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Ilmarisen osavuosiraportti 1.1.–31.3.2026:  
Sijoitustuotto oli -0,5 prosenttia, vakavarai-
suus säilyi vahvana ja asiakashankinta oli  
ennätysvauhdissa

Tammi–maaliskuun kehitys lyhyesti: 

• Ilmarisen sijoitussalkun tuotto oli -0,5 (0,2) prosenttia eli -0,3 miljardia euroa.  

Sijoitusten markkina-arvo laski 66,8 (67,5) miljardiin euroon. Sijoitusten pitkän aika-

välin keskituotto vuodesta 1997 alkaen oli 5,8 prosenttia. Tämä vastaa 3,9 prosentin 

reaalituottoa.  

• Kokonaistulos oli -786 (-164) miljoonaa euroa.  

• Vakuutusmaksutulo oli edellisen vuoden tasolla 1 749 (1 749) miljoonaa euroa. Mak-

setut eläkkeet nousivat 3 prosenttia 2 009 (1 951) miljoonaan euroon.  

• Nettoasiakashankinta oli 83 (-9) miljoonaa euroa ja rullaava edellisen  

12 kuukauden asiakaspysyvyys oli 96,3 (96,3) prosenttia.  

• Hoitokulut laskivat 23 (24) miljoonaan euroon eli 0,33 (0,34) prosenttiin vakuutettujen 

TyEL-palkkasummasta ja YEL-työtulosta.  

• Vakavaraisuuspääoma oli 14,7 (15,5) miljardia euroa ja vakavaraisuusaste 127,7 

(129,2) prosenttia. 

• Näkymät: Ilmarisen maksutulon odotetaan kasvavan hieman palkkasumman kasvua 

hitaammin, sillä TyEL-maksuprosentti laski vuodelle 2026. Maksuprosentin lasku joh-

tui siitä, että koronapandemian vuoksi annetun työnantajien tilapäisen maksunalen-

nuksen takaisinmaksu päättyi vuonna 2025.

 

 

  

AVAINLUVUT 1.1.-31.3.2026 1.1.-31.3.2025 1.1.-31.12.2025 

Vakuutusmaksutulo, milj. € 1 749 1 749 7 160 

Maksetut eläkkeet, milj. € 2 009 1 951 7 950 

Hoitokustannustuotoilla katettavat liikekulut, milj. € 23 24 92 

TyEL-palkkasumma ja YEL-työtulo, milj. €  7 140 7 116 29 029 

Hoitokulut palkkasummasta ja työtulosta, %  0,33 0,34 0,32 

Sijoitustuotto, % -0,5 0,2 8,1 

Kokonaistulos käyvin arvoin, milj. € -786 -164 1 766 

Sijoitusomaisuuden arvo, milj. € 66 806 63 102 67 537 

Vakavaraisuuspääoma, milj. € 14 734 13 735 15 519 

Vakavaraisuusaste, % 127,7 127,1 129,2 

 

 

 

 
Osavuosiraportissa tuloksen vertailulukuina on käytetty vuoden 2025 vastaavien jaksojen lu-

kuja. Tase- ja muiden poikkileikkaustyyppisten suureiden vertailulukuina on käytetty lukua 

vuoden 2025 lopun tilanteesta, ellei toisin mainita.  

    Tiivistelmä 
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Toimitusjohtaja Mikko Mursulan katsaus 
 

 

  

llmarisen sijoitustuotto oli tammi-maalis-

kuussa -0,5 prosenttia. Vakavaraisuus on 

vahva ja kustannustehokkuus hyvällä ta-

solla. Asiakashankinta sujui alkuvuonna en-

nätysvauhdissa. 

Alkuvuosi oli taloudessa ja sijoitusmarkkinoilla 

poikkeuksellisen jännitteinen. Pääomamarkkinoi-

den epävarmuus on kasvanut Lähi-idän konflik-

tin seurauksena. Öljyn ja energian hintoihin liit-

tyy suurta epävarmuutta. Myös kauppapoliittinen 

epävarmuus on edelleen koholla. 

Kansainvälinen valuuttarahasto IMF ennustaa 

maailmantalouden kasvavan tänä vuonna 3,1 

prosenttia ja ensi vuonna 3,2 prosenttia.  Suo-

men talouskasvuksi ennustetaan tänä vuonna 

0,6 prosenttia ja ensi vuonna 1,4 prosenttia. En-

nusteet perustuvat oletukseen, että Lähi-idän 

konfliktin vaikutukset kasvuun ja inflaatioon jäisi-

vät määräaikaisiksi. 

Ilmarisen sijoitustuotto oli tammi–maalis-

kuussa -0,5 prosenttia eli -0,3 miljardia euroa. 

Sijoitusten markkina-arvo oli 66,8 miljardia eu-

roa. Sijoitustuottoa laskivat listatut osake- 

sijoitukset ja korkosijoitukset. Sijoitustemme pit-

kän aikavälin tuotot ovat hyvällä tasolla. Keski-

tuotto vuodesta 1997 alkaen oli 5,8 prosent-

tia. Se vastaa 3,9 prosentin reaalituottoa. 

Sijoituksistamme 20 prosenttia eli 13,4 miljar-

dia euroa on Suomessa. Pitkäjänteinen sijoitta-

minen Suomeen ja kasvuyrityksiin on osa työtä, 

jolla turvaamme eläkkeitä ja rakennamme kestä-

vää talouskasvua. 

Vakavaraisuutemme on vahvalla tasolla. Va-

kavaraisuuspääoma oli 14,7 miljardia euroa ja 

vakavaraisuusaste oli 127,7 prosenttia. Hoitoku-

lut laskivat 23 miljoonaan euroon eli 0,33 pro-

senttiin vakuutettujen TyEL-palkkasummasta ja 

YEL-työtulosta. 

