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Varma i korthet

Varma pensionsférsakrar arbete som utfors i Finland. Varma ar ett 6msesidigt bolag som ags av sina
foretags- och foretagarkunder, de férsakrade arbetstagarna samt dgarna av garantikapitalet. Vi skéter det
lagstadgade arbetspensionsskyddet for privatanstallda och féretagare pd ett effektivt och
konkurrenskraftigt satt. Vi har cirka 70 000 foretagar- och arbetsgivarkunder, och vi ansvarar for éver
870 000 personers arbetspensionsskydd.

Vi placerar de medel som inflyter i form av pensionsavgifter I6nsamt och tryggt fér nuvarande och
framtida pensioner. Med en placeringsportfolj p@ 34,4 miljarder euro &r Varma den stérsta privata
placeraren i Finland.

Varmas huvudkontor ligger p& Sundholmen i Helsingfors, och vart kontaktchefsnat tacker sa gott som
hela landet.
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Ar 2012 i korthet
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Varma starkte sin solvens avsevart under aret och har nu den starkaste solvensen i
arbetspensionsbranschen. Placeringarna gav totalt sett en bra avkastning, framfor allt de
inhemska aktierna.

Under 2012 6vergick den ekonomiska krisen fran akut lage till en lugnare fas. Centralbankernas atgarder
dkade placerarnas fortroende for marknaden, och aktiekurserna stérktes. Rantenivan var rekordI&g.

Fokus pa solvensen

Varmas huvudsakliga mal var att lyckas vél i placeringsverksamheten trots det utmanande marknadsléget
med betoning pa aktiv riskhantering och trygga placeringar. Solvensen stérktes i jamn takt och uppgick
till 7 716 (6 520) miljoner euro, dvs. 28,0 (24,8) procent av ansvarsskulden. Verksamhetskapitalet var
2,4 (2,5) ganger hogre an solvensgransen, dvs. 18g pa en stark niva.

Vardet p3 Varmas placeringar var 34,4 (31,9) miljarder euro. Alla tillgéngskategorier gav en positiv
avkastning, sammanlagt 7,7 (-2,1) procent. Andelen ranteplaceringar minskade i placeringsportféljen
medan andelen aktier och andra placeringar ékade. De inhemska aktierna stod for den basta
avkastningen. Varma ar en betydande finldndsk placerare; 12,8 miljarder euro av vara totala placeringar
ar allokerade i olika objekt i Finland.

Las mera om Varmas placeringsverksamhet i avsnittet Placeringsdret 2012.
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Effektiv verksamhet ett viktigt mal

Varma uppvisade en hoég driftskostnadseffektivitet. Driftskostnaderna dkade till féljd av de stora
satsningar som kravdes for att fornya systemet for hanteringen av pensionsansékningar. Varma satsar pa
att driva verksamheten effektivt, vilket gagnar kunderna i form av kundaterbaringar. Vi reserverade 78
(73) miljoner euro fér kundaterbéringar, vilket utgér cirka 0,4 (0,4) procent av de férsakrades
[6nesumma.

Bolagets premieinkomst var 4 230 (3 977) miljoner euro. Vid arets slut var cirka 539 700

(540 300) personer forsakrade i Varma. Pensioner utbetalades for 4 500 (4 194) miljoner euro. Antalet
pensionstagare dkade, och vid 3rets slut betalade Varma ut pensioner till cirka 331 400 (330 000)
personer.

Arbetspensionsrehabilitering ar ett alternativ till invalidpension, och antalet rehabiliteringsfall 6kade
fortsattningsvis. Var rehabiliteringsverksamhet har visat sig ge goda resultat; ndrmare tre fiirdedelar av
alla som genomgatt rehabilitering via Varma har fortsatt i arbetslivet efter rehabiliteringen.
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Nyckeltal 2012

Varma verkstaller pensionsskyddet och skéter denna uppgift effektivt. En effektiv verksamhet gagnar

kunderna i form av kund&terbaringar. Ar 2012 éverfordes 78 (73) miljoner euro till det fordelade

tillaggsforsakringsansvaret for att utdelas i form av kundaterbaringar. Overféringen till 3terbaringar

utgjorde cirka 0,4 (0,4) procent av de férsakrades uppskattade I6nesumma.

Vérdet pa Varmas placeringar dékade under aret, och avkastningen pa placeringarna var 2,5 (-0,7)

miljarder euro. Totalavkastningen pa placeringarna var 7,7 (-2,1) procent. Varmas premieinkomst och

beloppet av utbetalda pensioner 6kade.

Nyckeltal, moderbolaget

2012 2011

Premieinkomst, mn € 4 230,7 3976,6
Utbetalda pensioner, mn € 1) 4 500,5 4 194,0
ArPL-férsakrade 31.12 498 500 498 400
FOPL-forsdkringar 41 280 41 940
Pensionstagare 331 400 330 000
Placeringar, mn € 34 406,0 31 852,1
Placeringsintékter, mn € 24923 -711,0
Avkastning pd investerat kapital, % 7,7 -2,1
Totalresultat, mn € 1201,4 -1377,7
Omkostnadsresultat, mn € 21,2 35,3
Driftskostnader av omkostnadsinkomsten, % 84 73,0
Overfdring till kund%terbéringar, mn € 78,0 73,0
% av ArPL-lbnesumman 0,4 0,4
Ansvarsskuld, mn € 29 766,6 28 965,5
Verksamhetskapital, mn € 7 716,3 6 520,4
Verksamhetskapital/ansvarsskuld, % 2) 28,0 24,8
Verksamhetskapital/solvensgrans 2,4 2,5
Antal anstallda 31.12 567 580

1) Fére avdrag av erhdllna ansvarsfordelningsersattningar
2) Relationstalet har réknats ut i % av den ansvarsskuld som anvénds vid berdkningen av solvensgransen
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Varmas grundlaggande uppgift

Varmas grundldggande uppgift &r att trygga pensionerna. Var verksamhet bygger p& arbete som utférs i
Finland och ett hallbart arbetspensionssystem. Vi skéter det lagstadgade arbetspensionsskyddet for
privatanstéllda och foretagare. Vi placerar de medel som vi samlar in i form av pensionsavgifter Ionsamt
och tryggt for nuvarande och framtida pensioner. Varma ar en eftertraktad och sakkunnig
samarbetspartner inom arbetsmiljéledning. Vart mal &r att de anstéllda i vdra kundféretag mar béttre i
sitt arbete och orkar stanna langre kvar i arbetslivet.

®

Var verksamhet grundar
sig pa finlandskt arbete
och ett hallbart
arbetspensionssystem

® - ®

Vi handlagger Varma Vi placerar
pensionerna korrekt tryggar pensionsmedlem

och i tid och vi pensionerna lonsamt och tryggt
framjar arbetshalsan

Vi skoter vara kunders
arbetspensionsforsak-
ringar effektivt och
konkurrenskraftivt
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Arbetspensionsavgifterna anvands for utbetalning av pensioner och
fondering for framtida pensioner

Det finldndska férmansbaserade arbetspensionssystemet &r delvis fonderat. Stérsta delen av de
arbetspensionsférsikringsavgifter som tas ut av arbetsgivarna och arbetstagarna gar till att finansiera de
pensioner som ska utbetalas samma &r. En del av avgifterna fonderas for framtida pensionsutbetalningar.
Omkring en fjardedel av de |I6pande pensionerna finansieras med tidigare insamlade pensionsmedel och
den avkastning som dessa gett. En liten del av avgifterna anvands till att tacka arbetspensionssystemets,
dvs. arbetspensionsbolagens och Pensionsskyddscentralens, verksamhetsutgifter samt lagstadgade
avgifter.

Arbetspensionsmedlen ska enligt lag placeras |6nsamt och tryggt. En del av placeringsintakterna gar till
att dels starka pensionsansvaren, dels uppréatthalla arbetspensionsforsakringsbolagets solvens, dvs.
verksamhetskapital. Arbetspensionsbolaget kan utgdende fran sin solvens och verksamhetens effektivitet
dela ut kundaterbaringar.

I frdga om foretagarnas pensionsskydd anvands hela F6PL-avgiften till att ticka de I6pande pensionerna
samma ar, dvs. medlen fonderas inte.

INKOMSTER TILLGANGAR UTGIFTER

Verksamhetskapital
7.7 md €

Avkastning pa 'I{und:'i;nrbéiﬁngar
0,1 md €
placerade medel Medel som fonderats

2,5md €
Arbotsgivarens och
arbetstagarens
arbetspensionsforsak-
ringsavgifter 4,2 md €

for framtida pensioner
(ansvarsskuld)
27,5 md €

Driftskostnader och lagstad-
gade avgifter 0,1 md €

Utbetalda pensioner
och Gvriga
ersattningar 4,2 md €
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Varma pensionsforsakrar arbete som
utfors i Finland

Varmas verksamhet baserar pa arbete som utférs i Finland och vart ansvar att sérja for ett hallbart
arbetspensionssystem. Var framsta uppgift &r att trygga pensionerna.

Arbetspension intjdnas for allt arbete och all féretagsverksamhet. Pensionen bestdms utifrén forvarvs-
eller foretagarinkomsten och &r avsedd att garantera en skalig levnadsstandard efter pensionering.
Arbetspensionen fér den privata sektorn dr en central del av den lagstadgade sociala tryggheten i Finland.

Arbetspensionerna finansieras med de forsakringsavgifter som betalas av arbetsgivarna och l6ntagarna
och med intakterna fran placeringsverksamheten. Goda placeringsintdkter minskar bland annat trycket att
hoéja pensionsavgiften d& befolkningen blir allt &ldre.

Vi erbjuder vara kunder férsdkrings- och pensionstjanster i anslutning till det lagstadgade
arbetspensionsskyddet och utdkar pensionsmedlen for att trygga de nuvarande och framtida pensionerna.
Omkring 70 000 foretag och féretagare har valt Varma som sitt arbetspensionsbolag. Vi ser detta som ett
erkannande for vart starka kunnande i att hantera férsakringar.

