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Vakuutusmaksutulo vahvassa kasvussa, sijoitus-
tuotto negatiivinen, vakavaraisuus edelleen
hyvalla tasolla
Tammi-syyskuun kehitys lyhyesti:

limarisen sijoitussalkun tuotto oli -8,0 (10,5) prosenttia eli 4,9 miljardia euroa negatiivinen
osakekurssien laskun ja korkojen nousun seurauksena. Sijoitusten markkina-arvo laski 55,8
(60,8) miljardiin euroon. Sijoitusten pitkan aikavalin keskituotto oli 5,7 prosenttia. Tama

vastaa 3,9 prosentin reaalituottoa.

Sijoitustoiminnan negatiivisen tuoton myota tammi-syyskuun kokonaistulos laski -4,8 (2,9)

miljardiin euroon.

Vakuutusmaksutulo nousi peréti 12 prosenttia 5,0 (4,4) miljardiin euroon palkkasummien
vahvan kasvun ja TyEL-maksuun tehdyn 0,45 prosenttiyksikon korotuksen myaota. Elakkeita

maksettiin 4,9 (4,7) miljardia euroa.

Nettoasiakashankinta oli 159 (230) miljoonaa euroa ja asiakaspysyvyys 97,7 (97,9) prosenttia.

Hoitokustannustulos oli 45 (45) miljoonaa euroa ja hoitokulusuhde parani 62 (64) prosenttiin
hoitokustannustariffiin tehdysta 9,5 prosentin laskusta huolimatta. Hoitokulut alenivat

7 miljoonaa euroa 73 (81) miljoonaan euroon.

Vakavaraisuuspdaoma oli 11,8 (16,5) miljardia euroa ja vakavaraisuusaste 126,3 (136,7)

prosenttia.

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 1-9/2022 1-9/2021 2021
Vakuutusmaksutulo, milj. e 4 967 4 429 5922
Maksetut elakkeet, milj. e 4948 4736 6 309
Hoitokustannustuotoilla katettavat liikekulut, milj. e 73 81 126
Hoitokustannustulos, milj. e 45 45 42
Hoitokulusuhde, % 62 64 75
Sijoitustuotto, % -8,0 10,5 15,3
Kokonaistulos kayvin arvoin, milj. e -4 751 2 856 4179
Sijoitusomaisuuden arvo, milj. e 55775 58 371 60773
Vakavaraisuuspaaoma, milj. e 11 801 15 361 16 539
Vakavaraisuusaste, % 126,3 135,0 136,7

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
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Kulunut vuosi on sijoitusmarkkinoilla ollut
erittain haastava inflaation kiihtymisen, kes-
kuspankkien kiristyneen rahapolitiikan ja
Venajan aloittaman hydkkayssodan seurauk-
sena. limarisen tammi-syyskuun sijoitustuotto
oli -8 prosenttia eli 4,9 miljardia euroa nega-
tilvinen. Vakavaraisuus pysyi hyvalla tasolla
haastavasta markkinatilanteesta huolimatta,
vakuutusmaksutulo kasvoi vahvasti ja kustan-
nustehokkuus parani.

Osakekurssit laskivat laajasti kaikilla paa-
markkina-alueilla, korkojen nousu jatkui ja
luottoriskimarginaalit levenivat. limarisen
sijoitussalkussa osakesijoitusten tuotto oli
-12,8 prosenttia ja korkosijoitusten tuotto
-5,7 prosenttia. Kiinteistosijoitusten tuotto
oli 4,0 prosenttia, mutta myos kiinteisto-
jen arvostuksiin kohdistuu korkojen nousun
myo6ta laskupainetta. Muiden sijoitusten
tuotto oli -3,3 prosenttia. Sijoitusten pitkan
aikavalin keskimaarainen nimellistuotto oli 5,7
prosenttia, mika vastaa 3,9 prosentin keski-
maaraista reaalivuosituottoa vuodesta 1997.
Vakavaraisuusaste sailyi hyvalla tasolla 126,3
prosentissa ja vakavaraisuuspaaoma oli 11,8
miljardia euroa. Pitkajanteisella rahastoinnilla
ja sijoittamisella keratyt vakavaraisuuspusku-
rit suojaavat elakevaroja markkinoiden heilah-
dellessa.

