 716 01 925 02 3123 05 0,6 0,0
Muut sijoitukset 7) 1414,0 2,4 10298 1,9 1306,5 21 1680,8 2,8 1,4 1,4
Sijoitukset yhteensa 59149,2 100,0 55424,6 100,0 607729 1000 56814,2 96,1 95,9 95,9
Johdannaisten vaikutus 23350 39 41 471
Sijoituksetkayvinarvoin ;51,95 1000 5542461000 60772,91000 591492 1000 1000 100,
yhteensa
Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio oli 2,1 vuotta. 5) Sisaltda myos noteeraamattomat kiinteistosijoitus-
1) Sisaltaa kertyneet korot. yhtiot.
2) Sisaltda rahat ja pankkisaamiset sekd kauppahintasaa- 6) Sisaltaa kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet
miset ja -velat. riippumatta rahaston strategiasta.
3) Sisaltda myos sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa 7) Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoitus-
muualle. lajeihin.
4) Sisaltaa pasdomarahastot ja mezzanine-rahastot seké
infratruktuurisijoitukset.
limarisen osavuosiraportti 1.1.-31.3.2022 12



Sijoitustoiminnan netto- Sijoitusten  Sitoutunut Tuotto-% Tuotto-% Tuotto-%
tuotto sitoutuneelle nettotuotot padgoma® sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle
padomalle markkina- paadomalle padomalle paaomalle
arvo?®
31.3.2022 31.3.2022 31.3.2022 31.3.2021 31.12.2021
milj. e milj. e % % %
Korkosijoitukset yhteensa -306,9 18 290,3 -1,7 2,0 3,9
Lainasaamiset " 16,9 2 054,7 0,8 1,5 4,4
Joukkovelkakirjalainat -308,3 14 813,6 -2, 21 4.1
j'\:‘i;’ﬁ;f:’g;ﬁ@?rkki”a"é””eet -15,6 1422,0 11 1,4 07
Osakesijoitukset yhteensa -1050,1 30426,9 -3,5 91 28,0
Noteeratut osakkeet @ -1395,4 21818,0 -6,4 8,2 23,7
Padomasijoitukset 313,3 7 368,6 4,3 13,7 44,5
Noteeraamattomat osakkeet ¥ 32,0 1240,4 2,6 21 24,4
Kiinteistosijoitukset yhteensa 41,3 6 520,5 0,6 0,8 8,8
Suorat kiinteistdsijoitukset 26,0 58681 0,4 0,9 9,0
glqgggtjgft'ﬁ;ﬁrahaStOt ja 15,3 652,4 23 07 71
Muut sijoitukset -26,8 5565,5 -0,5 -3,2 -2,0
Hedge-rahastosijoitukset ¢ 107,2 4 086,4 2,6 41 7,3
Hyodykesijoitukset 9,6 81,9 - - -
Muut sijoitukset 7 -143,6 13972 -10,3 -23,8 -276
Sijoitukset yhteensa -1342,5 60 803,3 -2,2 4,8 15,3
Sijoitustoiminnan nettotuotto 13516 608033 2.2 438 15,3

kayvin arvoin

1) Siséltaa kertyneet korot.

2) Sisaltéa rahat ja pankkisaamiset sekd kauppahinta-
saamiset ja -velat.

3) Sisaltda myods sekarahastot, jos niita ei voida kohdis-
taa muualle.

4) Sisaltaa padomarahastot ja mezzanine-rahastot seké
infratruktuurisijoitukset.

5) Sisaltda myds noteeraamattomat kiinteistdsijoitusyh-
tiot.

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

7) Siséltaa erét, joita ei voida kohdistaa muihin sijoitus-
lajeihin.

limarisen osavuosiraportti 1.1.-31.3.2022

8) Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen
muutoskauden aikana tapahtuneet kassavirrat (Kas-
savirralla tarkoitetaan myyntien/tuottojen ja ostojen/
kulujen erotusta).

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