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Varmas delarsrapport 1.1-31.3.2020

Jamforelsetalen inom parentes avser laget 31.3.2019, om inget annat anges.

e  Totalresultatet uppgick till -3 763 (998) miljoner euro.

e  Placeringarnas avkastning under tre manader var -10,0 (5,1) procent och placeringarnas marknadsvarde
uppgick till 43,6 (48,7 vid arets borjan) miljarder euro.

e  Solvenskapitalet uppgick till 7 870 (11 646 vid arets borjan) miljoner euro, 1,6 (1,8 vid arets borjan) ganger
hogre an solvensgransen.

Coronapandemins effekter pa Varmas verksamhet

Under det forsta kvartalet forsattes hela varlden i en exceptionell situation, da coronautbrottet utvecklades till en
pandemi. Situationen har orsakat betydande och langtgdende forandringar i Varmas verksamhetsmiljo. For
narvarande ar den ekonomiska aktiviteten exceptionellt Idg och bade efterfrdgan och utbud har minskat radikalt,
sarskilt i servicebranscherna. Varmas placeringsverksamhet utsattes for kraftiga marknadsfluktuationer och
tiltagande osakerhet. Varmas solvens 1dg kvar pd en god niva tack vare aktiv portféljhantering och bolagets starka
solvensstallning i borjan av aret.

Varma féljer myndigheternas anvisningar i all sin verksamhet. Efter att sammankomstsférbuden inférdes har
samtliga kundevenemang genomforts pa webben eller stallts in. Varmas kontor ar stangda och medarbetarna
arbetar hemifrdn for att sédkerstélla fortsatt kundservice och verksamhetens kontinuitet trots undantags-
forhallandena. Varmas rutiner for distansarbete har fungerat val under krisen och verkstallandet av pensions-
skyddet har fortsatt utan avbrott.

Arbetspensionssystemet har varit foremal for betydande anpassningsétgarder under undantagstillstdndet for att
trygga och uppratthdlla foretagens verksamhetsforutsattningar. Varma har forlangt arbetspensionsavgifternas
betalningstider i sina system samt forberett sig pa en betydande tillvaxt i antalet ArPL-aterldn samt pa en tillfallig
sankning av arbetspensionsavgifterna frdn och med maj. Varma har aven stéttat sina hotell - och restaurangkunder
med hyreslattnader. Hyresgésterna i Varmas lokaler har erbjudits tva hyresfria manader och vi har dven férhandlat
om andra undantagsldsningar med enskilda hyresgaster.

Det ekonomiska ldaget

Den ekonomiska tillvéxten stannade av totalt under arets forsta kvartal och det finns ingen sakerhet kring hur
lange krisen kommer att paga eller hur kraftig aterhdamtningen kommer att bli. Varldshandeln har minskat betydligt
inom alla ekonomiska omréden. Atgarderna fér att bromsa coronapandemin far omfattande och langtgaende
negativa konsekvenser for den ekonomiska utvecklingen. De snabba stangningsatgarderna har fatt efterfrdgan pa
tjanster att kollapsa. Effekterna ar djupgéende och langvariga, sarskilt for branscher och féretag som har komplexa
globala vérdekedjor.

Likviditeten blev anstrangd pa marknaderna. Situationen har lugnat sig tack vare centralbankernas aktiva dtgarder
for att stabilisera finansieringssystemet och sakra tillgdngen till finansiering. Finansieringen kan liknas vid
ekonomins blodomlopp — om den stannar och likviditeten torkar upp skulle det resultera i omfattande och
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svarhanterbara problem. Banksystemen &r betydligt mer stabila nu an fére finanskrisen och man har tagit lardom
av krisen: stédatgarderna har varit tillrackligt omfattande och snabba.

| USA har sysselsattningen rasat och de ekonomiska stimulanspaketen leder till 6kad skuldsattning. Eftersom USA
aven fortsattningsvis ar en motor for den globala ekonomin ar coronavirusets explosiva spridning i USA oroande
med tanke pa aterhdamtningen. Den ekonomiska dynamiken i USA &r vanligen stark sa fort ekonomin kommer
tillbaka pa tillvaxtbanan och beslutsfattandet i kriser ar raskt.

| Kina har man fatt den forsta epidemivagen under kontroll och borjat latta pa begrénsningarna. Den kinesiska
produktionen &r fast sammanknuten med vardekedjorna runt om i varlden.

| Europa har en gemensam krishantering och samordning av penningpolitiken visat sig vara problematisk och de
traditionella skiljelinjerna kring det gemensamma ansvaret ar djupa. Pandemin har redan nu fatt mycket allvarliga
konsekvenser i lander som Italien, som hade en sérbar ekonomi redan fére krisen. Aven Tyskland som &r den
europeiska ekonomins motor hade vissa svarigheter fore krisen. Nu har dven Tyskland bdrjat inféra stimulans-
atgarder.