Samarbete for langre arbetskarriarer

Finland behover finlandskt arbete, framgangsrika och konkurrenskraftiga féretag samt langre
arbetskarriarer. Allt detta behdvs ocksa for att trygga finansieringen av arbetspensionerna i framtiden.

Varma samarbetar varje &r med hundratals féretag i syfte att hjélpa méanniskor att stanna langre kvar i

arbetslivet. Vara tjanster inom arbetsmiljéledning och rehabilitering framjar arbetsférmagan och hjalper
o o e . . . . . .

pa sa satt de forsdkrade att forlanga sin yrkesverksamma tid.

Ett starkt pensionssystem ger trygghet

Det férmansbaserade arbetspensionssystemet ger trygghet och stabilitet i det osakra ekonomiska ldget.
Arbetspensionerna och de medel som fonderats fér dessa ar val tryggade dven i tider av ekonomiskt
tumult.

Den aldrande befolkningen och behovet av langre arbetskarridrer &r utmaningar som direkt berér sdval
féretagen som individerna. Centrala faktorer i arbetet med att férlanga arbetskarridgrerna ar féorutom
pensionsdldern dven sysselsattningsgraden samt dtgarder som vidtas for att 6ka produktiviteten och
forebygga arbetsoférmaga.
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Vi skoter vara kunders
arbetspensionsskydd

Varma skoter pensionsskyddet for privatanstallda och féretagare effektivt och konkurrenskraftigt.

Varma har haft den basta driftskostnadseffektiviteten och solvensen i branschen i flera &r. En god
kostnadseffektivitet och ett starkt verksamhetskapital innebdr lagre arbetspensionsavgifter for kunderna.
Vara kundféretag har i manga ar fatt de basta kundaterbéringarna i hela branschen.

Vi samarbetar intensivt med vara kundféretag och féljer upp att vara tjénster ar effektiva och haller god
kvalitet. Vi utvecklar kontinuerligt var verksamhet for att den ska uppfylla kundernas behov och
forvantningar och hjalper kundféretagen att hantera pensionskostnaderna genom att utveckla ledarskap
med fokus pa arbetshalsa. Gott samarbete resulterar i ldgre kostnader.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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Vi handlagger pensionerna korrekt och i
tid och framjar arbetshalsan

Pensionsbeslutet dr av avgdrande betydelse fér en manniskas framtid. Arbetspensionen &r en lagstadgad
socialskyddsférman, och darfér &r vi noga med att se till att besluten &r felfria och servicen snabb. Vi
betalar ut nya pensioner sd snabbt som majligt for att sakerstalla att kundens utkomst fortsatter utan
avbrott. Ar 2012 lyckades vi till 98 procent i vart mal att betala ut nya pensioner inom 4 dagar fran det
att Varma fattat beslutet.

Vi erbjuder tillforlitlig och praktisk information om pensionsskyddet. Det ar latt for kunderna att skéta sina
pensionsarenden hos Varma; pensionssékandena gav oss betyget 9,2 fér var service ar 2012.

Fokus pa god arbetsformaga

Arbetshélsoframjande féretagsledning &r ett framgangskoncept som hjélper Varmas kundféretag att ta
hand om sin personal och minska pensionskostnaderna. Hdg Idnsamhet forutsatter god arbetsformaga.

Vara tjanster for arbetshalsoframjande foretagsledning och rehabilitering hjélper de anstéllda att stanna
kvar ldngre i arbetslivet och p& sd satt férbattra sitt pensionsskydd. En god arbetsformaga, dvs.
motsatsen till arbetsoférmaga, gynnar forutom de anstallda sjalva &ven féretagen och hela
samhallsekonomin.

Spiralen som leder till arbetsoférmaga kan brytas

Lagstadgad arbetspensionsrehabilitering ger arbetstagare och féretagare mdjlighet att fortsatta i
arbetslivet d3 de I6per risk att férlora sin arbetsférmaga.

Ar 2012 kunde cirka 1 100 anstallda i Varmas kundféretag fortsatta i arbetslivet efter rehabilitering. Vi
sakerstéller rehabiliteringens effektivitet genom att samarbeta med den anstéllda, arbetsplatsen och
foretagshalsovarden. Varmas experter inom arbetshalsa och rehabilitering samarbetar tatt for att gora
servicekedjan sa smidig som méjligt fér klienten.
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Vi placerar pensionsmedlen lonsamt
och tryggt

Med en placeringsportfolj pa 34,4 (31,9) miljarder euro &r Varma den stérsta privata placeraren i Finland.
Ansvaret fér pensionerna ar langsiktigt. Vi strévar efter att med en kontrollerad riskprofil f sa bra
avkastning som méajligt pa vara placeringar for att trygga utbetalningen av pensioner. Genom att vérna
om Var solvens ser vi till att pensionsansvaret técks i alla situationer.

Den starka solvensen utgor en bra buffert mot fluktuationerna pa
marknaden

Ar 2012 praglades marknadsmiljon av den ekonomiska osédkerheten. I det utmanande marknadslaget
satsade Varma fortsattningsvis pa mangsidig spridning av placeringarna och omsorgsfull riskhantering.

Under perioder da osakerheten 6kade lades allt tydligare tonvikt pa Varmas malsattning att trygga en
stark solvens i alla férhdllanden. Detta centrala mal uppfyllde vi med god marginal: solvensen starktes
betydligt och ligger nu pa en stabil niva. I slutet av 2012 var verksamhetskapitalet, som utgér ett matt pa
Varmas solvens, 7 716 (6 520) miljoner euro, dvs. 28,0 (24,8) procent av ansvarsskulden.

Vi framjar finlandskt arbete

Enligt var dgarstyrningspolitik stddjer vi finlandskt arbete genom att fungera som en s.k. ankarplacerare.
Vi ar en aktiv och ndrvarande placerare i finlandska féretag. Vi finansierar pa manga olika sétt i foretag
som verkar i Finland, och som fastighetsplacerare satsar vi starkt pa finlandska objekt.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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Verkstallande direktorens oversikt

Det viktigaste malet fér Varma ar 2012 var att
uppratthalla bolagets solvens i det karva
marknadslaget. I detta avseende lyckades vi val, och
var solvens stérktes avsevart.

Inom placeringsverksamheten satsade vi pa
omsorgsfull riskhantering, trygga placeringar och
mangsidig spridning. Avkastningen av Varmas
placeringar var god - alla placeringsslag uppvisade en
positiv avkastning.

Verksamhetsmadssigt utvecklades bolagets
forsakringstjanster och skotseln av pensionerna i en
positiv riktning. Varmas premieinkomst 6kade, och
foretagarpensionerna star for en stérre andel av
premieinkomsten &n tidigare.

Bade antalet férsakrade och antalet pensionstagare

6kade under verksamhetsaret. Historiskt sett befinner vi oss pa grund av den aldrande befolkningen och
de stora aldersklassernas pensionsavgangar i en situation dar summan av de pensioner som ska betalas
ut ar lika stor som summan av de inkomster som inflyter i form av pensionsavgifter. Detta géller ocksa
Varma. Sérskild uppméarksamhet maste darfor fastas vid hur placeringsverksamheten kan utvecklas.

Finland &r mer beroende av efterfrdgan utanfér Europa an de évriga EU-ldnderna. Var exportindustri
maste darfor anpassa sig inte bara till det utmanande l&get i Europa utan ocksa till de véxande
utmaningarna utanfér Europa.

Varma kan stéda de finldndska foretagen genom att fullgéra sin egen grundldggande uppgift — att skota
pensionsskyddet och verkstalla pensionssystemet - sa effektivt som méjligt. Vi kan hjélpa vara
kundféretag och deras anstéllda att nd framgdng genom vart arbete for att framja arbetsmiljéledning och
rehabilitering och for att starka férutsattningarna for langre arbetskarridrer. Vart mal &r att vdra kunder
ska ha de lagsta arbetspensionskostnaderna i branschen.

Jag vill framféra ett varmt tack till Varmas kunder, forsékringstagare och forsakrade samt var personal for
ett gott arbete ar 2012.

A

Matti Vuoria
Verkstallande direktor

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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Ett starkt arbetspensionssystem skapar
stabilitet

Arbetspensionerna och de medel som fonderats for dessa ar val tryggade i det finlandska
formansbaserade systemet. Ett starkt arbetspensionssystem befaster fértroendet i en ekonomisk
kris.

Slutet av finansdret 2012 praglades av en osdker stamning. Trots att krisen i euroomradet var inne i en
lugnare fas vid arets slut ar problemen fortfarande inte l6sta. Under rets lopp beviljades krislander olika
former av stodfinansiering, och dartill vidtogs atgarder for att fornya de institutioner som reglerar de
ekonomiska strukturerna.

Laget pa finansmarknaden lugnade sig till f6ljd av Europeiska centralbankens och de évriga
centralbankernas kraftiga penningpolitiska atgarder. Ar 2012 var ett relativt bra r pa
placeringsmarknaden trots den osdkerhet som 13g i luften. Centralbankerna har med sina dtgarder kopt
tid for strukturella dtgérder i medlemslanderna. Finansmarknaden kan fortfarande reagera starkt dven da
enskilda ekonomiska risker realiseras. I Europa kom man éverens om atgédrder &mnade att leda till en ny
bankunion, detta for att forebygga och l6sa strukturella problem inom banksektorn.

Aven utvecklingsekonomierna, som &r beroende av sin export, led av den avtagande tillvaxttakten i
varldsekonomin. De ar varldsekonomins viktigaste tillvaxtmotor. I Kina vantar man pa°1 att landets nya
ledning ska vidta dtgarder for att bldsa mera fart i landets ekonomi. Efter det amerikanska presidentvalet
kom man ett litet steg framat i forhandlingarna om hur problemen inom den offentliga ekonomin ska
l6sas, men ndgon egentlig 16sning kunde man &nnu inte enas om. Den ekonomiska aterhdmtningen i USA
fortsatte, men inte utan problem. De framatblickande indikatorerna pekade i olika riktningar under arets

gang.