Vakuutusmaksutulo nousi perati 12 pro-
senttia 5,0 miljardiin euroon. Vahvan kasvun
taustalla on limarisessa vakuutettujen tyon-
tekijoiden palkkasumman lahes 10 prosentin
kasvu seka tydelakemaksuun tehty 0,45 pro-
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senttiyksikon korotus. Maaraaikaisella koro-
tuksella kerataan takaisin koronakriisin aikana
tydnantajien vakuutusmaksuun tehty tilapai-
nen alennus. limarisen suhdanneindeksiin
kuuluvissa yrityksissa tyontekijamaara kasvoi
tammi-syyskuussa +3,9 prosenttia vuoden
takaiseen verrattuna. Erityisesti koronakrii-
sista karsineilla majoitus- ja ravitsemusalalla
seka henkilostovuokrauksessa tyollisyyden
elpyminen on ollut voimakasta.

Elakkeita maksoimme 4,9 miljardia euroa
noin 454 000 elakelaiselle. Korkean inflaation
vuoksi maksussa oleviin elakkeisiin on tulossa
vuodenvaihteessa poikkeuksellisen suuri 6,8
prosentin indeksikorotus. Indeksikorotuksesta
hyotyy, jos elake on alkanut tdaman vuoden
puolella, viimeistaan joulukuun alussa. Koro-
tuksen saa myds osittaiseen varhennettuun
vanhuuselakkeeseen, jonka hakemusmaara
kasvoi syyskuussa yli 80 prosenttia edellis-
vuodesta. Lokakuun aikana hakemusmaaran
kasvu on kiihtynyt entisestaan. Myods van-
huuselakehakemusten maarassa on kasvua.

Tammi-syyskuun hoitokustannustulos oli
45 miljoonaa euroa ja kustannustehokkuutta
mittaava hoitokulusuhde parani 62 prosent-
tiin. Operatiiviseen toimintaan kaytetyt hoito-
kulut olivat 73 miljoonaa euroa, eli 7 miljoonaa
euroa edellisvuotta alemmat.

Vastuullisena kiinteistdsijoittajana limarinen
huomioi poikkeuksellisen energiamarkkina-
tilanteen omassa toiminnassaan. limarisen
omistamissa toimitiloissa lasketaan lampdtilaa
1-2 asteella, ja véahemman kaytossa olevien
tilojen lampotila sdadetaan minimitasolle.
Lisaksi optimoimme ilmanvaihtojarjestelmia
ja vahennamme valaistusta. Toimenpiteilla
arvioidaan saavutettavan yli 3 200 megawat-
titunnin energiansaasto vuositasolla.

llImastonmuutoksen ohella kiihtyva luonto-
kato vaikuttaa talouteen ja siten myos sijoi-
tustoimintaan. Julkaisimme luonnon moni-
muotoisuuden tiekartan, jossa on kuvattu
askeleet, joilla lisaamme ymmarrysta luonto-
kadon vaikutuksista, analysoimme sijoitus-
salkun vaikutuksia ja riskialtistumia luonnon



monimuotoisuudelle, tunnistamme toimenpi-
teita ja vaikuttamiskeinoja seka kehitamme
raportointia.

Finanssivalvonta sai paatdokseen useita
vuosia jatkuneen prosessin, jossa on tar-
kastettu perusteellisesti llmarisen tyokyvyt-
tomyysriskin hallintaa. Aihetta hallinnollisen
seuraamuksen maaraamiseksi ei ollut ja on
hyva, etta asia on nyt loppuun kasitelty myos
Finanssivalvonnan puolelta. Tyokyvyttomyys-
riskin hallinnasta ei ole lain tasoista saante-
lya, ja Finanssivalvonnan antama ohjeistus
on ollut osin tulkinnanvaraista. lImariselle on
tarkeaa, etta toimintamme on sdannosten
mukaista, ja etta voimme auttaa asiakkaitam-

Ajankohtaista eldkejarjestelmasta

Tybelakkeisiin on tulossa ensi vuoden alusta
poikkeuksellisen suuri 6,8 prosentin indeksi-
korotus suojaamaan elakkeiden ostovoimaa
Kiihtyneelta inflaatiolta. Tydelakeindeksi muo-
dostuu 80 prosenttia kuluttajahintaindeksin
ja 20 prosenttia ansiotasoindeksin perusteel-
la. Poikkeuksellisen suuri indeksikorotus on
lisannyt kiinnostusta elakkeen hakemiseen.

Yrittajien elakelainsaadannon uudistaminen
on ollut kesakuusta lahtien eduskuntakasit-
telyssa. Hallituksen esitys sisaltaa tasmen-
nyksia tyotulon maarittelyyn ja tarkistami-
seen. Uudistuksen tarkoitus on, etta yrittajan
ty6tulo vastaisi nykyista paremmin yrittajan
tyopanoksen arvoa niin yritystoiminnan alku-
vaiheessa kuin toiminnan jatkuessa. Tyotulon
maarittamisen perusteita selkeytetaan ja tyo-
tulon maaraa seurataan jatkossa saannolli-
sesti ja tarkistetaan vahintaan kolmen vuoden
valein. Muutoksen tavoitteena on parantaa
yrittdjien eléketurvaa ja mahdollistaa yrittajal-
le tydpanoksen arvoa vastaava sosiaaliturva
jo tyouran aikana.