Enligt Finansministeriets prognoser kommer Finlands ekonomi att minska med 5,5 procent i &r, férutsatt att
begransningarna pagar i tre manader. Om epidemin och begransningarna for att férhindra dess spridning blir
ldngvariga kommer Finlands ekonomi att krascha. Bade tillvaxten inom landet och exporterna minskar. | Finland
har det plotsliga efterfragefallet paverkat servicesektorn allra mest. Aven den kraftigt minskade globala efterfragan
maérks redan nu inom industrin. Fler féretag &n ndgonsin har permitterat sina anstallda.

Vilka konsekvenserna fér den ekonomiska nedgangen blir beror i hdg grad pa hur langvarig uppbromsningen blir
och aven pa hur val man lyckas hantera situationen. Coronakrisens effekter ar kraftiga och motarbetandet av dem
har redan nu kravt betydande offentliga satsningar, och mer kommer att kravas. De strukturella problemen satter
Finlands offentliga ekonomi pé prov, da 6kande aldersrelaterade utgifter och en svagare ekonomisk tillvéxt-
potential resulterar i ett allt storre hallbarhetsunderskott. Skuldsattning ar det enda alternativet i denna kris, men
for att hantera situationen efter den akuta krisen behdvs |6sningar som framjar strukturell ekonomisk tillvaxt,
sysselsattning och effektivitet i den offentliga sektorn.

Arbetspensionssystemet

Arbetspensionsbolagens uppgift ar att trygga pensionerna. Formansbaserad pension och ett starkt arbets-
pensionssystem har en stabiliserande effekt pa ekonomin &ven i kristider. Arbetspensionssystemet har varit
foremal for ett flertal tillfalliga undantagsatgarder. Malet ar att trygga foretagens verksamhetsforutsattningar och
bygga en stark grund for ekonomisk aterhdmtning och darigenom en positiv utveckling for I6nesumman som
betalningen av arbetspensionerna bygger pa efter krisen. Samtidigt har man forberett sig infor eventuella kraftiga
kursrorelser pa kapitalmarknaderna.

Arbetsgivarnas andel av arbetspensionsavgiften sanks med 2,6 procentenheter 1.5-31.12.2020. Sénkningen
kommer att kompenseras i sin helhet genom att hoja arbetsgivarnas avgiftsandel aren 2022-2025. Arbets-
pensionsbolagen kommer inte att betala ut kundaterbaringar under den tid som avgiftsnedsattningen ar i kraft.

Forutom den tillfalliga sankningen av arbetsgivarnas avgiftsandel har betalningstiderna for ArPL- och FOPL-
avgifterna forlangts. For den forlangda betalningstiden under undantagsforhéllandena uppbars enbart en
forsakringsavgiftsranta pa 2 procent.
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| mitten av mars gjorde Finansinspektionen i enlighet med lagen en anmélan till social- och hélsovardsministeriet
om exceptionella omstandigheter pa finansmarknaden. Enligt Finansinspektionens bedémning fanns det risk for
att arbetspensionsanstalternas solvens skulle forsamras pa grund av kaoset pa marknaden. Social- och hélsovards-
ministeriets uppgift efter Finansinspektionens anmaélan &r att efter eget évervagande vidta lagstiftnings- eller
ovriga atgarder.

Avsattningskoefficienten for pensionsansvaren sanks till noll frdn och med 1.4.2020, vilket innebar att avsattningar
inte kommer att goras till fonderna. Detta kommer att starka arbetspensionsbolagens solvens i det tuffa
marknadslaget.

Varmas ekonomiska situation och solvensstallning &r stabil. Solvensen skyddar bolaget och ger oss spelrum att
besluta om placeringstillgdngarnas allokering i det exceptionellt svdra marknadslaget.

Varmas ekonomiska utveckling

Totalresultatet for tre ménader enligt verkligt varde uppgick till -3 763 (998) miljoner euro. Den klart storsta
paverkan pa totalresultatet harrorde fran placeringsverksamhetens resultat, som var -3 770 (977) miljoner euro.
Placeringsintakterna till verkligt varde utgjorde -4 883 (2 230) miljoner euro. Avkastningskravet pa ansvarsskulden
var 1113 (-1 253) miljoner euro. Foérsakringsrorelsens uppskattade resultat var 0 (9) miljoner euro och omkostnads-
resultatet 7 (11) miljoner euro.

Varmas solvens forsamrades i borjan av rakenskapsperioden, men solvensstallningen forblev god. | slutet av mars
uppgick solvenskapitalet som utgor riskbuffert for placeringsverksamheten och férsakringsrisker till 7 870 miljoner
euro (11 646 vid arets borjan) och pensionsmedlen i férhallande till ansvarsskulden till 121,6 procent (130,8 vid arets
bdrjan).

Solvenskapitalet 1dg pa en betryggande niva, 1,6 (1,8 i borjan av aret) ganger hdgre an solvensgransen.