Mot slutet av aret blev det lattare for problemlander att fa kredit, och dessutom ljusnade férvéntningarna
inom den tyska industrin ndgot. Placerarna satsar dock alltjamt sina pengar pa objekt som ger dem en
trygg avkastning. De flesta landerna har inga stimulansatgarder kvar att ta till, och &ven de starka
euroldnderna blir tvungna att strama at den offentliga ekonomin. I slutet av ret blev det allt mer
uppenbart att krisldnderna i euroomraddet blir tvungna att ta till ytterligare skuldsaneringar. Tanken pa
nya skuldsaneringar skapar en nervés stamning p& marknaden, framfor allt om det innebér att ocksa de
storre skuldldandernas krediter kraver nya arrangemang.

Varma satsar pa stark solvens

Ar 2012 var ett relativt bra ar pa placeringsmarknaden trots den osakerhet som 13g i luften, eftersom man
lyckades hindra krisen fran att bli djupare. Osdkerheten antas fortsatta. Varma fokuserade pd att nd ett
bra resultat i placeringsverksamheten trots det kdrva marknadsléaget. Aktiv riskhantering inom
placeringsverksamheten och stark solvens &r viktiga prioriteringar, och bolaget satsar ocksa pa att
fortsattningsvis effektivisera sin verksamhet.

Det finldndska finansieringssystemet star alltjamt pa en stabil grund. Den striktare regleringen medfér
vissa Idnsamhetsutmaningar inom banksektorn, vilket kan leda till att villkoren for kreditgivning skarps
och att krediterna blir dyrare.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Finlands ekonomi kraver strukturella atgarder

Den ekonomiska tillvaxten i Finland stagnerade under 2012. Tillvaxten i varldsekonomin dalade, vilket
dterspeglade sig kraftigt i exportvolymerna. Konsumenternas fortroende férsvagades, men den inhemska
efterfragan holls pd en skalig niva. Arbetslésheten forvirrades inte i lika hég grad som tillvaxten
forsvagades, vilket beror pd att befolkningens aldersstruktur har forandrats och pa att den potentiella
arbetskraften inte dkar i samma takt som tidigare.

De ekonomiska méjligheterna och riskerna for Finlands del ligger i att vart land &r beroende av sin export.
En stark konkurrenskraft pa exportmarknaden &r avgérande for en liten och 6ppen nations ekonomiska
tillvaxt och méjlighet att finansiera sin valfard. Finland behdver nya konkurrensférdelar i takt med att
naringsstrukturen férandras. Nu kravs det planer och atgérder for att stérka tillvaxtdynamiken, eftersom
Finlands konkurrenskraft inom exporten har férsvagats.

Finlands ekonomi star infor foljande strukturella utmaningar: de offentliga utgifterna ékar kraftigt och
utbudet pd arbetskraft forsvagas i takt med att befolkningen blir allt &ldre, och dessutom haller
industriverksamheten pa att sina i vart land. Den rddande krisen forcerar den ekonomiska
strukturomvandlingen pa ett satt som &r svart att kontrollera. Tillvaxtméjligheterna férsvagas till féljd av
den avtagande tillvaxten inom exportefterfragan och de sinande investeringarna samtidigt som utbudet
pd arbetskraft minskar.

Det &r betydligt svarare att 6ka produktiviteten i en allt mer servicedominerad ekonomi &n inom industrin,
i synnerhet nar det galler produktionen av offentliga tjdnster. I och med att naringsstrukturen férandras
och nya hégproduktiva branscher utvecklas I&8ngsamt befinner vi oss i en situation dér det blir allt mer
utmanande att finansiera valfardsstatens intressen och tjanster.

Fokus maste laggas férutom pa eurokrisen dven pa den inhemska tillvéxtpolitiken. Att skapa en
balanserad ekonomi pa 18ng sikt kraver omstruktureringar. Férdndringen i demografin blir allt mer
pataglig och forsoériningskvoten forsvagas. Hallbarhetsunderskottet inom den offentliga ekonomin maste
avhjalpas. Har spelar arbetspensionssystemet en avgdrande roll i och med att arbetspensionsmedlen
ingdr i nationens bokféring och pensionslagstiftningen aterspeglar sig i utbudet pa arbetskraft.

Finansieringen av pensionsskyddet haller fér kommande generationer

I Finland vilar arbetspensionssystemet fér den privata sektorn pd en hallbar grund. Pensionssystemens
hallbarhet kan bedémas med manga matare. I grund och botten &r det frdga om social och ekonomisk
hallbarhet, dvs. hur val pensionerna tryggar manniskornas levnadsstandard och hur stadig grunden &r for
finansieringen av pensionsutfastelserna. Pensionssystemets administrativa effektivitet kan ses som en
tredje dimension. Ett starkt arbetspensionssystem skapar stabilitet i ekonomin och samhallet.

Ansvaret for pensionerna &r Iangsiktigt. Ett hallbart pensionssystem bygger pa léngre arbetskarriérer,
allmanhetens fértroende for pensionssystemet, rattvisa mellan generationerna samt battre arbetshalsa
bland befolkningen. Léngre arbetskarridrer och fondering av pensioner haller ekonomin stabil nar
dldersstrukturen férandras.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Vi tryggar pensionerna / Verksamhetsomgivningen 20

Osakerheten inom ekonomin fortsatter

Eurokrisen &r inne i en lugnare fas, och féljande steg blir att hitta en 16sning pa de egentliga strukturella
problemen. Osakerheten pa finansmarknaden kommer sannolikt att fortsatta ar 2013.

Utsikterna for Finlands ekonomi &r fortfarande svaga, och de ekonomiska problemen &terspeglar sig ocksa
i Varmas kundféretag. Malen att férlanga arbetskarridrerna och féretagens ekonomiska férutsattningar
stammer inte alltid éverens. Utbudet pa arbetskraft minskar i takt med att befolkningen blir &ldre. Vid
sidan av avkastningen pa placeringarna &r sysselsattningen och utbudet pa arbetskraft avgérande for
finansieringen av pensionerna.

Varma har gedigen erfarenhet och kompetens inom arbetspensioner och ar en eftertraktad expert nar det
géller arbetsmiljdledning. I svara tider &r det mycket viktigt att férstd kundens behov. Varmas effektiva
pensionsforsakringstjéanster har stor ekonomisk betydelse.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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Solvensen starktes betydligt

Varmas solvens starktes betydligt under 2012 och ligger pa en stabil niva. Den lagandring som
tradde i kraft i borjan av 2013 orsakade inga vasentliga andringar i var solvensstallning.

Goda placeringsar resulterar i ett starkt verksamhetskapital, som utgér en bra buffert fér sviangningar pa
kapitalmarknaden. Under 2012 utvecklades Varmas solvens och placeringsintakter stadigt trots det osdkra
vérldsekonomiska laget. I slutet av 2012 var verksamhetskapitalet, som utgér ett matt pd Varmas
solvens, 7 716 (6 520) miljoner euro, dvs. 28,0 (24,8) procent av ansvarsskulden.

Pensionsansvar och riskbuffertar

Verksamhetskapital

Utjamningsbeloppet
W Egentligt

pensionsansvar

Varmas mangsidiga spridning av placeringarna och omsorgsfulla riskhantering skyddade bolagets solvens
fran svdngningarna pa marknaden. Solvensen starktes huvudsakligen till féljd av den jamna utvecklingen
pa placeringsmarknaden.

Verksamhetskapitalet utgér en riskbuffert for placeringsverksamheten framfér allt i en osdker ekonomisk
situation. Goda placeringsintakter forutsatter alltid risktagning, och ju battre avkastning
arbetspensionsplaceringarna ger, desto mindre behdver pensionsavgiften héjas i framtiden. P3 18ng sikt
ger en procentenhet hdgre placeringsintdkter omkring tva procentenheter lagre arbetspensionsavgift.

Stark solvens utgor en bra buffert mot fluktuationerna pa marknaden

Under goda placeringsar starker intdkterna verksamhetskapitalet, och p@ motsvarande satt férsvagas
verksamhetskapitalet i svara ekonomiska tider. Stark solvens gor det mojligt att efterstréva battre
intakter genom placeringar med hégre risk och battre avkastningsférvantningar. Ju mer riskbenagna
placeringarna ar, desto stérre verksamhetskapital kraver de.
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De lagstadgade kraven pa verksamhetskapitalet har dimensionerats sd att verksamhetskapitalet ar
tillréckligt stort &ven under ekonomiskt svara tider. Det centralaste kravet &r solvensgransen, som
bestams enligt placeringarnas riskniva. I slutet av 2012 var Varmas solvensgrans 11,8 (9,9) procent av
ansvarsskulden, och verksamhetskapitalets férhallande till solvensgransen var 2,4 (2,5).

Solvensen inverkar ocksa pd kundaterbaringarnas storlek; i praktiken leder starkare solvens till lagre
forsakringsavgifter for kunderna. Tack vare det starka verksamhetskapitalet har Varma redan under
manga ar kunnat betala ut de konkurrenskraftigaste kundaterbaringarna i hela branschen.

Lagandring ger effektivare kontroll over placerings- och
forsakringsriskerna

Hosten 2008, nar finanskrisen var ett faktum, @andrade riksdagen solvensbestémmelserna for att de
strama bestammelserna inte skulle tvinga arbetspensionsbolagen att sédlja ut sitt aktieinnehav i finldandska
bérsbolag i den oférdelaktiga marknadssituationen.

Lagandringen ledde till att bolagens verksamhetskapital 6kade samtidigt som solvenskraven minskade.
Lagens giltighet férlangdes fram till slutet av 2012, vilket har tryggat arbetspensionsbolagens verksamhet
trots fluktuationerna p& placeringsmarknaden &ven efter finanskrisen.