Asiakashankinta oli alkuvuonna ennätysta-

solla. Nettoasiakashankinta oli 83 miljoonaa eu-

roa. Myös asiakaspysyvyys oli erinomaisella 

96,3 prosentin tasolla. 

Vakuutusmaksutulomme oli edellisvuoden ta-

solla, 1,75 miljardia euroa. Maksutuloa kasvatti 

asiakkaidemme palkkasumman kasvu. Samalla 

sitä heikensi kuitenkin TyEL-maksuprosentin 

lievä lasku vertailuvuoteen nähden. Maksupro-

sentin lasku johtui siitä, että koronapandemian 

vuoksi annetun työnantajien tilapäisen maksu-

nalennuksen takaisinmaksu päättyi vuonna 

2025.  

Maksettujen eläkkeiden määrä nousi 3 pro-

senttia 2,0 miljardiin euroon. Eläkettä mak-

soimme 447 646 eläkeläiselle. 

Kävimme alkuvuonna Ilmarisessa muutosneu-

vottelut, joiden seurauksena yhteensä 28 työ-

suhdetta päättyy tämän vuoden aikana. Neuvot-

teluiden taustalla oli asiakkaiden käyttäytymisen 

muutos. Verkkoasiointi on lisääntynyt, ja asiak-

kaiden tarve kontaktoida asiantuntijoita on vä-

hentynyt merkittävästi. Henkilöstön suosittelu-

aste laski muutosneuvotteluiden seurauksena. 

Henkilöstön työvire ja sairauspoissaolojen 

määrä pysyivät kuitenkin edellisvuoden hyvällä 

tasolla. 

Tavoitteellinen ilmastotyömme etenee. Sitou-

dumme tieteeseen perustuviin lyhyen aikavälin 

ilmastotavoitteisiin Science Based Targets -

aloitteen (SBTi) mukaisesti. Sitoumus on osa Il-

marisen ilmastosuunnitelmaa vuosille 2026–

2030. 

Maaliskuussa hallitus esitti eduskunnalle seu-

raavaa eläkeuudistusta. Sen tarkoituksena on 

varmistaa työeläkejärjestelmän rahoituksellinen 

kestävyys ja riittävä eläkkeiden taso pitkällä täh-

täimellä. Lainsäädäntö on tarkoitus ottaa käyt-

töön 1.7.2026 alkaen, ja sijoitusuudistuksen 

muutokset porrastetusti. Myös yrittäjien eläkejär-

jestelmän uudistukseen odotetaan ratkaisuja ke-

vään aikana.  

Eläkekeskustelu on käynyt alkuvuonna vilk-

kaana. Keskustelusta voi saada kuvan, että elä-

kejärjestelmä on remontin tarpeessa. Eläkejär-

jestelmämme rahoituksellinen tilanne on kuiten-

kin vakaa ja eläkkeelle jäädään aiempaa myö-

hemmin. Pian voimaan tuleva eläkeuudistus pa-

rantaa edelleen eläkejärjestelmän rahoituksel-

lista asemaa.  

 

      Katsaus 
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Ajankohtaista eläkejärjestelmästä  

Hallitus antoi maaliskuussa 2026 eläkeuudis-

tusta koskevan lakiesityksen eduskunnalle. Uu-

distuksen tarkoituksena on varmistaa työeläke-

järjestelmän rahoituksellinen kestävyys ja riittävä 

eläkkeiden taso pitkällä tähtäimellä. Eläkevaro-

jen sijoitustuottojen kasvattamiseksi ehdotetaan, 

että työeläkevakuuttajien riskinoton mahdolli-

suuksia lisätään ja tytäryhtiöiden kiinteistösijoi-

tusten luotonottomahdollisuuksia laajennetaan.  

Hallituksen esitys sisältää myös ehdotuksen 

vanhuuseläkkeiden rahastoinnin vahvistami-

sesta. Näin turvattaisiin tulevien eläkkeiden ra-

hoitusta ja parannettaisiin sukupolvien välistä oi-

keudenmukaisuutta. Etuuksiin ehdotetaan indek-

sirajoittimen käyttöönottoa vuodesta 2030 al-

kaen. Indeksirajoittimella rajataan maksussa ole-

vien eläkkeiden vuotuiset indeksikorotukset 

palkkakertoimen kasvuun kahden vuoden tar-

kastelujaksolla. Näin työeläkkeet eivät nousisi 

merkittävästi enempää kuin palkat. Muita eläke-

etuuksiin liittyviä muutoksia uudistuksessa 

ei esitetä.  

Esitetyt toimet pienentäisivät julkisen talouden 

kestävyysvajetta noin 0,8 prosenttiyksiköllä suh-

teessa BKT:hen. Lainsäädäntö on tarkoitus ot-

taa käyttöön 1.7.2026 alkaen, ja sijoitus-

uudistuksen muutokset porrastetaan ajanjak-

solle 1.7.2026–1.7.2027. Eläkeuudistuksen yh-

teydessä työmarkkinaosapuolet sopivat myös 

TyEL-maksutason vakiinnuttamisesta 24,4 pro-

senttiin vuosiksi 2026–2030.   

Yrittäjien eläkejärjestelmän uudistukseen odo-

tetaan ratkaisuja kevään 2026 aikana. Sosiaali- 

ja terveysministeriön (STM) tilaaman selvityksen 

tavoitteena oli kartoittaa vaihtoehtoja yrittäjän 

työtulon määrittelylle sekä rahastoinnille. Selvi-

tyksen valmistuttua STM perusti vuodelle 2026 

hankkeen työtulon kehittämiseksi.  