Forsakringsverksamheten

Varmas premieinkomst under januari-mars var 1 286 (1 322) miljoner euro. Den tillfélliga sankningen av avgifterna
och det forsamrade sysselsattningslaget kommer att paverka premieinkomsten for resten av aret.

| slutet av mars hade Varma 343 000 pensionstagare (344 000 vid arets borjan). De utbetalda ersattningarna under
perioden januari-mars uppgick till 1 453 (1 420) miljoner euro. Antalet dlderspensionsansokningar minskade under
rapporteringsperioden med 12 procent jamfort med det forsta kvartalet 2019.

Antalet nya pensionsbeslut fore utgdngen av mars var 6 005, det vill sdga 4 procent farre an under motsvarande
period féregdende ar. Sammanlagt fattades 14 728 pensionsbeslut under perioden januari-mars. Den partiella
fortida dlderspensionen som inférdes i borjan av 2017 ar fortfarande populdr — Varma fattade 713 beslut om den
under det forsta kvartalet.

| slutet av mars uppgick antalet forsakrade arbetstagare och foretagare i Varma till 533 000 (542 000 vid arets
borjan) personer. Varma stod sig val i overféringsomgangen i borjan av aret, enligt ansdkningsuppgifterna innebar
de kommande ArPL-6verforingarna arliga premieinkomster pa 18 miljoner euro.
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Placeringsverksamheten

Varmas placeringsavkastning utvecklades svagt under forsta kvartalet 2020, da coronaviruset spreds fran Kina och
orsakade en global pandemi som fick vérldsekonomin att tvarnita. Stranga atgéarder for att stoppa
smittspridningen i flera lander aterspeglades negativt pa den ekonomiska tillvéaxten och sarskilt pa arbetskrafts-
intensiva tjanster. For att motverka konjunkturnedgangen inleddes kraftiga penning- och finanspolitiska
stimulansatgarder, men hur effektiva de blir far vi se forst nér ekonomierna ater 6ppnas upp. Saljtrycket pa
marknaden lattade nagot i slutet av mars, men ekonomins och féretagens utsikter ar exceptionellt oklara eftersom
man annu inte vet hur lange begransningarna kommer att paga. Avkastningen pa Varmas placeringar uppgick till
-10,0 (5,1) procent och deras varde i slutet av mars till 43 597 (45 796) miljoner euro. Varmas solvensgrad minskade
under det forsta kvartalet till 121,6 (130,8 vid arets borjan) procent.

Den globala ekonomiska tillvaxten lamslogs da lander varlden over inférde kraftiga begrasningar for att bromsa
coronavirusets spridning. Det forsta raset for den ekonomiska aktiviteten &gde rum i Kina. | dvriga delar av Asien
var begrasningarna inte riktigt lika kraftiga, men trots det avmattades den ekonomiska tillvéxten betydligt. Det
forsta landet i Europa som drabbades i stor skala av coronaviruset var Italien, varifrdn sjukdomen snabbt spreds
till andra lander. De flesta europeiska lander begransade rorelsefriheten avsevart, vilket var ett hart slag mot den
ekonomiska aktiviteten i sarskilt service- och transportbranschen. USA fdljde Europas exempel efter en viss
fordrojning, men de ldngsamma reaktionerna ¢kade sannolikt risken for en storskalig smittspridning. | slutet av
det forsta kvartalet hade merparten av G7-landerna infort strikta begransningsatgarder. Detta fick den ekonomiska
tillvaxten och féretagens kassafléden att stanna av och den globala arbetsldsheten att skjuta i hojden.

Farhdgorna om en allt djupare recession paverkade &ven finansmarknaden. Bristen pa likviditet och snabbt
sinande kassafléden begransade tillgdngen till och hojde priset pa finansiering for foretag och stater. Central -
bankerna reagerade ytterst snabbt pa situationen, men trots det var marknadens funktion begransad och sarskilt
dollarlikviditeten utgjorde ett globalt problem. Centralbankerna reagerade genom att sédnka styrrantorna, starta
och utdka kdpprogram samt genom att utnyttja ranteswappar for att sakerstalla tillracklig likviditet fér bankerna
och centralbankerna. Samtidigt inforde de tillfélliga lattnader i bankernas solvensregler och bérjade koépa
foretagsobligationer med stark kreditvardighet. Coronakrisen utgjorde dock i férsta hand en utbudschock som ar
svar att paverka genom traditionell penningpolitik och darfor var centralbankernas huvudsakliga mal att radda
marknaderna och foretagen fran en plétslig kreditrecession.

Till skillnad frdn finanskrisen ligger det storsta ansvaret for stimulansdtgarderna under coronakrisen pa
finanspolitiken. S& har madnga omfattande stimulansprogram runt om i varlden for att stotta féretag och hushall
har sannolikt aldrig tidigare pagatt samtidigt. Detta har skett trots att fungerande global samordning mellan
ldnderna saknas och f& atgarder vidtagits gemensamt inom EU jamfort med de enskilda landerna. De mest
betydande stimulansatgarderna for den globala ekonomin inleddes i USA, dar man beslutat om ett stimulanspaket
som till storleken motsvarar narmare 10 procent av landets BNP. Aven Tyskland, Frankrike och Storbritannien har
meddelat om omfattande atgarder. | Finland har den offentliga sektorn stétt foretagen, hushéllen och finans-
marknaden via olika kanaler for att hjalpa dem att klara krisen, men den &vergripande strategin fér att komma ut
ur krisen ar fortfarande under planering.