I bérjan av 2013 tradde en ny lag om arbetspensionsbolagens solvensmekanism i kraft, och syftet med
denna &r bland annat att effektivisera anvéndningen av riskbuffertar. I och med den nya lagen slas det
nuvarande verksamhetskapitalet och utjamningsbeloppet samman till ett solvenskapital. Samtidigt andras
berdkningen av solvensgransen sa att man forutom placeringsriskerna dven beaktar forsakringsrisken.
Eftersom forsakringsriskerna och placeringsriskerna tidigare har analyserats separat i
arbetspensionsbolagen har ocksd separata minimikrav gallt for garderingen mot vardera. I och med de
nya reglerna bildar de tillsammans en effektivare riskbuffert.

Den nya lagstiftningen orsakar inga vasentliga andringar i Varmas solvensstéllning.

Solvenslagsjamforelser
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De arbetsgrupper som Social- och halsovardsministeriet tillsatte varen 2011 fortsatter sitt arbete med
malet att revidera técknings- och solvensreglerna. I praktiken kan reformen trada i kraft tidigast i bérjan
av 2016.
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Sakkunnig och flexibel service

Varma utvecklar kontinuerligt sin kundservice och personalens servicekompetens. Vi samarbetar
intensivt med vara kundforetag for att utveckla deras arbetsmiljoledning sa att arbetstagarna
mar bra i sitt arbete. Vart mal ar att vara kunder har de férmanligaste
arbetspensionskostnaderna i branschen.

Under 2012 skarptes konkurrensen inom arbetspensionsbranschen ytterligare, men Varma kunde trots
detta bevara sin starka position pa marknaden.

Lénesummorna i Finland inom den privata sektorn steg med 4 procent till cirka 59 miljarder euro ar 2012.
Nyheterna om samarbetsférhandlingar och uppségningar fortsatte att dugga tatt under arets lopp, framfér
allt frdn industriforetag med global verksamhet.

Varmas kundkrets har till stor del sina rétter i den finldndska basindustrin och har féljaktligen berérts
kraftigt av uppsagningarna. Trots den strukturella férandringen inom industrin 6kade bolagets ArPL-
[6nesumma till 17,7 (17,3) miljarder euro.

Allt fler konkurrensutsatter sina arbetspensionsforsakringar

Konkurrensen inom arbetspensionsbranschen har skarpts under de senaste tio aren. Den véxande
konkurrensen gagnar bade arbetspensionssystemet och kunderna. Varma nddde i det stora hela ett gott
kundéverféringsresultat; vi lyckades f& nya kunder framfor allt i samband med féretagens
omstruktureringar.

Totalt sett 6kade Varmas premieinkomst, narmare bestamt till 4 230 (3 977) miljoner euro. ArPL-
forsakringarna stod for 4 041 (3 802) miljoner euro och FOPL-férsakringarna for 190 (175) miljoner euro
av premieinkomsten. Vid arets slut var 539 700 (540 300) personer forsakrade i Varma.

Konkurrenskraftiga kundaterbaringar

For ar 2012 reserverade Varma 78 (73) miljoner euro for kundaterbaringar, vilket &r 0,4 (0,4) procent av
arbetsgivarnas ArPL-avgifter. Det belopp som &verférdes till kunddterbaringar var stérre &n under tidigare
ar, vilket beror pd att verksamhetskapitalet starktes.

Overféring till kundaterbaringar 2008-2012
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Varma har under flera 8r gett sina kunder de bésta kunddterbaringarna inom branschen, och 2012 var
dterbaringarna alltjamt konkurrenskraftiga. Kundaterbaringarna inverkar sankande pa arbetsgivarens
slutliga férsakringsavgift. Aterbaringarnas storlek &r beroende av verksamhetskapitalet, som &r ett matt
pa arbetspensionsbolagets solvens, och omkostnadsresultatet, som avspeglar verksamhetens effektivitet.

Pensionskostnadshantering ger besparing

Vi erbjuder vara kundféretag effektiva tjanster inom arbetspensionsférsikring och arbetshalsoframjande
foretagsledning som hjélper vara kunder att halla pensionskostnaderna under kontroll. Vart mal &r att

o = . .
vara kunder ska ha de lagsta arbetspensionskostnaderna i branschen.

Vi utvecklar var kundservice genom att lyssna p& vara kunder och kartldgga deras behov. Ar 2012
satsade vi speciellt pa att fordjupa kundservicepersonalens kompetens och var kunskap om kunderna, sa
att vi tillsammans med kunden bland annat kan identifiera trender som hotar personalens arbetsférmaga.

Kunderna har bérjat anlita Varmas webbtjénster allt flitigare under de senaste aren. I dagens lage
kontaktar kunderna oss hellre elektroniskt @n per telefon.

Varma har sarskilda kundservicerddgivare som &r specialiserade p& forsakrings- och pensionsskydd for
foretagare och smaforetag. Vi erbjuder ett omfattande servicenatverk via vara samarbetsparter If, Tryg
och Nordea Bank for féretagar- och smaforetagskunder. I slutet av 2012 kdpte If Skadeférsakringsbolag
Ab upp Tryg Forsikring A/S affarsverksamhet i Finland, vilket starker Varmas smidiga samarbete med
Nordea och If.

Stora arbetsgivare betjanas liksom tidigare av en foretagsspecifik servicegrupp, som ansvarar for att
Varmas expertis kanaliseras till kunden.

Utanfér huvudstadsregionen betjénas vara kunder av vara regionala kontaktchefer.

Antal forsdkrade och forsdakringar

31.12.2012 31.12.2011 Férandring

Antal forsakrade

ArPL D 498 460 498 400 60

FOoPL 41 280 41 940 -660
Sammanlagt 539 740 540 340 -600
1) omfattas av en registrerad APL- 5 545 6 310 -765

tilldggspensionsforsakring
Antal férsakringar

ArPL 27 620 28 080 -460
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Arbetsmiljoledning ger resultat

Vara tjanster inom arbetsmiljoledning och rehabilitering hjalper Varmas kundforetag att allt
battre ta hand om sin personal och att minska pensionskostnaderna och kostnaderna for
sjukfranvaro. Vart mal ar att vara kunder ska ha de lagsta arbetspensionskostnaderna i
branschen.

Arbetsmiljéledning &r ett koncept som utvecklas utifran féretagets egen kunskap om risker som utgér hot
mot arbetsférmagan och om styrkorna i féretagets verksamhet. Det tydliggér chefsarbetet samtidigt som
arbetet I6per smidigare, arbetskonditionen férbattras och det blir lattare att 16sa olika halsoproblem. Ar
2012 samarbetade vi med cirka 650 féretag inom detta koncept.

Under drets lopp sag vi dver var coachning inom arbetsmiljéledning. Via var Lérstig for arbetsmiljoledning
fick vara kunder fardigheter att bedéma nuléget for sin arbetsmiljéledning, satta upp mal och tillampa
arbetshalsoframjande metoder i praktiken. Ar 2012 deltog omkring 200 personer fran bade mindre och
storre kundféretag i coachningen, och responsen fran deltagarna var mycket positiv.

Vi har kartlagt effekten av vara tjanster bland de kundféretag som inlett ett arbetshalsoprojekt i
samarbete med oss. Vara kunder &r huvudsakligen néjda med arbetshalsotjénsterna och med samarbetet
med Varma, som sakerstaller att arbetsmiljoledningen integreras i foretagens verksamhet. Projekten har
haft en positiv effekt. Bland annat har det praktiska chefsarbetet dskadliggjorts och modellen fér tidigt
stod tagits i bruk med framgdng. Dessutom har stora foréndringar dstadkommits genom
arbetsmiljéledning: de anstéllda trivs battre i arbetet och pensionsavgiftsklassen har blivit lagre.

Rehabiliteringsprogrammen okade trots recessionen

Antalet rehabiliteringsansdkningar fortsatte att 6ka hos Varma under 2012 med sammanlagt 13,1
procent. Trots den ekonomiska recessionen dkade antalet yrkesinriktade rehabiliteringsprogram som
genomfdrs pa arbetsplatsen, dvs. arbetsprévningar, arbetstréningar och laroavtal, med 25 procent
jamfért med 2011. Sysselsattningen efter slutférd rehabilitering var alltjamt god: nastan 72 procent av
alla rehabiliteringsklienter vid Varma fortsatte i arbetslivet efter rehabiliteringen.

Nya invalidpensioner och rehabiliteringsklienter
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Ar 2012 Overgick 3 662 personer till rehabiliteringsstéd och invalidpension (nya pensioner, Varma som
huvudinstitution).

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Under redovisningsaret utredde vi hur personer som slutférde sin rehabilitering 2008 har klarat sig i
arbetslivet. Ar 2008 var 65 procent av dem med i arbetslivet, och ar 2011 arbetade fortfarande 53
procent av dem. En stor del av rehabiliteringsklienterna har sdledes kunnat stanna kvar i arbetslivet minst
tre ar efter slutférd rehabilitering.

Vi har bett vara kundféretag ge exempel pé orsaker och processer som har lett till invalidpension fér att vi
ska kunna vidareutveckla kundernas arbetshalsofrémjande processer och for att féretagen pa férhand ska
kunna ingripa i faktorer som hotar personalens arbetsférmaga. Vi inledde ocksd en utredning om
foretagarnas arbetsformaga som ska bli fardig 2013. Denna information utnyttjar vi for att utveckla vara
tjanster till foretagare.

Vidare effektiviserade vi samarbetet med regionala serviceproducenter fér att méjliggéra annu battre
rehabiliteringsplaner for vara rehabiliteringsklienter.