Tyoelakevakuutusmaksuun sisaltyva hoi-
tokustannusosa maaraytyy vuoden 2023
alusta yhtidokohtaisesti. Lakimuutos tuli voi-
maan kesalla. Muutos parantaa vakuuttami-
sen hoitokulujen selkeytta ja Iapinakyvyytta.
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me ehkaisemaan tyokyvyttomyytta. Jokainen
ennaltaehkaisty tyokyvyttomyyselake on
paitsi inhimillisesti tarkea, myos tyonantajien,
yhteiskunnan ja elakejarjestelman etu.

Elaketurvakeskus julkisti lokakuussa paivi-
tetyt pitkan aikavalin laskelmat lakisaateisten
elakemenojen, etuuksien tason ja rahoituksen
kehittymisesta. Elaketurvakeskuksen mukaan
elakkeiden pitkan aikavalin rahoitusnakymat
ovat parantuneet edellisesta, vuonna 2019
laaditusta ennusteesta hyvien sijoitustuotto-
jen ansiosta. Alhainen syntyvyys ja tyoikaisen
vaeston pieneneminen haastavat edelleen
niin elakejarjestelman, kuin koko hyvinvoin-
tiyhteiskunnan rahoitusta.

Muutoksen odotetaan lisaavan kustannuskil-
pailua eldkelaitosten valilla ja luovan toimin-
nan tehostamiselle entistd voimakkaammat
kannusteet.

Elaketurvakeskuksen lokakuussa julkis-
tamien pitkan aikavalin laskelmien mukaan
elakkeiden rahoitusnakymat ovat pitkalla ai-
kavalillda parantuneet vuonna 2019 laaditusta
ennusteesta. Laskelmien mukaan elakevakuu-
tusmaksun pitkan aikavalin nousupaine olisi
hellittanyt. Kun vuonna 2019 laskelmien mu-
kaan vuonna 2080 odotettu elakemaksutaso
oli 30 prosenttia, on maksutaso paivitetyissa
laskelmissa enaa noin 26 prosenttia. Muu-
toksen syyna on paaasiassa elakesijoitusten
epatavallisen vahva tuottokehitys viime vuo-
sien aikana. Tydikaisen vaestdon pienenemi-
nen ja alhainen syntyvyys kuitenkin hanka-
loittavat edelleen seka elakejarjestelman etta
koko hyvinvointiyhteiskunnan rahoitusta.

Suomen elakejarjestelma arvioitiin viiden-
neksi parhaaksi 11.10.2022 julkistetussa
kansainvalisessa Mercer CFA Institute Global
Pension Index -vertailussa. Vertailussa oli
mukana 44 maata. Suomalainen elaketurva
valittiin yhdeksannen kerran perakkain kaik-
kein luotettavimmaksi ja lapinakyvimmaksi.



Toimintaymparisto ja sijoitusmarkkinat
Korkea inflaatio, kiristyva rahapolitiikka ja
korkeat energian hinnat heikentavat maail-
mantalouden nakymia. Inflaatio on osoittau-
tunut odotettua sitkeammaksi ongelmaksi.
Se on ollut kesan ja syksyn aikana odotuksia
nopeampaa seka euroalueella etta Yhdys-
valloissa. Tama on yllapitanyt tarvetta raha-
politiikan kiristamiseen, ja keskuspankit ovat
viestineet huolensa hintavakaudesta ja sen
saavuttamisen edellyttamasta rahapolitiikan
kiristamisesta. Talouskasvu on hidastunut, ja
talouksien ajautumista taantumaan pidetaan
todennakdisena.

Yhdysvalloissa kuluttajahintojen nousu
vuodentakaisesta oli syyskuussa yli kahdek-
san prosenttia ja Euroalueella inflaatio kiihtyi
10 prosenttiin. Euroalueella hintojen nousuun
vaikuttaa keskeisesti Ukrainan sodan voimis-
tama energian hinnan nousu, kun taas Yhdys-
valloissa keskeinen inflaation taustatekija on
tyomarkkinoiden kireys ja lisaantyneet palk-
kapaineet. Yhdysvalloissa inflaatio on jonkin
verran hidastunut viimeisten kuukausien aika-
na, mutta pohjainflaatio, josta on puhdistettu
energian ja ruoan hinnan vaikutus hintojen
nousuun, on edelleen ollut noususuunnassa.
Pohjainflaatiota on nostanut erityisesti palve-
lujen hintojen nousu, jossa taustatekijana on
nousseet palkkakustannukset.