For den globala aktiemarknaden har 2020 varit fyllt av utmaningar. Aret inleddes starkt, men tillvixten stannade
upp i slutet av februari da tecken péd coronavirusets spridning utanfor Kina boérjade dyka upp. | mars dkade
saljtrycket for aktier och turbulensen spreds snabbt dven till penning-, obligations- och valutamarknaden. De
viktigaste aktieindexen tappade uppemot en tredjedel av vardet pd bara ndgra veckor, men bdérjade darefter
aterhdmta sig tack vare de massiva stimulanspaketen. Rantorna pa de langa statsobligationerna sjonk i borjan av
aret, men borjade ater stiga redan under den varsta turbulensen i mars allteftersom likviditeten bérjade minska.
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Aven risktillaggen pé foretagslanemarknaden dkade exceptionellt snabbt till féljd av ¢kad oro for betalnings-
storningar och da placerarna boérjade avyttra sina skuldfinansierade riskfyllda placeringar. Svaga signaler om att
situationen borjat lugna sig kom efter att centralbankerna meddelat om historiskt omfattande atgarder for att
trygga likviditeten och stotta bade foretags- och statsldnemarknaden. Fértroendet ar dock fortfarande skort.

De noterade aktierna och hedgefonderna stod foér de storsta férlusterna under det férsta kvartalet. Aven
avkastningen pa ranteplaceringar blev negativ, sarskilt pa grund av vardeminskning pa féretagsobligationer med
lagre kreditvardighet. Kapitalplaceringarna samt infrastrukturaktierna och de onoterade aktierna gav en positiv
avkastning, men det avspeglar framst utvecklingen under fjolarets sista kvartal. Varma avstod i borjan av aret fran
faktorplaceringar. Dollarkursen fluktuerade kraftigt i borjan av aret men starktes nagot fore det forsta kvartalets
slut. | slutet av mars var den genomsnittliga nominella avkastningen pa placeringar under fem ar 2,0 procent och
under 10 ar 4,3 procent. Den motsvarande reella avkastningen var 1,3 respektive 3,0 procent.

Avkastningen pa ranteplaceringar under det forsta kvartalet var -3,6 (1,9) procent. Den svaga utvecklingen
berodde pa kraftigt 6kade risktillagg som forutom féretagsobligationerna dven paverkade statsobligationerna pa
tillvaxtmarknaderna och i Sydeuropa. Utvecklingen var svag &ver hela linjen, &ven om lanen med lag kredit-
vardighet drabbades mest av turbulensen. En bidragande orsak var sankta ravaru- och oljepriser, vilket slog sarskilt
hart mot amerikanska foretagsobligationer med lagre kreditvardighet. Centralbankernas krishanteringsatgarder
for att aterstalla marknadernas funktionsférmaga stabiliserade rantemarknaderna i slutet av mars och bidrog till
att sanka risktillaggen fran den exceptionellt hdga nivan. Den amerikanska centralbanken sankte sin styrranta till
noll medan Europeiska centralbanken holl kvar sin depositionsranta pa -0,5 procent. Varmas avkastning pa
ldnefordringar var 0,9 (1,1), statsobligationer -0,6 (1,1), féretagsobligationer -8,3 (2,8) och pa &vriga penning-
marknadsinstrument 0,2 (1,2) procent.

Efter en ldngvarig uppgdng vande de globala aktiemarknaderna brant nedat och tappade ungefar en femtedel av
sitt varde raknat i euro under det forsta kvartalet. Den amerikanska aktiemarknaden ség en starkare utveckling an
i Europa och Finland, delvis pa grund av en starkt dollar. Marknaderna bérjade dterhamta sig sista veckan i mars
tack vare de massiva globala stimulansatgarderna, men tillvéxtraset kommer &nda att innebéra ett exceptionellt
hart slag mot foretagens resultat. Totalt uppgick avkastningen pa de noterade aktierna till -21,1 (13,1) procent.
Daremot gav infrastrukturaktierna och de onoterade aktierna en avkastning pé 5,6 (1,0) respektive 1,6 (-1,8)
procent. Priserna pd dessa aktier uppdateras dock i regel med en foérdrojning pa ett kvartal, och darmed
aterspeglar den nu rapporterade positionen situationen vid utgadngen av 2019.