Rehabiliteringsklienterna anvander sig flitigt av vara webbtjanster. Omkring 40 procent av alla
rehabiliteringsansokningar lamnas in elektroniskt. Ar 2012 utékade vi vara elektroniska tjanster for att
gbdra handlaggningen av rehabiliteringsdrenden smidigare.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Sakkunnig arbetspensionsservice

Pensionsbesluten slutade oka i antal 2012, och i Varma fattades farre pensionsbeslut an tidigare.
Totalt utfardades 24 180 nya pensionsbeslut under aret, vilket ar 9,3 procent farre an aret innan.
Sammanlagt 4,5 miljarder euro utbetalades i pensioner till 331 400 pensionstagare.

Alderspensioner beviljades i ndgot mindre omfattning &n aret innan. Nuldget beror pd att antalet anstallda
och féretagare som natt aldersgransen fér alderspension, 63 ar, har hallits p& ungefir samma niva bland

Varmas kunder.

Pensionsbeslut enligt pensionsslag 2011-2012
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Av 8lderspensionsbesluten utfardades 8 procent pa basis av arbete som utférts jamsides med pension.
Detta visar att allt fler finlandare arbetar parallellt med sin pension. De férsdkrade i Varma gar i
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alderspension vid i genomsnitt 63,5 ars alder.

Antalet invalidpensionsbeslut uppvisade nu en klar minskning p& 8,9 procent efter féregdende ars svaga
okning. Avslagsprocenten i frdga om nya invalidpensionsansékningar har dkat i arbetspensionsbolagen
under de senaste aren. Pensionsskyddscentralen har i sina utredningar inte kunnat pdvisa ndgon enskild
orsak till 6kningen. Férandringen i andelen avslag av Varmas samtliga invalidpensionsbeslut féljer den
allmanna utvecklingen i branschen. Ar 2012 fick 29,6 procent av alla som for férsta gangen ansokte om
invalidpension hos Varma avslag p% sin ansdkan.

Andelen ansdkningar om delinvalidpension av samtliga invalidpensioner har fortsatt att 6ka. Ar 2012
inlamnades 1,5 procent fler ansokningar om delinvalidpension &n aret innan. Delinvalidpensionen hjalper
den anstallda att fortsatta i yrkeslivet: enligt uppgifter frén 2011 arbetade 80,4 procent av alla
delinvalidpensionstagare i Varma (ArPL-forsékring) parallellt med sin pension.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Invalidpensioner som Varma beviljat 2008-2012,
indelade enligt sjukdomshuvudgrupp
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Ar 2012 utbetalade Varma sammanlagt 4,5 miljarder euro i pensioner, vilket &r 7 procent mer &n ett ar
tidigare. Tillvéxten beror pd att antalet pensionstagare fortsatter att vaxa i jamn takt till f6ljd av att
dldersstrukturen férandras och livsldngden 6kar bland befolkningen. Aven pensionsbeloppen tkade.

Arbetspensionsarendena kan skotas flexibelt pa natet

Vi utvecklar vdra omfattande webbtjanster utifrdn kundernas behov. Vi erbjuder tjénster for sdval
personer i arbetslivet som pensionssdkande och pensionstagare. Ar 2012 gjorde vi som forsta
arbetspensionsbolag det méjligt fér kunderna att pa nétet félja hur handldggningen av deras pensions-
eller rehabiliteringsansdkan framskrider.

Vara kunder anlitar vdra webbtjanster aktivt och i allt storre omfattning. Ar 2012 6kade anvéndningen av
webbtjansterna med 77 procent. Framfdr allt méjligheten att félja handldggningen av pensionsanstkan
utnyttjas flitigt, ifjol av hela 18 540 s6kande. Sammanlagt 4 910 pensionsansdkningar, dvs. 22,1 procent
av alla férstagdngsansokningar, inldmnades till Varma pé elektronisk vég. Vidare berdknades 100 590
pensionskalkyler pd nitet. Det &r 87 procent av det totala antalet kalkyler. Via vara webbtjénster, som vi
utvecklar kontinuerligt, kan kunderna skota sina drenden bade enklare och snabbare.

Med hjalp av v8r nya sms-tjanst meddelar vi kunden nar vi har mottagit pensionsansékan. Vi skickar
ocksa sms till vdra kunder for att paminna dem om att de bér kontrollera sitt pensionsutdrag.

Ar 2012 skickade vi for forsta gdngen ut pensionsutdrag med uppgifter om kundernas kompletta
pensionsskydd. Framéver skickar vi utdraget per post vart tredje ar. Allt fler kunder har 6vergatt till
elektroniska pensionsutdrag som de kan kontrollera varje ar vid énskad tidpunkt.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Pa Varma gor vi ett gott arbete

Varmas framgang bygger pa var personal, som pa ett sakkunnigt och effektivt satt skoter
kundernas arbetspensionsskydd. Vi satsar pa kontinuerlig kompetensutveckling for vara
medarbetare och framforhallning infor framtida kompetensbehov. Varmas strategi, som
uppdaterades 2012, ger klara riktlinjer for definieringen av strategisk kompetens.

Vi utfor kravande expertarbete

Varmas personal utfér krdvande expertarbete som p& kontinuerlig basis férutsatter utveckling och
nytankande och dessutom insikter i den lagstiftning som reglerar arbetspensionssektorn. Vi utnyttjar
mentorering for att fora vardefull erfarenhetsbaserad kunskap vidare fran &ldre till yngre och fran erfarna
till nya medarbetare.

Under 2012 satsade vi i synnerhet pd att utveckla vdra experters konsulteringsfardigheter och
kompetensen bland dem som arbetar inom telefon- och webbtjansten, detta for att sakerstdlla en allt
battre kundservice. Vi anvédnder oss av manga olika slags webbutbildning for att effektivisera var
verksamhet, och vi utnyttjar sjalvbedémning som en metod fér att utveckla verksamheten och véra
processer.

Bra ledarskap med sikte pa god arbetshalsa

I egenskap av expert inom arbetshalsoframjande féretagsledning vérnar vi ocksa sjalva om vara
medarbetares arbetshalsa. Vi har satt upp klara och inspirerande mal, och genom bra ledarskap och
chefsarbete sékerstaller vi att de uppnas. Vi satsar pa kontinuerlig utveckling och utvardering av
personalens chefs- och ledarskapskompetens. Arbetshalsa ar summan av en effektiv organisation,
moderna verktyg och god arbetsférmaga.

Vi mater hur néjda medarbetarna &r med i sitt arbete genom regelbundna personalenkéter, och utifran
dessa utvecklar vi aktivt var verksamhet. Resultaten visar att Varmas medarbetare &r genuint
intresserade av kundarbetet och upplever att de utfér ett givande och vardefullt arbete. Det interna
informationsflddet har upplevts som en utmaning, och med tanke p& detta har vi bland annat skapat nya
diskussionsforum.

Att ha balans mellan arbetet och det 6vriga livet framjar arbetshélsan. Vi erbjuder var personal
mojligheter till flextid, och vi tar hansyn till manniskornas livssituation.

Verksamheten har effektiverats genom systematisk personalplanering, kompetensutveckling, nya
elektroniska tjanster samt utveckling av arbetet och arbetsmetoderna. Som ett led i denna utveckling har
antalet anstéllda vid Varma minskat via pensionsavgdngar fran och med 2006.

Varmas personal utfér ett arbete som &r av stor betydelse fér samhaéllet och som paverkar manga
finlandares liv. Vara medarbetare trivs i sitt arbete; det bevisas av alla I&nga anstéllningsférhallanden och
den 18ga personalomsattningen hos Varma.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Varmas varderingar:
Resultat genom kundorienterat samarbete.
Varje medarbetare pa Varma ansvarar for resultatet av sitt eget arbete och bidrar till bolagets
framgang. En Iénsam verksamhet framjar utvecklingen av ett effektivt och smidigt
arbetspensionssystem.
Kundorientering innebér fér Varma att vi identifierar kundernas behov och férdelar och agerar utifran
dessa.
Samarbete grundar sig pa 6ppenhet och flexibilitet. Vi uppmuntrar till ppen diskussion och vi
respekterar och vardesatter varandras arbete.
Personalnyckeltal
2012 2011
Antal anstallda 31.12 567 580
Kvinnor/man 74 % /26 % 74 %/26 %
Medeldlder 48 &r 1 man. 48 ar
Medeldlder for dlderspension 63 &r 5 ma&n. 64 ar 2 man.
Genomsnittlig tjanstgéringstid 15&r5 mén. 15 3r 1 man.
Personalomsattning nyanstallning 2 % 2%
Avgang 6 % 5%
Sjukfrénvaro 49 4 %
Utbildningsdagar (per person) 4 3,8
2012 2011 2010 2009 2008
Medelantal anstallda
Koncernen 572 588 601 615 629
Moderbolaget 572 588 601 615 629
Loner och arvoden, mn euro V)
Koncernen 37,0 39,5 36,9 34,3 34,6
Moderbolaget 37,0 39,5 36,9 34,3 34,6

1) Inkluderar inte I6nerna i Tieto Esy Ab, eftersom dessa siffror fogas till koncernbolaget enligt kapitalandelsmetoden.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Varma ar en ansvarsfull och langsiktig
placerare

Vart ekonomiska ansvar gar ut pa att férvalta pensionsmedlen - Varma ska se till att de
anfortrodda pensionsmedlen ger en bra avkastning pa lang sikt.

Med en placeringsportfélj pa 34,4 miljarder euro &r Varma den storsta privata placeraren i Finland. Vi
anvander placeringsmedIen till att trygga nuvarande och framtida pensioner.

Varma har ett 13ngsiktigt ansvar fér pensionsmedlen. Vi ansvarar for var del foér att pensionsmedlen ar
tillrdckliga och pensionsfinansieringen tryggad genom att se till att placeringsverksamheten ar I6nsam,
solvensen god och driftskostnaderna I3ga.

Vi placerar i finlandska och internationella aktier, obligationer och andra ranteinstrument, hedgefonder,
kapitalfonder och onoterade aktier, fastigheter samt ravarufonder.

Genom noggrann riskhantering sakerstéller vi att inga vésentliga ekonomiska forluster uppstar om
enskilda risker skulle realiseras.