Vuonna 2025 suomalaisten keskimääräinen 

kuukausieläke nousi hieman edellisvuoteen ver-

rattuna ja oli 2 138 euroa (2 100 euroa v. 2024) 

Eläketurvakeskuksen ja Kelan tilastojen mu-

kaan. Miesten keskieläke oli 2 388 euroa, kun 

taas naisten 1 930 euroa kuukaudessa. Yli puo-

let eläkeläisistä saa alle 2 000 euron kuukau-

sieläkettä, ja runsas prosentti eläkkeensaajista 

yltää yli 6 000 euroon. Noin kolmannes Suo-

messa asuvista yli 16-vuotiaista on eläkkeellä. 

Eläkkeitä maksettiin yhteensä 1,6 miljoonalle 

henkilölle.  

 

Toimintaympäristö ja  
sijoitusmarkkinat 

Talouskasvuun ja yritysten tulosnäkymiin sekä 

inflaatioon ja rahapolitiikkaan liittyvä kehitys 

oli vielä tammi-helmikuussa sijoittajan kannalta 

suotuisaa. Tilannekuva muuttui kuitenkin dra-

maattisesti geopoliittisen tilanteen kriisiydyttyä 

Lähi-idässä helmi-maaliskuun vaihteessa. Öljyn 

ja energian hintoihin liittyy konfliktin takia suurta 

epävarmuutta. Myös kauppapoliittinen epävar-

muus on edelleen koholla Yhdysvaltojen hallin-

non tullien ja kauppasopimusten epäselvän tilan-

teen takia, joskin tähän liittyvä epävarmuus on 

jäänyt selvästi Lähi-idän konfliktin varjoon. Kor-

kea epävarmuus heikentää kuluttajien ja yritys-

ten luottamusta, vaikuttaa negatiivisesti inves-

tointihalukkuuteen ja kasvuympäristöön sekä 

vaikeuttaa keskuspankkien rahapoliittista pää-

töksentekoa. Näkyvyys toimintaympäristön ke-

hittymiseen lyhyellä aikavälillä on heikkoa, riskis-

kenaarioiden todennäköisyys on kasvanut ja ta-

lousennusteisiin liittyvät luottamusvälit ovat ta-

vallista suurempia.   

Kansainvälinen valuuttarahasto (IMF) ennus-

taa maailmantalouden kasvavan tänä vuonna 

3,1 prosenttia ja ensi vuonna 3,2 prosenttia. 

IMF ennustaa Yhdysvaltain talouden kasvavan 

tänä vuonna 2,3 prosenttia. Euroalueen talous 

on kestänyt alkuvuonna tulleihin liittyvän epävar-

muuden odotuksia paremmin, kun reaalipalkat ja 

ostovoima ovat kehittyneet suotuisasti inflaation 

laskiessa. Energian hinnan nousu iskee kuiten-

kin tuontienergiasta riippuvaisen Euroopan kas-

vumahdollisuuksiin voimakkaasti. Myös useat 

Aasian taloudet ovat haavoittuvaisia energian 

hintashokeille. EU:n talouskasvuksi ennakoi-

daan 1,1 prosenttia ja Kiinan kasvuksi ennuste-

taan 4,4 prosenttia. Suomen talouden kasvusta 

saatiin viime vuoden loppupuolella positiivisia 

merkkejä, eikä kauppapoliittisilla haasteilla ole 

toistaiseksi vaikuttanut olleen suurta vaikutusta 

Suomen vientiin. Viimeaikaisten tapahtumien 

vaikutus orastavaan talouskasvuun on kuitenkin 

toistaiseksi epäselvä.  

Geopoliittinen epävarmuus värittää korostu-

neesti taloudellista toimintaympäristöä. Lähi-

idän ja Ukrainan konfliktit ovat nostaneet ener-

gia- ja puolustusomavaraisuuden sekä tuotanto-

ketjujen huoltovarmuuden keskeisiksi tee-

moiksi talouspolitiikan ja yritysten toiminnan kan-

nalta. Yhtäältä näihin tarpeisiin ja toisaalta teko-

älyteknologian käyttöönottoon liittyvät massiivi-

set investointitarpeet luovat edelleen edellytyk-

siä suotuisalle 
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talouskasvulle keskipitkällä tähtäimellä. Inves-

tointisuunnitelmien mittakaava luo myös riskejä 

niin valtioiden kuin yritysten potentiaaliseen vel-

kaantumiseen liittyen. Suurin riski lyhyen ja kes-

kipitkän aikavälin talouskehitykselle on kuiten-

kin Lähi-idän konfliktin pitkittyminen ja siihen liit-

tyvä energian hintojen pitkäkestoisempi 

nousu sekä negatiiviset kasvuvaikutukset. Ener-

gian hintojen nousu on jo nostanut inflaatioon 

liittyvää epävarmuutta merkittävästi ja nostaa to-

dennäköisyyttä sille, että keskuspankkien oh-

jauskorkoja tullaan virittämään kiristävämpään 

suuntaan. Tämä olisi omiaan heikentämään ta-

louskasvun edellytyksiä globaalisti.   