Fastighetsplaceringarna gav en avkastning pa 1,3 (0,7) procent. De direkta fastighetsplaceringarna avkastade 1,1
(0,9) procent och fastighetsfonderna 1,5 (0,1) procent. Varma képte en andel av OP Andelslagets fastighet i
Vallgédrd och meddelade om sitt mal att halvera bostadsportfoljens koldioxidutslapp fore ar 202 3. Varma tecknade
under forsta kvartalet hyresavtal med bland andra Pensionsskyddscentralen i kontorscampuset i Fiskehamnen
samt med Consti i Sockenbacka. Coronaepidemin bdrjade i mars férsamra sarskilt hotell- och restaurang-
branschens verksamhetsforutsattningar kraftigt och Varma meddelade om olika atgarder for att stotta sina
hyresgaster i den tuffa situationen. Atgarderna kommer att paverka arets hyresintakter for Varmas affarslokaler
och hotellfastigheter negativt.

Avkastningen pé 6vriga placeringar minskade och uppgick till -13,9 (1,9) procent. Avkastningen pa hedgefonder
sjonk till -12,7 (2,0) procent och sarskilt strategier inriktade pa marknaden fér vardepapperiserade bostadslan och
foretags kreditrisker drabbades av marknadsturbulensen.

Varma har placeringar noterade i dollar i hedgefonder, aktier, foretagslan och kapitalfonder. | enlighet med
placeringspolicyn har en del av portféljen skyddats mot valutakursrisken. Operativt sett hanteras valutarisken som
en helhet. | resultatsiffrorna ingér valutaeffekten i avkastningen inom de olika tillgdngsklasserna.
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Inom placeringsverksamheten 1ag fokus pa att trygga en stark solvens och likviditet, mangsidig spridning av
placeringar och en stark satsning pa riskhantering. | riskhanteringen anvéndes derivat i sékringssyfte och for att
reglera risknivan i portfoljen.

Marknadsrisken for placeringar utgor den storsta risken for bolagets resultat och solvens. Aktier star for den klart
storsta andelen av placeringarnas marknadsrisker. VaR-talet, som anger den totala risken i Varmas placeringar,
var 3 807 (1 814) miljoner euro.

Driftskostnader och personal

Varmas totala driftskostnader uppgick under rapportperioden till 33 (35) miljoner euro. Avgiftsdelen som ar
avsedd att tdcka Varmas driftskostnader minskades med 7 procent &r 2020, vilket kommer att sdnka
omkostnadseffektiviteten. Dessutom uppskattas den minskade ekonomiska aktiviteten till féljd av corona-
pandemin att minska den forsékrade I6nesumman for hela dret och darmed &ven omkostnadsresultatet.
Omkostnadsoéverskottet for perioden var 7 (11) miljoner euro.

Antalet anstallda hos Varmas moderbolag uppgick i genomsnitt till 537 (537 ar 2019) personer under det forsta
kvartalet. | slutet av mars arbetade 18 procent av Varmas anstallda med pensionstjanster, 17 procent med
forsakringstjanster, 10 procent med kundservice, 14 procent med hantering av risken for arbetsoférmaga, 13
procent inom placeringsfunktionen och 28 procent inom &vriga funktioner.

Bolagets forvaltning

Varmas ordinarie bolagsstdmma holls 19.3.2020 och myndigheternas anvisningar om sammankomster beaktades.
Bolagsstémman valde fem nya ledaméter till forvaltningsradet. Till nya ledamoter valdes Anu Ahokas, Marko
Hovinmaki, llkka Kaukoranta, Teo Ottola och Perttu Puro. Bolagsstdmman faststallde bokslutet och beviljade
ledamédterna i styrelsen och férvaltningsradet samt verkstallande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapsperioden
2019.

Som ledaméter i forvaltningsradet fortsatter Christoph Vitzthum (ordférande), Petri Vanhala (vice ordférande),
Satu Wrede (vice ordférande), Juri Aaltonen, Kari Ahola, Eero Broman, Petri Castrén, Jukka Erlund, Lasse Heinonen,
Olavi Huhtala, Mika Joukio, Jukka Jd&@maa, Risto Kalliorinne, Kari Kauniskangas, Mari Keturi, Ville Kopra, Tapio
Korpeinen, Timo Koskinen, Pekka Kuusniemi, Paivi Leiwo, Olli Luukkainen, Johanna Moisio, Jari Suominen, Leena
Vainiomaki, Jorma Vehvildinen, Anssi Vuorio och Sauli Vantti.

Bolagsstdmman valde revisionsféretaget Ernst & Young Oy till bolagets revisor fér rékenskapsperioden 2020, med
CGR Antti Suominen som huvudansvarig revisor.

Varmas styrelse har fran borjan av 2020 bestatt av Jari Paasikivi (ordférande), Antti Palola (vice ordférande), Kai
Telanne (vice ordfoérande), Riku Aalto, Eila Annala, Rolf Jansson, Ari Kaperi, Jyri Luomakoski, Petri Niemisvirta, Pekka
Piispanen, Saana Siekkinen och Mari Walls samt ersattarna llkka Oksala, Risto Penttinen och Timo Saranpaa.