Suomen talous kehittyi alkuvuonna suo-
tuisasti ja tyollisyys on jatkanut kasvua.

Talouskasvu ja ennusteet
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Talouskasvua vauhditti patoutunut kysynta

ja elpyminen koronapandemiasta. Venajan
viennin tyrehtyminen heikensi vientia. Jat-
kossa talouskasvua hidastavat inflaation ja
korkeampien korkojen negatiiviset vaikutuk-
set ostovoimaan seka investointihalukkuu-
teen. Kuluttajien ja elinkeinoelaman luottamus
talouteen on laskenut voimakkaasti syksyn
aikana.

Paaomamarkkinoiden kehitys oli alkuvuon-
na alavireista. Osakekurssit laskivat ja korot
seka luottoriskimarginaalit nousivat. Yhdys-
valtojen osakemarkkinat (S&P 500 -indeksi)
laskivat tammi-syyskuussa 24 prosenttia,
laaja eurooppalainen osakeindeksi (Stoxx
Europe 600) 18 prosenttia ja Suomen osa-
kemarkkinat 22 prosenttia. Osakekurssien
volatiliteetti oli tavallista suurempaa.

Lyhyet korot nousivat seka Yhdysvalloissa
etta euroalueella, kun odotukset rahapolitii-
kan kiristymisesta voimistuivat entisestaan.
Yhdysvaltain keskuspankki Fed nosti keskei-
sia ohjauskorkojaan alkuvuoden aikana 3 pro-
senttiyksikolla vaihteluvalille 3-3,25 prosent-
tia. Fedin tase, joka kasvoi pandemian aikana
ennatyksellisen suureksi, kaantyi hienoiseen
laskuun. Euroopan keskuspankki EKP nos-
ti kesan ja syksyn aikana talletuskorkoaan
-0,50 prosentista kahteen kertaan yhteensa
1,25 prosenttiyksikolla. Keskuspankkien ko-
ronnostojen odotetaan jatkuvan hintavakaus-
tavoitteen saavuttamiseksi.

Osakemarkkinoiden kurssikehitys
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Korkomarkkinoiden tuottokayrat ovat loi-
ventuneet ja jopa osin kaantyneet laskeviksi,
kun lyhyet korot ovat nousseet pitkia korkoja
nopeammin. Valtion 10 vuoden korot nousivat
alkuvuonna 2,3 prosenttiyksikolla seka Sak-
sassa etta Yhdysvalloissa. 10 vuoden kor-
koero Italian ja Saksan valtionlainojen valilla
on vuoden aikana noussut Iahes prosenttiyk-
sikolla.

Vuoden aikana luottoriskimarkkinoiden epa-
varmuus on lisaantynyt. Luottoriskimarginaalit
ovat levenneet seka alhaisen etta korkean
luottoriskin lainoissa. Rahoituskustannusten
nousu on alkanut vaikuttaa yritysten inves-
tointihalukkuuteen ja tulosnakymiin.
Yhdysvaltojen dollari vahvistui tammi-syys-
kuussa suhteessa euroon noin 16 prosenttia,
mika vaikutti suotuisasti dollarimaaraisten
sijoitusten tuottoon.

Vakuutustoiminta

lImarisessa vakuutettujen tyontekijoiden
tammi-syyskuun palkkasumma kasvoi 9,9
prosentilla 18 849 (17 157) miljoonaan euroon.
Voimakasta kasvua selittaa osittain se, etta
vertailukaudella koronarajoitukset vaikuttivat
alentavasti tyollisyyteen ja palkkasummaan.
Rajoitusten poistuttua erityisesti majoitus- ja

ravitsemusala seka henkildstovuokraus ovat
elpyneet voimakkaasti.