Euroalueen inflaatio ehti jo palautua Euroopan 

keskuspankin (EKP) hintavakaustavoitteen mu-

kaiselle tasolle. Kuluttajahintojen vuosimuutos 

oli euroalueella maaliskuussa 2,6 prosenttia ja 

ruoan ja energian vaikutuksista puhdistettu poh-

jainflaatio 2,3 prosenttia. EKP:n korkoputken 

alalaidan muodostava talletuskorko oli maalis-

kuun lopulla 2 prosentissa. Energian hintashokki 

on nostanut markkinoiden hinnoittelemien koron-

nostojen määrää voimakkaasti. EKP:lle hinnoi-

teltiin maaliskuun lopussa 0,7 prosenttiyksikön 

verran koronnostoja loppuvuodelle. Yhdysval-

loissa inflaation palautuminen kohti 

keskuspankin tavoitetasoa on ollut Euroop-

paa hitaampaa ja tariffit ovat vaikeuttaneet in-

flaatiokehityksen arviointia. Kuluttajahintojen 

vuosimuutos oli Yhdysvalloissa maalis-

kuussa 3,3 prosenttia ja pohjainflaatio 2,6 pro-

senttia. Yhdysvaltain keskuspankin (Fed) oh-

jauskoron vaihteluväli oli maaliskuun lo-

pussa 4,00–4,25 prosentissa. Kun vielä helmi-

kuussa markkina hinnoitteli Fedille 60 korkopis-

teellä koronlaskuja kuluvana vuonna, kääntyi-

vät odotukset maaliskuun aikana hetkelli-

sesti jopa koronnostojen suuntaan. Kuukau-

den lopussa markkinahinnoittelu indikoi 0,1 pro-

senttiyksikön verran koronlaskuja kuluvalle vuo-

delle. Tilanne on rahapolitiikan päätöksenteon 

kannalta harvinaisen vaikea, ja markkinaodotus-

ten muutokset olivat maaliskuun aikana suuria ja 

äkkinäisiä.  

Suomessa bruttokansantuotteen kasvu 

on maltillista. Suomen Pankin ennusteen mu-

kaan talous kasvaa tänä vuonna 0,6 prosenttia 

ja ensi vuonna 1,4 prosenttia. Talousennusteet 

perustuvat oletukseen, että Lähi-idän konfliktin 

vaikutukset kasvuun ja inflaatioon jäisivät mää-

räaikaisiksi, joten ennusteet ovat alttiita konfliktin 

pitkittymiselle. Talouskasvua on Suomessa tuke-

nut kotitalouksien käytettävissä olevien tulojen 

kasvu, mutta korkea säästämisaste on liudenta-

nut tätä vaikutusta. Työttömyysaste on edelleen 

korkea ja kuluttajien luottamus heikohko. Julki-

nen talous säilyy alijäämäisenä, ja velkaantumi-

nen jatkuu. Energian potentiaalinen hintashokki 

ja korkojen nousu olisivat varovaiselle kas-

vunäkymälle erittäin haitallisia.  

Osakemarkkinoiden tuotto jäi vuoden ensim-

mäisellä neljännekselle negatiiviseksi. Pääsään-

töisesti yritysmyönteinen ympäristö USA:ssa, AI-

liitännäiset kasvumahdollisuudet, kasvua tukeva 

finanssipolitiikka sekä suotuisa toteutunut tulos-

kehitys ovat luoneet pohjaa osakekurssien nou-

sulle. Iranin sodan aiheuttama energiashokki ai-

heutti kuitenkin maaliskuussa osakemarkkinoille 

laajamittaista laskupainetta. Tuottokehityksessä 

on ollut alue- ja sektorikohtaisia eroja. Sijoitukset 

Euroopan osakemarkkinoille ovat tuottaneet 

maaliskuun loppuun mennessä -1 prosenttia. 

Suomen osakemarkkina pärjäsi Euroopan laajaa 

indeksiä paremmin vuosineljänneksen tuoton ol-

lessa +3 prosenttia. USA:n dollarin vahvistumi-

nen on nostanut USA:n osakesijoitusten tuottoja 

euromääräiselle sijoittajalle, mutta tuotto oli silti 

euroissakin negatiivinen -3 prosenttia. Kiinassa 

ja muissakin kehittyvissä talouksissa 

osakekurssit ovat konfliktin myötä laske-

neet suotuisan alkuvuoden jälkeen.   

Markkinat hinnoittelivat maaliskuun lo-

pussa EKP:lle loppuvuoteen kolmea koronnos-

toa. USA:ssa keskuspankin odotettiin pitä-

vän ohjauskoron nykytasolla tai laskevan ker-

taalleen loppuvuonna. Odotukset kuvaavat kui-

tenkin vallitsevan epävarmuuden takia melko le-

veän todennäköisyysjakauman odotusarvoa. 

Kahdentoistakuukauden euribor nousi alku-

vuonna 0,6 prosenttiyksikköä 2,9 prosenttiin. In-

flaatioepävarmuuteen liittyvät tekijät nostivat 

myös pitkiä korkoja. Saksan 10 vuoden 

korko ylitti maaliskuussa 3,1 prosentin tason en-

simmäistä kertaa vuoden 2011 jälkeen ja oli 

maaliskuun lopussa 3,0 prosenttia.    

  Luottoriskimarkkinan haasteista on viime 

kuukausina saatu jonkin verran uutisia. Monien 

ohjelmistoalan yritysten pelätään kärsivän teko-

älykehityksen vaikutuksista. Tämän tyyppiset yri-

tykset ovat yliedustettuina erityisesti monissa lis-

taamattomiin yhtiöihin sijoittavissa rakenteissa. 

Näiden rakenteiden arvostuksiin kohdistuu totut-

tua suurempaa epäluottamusta. Listattujen yri-

tyslainojen riskilisät levenivät Lähi-idän konflik-

tin kärjistymisen myötä historiallisen matalilta ta-

soilta.  
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Yhdysvaltain dollari on vahvistunut maltilli-

sesti Lähi-idän konfliktin aikana. Se on palautta-

nut hieman luottamusta dollarin turvasatamasta-

tukseen, jota oli viime vuoden aikana kyseen-

alaistettu Yhdysvaltain politiikkaan liittyvän ailah-

televuuden myötä. Euro heikkeni alku-

vuonna suhteessa Yhdysvaltain dollariin 1,6 pro-

senttia tasoon 1,155.  
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Vakuutustoiminta 

Tammi–maaliskuun vakuutusmaksutulo oli edel-

lisen vuoden tasolla 1 749 (1 749) miljoonaa eu-

roa. Maksutuloa kasvatti asiakkaiden TyEL-palk-

kasumman 1,9 % kasvu, mutta heikensi TyEL-

maksuprosentin lievä lasku vertailuvuoteen näh-

den. Maksuprosentin lasku johtuu siitä, että ko-

ronapandemian vuoksi annetun työnantajien tila-

päisen maksunalennuksen takaisinmaksu päät-

tyi vuonna 2025. Ilmarisessa vakuutettujen työn-

tekijöiden tammi–maaliskuun palkkasumma oli 6 

685 (6 557) miljoonaa euroa. Vakuutusten luku-

määrä oli maaliskuun lopussa yhteensä 116 621 

(120 638) kappaletta. Maksutulolla mitattuna 

nettoasiakashankinta oli 83 (-9) miljoonaa euroa 

ja asiakaspysyvyys 96,3 (96,3) prosenttia. 