Vi framjar finlandskt arbete

Varma har satsat omkring 37 procent av sina placeringar, dvs. 12,8 miljarder euro, pa det finlandska
samhallet i olika former. Vi &r en betydande placerare i finlandska féretag och bidrar darigenom till den
I&ngsiktiga utvecklingen av Finlands naringsliv. Varma kan vara en aktieplacerare i ett finlandskt féretag,
en finansidr genom olika l8neinstrument och en fastighets&gare.

Vi ar val fértrogna med de finlandska bolagen. Vi &r en aktiv dgare i de finlandska foretag som ingar i var
placeringsportfdlj. Vi deltar i finlandska foretags bolagsstammor, olika bérsbolags nomineringsutskott och
i vissa fall &ven i bolagens styrelsearbete. Vi tréffar féretagsledningen regelbundet pd investerarméten
mellan bolagsstémmorna.

En betydande finlandsk fastighetsplacerare

Till Varmas fastighetsplaceringar hér férutom direkta fastighetsplaceringar aven inhemska och
internationella fastighetsfonder. Vi erbjuder ocksa bra hyresbostéder till ett skaligt pris speciellt i olika
tillvaxtcentrum.

I egenskap av fastighetsplacerare med eget kapital har vi gjort betydande fastighetsinvesteringar och
understott ett flertal fastighetsprojekt. P& sa satt stodjer Varma bade néringslivet i Finland och arbete
som utfors i Finland.

Effektiv portfoljforvaltning

Varma férvaltar i regel sjalv sina placeringar. Vi utnyttjar fonder bland annat i samband med kapital- och
hedgeplaceringar samt pa utvecklingsmarknaden. Vi har nytta av var position som storplacerare, eftersom
det méjliggdr 1aga handelskostnader och optimal service.

Var placeringsverksamhet &r effektivt organiserad: ar 2012 uppgick de direkta driftskostnaderna till 0,063
(0,069 ar 2011) procent av placeringarnas varde. Kostnadseffektiviteten &r en stor konkurrensférdel pa
1&ng sikt.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Placeringar / Placeringsverksamheten / Principer for Varmas placeringsverksamhet 32

Vi placerar pensionsmedlen lonsamt
och tryggt

Den styrande principen i Varmas placeringsverksamhet ar att pensionsmedlen ska placeras |I6nsamt och
tryggt. Vi stravar efter att fa sa bra avkastning som méjligt pa vara placeringar for att trygga
utbetalningen av pensioner.

Varmas placeringsverksamhet styrs av den placeringsplan som arligen faststalls av bolagets styrelse. I
placeringsplanen bestdms bland annat de allmanna principerna fér placeringsverksamheten,
placeringarnas grundallokering, malen fér placeringarnas avkastning, spridning och likviditet,
beslutsbefogenheterna, styrsystemen och rapporteringen. Fér varje tillgangsslag faststalls ett
marknadsindex, med vilket resultatet jamférs. Styrelsen foljer regelbundet upp hur placeringsplanen
verkstalls. Placeringsplanen inkluderar ocksa principerna fér dgarpolitik, samhallsansvar och &garstyrning.

Vi sprider vara placeringar mangsidigt mellan olika tillgangsslag

Var ambition &r att hitta manga olika avkastningskallor s3 att placeringsportféljen ger s& god avkastning
som mojligt och totalrisknivan samtidigt halls 18g. Det &r viktigt att sprida placeringarna mellan olika
tillgdngsslag, eftersom de reagerar pa olika satt i olika marknadslagen. Bred spridning garanterar att
risken i ndgot enskilt tillgdngsslag eller placeringsobjekt inte blir betydande och gér det dessutom méjligt
att flexibelt justera allokeringen nar marknadsmiljén férandras.

Spridning inom olika tillgangsslag

Spridning &r ett centralt tema &ven inom olika tillgdngsslag. Enskilda placeringsobjekt véljs daremot pa
basis av portfoljférvaltarens analys.

Det tryggaste tillgdngsslaget &r rénteplaceringar, dar kreditvardighet och likviditet &r de viktigaste
faktorerna. Ranteplaceringarna sprids mellan manga olika emittenter och maturiteter.

Aktieplaceringarna sprids geografiskt, mellan olika branscher och enligt féretagsstorlek. De noterade
aktierna &r det mest avkastningsinriktade och samtidigt det mest volatila tillgdngsslaget i Varmas portfdlj.
Varma stravar efter att vid sidan av aktierna skaffa sddana placeringar som ger en liknande avkastning
som aktierna men som inte belastas av lika stora fluktuationer. Exempel p& denna typ av placeringar &r
kapitalplaceringar och hedgefonder.

De utlokaliserade placeringarna, dvs. bland annat kapitalplaceringarna och hedgefonderna, sprids i olika
fondtyper och mellan olika fondférvaltare. De valda fonderna ska uppfylla aven de striktaste institutionella
kraven. Vi kdnner vdra partners vil, och verksamheten bygger p& mycket 18nga afférsrelationer.

Varma gor ravaruindexbaserade placeringar genom derivat.

Varmas direkta fastighetsplaceringar finns i Finland. Tillgdngarna &r utspridda sdval geografiskt som p&
olika lokaltyper. Cirka 56 procent av fastigheterna finns inom huvudstadsregionen. Utéver hyresbostader
innehaller portféljen alla typer av lokaler med betoning pa kontors- och affarslokaler.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Forhallandet mellan avkastning och risk

Varma stravar efter ett sa bra forhallande mellan avkastning och risk som méjligt. Pensionsplacerare
véljer framst placeringsobjekt som ger en jamn avkastning pa 18ng sikt med minimala arliga vaxlingar.

Vi analyserar aktivt alternativa avkastningskéllor. Placeringen inleds ofta utifran ett Iangvarigt
planeringsarbete och med ett litet belopp, varefter placeringens andel i portféljen kan utékas. Exempel pa
sadana relativt nya tillgadngskategorier i Varmas portfélj ar rdvaruplaceringar och inflationsbundna
placeringar.

Likviditet

Varma har som mal att hdlla en s3 stor del av placeringarna som méjligt i likvid form. Detta har varit till
fordel bland annat d3 efterfrdgan pd ArPL-1an har 6kat. Likviditetens centrala betydelse betonas i svara
marknadsldgen, da bland annat aktievikten maste kunna justeras snabbt enligt marknadsférhallandena.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Starkt placeringsar i osakert
ekonomiskt lage

Placeringsaret 2012 praglades av stigande aktiekurser, en exceptionellt lag ranteniva som
fortsatte att dala samt atgarder som de europeiska och amerikanska centralbankerna vidtog for
att stabilisera marknaden. Laget pa marknaden lugnade sig till f6ljd av centralbankernas
atgarder och placeringsmassigt var 2012 ett bra ar, aven om osakerheten om det allmanna
ekonomiska laget ar stor och staternas skuldsattning okar.

Vardet av Varmas placeringar uppgick vid utgdngen av 2012 till 34,4 (31,9) miljarder euro och
avkastningen till 7,7 (-2,1) procent. Placeringsresultatet forbattrade Varmas starka solvens ytterligare,
och solvensen fungerar som en bra buffert i det osakra ekonomiska laget.
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Laget pa placeringsmarknaden var mycket utmanande under hela aret och éverskuggades av en osdker
stamning i synnerhet betraffande euroomradet. Aktiekurserna starktes i bérjan av aret men rasade sedan
brant fram till sommaren, da skuldkrisen i Europa tillspetsades och oron éver varldsekonomins tillvaxt
Okade.

Europeiska centralbanken sankte i juli sin styrrédnta till en historiskt 1&g niva, 0,75 procent, och
offentliggjorde i augusti ett program som gor det maojligt for banken att obegransat képa upp skuldebrev
fran krislander, forutsatt att vissa villkor uppfylls. Den amerikanska centralbanken lanserade i sin tur ett
program for kop av skuldebrev som ar bundna till bostadskrediter i syfte att forbattra sysselsattningen
och meddelade att banken strévar efter att halla rantorna nara noll en 18ng tid framéver.

Centralbankernas atgarder 6kade placerarnas bendgenhet att ta risker, och under drets andra halft steg
aktiekurserna kraftigt. Avkastningen pa ranteplaceringar forbattrades i sin tur av att réntenivan sjonk och
riskmarginalerna for foretagsldn minskade.

Den positiva utvecklingen pa placeringsmarknaden skiljde sig avsevart fran det realekonomiska ldget.
Finland och Europa sjénk in i en recession som en foljd av att bruttonationalprodukten minskade under
tva kvartal i rad. Aven tillvéxtprognoserna for 2013 sanktes kraftigt. Nyheterna om omfattande
uppsagningar och permitteringar duggade tatt under arets lopp i Finland. Dessutom var
investeringsvolymen 1ag. Nagon hallbar strukturell 16sning pa Europas och USA:s skuldproblem hittades
inte under 2012.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Fokus i Varmas placeringsverksamhet 13g alltjamt pa aktiv riskhantering och trygga placeringar, och ett
centralt mal var att uppratthdlla en stark solvens i det osdkra marknadslaget. Under arets lopp minskade
bolaget andelen ranteplaceringar, medan andelen aktier och andra placeringar uttkades.

Tack vare den goda avkastningsutvecklingen starktes solvensen s att den uppgick till 28,0 (24,8)
procent. Varma fortsatte med den strategi om en jamn avkastningsutveckling och mangsidig spridning
som bolaget har féljt fran bérjan av finanskrisen. Av denna anledning aterspeglades den exceptionellt
starka utvecklingen pd marknaden for foretagsldn inte fullskaligt i Varmas placeringsresultat.

Positiv resultatutveckling i alla tillgangskategorier

Totalavkastningen pa Varmas placeringar var 7,7 (-2,1) procent. Aktieplaceringarna stod fér den basta
avkastningen, bolagen levererade goda utdelningar och kursnivan starktes. Aven avkastningen pa
ranteplaceringar, fastigheter och évriga placeringar var klart positiv.