Varma har pa sin webbplats publicerat en uppdaterad bolagsstyrningsrapport som grundar sig pa
rekommendationerna i den finska koden fér bolagsstyrning. Varje kvartal publicerar Varma en delarsrapport i syfte
att gora bolagets offentliga ekonomiska rapportering transparent och férenlig med basta praxis.
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Foretagsansvar

| februari publicerade Varma sin ars- och foretagsansvarsrapport enligt kraven i Global Reporting Initiative (GRI).
Rapporten inkluderar &ven en utredning 6ver risker och mojligheter férknippade med klimatférandringarna i
enlighet med rekommendationerna fran Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).

Energibesparingar ar en del av Varmas klimatmalsattningar. Varmas mal ar gora fastigheternas uppvarmning
utslappsfri fore 2030 och elen fore 2025. | januari meddelade Varma att bolaget kommer att borja anvénda
varmepumpar for uppvarmning i en stor del av sina bostader. Varmepumpar och solpaneler installeras i 36
bostadshus, vilket kommer att minska utslappen for Varmas hela bostadsbestand med uppskattningsvis hélften
jamfort med nulaget fore ar 2023. | vissa bostadshus kommer jordvarme att helt och hallet ersatta fjarrvarmen.

Varmas fokusomraden inom foretagsansvar ar kampen mot klimatférandringarna, framjande av arbetsférmaga
och arbetslivskvalitet, etisk affarsverksamhet, dppen kommunikation samt ansvar fér bolagets anstallda.

Riskhantering
Férandringarna i varldsekonomin innebar daven en férandrad riskposition f6r Varma under rapporteringsperioden.

De vasentliga riskerna fér Varma hanfor sig till placeringsverksamheten och datasystemen. Ur ekonomiskt
hanseende ar placeringsriskerna mest betydande. Placeringarnas riskniva justerades kraftigt under rapporterings-
perioden som svar pa marknadsférandringarna. Atgérderna dédmpade marknadsférandringarnas effekter avsevart.
Varmas solvens ligger pa en betryggande niva.

Inom pensionsforsakringsverksamheten hanfér sig riskerna till handldggningen av pensioner och férsékringar
samt funktionssakerheten hos de branschgemensamma systemen. Dar har verksamheten under undantags-
forhallandena 16pt vél och risknivan har forblivit 1ag.

Styrelsen har faststallt principerna for bolagets interna kontroll och riskhanteringssystem. Noterna till Varmas
bokslut inkluderar en ndrmare beskrivning av forsakringsrisker, placeringsrisker, operativa risker och évriga risker,
samt deras hanteringsmetoder och vissa kvantitativa uppgifter.

Varmas styrelse faststaller i sin placeringsplan bland annat de allmdnna betryggande malsattningarna for
placeringarna, malen foér placeringarnas spridning och likviditet samt principerna for valutarérelsen.
Placeringsportfoljens spridning bygger pa allokering som beaktar tillgdngsklassernas avkastningskorrelationer.

Framtidsutsikter

De ekonomiska utsikterna och kapitalmarknadernas utsikter ar mycket osédkra. Avgérande for den framtida
utvecklingen ar hur ldangvarig epidemin och undantagsatgarderna som fatt ekonomin att stanna upp blir samt hur
de paverkar finanssystemets stabilitet.

| Finland och i ménga andra lander har man stravat efter att ta en ekonomisk timeout och frysa laget medan
undantagsatgarderna ar i kraft. Malet ar att forhindra en vdg av konkurser och massarbetsidshet och pd sa satt
sakerstalla att tillvaxten snabbt kan komma igdng igen nar man borjar slappa pé undantagsatgarderna. Men en
snabb ekonomisk aterhdmtning ar ingen sjalvklarhet. Ju langre avbrottet pagar, desto mer osannolikt blir det.
Aterhamtningen efter krisen blir enklare om vi klarar situationen s& att tillgangen till finansiering kvarstar pa en
niva som kan stddja den ekonomiska aktiviteten.
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Osakerheten avspeglas som nervositet pa kapitalmarknaden. Héftiga forandringar i varderingsnivaerna &r
fortfarande méjliga. Finlands lagstadgade pensionssystem har &n sa lange motstatt chocken och pensionerna ar
tryggade. Undantagsatgarderna kommer dock att innebara en pressad likviditet for arbetspensionsbolagen.

Varma fortséatter sitt arbete for ett effektivt pensionssystem dven under undantagstillstandet.

Helsingfors 29.4.2020

Risto Murto
verkstallande direktor

Denna deldrsrapport anger de oreviderade siffrorna fér moderbolaget.

Omsesidiga arbetspensionsforscikringsbolaget Varma ér en ansvarstagande och solvent placerare. Bolaget skéter
arbetspensionsskyddet for cirka 900 000 personer inom den privata sektorn. Ar 2019 uppgick Varmas premieinkomst
till 53 miljarder euro och pensioner utbetalades for 59 miljarder euro. Virdet pd Varmas placeringar var 43,6
miljarder euro i slutet av mars 2020.