Ilmarisella oli maaliskuun lopussa eläkkeen-

saajia yhteensä 447 646 (453 338). Heille mak-

settiin eläkkeitä vuoden alusta lukien yhteensä 

2 009 (1 951) miljoonaa euroa. Kasvua edellis-

vuodesta oli 3 prosenttia. Uusia eläkepäätöksiä 

tehtiin tammi–maaliskuussa yhteensä 9 483 

(12 109) kappaletta, joka oli 22 prosenttia edel-

lisvuotta vähemmän. Uusia vanhuuseläkepää-

töksiä tehtiin 3 690 (6 165) kappaletta, jossa las-

kua vuodentakaiseen oli 40 prosenttia. 

Vanhuuseläkepäätöksen sai keskimäärin 2 päi-

vässä. Vanhuuseläkkeen rinnalla työskentelystä 

kertyneen eläkkeen hakeminen oli vertailu-

vuonna poikkeuksellisen aktiivista. Tänä vuonna 

hakemusmäärät ovat palanneet lähes normaali-

tasolle. 

Uusia osittaisen varhennetun vanhuuseläk-

keen päätöksiä tehtiin 1 438 (1 152) kappaletta, 

kasvua vuoden takaisesta oli 25 prosenttia. Uu-

sia työkyvyttömyyseläkepäätöksiä tehtiin 2 284 

(2 668) kappaletta, missä laskua vuoden takai-

sesta oli 14 prosenttia. Uusia kuntoutuspäätök-

siä tehtiin 770 (868) kappaletta, joista myöntei-

siä päätöksiä oli 55 prosenttia. Tammi–maalis-

kuussa työkyvyttömyyseläkkeelle tai kuntoutus-

tuelle siirtyi 817 (958) henkilöä, joka on 15 pro-

senttia viime vuotta vähemmän.  

Vanhuuseläkehakemusten käsittelyaika oli 

keskimäärin 2 (3) päivää ja työkyvyttömyyselä-

kehakemusten käsittelyaika keskimäärin 34 (40) 

päivää.  

TyEL-luottotappiot olivat 3,6 (4,6) miljoonaa 

euroa ja niiden osuus maksutulosta oli 0,22 

(0,28) prosenttia.  
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Sijoitustuotot 

llmarisen sijoitukset olivat maaliskuun lopussa 

käyvin arvoin yhteensä 66 806 miljoonaa euroa 

(67 537). Sijoitusten tuotto käyville arvoille las-

kettuna oli -0,5 (0,2) prosenttia. Viiden viimei-

simmän vuoden vuotuinen keskituotto käyville 

arvoille oli 4,9 prosenttia, mikä vastaa keskimää-

rin 1,3 prosentin vuotuista reaalituottoa. Lasket-

tuna vuodesta 1997 Ilmarisen sijoitusten koko-

naistuotto käyville arvoille oli keskimäärin 5,8 

prosenttia vuotta kohden. Tämä vastaa 3,9 pro-

sentin vuotuista reaalituottoa.  

Korkosijoitusten osuus sijoituskannasta oli 

26,7 (26,7) prosenttia ja tuotto käyville arvoille -

1,1 (1,3) prosenttia. Niiden markkina-arvo oli yh-

teensä 17 831 (18 001) miljoonaa euroa. Jouk-

kovelkakirjalainojen osuus Ilmarisen sijoitusva-

rallisuudesta oli 25,1 (24,4) prosenttia ja tuotto -

0,6 (1,1) prosenttia. Joukkovelkakirjalainojen 

modifioitu duraatio oli 4,7 (3,7) vuotta.  

Noteerattujen ja noteeraamattomien osakesi-

joitusten sekä pääomasijoitusten osuus sijoituk-

sista oli 55,0 (55,5) prosenttia. Niiden arvo oli 

maaliskuun lopussa 36 752 (37 459) miljoonaa 

euroa. Noteerattujen osakkeiden osuus riskija-

kaumassa oli 40,7 (40,0) prosenttia. Noteera-

tuista osakesijoituksista kotimaisten 

osakesijoitusten osuus oli 27,4 (26,8) prosenttia. 

Osakesijoitusten käyvin arvoin laskettu tuotto oli 

-0,7 (-0,6) prosenttia. Noteerattujen osakesijoi-

tusten tuotto oli -1,6 (-1,5) prosenttia.  

Kiinteistösijoitukset olivat maaliskuun lopussa 

6 010 (5 840) miljoonaa euroa. Kiinteistösijoitus-

ten osuus kaikista sijoituksista oli 9,0 (8,6) pro-

senttia ja niiden kokonaistuotto oli 0,9 (0,2) pro-

senttia.  

Sijoituksia hedge-rahastoihin, hyödykesijoituk-

sia sekä muita sijoituksia oli maaliskuun lopussa 

sijoitusvarallisuuden markkina-arvosta 9,3 (9,2) 

prosenttia. Näiden yhteenlaskettu tuotto oli 1,0 

(1,6) prosenttia ja arvo maaliskuun lopussa 

6 213 (6 237) miljoonaa euroa.  
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Tulos ja vakavaraisuus  

Ilmarisen kokonaistulos käyvin arvoin oli -786    

(-164) miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tulos 

käyvin arvoin oli -788 (-152) miljoonaa euroa, 

vakuutusliikkeen tulos 5 (-8) miljoonaa euroa ja 

hoitokustannustulos -2 (-3) miljoonaa euroa. 