Avkastning pa placeringarna
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Medelavkastningen pa placeringarna under fem ar var 2,5 procent och medelavkastningen under tio
ar 5,5 procent.

Av placeringsresultatet pd 7,7 procent harrérde 1,8 procentenheter frén ranteplaceringar, 4,5 fran
aktier, 0,6 fran fastigheter samt 0,8 fran 6vriga placeringar.

Placeringsfordelning, %
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I var placeringsverksamhet fokuserade vi pa att trygga en stark solvens, samtidigt som vi satsade pa
mangsidig spridning och omsorgsfull riskhantering. Vi hanterar placeringsrisker ocksa med derivat, framst
i sakringssyfte och for att reglera portféljens riskniva.

Varma har placeringar noterade i dollar sarskilt i hedgefonder, aktier och kapitalfonder. Bolagets
verksamhetspolicy gar i princip ut p& gardering mot huvuddelen av valutakursrisken. Ar 2012 hélls
valutapositionen mer ppen &n normalt pa grund av eurokrisen. Valutaresultatet ingdr i
placeringsavkastningen inom de olika tillgdngskategorierna.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Placeringarna grupperade enligt risk

Vérdet pd Varmas placeringar var 34,4 miljarder euro. Alla tillgdngskategorier gav en positiv avkastning,
sammanlagt 7,7 procent. Andelen ranteplaceringar minskade i placeringsportféljen medan andelen aktier
och andra placeringar 6kade.

Placeringarna grupperade enligt risk 2012

Riskfor- Riskfor- Avkast- Avkast- 24 man.
delning delning nings-% nings-% Volati-Modifierad
mn €, gangse véarde 31.12.12 % 31.12.11 % 31.12.12 31.12.11 litet duration
Ranteplaceringar 12 575,8 36,6 131514 41,3 4,4 4,2
Lanefordringar 2 441,0 7,1 2947,8 9,3 3,2 3,9
OECD/EES-statsobligationer 4 052,2 11,8 5593,1 17,6 3,6 5,1 2,810 4,32
Féretagsobligationer 5347,4 15,5 3 030,9 9,5 8,1 4,9
Penningmarknadsinstrument
och depositioner 735,2 2,1 1579,5 5,0 0,7 1,0
Aktieplaceringar 11 726,9 34,1 9 728,0 30,5 14,5 -13,0
Noterade aktier 8 566,6 24,9 6 883,4 21,6 14,9 -18,9 17,1
Kapitalplaceringar 2 394,3 7,0 2 099,1 6,6 13,0 9,6
Onoterade aktier 766,1 2,2 745,6 2,3 15,5 20,7
Fastighetsplaceringar 4 463,5 13,0 4 447,22 14,0 4,5 6,4
Direkta
fastighetsplaceringar 3 960,6 11,5 3975,0 12,5 4,6 5,9
Fastighetsplaceringsfonder
och kollektiva investeringar 502,9 1,5 472,3 1,5 3,1 11,2
Ovriga placeringar 5 640,0 16,4 4 525,5 14,2 6,0 4,5
Hedgefonder 3779,4 11,0 3571,5 11,2 6,8 3,5 2,6
R&varufonder 289,4 0,8 112,9 0,4
Ovriga placeringar 1571,1 4,6 841,1 2,6 6,0 10,9
34 406,1 100,0 31852,1 100,0 7,7 -2,1 4,2

1) volatiliteten har beréknats utifran alla obligationer (inte bara statsobligationer).
2)  Modifierad duration fér alla obligationer.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Rantenivan fortsatte att sjunka och
avkastningen pa foretagslan okade

Ranteplaceringarna stod vid arets slut for 37 (41) procent av Varmas placeringsportfolj och hade
ett marknadsvarde pa 12,6 miljarder euro. Placeringarna bestod av statslan, olika
foretagsobligationer, placeringar pa penningmarknaden och lanefordringar - huvudsakligen ArPL-
lan.

Fordelning av ranteplaceringarna, %
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Till f6ljd av centralbankernas atgarder sjénk marknadsréntan till en historiskt 13g niva 2012, vilket
forbattrade ranteintdkterna. Dértill uppstod en kraftig efterfragan p& foéretagsladn, och med snavare
riskmarginaler gav dessa I&n en hég avkastning.

Krisen i euroomradet forvarrades i mitten av dret, men laget blev lugnare i och med Europeiska
centralbankens 16fte om att obegrdnsat kdpa upp skuldebrev. De italienska och spanska rantorna sjonk
men 18g kvar pa en hég niva jamfért med den allmanna réntenivan. Regleringen av bankerna skérptes
generellt sett bland annat genom solvenskrav och skattearrangemang, vilket skapar ett tryck pd
minskade balansrékningar och hégre 18nemarginaler gentemot féretagen.

Inflationen har hallits pa en hégre nivd &n den rddande rantenivan, vilket innebér att det i fortsattningen
blir allt svarare att uppnd en positiv reell avkastning pa rénteplaceringarna. Om réntenivan stiger ar ocksa
risken stor att rédnteavkastningen blir negativ.

Avkastningen pa Varmas rédnteplaceringar var 4,4 (4,2) procent. Durationen i portféljen var av

forsiktighetsskal relativt kort, vilket ledde till att den totala avkastningen pa ranteplaceringarna minskade
o

nagot.

Varma fortsatte med sin forsiktiga risktagningspolitik i frdga om statsldn och koncentrerade sina
placeringar pa Tysklands, Nederlandernas och Finlands 1&n. Andelen statsl8n bland placeringarna
minskades till 12 procent, och avkastningen p& dessa var 3,6 procent.

Landsvis fordelning av statslanen, %
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Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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Foretagens obligationer stod for den basta avkastningen bland rénteplaceringarna, 8,1 procent. Andelen
foretagslan okades under aret till 16 procent.

Antalet ArPL-lan minskade

Lanefordringarna bestar huvudsakligen av ArPL-13n till kunder. ArPL-I3nens andel av placeringarna
minskade under 2012 fran 9 till 7 procent, i och med att efterfragan pa nya lan minskade och gamla I&n
amorterades. Avkastningen var 3,2 procent.

Rantan pd ArPL-lanen &r bunden till den rantenivd som géller fér de europeiska staterna, och sakerheten
for 18nen utgdrs huvudsakligen av bankgarantier.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Aktieplaceringarna den starkaste
tillgangskategorin

Aktieplaceringarna stod for den basta avkastningen av alla tillgdngskategorier. Deras andel av Varmas
placeringstillgangar var 34 (31) procent, och avkastningen pd dem uppgick till 14,5 (-13,0) procent.
Aktierna bestdr av noterade aktier (25 procent), kapitalplaceringar (7 procent) och onoterade
aktieplaceringar (2 procent).

Fordelning av aktieplaceringarna, %
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Avkastningsutvecklingen for de noterade aktierna var mycket god. Bérsbolagen levererade hoga
utdelningar och kursnivdn steg under aret. Avkastningen p& de noterade aktierna var 14,9 (-18,9)
procent.

Aktiekurserna steg avsevért pa alla huvudmarknader. De inhemska aktierna stod fér den basta
avkastningen i Varmas portfélj, 21,3 (-22,2) procent. Utvecklingen fér Sampo Abp, Varmas storsta
innehav, var speciellt stark med en avkastning pa 35 procent pa arsniva.

Aktiekurserna fluktuerade kraftigt under aret. I Finland och Europa sjonk kurserna fran bérjan av aret
fram till sommaren, men steg sedan brant mot slutet av aret i och med de europeiska och amerikanska
centralbankernas kraftiga stimulansdtgéarder. USA uppvisade en liknande kursutveckling, &ven om
nedgdngen i bérjan av aret var mer mattlig.

Med tanke pa det ekonomiska laget i varlden &r utsikterna for aktiemarknaden utmanande. Aktiernas
avkastningspotential férbattras emellertid av att rantenivan ligger néra noll. De solventa bérsbolagens
utdelningsintakter ar attraktiva i férhallande till rantenivan.

Andelen inhemska aktier bland Varmas noterade aktieplaceringar var i slutet av aret totalt 50 procent. De
europeiska aktierna stod fér 22 procent, de amerikanska fér 15 procent och de évriga omradenas aktier
for 13 procent av Varmas aktieplaceringar. Som motvikt till den stora andelen inhemska aktier placerar
Varma med stor spridning utanfor Finland férutom i internationella aktier ocksa i kapitalplaceringar,
hedgefonder och féretagslan.

Geografisk fordelning av de noterade aktieplaceringarna, %
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Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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God avkastning pa kapitalplaceringar och onoterade aktier
Aven kapitalplaceringarna och de onoterade aktierna uppvisade en god avkastning. Kapitalplaceringarna
(private equity) gav en avkastning pa 13,0 (9,6) procent och de onoterade aktierna en avkastning pa
15,5 (20,7) procent.
Nastan halften av kapitalplaceringarna har koncentrerats till USA, och resten huvudsakligen till Europa
och Norden. Vardeutvecklingen var stark i alla omraden. De stigande bérskurserna och den positiva
resultatutvecklingen i kapitalfondernas portféljbolag aterspeglade sig som en god avkastning. I USA var
aktiviteten pa finansmarknaden och marknaden for féretagsforvarv hég, vilket resulterade i rikliga
kapitalaterbaringar.
De onoterade aktierna inkluderar Varmas innehav i SATO Abp och VVO-koncernen Abp, som ager
bostadsfastigheter. Utvecklingen fér dessa innehav var stabil tack vare en god vinstutdelning och
vardestegring.
Till de onoterade aktierna hor ocksd parallellplaceringar som gjordes tillsammans med kapitalfonder och
som gav en mycket bra avkastning. Bland dessa kan ndmnas Ziggo N.V., som noterades pa bérsen i
Holland, och United Coffee, som saldes genom en foretagsaffar.
Kapitalplaceringarna och de onoterade aktierna &r en I&ngsiktig tillgdngskategori och har uppvisat en
mycket god l&ngsiktig avkastning.
15 storsta aktieinnehaven

mn €
Sampo Abp 1161
Wartsila Oyj Abp 335
SATO Oyj 278
Nokian Renkaat Oyj 270
Nordea Bank AB 220
Nokia Abp 214
Elisa Abp 154
YIT Abp 148
Kemira Oyj 136
Fortum Abp 108
Sponda Oyj 105
KONE Oyj 97
Outotec Oyj 93
Metso Abp 93
Amer Sports Oyj 93

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Stabil avkastning pa de basta
fastighetsobjekten

Det osakra ekonomiska laget dterspeglade sig inom alla delomrdden pa fastighetsmarknaden under 2012.
Bortsett fran ndgra betydande transaktioner i bérjan av aret var det ganska tyst pa marknaden.
Fastighetshandelns totala volym i Finland var cirka 2,1 miljarder euro. Varma placerade i nya fastigheter
till ett varde av 125 miljoner euro.