Tammi-syyskuun vakuutusmaksutulo nousi
4 967 (4 429) miljoonaan euroon. Maksutuloa
kasvatti asiakkaiden palkkasumman kasvun
lisdksi TyEL-maksuprosentin 0,45 prosent-
tiyksikdn nousu. Vakuutusten lukumaara aleni
ja oli syyskuun lopussa yhteensa 138 878
(145 103) kappaletta. Maksutulolla mitattuna
nettoasiakashankinta oli 159 (230) miljoonaa
euroa. Asiakaspysyvyys oli alkuvuonna 97,7
prosenttia.

lImarisella oli syyskuun lopussa elakkeen-
saajia yhteensa 453 591 (457 154). Heille
maksettiin korvauksia vuoden alusta lukien
yhteensd 4 948 (4 736) miljoonaa euroa. Uu-
sia elakepaatoksia tehtiin tammi-syyskuussa
yhteensd 27 961 (25 977) kappaletta. Uusia
tyokyvyttomyyselakepaatoksia tehtiin 7 131
(6 525) kappaletta, missa kasvua vuoden ta-
kaisesta oli 9 prosenttia. Tammi-syyskuussa
tyokyvyttomyyselakkeelle tai kuntoutustuelle
siirtyi 2 642 (2 492) henkil6a, joka on 6 pro-
senttia viime vuotta enemman. Uusia kuntou-
tuspaatoksia tehtiin 2 818 (3 145) kappaletta.

Vanhuuselakehakemusten kasittelyajat
lyhenivat merkittavasti. Katsauskaudella
vanhuuselakehakemusten kasittelyaika oli

Vakuutusmaksutulo ja elakemeno tammi-syyskuu 2022
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Sijoitustuotot 2018-Q3/2022 Sijoitusten jakauma 30.9.2022
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4,9 % ja reaalituotto 2,3 %.

keskimaarin 3 (9) paivaa ja tyokyvyttémyys-
elakehakemusten kasittelyaika keskimaarin 35
(41) paivaa.

Sijoitustuotot

limarisen sijoitukset olivat syyskuun lopussa
kayvin arvoin yhteensa 55 775 miljoonaa euroa
(60 773). Sijoitusten tuotto kayville arvoille
laskettuna oli -8,0 (10,5) prosenttia. Viiden
viimeisimman vuoden vuotuinen keskituotto
kayville arvoille on ollut 4,9 prosenttia, mika
vastaa keskimaarin 2,3 prosentin vuotuista re-
aalituottoa. Laskettuna vuodesta 1997 limari-
sen sijoitusten kokonaistuotto kayville arvoille
on ollut keskimaarin 5,7 prosenttia vuotta
kohden. Tama vastaa 3,9 prosentin vuotuista
reaalituottoa.

Korkosijoitusten osuus sijoituskannasta oli
27,3 (30,1) prosenttia ja tuotto kayville arvoille
-5,7 (3,5) prosenttia. Niiden markkina-arvo
oli yhteensa 15 248 (18 292) miljoonaa eu-
roa. Joukkovelkakirjalainojen osuus limarisen
sijoitusvarallisuudesta oli 23,1 (23,4) prosent-
tia ja tuotto -7,2 (3,8) prosenttia. Joukkovel-
kakirjalainojen modifioitu duraatio oli 2,5 (0,6)
vuotta.

Noteerattujen ja noteeraamattomien osa-
kesijoitusten seka paaomasijoitusten osuus
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= Kiinteistosijoitukset m Muut sijoitukset

sijoituksista oli 48,0 (50,1) prosenttia. Niiden
arvo oli syyskuun lopussa 26 761 (30 476)
miljoonaa euroa. Noteerattujen osakkeiden
osuus riskijakaumassa oli 29,3 (36,0) pro-
senttia. Noteeratuista osakesijoituksista
kotimaisten osakesijoitusten osuus oli 28,5
(30,4) prosenttia. Osakesijoitusten kayvin ar-
voin laskettu tuotto oli -12,8 (19,2) prosenttia.
Noteerattujen osakesijoitusten tuotto oli -18,6
(15,7) prosenttia.

Kiinteistdsijoitukset olivat syyskuun lopussa
7 048 (6 491) miljoonaa euroa. Kiinteistosi-
joitusten osuus kaikista sijoituksista oli 12,6
(10,7) prosenttia ja niiden kokonaistuotto oli
4,0 (4,2) prosenttia.

Sijoituksia hedge-rahastoihin, hyodykesijoi-
tuksia seka muita sijoituksia oli syyskuun lo-
pussa sijoitusvarallisuuden markkina-arvosta
12,0 (9,1) prosenttia. Nadiden yhteenlaskettu
tuotto oli -3,3 (-1,7) prosenttia ja arvo syys-
kuun lopussa 6 719 (5 514) miljoonaa euroa.

Tulos ja vakavaraisuus

lImarisen kokonaistulos kolmannen vuosinel-
janneksen paattyessa kayvin arvoin oli -4 751
(2 856) miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan
tulos kayvin arvoin oli -4 865 (2 798) mil-



joonaa euroa, vakuutusliikkeen tulos 70 (14)
miljoonaa euroa ja hoitokustannustulos 45
(45) miljoonaa euroa. Kustannustehokkuutta
mittaava hoitokulusuhde oli alkuvuonna 62
(64) prosenttia.