Hoitokulut olivat 23 (24) miljoonaa euroa. TyEL-

maksun hoitokustannusosa muuttui työeläkeyh-

tiökohtaiseksi vuoden 2023 alussa. Vuodelta 

2023 muodostui ylijäämää, jota on käytetty 

seuraavien vuosien hoitokustannusosan tason 

alentamiseen.  

Kustannustehokkuutta mittaava hoitokulujen 

suhde palkkasummaan ja työtuloon parani alku-

vuonna 0,33 (0,34) prosenttiin ja hoitokulut per 

eläkkeensaajat ja vakuutetut oli 21 (22) euroa.  

Vakavaraisuusaste oli 127,7 (129,2) prosent-

tia ja vakavaraisuuspääoma 14 734 (15 519) 

miljoonaa euroa. Oma pääoma oli 250 (246) mil-

joonaa euroa, käypien arvojen ja kirjanpitoarvo-

jen arvostusero 13 094 (14 251) miljoonaa euroa 

ja osittamaton lisävakuutusvastuu 1 391 (1 025) 

miljoonaa euroa. 

Vakuutustekninen vastuuvelka oli 54 677 

(54 152) miljoonaa euroa. Vakavaraisuusvastuu-

velassa 53 251 (53 092) miljoonaa euroa ei huo-

mioida osittamatonta lisävakuutusvastuuta eikä 

YEL:n mukaisesta perusvakuutuksesta avoi-

miksi saataviksi jääneitä työeläkevakuutusmak-

suja. 

Henkilöstö  

Henkilöstön keskimääräinen lukumäärä (HTV) 

tammi–maaliskuussa oli 568 (581). Henkilöstön 

työvire on erinomaisella tasolla 4,2 asteikolla 1–

5 (4,3). Henkilöstön suositteluaste eNPS oli +32 

asteikolla -100 – +100. Suositteluaste laski vuo-

den 2026 alussa käytyjen muutosneuvottelui-

den seurauksena. Vuoden 2025 lopussa suosit-

teluaste oli +54. Sairauspoissaoloprosenttimme 

oli 1,8 (1,6) prosenttia.  
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Tammi–helmikuussa Ilmarisessa käytiin muu-

tosneuvottelut, joiden piirissä oli 250 henkilöä. 

Neuvotteluiden taustalla oli asiakkaiden käyttäy-

tymisen muutos. Verkkoasiointi on lisääntynyt, ja 

asiakkaiden tarve kontaktoida asiantuntijoita on 

vähentynyt merkittävästi. Asioita hoidetaan yhä 

useammin digitaalisissa kanavissa. Samaan ai-

kaan Ilmarisessa on kehitetty prosesseja ja toi-

mintatapoja entistä sujuvammiksi. Neuvottelui-

den seurauksena yhteensä 28 työsuhdetta päät-

tyy vuoden 2026 aikana. 

Ilmarisen vuosille 2025–2026 laaditussa tasa-

arvo- ja yhdenvertaisuussuunnitelmassa painot-

tuvat yhdenvertaisuutta tukevat käytännöt, hen-

kilöstön monimuotoisuuden lisääminen sekä 

palkkatasa-arvon varmistaminen. 

Maaliskuussa 2026 tehdyn tasa-arvo- ja yh-

denvertaisuussuunnitelman palkkakartoituk-

sen perusteella palkkauksen tasa-arvo toteu-

tuu Ilmarisessa toimialan keskiarvoa paremmin. 

Ilmarisessa naisten palkka on keskimäärin 

84,9 prosenttia miesten palkasta. Saman vaati-

vuustason tehtävissä naisten ja miesten palkko-

jen keskiarvojen erot ovat, vaativuusluokasta 

riippuen, 97–108 prosenttia. Kahdessa vaati-

vuusluokassa naisten palkat ovat yli 5 prosent-

tia miesten palkkoja korkeammat. Erot 

selittyvät eroilla henkilöiden kokemuksessa ja 

osaamisessa. 

Tammikuussa Ilmarinen julkaisi päivitetyn yh-

tiötason jatkuvuussuunnitelman, jossa kuvataan 

Ilmarisen varautumista vakaviin häiriötilanteisiin 

ja poikkeusoloihin. Ilmarisella on huoltovar-

muuskriittisenä organisaationa lakisääteinen va-

rautumisvelvollisuus. 

Muutoksia Ilmarisen hallinnossa 

Ilmarisen varsinainen yhtiökokous valitsi 

24.3.2026 kolme uutta jäsentä hallintoneuvos-

toon. Uusina jäseninä Ilmarisen hallintoneuvos-

toon valittiin Teknologian tutkimuskeskus VTT 

Oy:n toimitusjohtaja Kalle Härkki, Patria Oyj: ta-

lousjohtaja Päivi Lindqvist sekä Brvedo Oy:n toi-

mitusjohtaja Markus Oksa. Hallintoneuvos-

ton pitkäaikainen puheenjohtaja Ilkka Hämälä jäi 

pois tehtävästään. Hänen tilallaan uutena hallin-

toneuvoston ja vaalivaliokunnan puheenjohta-

jana aloitti Finnairin toimitusjohtaja Turkka Kuu-

sisto. Hallintoneuvoston varapuheenjohtajina jat-

kavat SOL Palvelut Oy:n hallituksen puheenjoh-

taja Juhapekka Joronen ja Tekniikan akateemi-

set TEK ry:n toiminnanjohtaja Jari Jokinen.  