MER INFORMATION:
Pekka Pajamo, ekonomidirektor, tfn 010 244 3158 eller 040 532 2009
Katri Viippola, direktér, HR, kommunikation och samhallsansvar, tfn 010 244 7191 eller 0400 129 500

BILAGA: Tabeller
www.varma.fi
www.varma.fi/sv/arsredovisning
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Sammandrag av nyckeltalen

1-3/2020 1-3/2019 1-12/2019
Premieinkomst, mn € 1286 1322 5286
Nettointdkter av placeringarna till verkligt varde, mn € -4 883 2230 5241
Nettoavkastning pa investerat kapital, % -10,0 51 12,0
3/2020 3/2019 12/2019
Ansvarsskuld, mn € 36905 37 547 38608
Solvenskapital, mn € © 7870 10 616 11646
i forhallande till solvensgransen 1,6 1,7 1,8
Pensionsmedel , mn €2 44 356 46 740 49 445
% av ansvarsskulden® 121,6 1294 130,8
ArPL-Ibnesumma, mn €% 20434 21149 21084
FOPL-arbetsinkomstsumma, mn €2 786 798 812

" Berdknat enligt de bestdmmerlser som gallt vid respektive tidpunkt (samma princip galler &ven de 6vriga nyckeltalen fér solvensen).
2 Ansvarsskuld enligt 11 § 10 punkten i SHM:s férordning (614/2008) + solvenskapital.

¥ Uppskattning av hela &rets [6ne- och arbetsinkomstsumma fér de forsékrade.

Totalresultat

mn € Totalresultat, mn €
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Balansrakning enligt verkligt varde, moderbolaget

mn € 3/2020 3/2019 12/2019
Aktiva
Placeringar 43 597 45 796 48 709
Fordringar 1224 1224 1161
Inventarier 4 4 4
44 825 47 025 49 873
Passiva
Eget kapital 125 131 136
Varderingsdifferenser 7 346 9 081 10 721
Ofordelat tilldggsforsdkringsansvar 400 1404 790
Skulder utanfor balansrakningen -1 -1 -1
Solvenskapital sammanlagt 7870 10 616 11 646
Fordelat tilldggsforsdkringsansvar (till terbaringar) 128 115 171
Aktieavkastningsbundet tillaggsforsakringsansvar -57 622 1424
Egentlig ansvarsskuld 36 433 35 405 36223
Sammanlagt 36 377 36 027 37 647
Ovriga skulder 449 267 409
44 825 47 025 49 873

Resultatrakning enligt verkligt varde, moderbolaget

mn € 1-3/2020 1-3/2019 1-12/2019
Premieinkomst 1286 1322 5286
Utbetalda ersdttningar -1453 -1420 -5 623
Fordndring i ansvarsskulden 1313 -1107 -2610
Nettoresultat av placeringsverksamheten -4 876 2238 5268
Totala driftskostnader -33 -35 -124
Ovriga intikter/kostnader 0 0 8
Skatter -1 -1 -7
Totalresultat "' -3 763 998 2197

Y Resultat till verkligt varde fére férindringen i tilliggsférsskringsansvaret och
utjgmningsbeloppet

mn € 1-3/2020 1-3/2019 1-12/2019
Forsakringsrorelsens resultat 0 9 -2
Placeringsverksamhetens resultat -3770 977 2139
Omkostnadsresultat 7 11 53
Ovriga intikter/kostnader 0 0 8
Totalresultat -3 763 998 2197

10 (12)
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Solvenskapital och dess granser

11(12)

31.3.2020 31.3.2019 31.12.2019 31.12.2018
Solvensgrans (mn €) 4816 6372 6633 5973
Solvenskapitalets maximibelopp (mn €) 14 447 19115 19900 17918
Solvenskapital (mn €) 7 870 10616 11 646 9619
Solvensgrad (%) " 121,6 1294 130,8 127,5
Solvensstallning ? 16 1,7 1.8 16

Y Pensionsmedlen i forhallande till ansvarsskulden enligt 11 § 10 punkten i SHM:s férordning (614/2008).

2 Solvenskapital i forhallande till solvensgrans.
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Placeringarna enligt verkligt varde

Basférdelning

Riskférdelning ®

12 (12)