Vakavaraisuusaste oli syyskuun lopussa
126,3 (136,7) prosenttia ja vakavaraisuuspaa-
oma 11 801 (16 539) miljoonaa euroa. Vaka-
varaisuuspaaomaan sisaltyva oma paaoma oli
210 (201) miljoonaa euroa, kdypien arvojen ja
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Kirjanpitoarvojen arvostusero 15 049 (15 500)
miljoonaa euroa ja osittamaton lisavakuutus-
vastuu -3 442 (858) miljoonaa euroa.

Vakuutustekninen vastuuvelka oli 45 815
(46 004) miljoonaa euroa. Vakavaraisuusvas-
tuuvelassa 44 952 (45 117) miljoonaa euroa ei
huomioida osittamatonta lisdvakuutusvastuu-
ta eika YEL:n mukaisesta perusvakuutuksesta
avoimiksi saataviksi jaaneita tydelakevakuu-
tusmaksuja.
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Henkilosto

Henkildston keskim&arainen lukumaara (HTV)
tammi-syyskuussa oli 595 (604). Henkil6ston
viretta on seurattu tiiviisti joka toinen kuukau-
si toteutettavalla Tydvire-pulssikyselylla. Ky-
selyiden mukaan tyovire on sailynyt erinomai-
sella tasolla (4,2 asteikolla 1-5). Henkiloston
suositteluaste eNPS on alkuvuonna ollut +42
(nousua +2 vuoden toisen neljanneksen lopun
tilanteesta) asteikolla -100 - +100.

Toukokuun alussa siirryttiin hybriditydsken-
telyyn, jossa vahintaan 40 prosenttia tyosta
tehdaan toimistolla. Koronapandemia otetaan
lImarisessa edelleen huomioon. Esimerkiksi
tehostettua siivousta jatketaan ainakin syk-
syn influenssakauden yli ja henkildstolle on
edelleen tarjolla kasidesia ja kasvomaskeja
tyopaikan yhteisissa tiloissa. llmarisen saira-
uspoissaolot ovat olleet vuoden kolmen en-
simmaisen neljanneksen jalkeen keskimaarin
2,1 prosenttia, mika on hiukan tavanomaista
tasoamme korkeampi.

Vuoden alussa kysyimme yli sadalta uudel-
ta ilmarislaiselta heidan nakemyksiaan lima-
risesta. Kesan aikana kysyimme samaa yli
sadalta yli kaksikymmenta vuotta limarisessa
olleelta, kokeneelta osaajalta. Molempien ryh-
mien havainnot olivat hyvin saman suun-
taisia. limarista pidettiin dynaamisena ja Kil-
pailukykyisena yhtiona seka erittain hyvana
tydnantajana. Parannuskohteita tunnistettiin
muun muassa asioiden priorisoinnissa seka
byrokratian ja kokousten vahentamisessa.

Koronatauon jalkeen pystyimme pitkasta
aikaa viettamaan palvelusvuosijuhlia, joihin
kutsutaan pitkaan limarisessa tyoskennelleita
ja juhlitaan heidan pitkaa uraansa yhtiossa.
Pisimmat tyourat limarisessa ovat talla het-
kella 48 vuoden mittaisia.

Pyrimme johtamaan arkeamme systemaat-
tisesti kehittamamme Ilimarinen Way -mallin
mukaisesti. Mallin tavoitteena on yhdenmu-
kaistaa tekemista ja muistuttaa, mika on arjen
johtamisessa kaikkein keskeisinta. Mallissa
keskeista on suunnan varmistaminen, jouk-
kuepelin johtaminen, tulosten seuranta ja ar-
viointi seka jatkuva parantaminen ja oppimi-
nen. Mallia on kayty lapi seka esihenkildiden