Vastuullisuus 

Ilmarinen julkisti helmikuussa toisen lakisäätei-

sen kestävyysraportin osana vuoden 2025 toi-

mintakertomusta. Ilmarinen raportoi European 

Sustainability Reporting Standards (ESRS) -

standardin mukaisesti. Sitoudumme tieteeseen 

perustuviin lyhyen aikavälin ilmastotavoitteisiin 

Science Based Targets -aloitteen (SBTi) mukai-

sesti. Tavoitteet toimitettiin maaliskuussa arvioi-

taviksi SBTi-organisaatiolle. Sitoumus on osa Il-

marisen ilmastosuunnitelmaa vuosille 2026–

2030.  

Kotimaisten listayhtiöiden yhtiökokouskausi 

alkoi maaliskuussa. Ilmarinen osallistui 31.3. 

mennessä 47 yhtiökokoukseen. Yhtiökokous-

kausi jatkuu toukokuulle. Kiinnitämme huomiota 

erityisesti hallituksen monimuotoisuuteen ja pal-

kitsemisraportoinnin läpinäkyvyyteen.  

Maaliskuussa Ilmarinen julkisti myös raportin 

siitä, miten ilmastotiekarttamme 2021–2025 ta-

voitteet toteutuivat. Ilmarinen pääsi kaikkiin 

päästövähennystavoitteisiin. Ilmarinen osallistui 

myös Maailman luonnonsäätiön Earth Hour -ta-

pahtumaan. 

Tulevaisuuden näkymät ja keskeiset 
epävarmuustekijät 

Kasvu- ja inflaationäkymiä sumentavat niin Ira-

nin ja Ukrainan sotiin liittyvä epävarmuus kuin 

kansainväliseen kauppaan liittyvät jännitteet Yh-

dysvaltojen tullipolitiikan seurauksena. Energian 

hintojen nousu kiihdyttää inflaatiota ainakin väli-

aikaisesti ja jarruttaa talouskasvua.  

Hidastumisesta huolimatta talouskasvun odo-

tetaan jatkuvan. Globaalin talouskasvun ennus-

tetta tarkennettiin 3,1 prosenttiin vuodelle 2026. 

Epävarmuuden nousu laskee myös Suomen ta-

louden kasvuvauhdin 0,6 prosenttiin vuonna 

2026.   

Poliittinen epävarmuus, mukaan lukien geopo-

liittiset ja kauppapolitiikkaan liittyvät riskit, on 

keskeinen epävarmuustekijä.  

Ilmarisen maksutulon odotetaan kasvavan 

hieman palkkasumman kasvua hitaammin, sillä 

TyEL-maksuprosentti laski vuodelle 2026. Mak-

suprosentin lasku johtui siitä, että koronapande-

mian vuoksi annetun työnantajien tilapäisen 

maksunalennuksen takaisinmaksu päättyi 

vuonna 2025.  

Keskeiset Ilmarisen toimintaan ja työeläkejär-

jestelmään vaikuttavat riskit liittyvät työllisyyden 

ja palkkasumman kehitykseen, 
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työkyvyttömyyseläkealkavuuden muutoksiin, si-

joitusmarkkinoiden epävarmuuteen sekä väestö-

rakenteen kehitykseen ja syntyvyyteen. Synty-

vyys on viime vuosina ollut poikkeuksellisen al-

hainen. 

Lisätietoja 

• Mikko Mursula, toimitusjohtaja,  

p. 050 380 3016 

• Annika Ekman, sijoitusjohtaja,  

p. 040 590 0344 

• Sami Ärilä, henkilöstö- ja viestintäjohtaja,  

p. 0400 271 066 
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Liitetaulukot 

TIIVISTELMÄ TUNNUSLUVUISTA 1.1.-31.3.2026 1.1.-31.3.2025 1.1.-31.3.2025 

Vakuutusmaksutulo, milj. € 1 749 1 749 7 160 

Maksetut eläkkeet, milj. € 2 009 1 951 7 950 

Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin, milj.€ -341 144 5 107 

Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle pääomalle, % -0,5 0,2 8,1 

  31.3.2026 31.3.2025 31.3.2025 

Vastuuvelka, milj. € 54 677 51 474 54 152 

Vakavaraisuuspääoma, milj. € ¹⁾ 14 734 13 735 15 519 

suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,4 1,5 1,5 

Eläkevarat, milj. € ²⁾ 67 984 64 326 68 611 

Eläkevarat, % vastuuvelasta 127,7 127,1 129,2 

TyEL-palkkasumma, milj. € ³⁾ 28 127 27 466 27 229 

YEL-työtulosumma, milj. € ³⁾ 1 818 1 782 1 800 

  
1) Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden säädösten mukaisesti (vastaava periaate koskee myös muita vakavaraisuustunnuslukuja) 
2) STM asetuksen (614/2008)  11 §:n 10 kohdan mukainen vastuuvelka + vakavaraisuuspääoma. 
3) Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja työtulosummasta 
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TULOSANALYYSI, milj. € 1.1.-31.3.2026 1.1.-31.3.2025 1.1.-31.12.2025 

Vakuutusliikkeen tulos 5 -8 -39 

Sijoitustoiminnan tulos käyvin arvoin -788 -152 1 807 

   + Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin -341 144 5 107 

   - Vastuuvelan tuottovaatimus -448 -296 -3 300 

Hoitokustannustulos -2 -3 -6 

Muu tulos 0 0 4 

Kokonaistulos -786 -164 1 766 

 

 

VAKAVARAISUUSPÄÄOMA JA SEN RAJAT 1.1.-31.3.2026 1.1.-31.3.2025 1.1.-31.12.2025 

Vakavaraisuusraja, milj. € 10 558 8 984 10 442 

Vakavaraisuuspääoman enimmäismäärä, milj. € 31 673 26 951 31 325 

Vakavaraisuuspääoma, milj. € 14 734 13 735 15 519 

Vakavaraisuusaste, % ¹⁾ 127,7 127,1 129,2 

Vakavaraisuusasema ²⁾ 1,4 1,5 1,5 

    
1) Eläkevarat suhteessa STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukaiseen vastuuvelkaan.  
2) Vakavaraisuuspääoma suhteessa vakavaraisuusrajaan 
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 Sijoitustoiminnan 
nettotuotot  

markkina-arvo 8) 