3/2020 3/2019 12/2019 3/2020 3/2019 12/2019
mn€ % mn€ % mn€ % milj€ % milj € % milj € %
Rénteplaceringar I 12874 29,5 13330 29,1 12957 26,6 13164 30,2 10 756 23,5 13052 26,8
Lanefordringar 2299 53 1890 41 2315 48 2299 53 1890 41 2315 438
Obligationslan ” 7562 173 10321 225 9563 196 8053 185 9134 19,9 10693 22,0
Penningmarknadsinstrument och depositioner "2 3012 6,9 1118 24 1079 22 2812 6,5 -268 -0,6 44 0,1
Aktieplaceringar I 17410 39,9 19801 43,2 22486 46,2 17501 40,1 19 868 43,4 22457 46,1
Noterade aktier ? 11566 26,5 15225 332 17252 354 11657 26,7 15292 334 17 223 354
Kapitalplaceringar * 5550 12,7 4329 9.5 4945 102 5550 127 4329 95 4945 10,2
Onoterade aktier® 294 07 247 05 289 06 294 07 247 05 289 0,6
Fastigk eringar I 4611 10,6 3946 86 4413 91 4611 10,6 3946 8,6 4413 9,1
Direkta fastighetsplaceringar 2808 64 2939 64 2792 57 2808 64 2939 64 2792 57
Fastighetsplaceringsfonder och kollektiva investeringar 1804 41 1007 2.2 1622 33 1804 41 1007 22 1622 33
Ovriga placeringar 8702 20,0 8720 19,0 8853 18,2 8705 20,0 10 043 21,9 9548 19,6
Hedgefonder® 8741 200 8725 191 8857 182 8741 20,0 8725 19,1 8857 18,2
Révarufonder 0 0,0 -3 0,0 0 0,0 3 0,0 -17 0,0 0 0,0
Ovriga placeringar ? -38  -0,1 -2 0,0 -5 00 -38 -0,1 1335 29 691 14
Placeringar | 43597 100,0 45796 100,0 48709 100,0 43982 100,9 44613 97,4 49471 1016
Effekt av derivat? -385 -09 1183 2,6 -762 -1,6
Placeringar I 43 597 100,0 45796 100,0 48709 100,0 43597 100,0 45796 100,0 48709 100,0
Obligationsportféljens modifierade duration 4.4

" Inklusive upplupna réntor

? Inklusive kassa och bank samt képeskillingsfordringar och -skulder

¥ Inklusive blandfonder om dessa inte kan hanféras till nagon annan post

“ Inklusive kapitalfonder och mezzaninefonder samt placeringar i infrastrukturen
9 Inklusive onoterade fastighetsplaceringsbolag

9 Inklusive alla typer av andelar i hedgefonder oberoende av fondens strategi
 Inklusive de poster som inte kan hanfras till andra placeringsslag

8 Riskfordelningen kan presenteras for jamforelseperioder allteftersom uppgifter erhalls (inte retroaktivt)

? Inklusive effekten av derivat pa skillnaden mellan risk- och basfordelning. Effekten av derivat kan vara +/-. Efter att skillnaden korrigerats Gverensstammer summan av riskférdelningen med basférdelningen.

"9 Den relativa andelen utréknas s& att summan pa raden "Placeringar till verkligt virde sammanlagt” anvands som divisor.

Nettoavkastning pa investerat kapital

Nettointidkter Investerat Avkastnings- Avkastnings- Avkastnings-
av kapital * procent pa procent pa procent pa
placeringarna, investerat investerat investerat
markn.virde® kapital kapital kapital
31.3.2020 31.3.2019 31.12.2019
mn € mn € % % %
Rénteplaceringar sammanlagt -482 13 324 -3,6 1,9 4,5
Lanefordringar " 20 2305 0,9 1,1 4,0
Obligationslan -506 9299 -54 2,1 5,1
Penningmarknadsinstrument och depositioner N2 4 1720 0,2 1,2 04
Aktieplaceringar ssmmanlagt -3211 21948 -14,6 10,0 22,8
Noterade aktier ¥ -3499 16 575 -21,1 13,1 254
Kapitalplaceringar © 284 5083 56 1,0 15,1
Onoterade aktier * 5 290 1,6 -1,8 16,9
Fastighetsplaceringar 56 4502 1,3 0,7 41
Direkta fastighetsplaceringar 30 2791 1,1 0,9 3,9
Fastighetsplaceringsfonder och kollektiva investeringar 26 1711 15 0,1 4,7
6vriga placeringar -1244 8971 -13,9 1,9 4,5
Hedgefonder © -1139 8963 -12,7 2,0 5,0
Ravarufonder -1 0
Ovriga placeringar -103 7
Placeringar sammanlagt -4 880 48 745 -10,0 51 12,1
Icke hanférda intakter,
kostnader och driftskostnader -3 0
Nettoavkastning av placeringsverksamheten
till verkligt varde -4 883 48 745 -10,0 51 12,0

" Inklusive upplupna réntor

? Inklusive kassa och bank samt kopeskillingsfordringar och -skulder

¥ Inklusive blandfonder om dessa inte kan hanforas till n&gon annan post
“ Inklusive kapitalfonder och mezzaninefonder samt placeringar i infrastrukturen

? Inklusive onoterade fastighetsplaceringsbolag

9 Inklusive alla typer av andelar i hedgefonder oberoende av fondens strategi
? Inklusive de poster som inte kan hanforas till andra placeringsslag

® Forandringen i marknadsvérde raknat enl. rapporteringsperiodens borjan
och slut — periodens kassafldden. Med kassaflode avses skillnaden mellan kép/utgifter och forsaljning/intakter
% Investerat kapital = Marknadsvérde vid rapporteringsperiodens bérjan + dagligen/ménatligen tidsavvagda kassafléden