limarisen osavuosiraportti 1.1.-30.9.2022

etta koko henkiléston kanssa, silla johtaminen
ei tapahdu pelkastaan esihenkildroolissa.
Yhdistimme liikuntaa ja ilmastonmuutoksen
torjuntaa jalleen osallistumalla Pyorailykun-
tien verkoston Kilometrikisaan. Runsas 100
aktiivista ilmarislaista polki yli 61 000 kilomet-
ria. Saastimme kisan kautta laskennallisesti
polttoainetta noin 4 300 litraa ja hiilidioksidi-
paastoja yli 10 700 kiloa. Samalla kerasimme
tanakin vuonna Kilometrikisan kautta varoja
Suomen Punaisen Ristin Ketjureaktiolle, jossa
jokaisesta henkilostdon polkemasta 25 kilo-
metrista lahjoitetaan yksi euro hyvantekevai-
syyskampanjaan. Ketjureaktion kautta apu
suunnataan ilmastonmuutokseen varautumi-
seen ja sen vaikutuksiin sopeutumiseen seka
kotimaassa etta maailmalla. limarinen tukee
henkiloston tydmatkapyorailyd muun muassa
tilavilla ja laadukkailla sosiaalitiloilla, tydpai-
kalla jarjestettavilla pyorahuolloilla seka mah-
dollisuudella hankkia tydsuhdepolkupydra.

Tulevaisuuden nakymat ja
keskeiset epavarmuustekijat

Inflaation odotettua nopeampi kiihtyminen,
odotukset talouskasvun hidastumisesta ja
Venajan hyokkays Ukrainaan varjostavat
maailmantalouden kasvunakymia ja kas-
vuennusteita on edelleen laskettu. Globaalin
talouskasvun odotetaan olevan 3,2 prosent-
tia ja Suomen kasvun 1,7 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 kustannuste-
hokkuuden paranemisen myota.

Inflaation odotettua nopeampi kiihtyminen,
keskuspankkien rahapolitiikan kiristyminen,
korkotason nousu seka yritysten kustannus-
paineiden lisdantyminen aiheuttavat epavar-
muutta markkinoilla. Venajan hyokkayssodan
taloudellisten seka energian saatavuuteen ja
hintaan liittyvien vaikutusten voimistuminen



seka muiden geopoliittisten jannitteiden karjis-
tyminen lisaavat markkinoiden levottomuutta.
Keskeiset limarisen toimintaan ja tydelakejar-
jestelmaan vaikuttavat riskit liittyvat tyollisyy-
den ja palkkasumman kehitykseen, tyokyvytto-
myyselakealkavuuden muutoksiin, sijoitusmark-
kinoiden epavarmuuteen seka vaestorakenteen
kehitykseen ja syntyvyyteen. Syntyvyys on
viime vuosina ollut poikkeuksellisen alhainen.

Lisatietoja
¢ Jouko Po6ldnen, toimitusjohtaja, p. 050 1282

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

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

Tiivistelma tunnusluvuista 11.-30.9.2022 1.1.-30.9.2021 1.1.-31.12.2021
Vakuutusmaksutulo, milj. e 4 967 4429 5922
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, milj. e -4 868 5567 8 086
iggg;satﬁg'n;r)man nettotuotto sitoutuneelle 80 105 15,3

30.9.2022 30.9.2021 31.12.2021

Vastuuvelka, milj. e 45 815 45 955 46 004
Vakavaraisuuspddoma, milj. eV 11 801 15 361 16 539
suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,6 1,7 1,9
Eldkevarat, milj. e 2 56 726 59 245 61656
% vastuuvelasta 126,3 135,0 136,7
TYEL-palkkasumma, milj. e ¥ 24 933 22 581 22 874
YEL-ty6tulosumma, milj. e 3 1702 1671 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 30.9.2022 30.9.2021 31.12.2021
Vakavaraisuusraja, milj. e 7 576 8946 8728
Vakavaraisuuspaaoman enimmaismaara, milj. e 22728 26 838 26 184
Vakavaraisuuspaaoma, milj. e 11 801 15 361 16 539
Vakavaraisuusaste % " 126,3 135,0 136,7
Vakavaraisuusasema 2 1,6 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.-30.9.2022 1.1.-30.9.2021 1.1.-31.12.2021
Tuloksen synty