Sitoutunut pääoma 
9) 

Tuotto-%  
sitoutuneelle  
pääomalle 

Tuotto-%  
sitoutuneelle 
pääomalle 

Tuotto-%  
sitoutuneelle 
pääomalle  

 

    

 31.3.2026 31.3.2026 31.3.2026 31.3.2025 31.12.2025       

 milj. € milj. € % % %       
Korkosijoitukset yhteensä -203 18 268 -1,1 1,3 6,3  1) Sisältää kertyneet korot 

Lainasaamiset ¹⁾ 16 997 1,6 1,3 7,6  2) Sisältää rahat ja pankkisaamiset sekä kauppahintasaamiset ja -velat 

Joukkovelkakirjalainat  -102 16 675 -0,6 1,1 5,7  3) Sisältää myös sekarahastot, jos niitä ei voida kohdistaa muualle 

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja talletukset ¹⁾ ²⁾ -117 596 -19,7 -15,8 38,5  4) Sisältää pääomarahastot ja mezzanine-rahastot sekä infratruktuurisijoitukset 

Osakesijoitukset yhteensä -251 37 252 -0,7 -0,6 10,4  5) Sisältää myös noteeraamattomat kiinteistösijoitusyhtiöt 

Noteeratut osakkeet ³⁾ -429 26 585 -1,6 -1,5 13,0  6) Sisältää kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta 

Pääomasijoitukset ⁴⁾ 142 8 864 1,6 0,6 2,6  7) Sisältää erät, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin 

Noteeraamattomat osakkeet ⁵⁾ 36 1 802 2,0 4,3 16,5  8) Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen muutos -  kauden aikana tapahtuneet kassavirrat 

Kiinteistösijoitukset yhteensä 54 5 819 0,9 0,2 1,1       Kassavirralla tarkoitetaan myyntien/tuottojen ja ostojen/kulujen erotusta 

Suorat kiinteistösijoitukset 29 2 884 1,0 0,6 0,7  9) Sitoutunut pääoma = Markkina-arvo raportointikauden alussa + päivittäin  
 

Kiinteistösijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 25 2 934 0,8 -0,3 1,6  / kuukausittain aikapainotetut kassavirrat 

Muut sijoitukset   63 6 209 1,0 1,6 8,4       
Hedge-rahastosijoitukset ⁶⁾ 99 6 114 1,6 1,2 7,2       
Hyödykesijoitukset -16 5 - - -       
Muut sijoitukset ⁷⁾ -20 90 - - -       

Sijoitukset yhteensä -338 67 547 -0,5 0,2 8,1       
Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut -3 0 0,0 0,0 0,0       

Sijoitustoiminnan nettotuotto käyvin arvoin -341 67 547 -0,5 0,2 8,1       
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SIJOITUSJAKAUMA (KÄYVIN ARVOIN) Perusjakauma Perusjakauma Perusjakauma Riskijakauma Riskijakauma 

 31.3.2026 31.3.2025 31.12.2025 31.3.2026 31.3.2025 31.12.2025 

 milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % % % 

Korkosijoitukset yhteensä 17 831 27 18 669 30 18 001 27 25 193 38 39 32 

Lainasaamiset ¹⁾ 964 1 926 1 886 1 964 1 1 1 

Joukkovelkakirjalainat  16 774 25 18 297 29 16 503 24 23 103 35 33 33 

Muut rahoitusmarkkinavälineet ja talletukset ¹⁾²⁾ 94 0 -554 -1 612 1 1 126 2 4 -2 

Osakesijoitukset yhteensä 36 752 55 32 402 51 37 459 55 37 880 57 51 56 

Noteeratut osakkeet ³⁾ 26 048 39 22 004 35 26 821 40 27 176 41 35 40 

Pääomasijoitukset ⁴⁾ 8 895 13 8 715 14 8 812 13 8 895 13 14 13 

Noteeraamattomat osakkeet ⁵⁾ 1 809 3 1 682 3 1 825 3 1 809 3 3 3 

Kiinteistösijoitukset yhteensä 6 010 9 5 890 9 5 840 9 6 010 9 9 9 

Suorat kiinteistösijoitukset 2 882 4 3 117 5 3 024 4 2 882 4 5 4 

Kiinteistösijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 3 127 5 2 773 4 2 816 4 3 127 5 4 4 

Muut sijoitukset   6 213 9 6 141 10 6 237 9 6 348 10 10 10 

Hedge-rahastosijoitukset ⁶⁾ 6 155 9 6 039 10 6 136 9 6 155 9 10 9 

Hyödykesijoitukset 1 0 0 0 2 0 13 0 0 0 

Muut sijoitukset ⁷⁾ 57 0 101 0 99 0 180 0 0 0 

Sijoitukset yhteensä 66 806 100 63 102 100 67 537 100 75 431 113 109 106 

Johdannaisten vaikutus        -8 625 -13 -9 -6 

Sijoitukset käyvin arvoin yhteensä  66 806 100 63 102 100 67 537 100 66 806 100 100 100 

Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio oli 4,7 vuotta 

1) Sisältää kertyneet korot 

2) Sisältää rahat ja pankkisaamiset sekä kauppahintasaamiset ja -velat 

3) Sisältää myös sekarahastot, jos niitä ei voida kohdistaa muualle 

4) Sisältää pääomarahastot ja mezzanine-rahastot sekä infratruktuurisijoitukset 

5) Sisältää myös noteeraamattomat kiinteistösijoitusyhtiöt 

6) Sisältää kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta 

7) Sisältää erät, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin 

 