Vakuutusliikkeen tulos 70 14 44

Sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin -4 865 2798 4104

+ Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin -4 868 5567 8 086

- Vastuuvelan tuottovaatimus g -2769 -3982

Hoitokustannustulos 45 45 42

Muu tulos 0] 0] -1

Kokonaistulos -4 731 2 856 4179

limarisen osavuosiraportti 1.1.-30.9.2022 1



Sijoitusjakauma Perusjakauma Riski-
(kayvin arvoin) jakauma
30.9.2022 30.9.2021 31.12.2021 30.9.2022 30.9.2021 31.12.2021
milj. e % milj. e % milj. e % milj. e % % %
Korkosijoitukset yhteenséi 152478 273 16813,9 28,8 18291,6 30,1 12782,2 22,9 241 27,0
Lainasaamiset ? 1892,3 3,4 1909,8 3,3 2 009,8 3,3 1892,3 3,4 3,3 3,3
Joukkovelkakirjalainat 12 903,9 23/ 14 0701 247 14 221,5 23,4 116793 20,9 21,4 25,4
Muut rahO'tusmarkkm?)'z) 4516 0,8 8340 14 20603 34 7893 -4 0,5 18
valineet ja talletukset
Osakesijoitukset yhteensé 267606 48,0 29966,3 51,3 304761 50,1 253791 45,5 51,2 50,0
Noteeratut osakkeet ® 177303 31,8 220705 378 21966,6 36,1 163488 29,3 376 36,0
Padomasijoitukset % 77309 13,9 68278 11,7 72707 12,0 77309 13,9 11,7 12,0
Noteeraamattomat 12994 23 10680 18 12388 20 12994 23 1,8 2,0
osakkeet ¥
Kiinteistosijoitukset 70477 12,6 63138 108 64907 107 71080 12,7 10,8 10,7
yhteensa
Suorat kiinteistosijoitukset 63387 11,4 57264 98 58368 96 63823 11,4 9,8 9,6
Kiinteistosijoitusrahastot ja 7090 13 5874 1,0 6539 11 7257 13 10 1
yhteissijoitukset
Muut sijoitukset 67194 12,0 52774 9,0 55145 91 72176 12,9 9,4 8,2
Hedge-rahastosijoitukset © 4 899,5 8,8 39258 6,7 41155 6,8 4.899,5 8,8 6,7 6,8
Hyédykesijoitukset 34,2 01 123,2 0,2 92,5 0,2 403,4 0,7 -01 0,0
Muut sijoitukset 7) 1785,7 3,2 1228,4 2] 1306,5 2] 1914,7 3,4 2,8 1,4
Sijoitukset yhteensa 557755 100,0 58371,4100,0 607729 100,0 52486,9 941 95,5 95,9
Johdannaisten vaikutus 32886 59 4,5 4/
Sijoituksetkayvinarvoin ..o o 1600 5837141000 60772,9100,0 557755 100,0 1000  100,0
yhteensa
Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio oli 2,5 vuotta. 5) Sisaltda myods noteeraamattomat kiinteistdsijoitus-
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 erét, joita ei voida kohdistaa muihin sijoitus-
muualle. lajeihin.
4) Sisaltaa pasdomarahastot ja mezzanine-rahastot seké
infratruktuurisijoitukset.
limarisen osavuosiraportti 1.1.-30.9.2022 12



Sijoitustoiminnan netto- Sijoitusten  Sitoutunut Tuotto-% Tuotto-% Tuotto-%
tuotto sitoutuneelle nettotuotot padgoma® sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle
padomalle markkina- paadomalle padomalle paaomalle
arvo?®
30.9.2022  30.9.2022 30.9.2022 30.9.2021 31.12.2021
milj. e milj. e % % %
Korkosijoitukset yhteensa -1002,9 17 548,7 -5,7 3,5 3,9
Lainasaamiset " 62,2 1951,8 3,2 2,8 4,4
Joukkovelkakirjalainat -1058,7 14 664,2 -7,2 3,8 4.1
jl\;lli;ltlézzml?sigin)arkkinavélineet 65 932,6 07 08 0,7
Osakesijoitukset yhteensa -3907,0 304775 -12,8 19,2 28,0
Noteeratut osakkeet @ -4 043,8 21794,9 -18,6 15,7 23,7
Padomasijoitukset 56,0 7 461,5 0,8 34,6 44,5
Noteeraamattomat osakkeet ¥ 80,8 12211 6,6 77 24,4
Kiinteistosijoitukset yhteensa 264,0 6 664,2 4,0 4,2 8,8
Suorat kiinteistdsijoitukset 202,6 6 000,5 3,4 4,0 9,0
glqgggtjgft'ﬁ;ﬁrahaStOt ja 61,4 6637 9,2 6,5 71
Muut sijoitukset -198,7 5958,8 -3,3 -1,7 -2,0
Hedge-rahastosijoitukset ¢ 366,1 4163,4 8,8 6,7 7,3
Hyodykesijoitukset -3, 80,9 - - -
Muut sijoitukset 7 -561,7 1714,5 -32,8 -24,6 -27.6
Sijoitukset yhteensa -4 844,7 60 649,2 -8,0 10,6 15,3
Sijoitustoiminnan nettotuotto -4868,4 60 6492 -8.,0 10,5 15,3

kayvin arvoin

1) Sisaltaa kertyneet korot.

8) Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen

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.
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muutoskauden aikana tapahtuneet kassavirrat
(Kassavirralla tarkoitetaan myyntien/tuottojen ja
ostojen/kulujen erotusta).

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