Totalavkastningen pa fastighetsplaceringarna var sammanlagt 4,5 (6,4) procent.

Direkta fastighetsplaceringar, %
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Placerarna var i férsta hand intresserade av I&griskobjekt med stabila hyresinkomster som kan saljas
dven under daliga marknadscykler. Finansiering fanns att fa endast fér de allra riskfriaste objekten.
Skillnaderna mellan bra och svagare omraden framgick allt tydligare, och objekt i Helsingfors centrum
vardesattes allt mer.

Ar 2012 byggde Varma sammanlagt 450 nya hyresbostdder i huvudstadsregionen. I fréga om
affarslokaler forskéts tyngdpunkten fran nybyggen till férbattring av enskilda afférslokaler samt
underhalls- och renoveringsprojekt.

Varma salde sammanlagt 14 fastighetsobjekt under ar 2012. De sdlda objekten &r huvudsakligen belagna
utanfor huvudstadsregionen.

Ar 2012 gjorde Varma nedskrivningar i direktagda fastighetstillgdngar p& sammanlagt -33 miljoner euro.
Marknadsvardet pd Varmas direktdgda fastighetsbestand var i slutet av aret cirka 4,0 miljarder euro.
Avkastningen pd kapital bundet i direkta fastighetsplaceringar var 4,6 (5,9) procent. Portféljens vérde och
totalavkastning paverkades av dndringarna i gangse vérden och realiseringen av fastighetsobjekt.

Varma ingick nya placeringsférbindelser i tre inhemska fastighetskapitalfonder till ett sammanlagt varde
av 100 miljoner euro. Vid 3rets slut var vérdet pa fastighetsplaceringar via fonder 503 miljoner euro och
avkastningen 3,1 (11,2) procent.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Jamn avkastning pa ovriga placeringar

Sammanlagt 16 (14) procent av Varmas placeringar bestod av Ovriga placeringar, dvs. hedgefonder, 11
procent, inflationsbundna placeringar, 5 procent, och en tamligen liten rdvaruposition. Placeringarna gav
en avkastning pa 6,0 (4,5) procent.

Hedgefondernas avkastning var 6,8 (3,5) procent, med andra ord klart battre an hedgeindexen.
Avkastningen utvecklades i jamn takt och fluktuerade inte ndmnvart. Placeringarna i hedgefonder ar
nastan helt och hallet noterade i dollar. Avkastningen minskade nagot pa grund av férandringarna i
eurokursen; med valutaférandringarna beaktade var hedgefondernas avkastning 8,1 procent.

De inflationsbundna placeringarna inkluderar inflationsbundna obligationer som emitterats av stater med
god kreditvardighet. Dessa placeringar gav en avkastning p& 6,0 (10,9) procent. Avkastningen
paverkades av att de reella rdntorna sjénk och av att inflationen héll sig pa en hégre niva dn den rddande
rantenivan.

Under 2012 erbjéd tillgangskategorin évriga placeringar som helhet avkastnings- och spridningsférdelar
med fortsatt 1&g riskniva.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Vi tar vart ansvar som placerare

Varmas agarstyrningspolitik bidrar till att framja foretagens samhallsansvar. Vi stravar efter att
placera i foretag som respekterar manniskovardet, tar ansvar for samhallet och
arbetsférhallandena samt beaktar miljoaspekter.

Principerna galler alla placeringstillgdngar och tillampas med beaktande av detaljer som &r utmarkande
for varje tillgdngskategori. I direkta aktieplaceringar kan vi till exempel inrikta oss pa att analysera
foretagens verksamhet i perspektiv av ansvarsfullhet, medan det viktigaste i fraga om fonder &r hur
ansvarsprinciperna beaktas i fondens placeringspolitik och placeringsprocesser.

Varmas noterade aktieplaceringar och féretagsldn granskas regelbundet av en utomstdende aktér,
ndrmare bestamt av svenska GES Investment Services. Granskningen utfors for att ta reda pd om
bolagen i sin verksamhet iakttar den lokala lagstiftningen samt internationella normer och avtal. Bland de
internationella normerna kan namnas FN:s initiativ Global Compact, ILO:s deklaration om grundlaggande
principer och rattigheter i arbetslivet samt OECD:s riktlinjer for multinationella foretag. Om ett
placeringsobjekt inte uppfyller Varmas kriterier goér vi en analys av laget och valjer att antingen férsdka
paverka féretagets verksamhet eller att realisera placeringen. I det senare fallet placerar vi medlen i ett
foretag inom samma bransch som tar sitt ansvar.

Varma har lange satsat pa att utveckla sin placeringsverksamhet i riktning mot stérre ansvarsfullhet. Vi
har undertecknat FN:s principer for ansvarsfulla investeringar och ar dessutom medlem i FINSIF ry.
Féreningen FINSIF grundades av en grupp finldndska investerare och kapitalférvaltare i syftet att framja
ansvarsfulla investeringar i Finland.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Fastighetsplacering med betoning pa
miljoansvar

Varmas principer for hallbar utveckling syns framfor allt i vara fastighetsplaceringar.
Fastigheterna spelar en central roll i vart mal att skapa ett hallbart samhalle for framtiden. |
egenskap av en stor samhallsaktor férutsatter Varma bade av sina samarbetspartners och sig sjalv
att verksamheten bedrivs ansvarsfullt och att skadliga miljokonsekvenser minskas.

Inom fastighetsplacering stravar vi efter att félja principerna foér hallbar utveckling utifran ett ekonomiskt,
miljomassigt och socialt perspektiv. Mal och metoder for hur dessa ska uppnas faststalls for verksamheten
ur alla dessa tre ansvarsaspekter: ekonomiskt, socialt och miljéansvar.

Livscykeltankande - en del av det ekonomiska ansvaret

Fastighetsplacering &r en Iangsiktig verksamhet dar framgdng kan nas endast om besluten &r férankrade i
livscykeltdnkande. Livscykeltédnkandet hjalper oss att sétta realistiska och méatbara ekonomiska mal for
fastigheternas avkastning &ven pa ldngre sikt och att sakerstélla inte bara ett ekologiskt hallbart
byggande utan ocksd goda placeringsintékter bland annat genom att kontrollera underh3liskostnaderna,
se till att fastigheterna kan byggas om efter anvandningsbehov och valja ratt lage.

I vara nybyggnads- och renoveringsprojekt beaktar vi miljpaspekterna under byggnadens hela livscykel -
planeringen, byggandet, anvandningen och den eventuella rivningen. P3 sd satt kan vi bedriva en
ansvarsfull, I%ngsiktig placeringsverksamhet och samtidigt minska miljékonsekvenserna.

Karnan i livscykeltdnkandet &r att planera och bygga sa energieffektiva fastigheter som méjligt som
senare kan byggas om for att méta nya kunders behov. Aven laget &r viktigt med tanke pa
ombyggnadsméjligheten. P3 s3 sétt kan vi méta nuvarande och kommande generationers behov.

Vi fortsatter att utveckla energieffektiviteten

Ar 2011 anslét sig Varma till ett dtgardsprogram for affarslokaler inom det nationella systemet for
energieffektivitetsavtal. I programmet forbinder sig Varma till att minska energiférbrukningen i sina
fastigheter med sex procent fram till 2016. Programmet strévar efter att minska bade fastighetsagarens
och hyresgdasternas energiférbrukning. Fram till slutet av 2012 har energiférbrukningen i de fastigheter
som ingar i atgardsprogrammet minskat med cirka tre procent.

Ar 2012 startade Varma tillsammans med sina samarbetspartner ett projekt for att skapa en eko- och
energieffektivitetsstrategi fér de olika delomrddena inom fastighetsplacering. Dessutom utvecklas en
modell fér kontroll av det koldioxidavtryck som anvandningen av fastigheter lamnar. Samtidigt utvecklar
vi var interna kartldggning av miljérisker och ataganden - denna process stéds av FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar, som Varma har undertecknat och som vi foljer genom att vidta systematiska
dtgarder.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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Hogklassiga hyresbostader till skaligt pris

Varma ager direkt drygt 4 000 hyresbostader och ar darmed en betydande bostadsplacerare. Vi vill
tillgodose den vaxande efterfragan genom att erbjuda hdgklassiga hyresbostader till skaligt pris. I slutet
av 2012 pagick byggprojekt fér 265 bostader i huvudstadsregionen, och i bérjan av aret fardigstélldes
180 nya hyresbostader i Esbo och Traskanda.

I nybyggen satsar vi sarskilt pd att minska miljébelastningen genom livscykeltdnkande. Vi renoverar
ocksa gamla bostadsfastigheter med respekt for deras historia och fér miljon med malet att géra dem
energieffektiva och trivsamma.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Forvaltning

Varmas centrala férvaltningsorgan ar bolagsstamman, foérvaltningsradet, styrelsen och verkstéllande
direktoéren.

Varmas férvaltning grundar sig p& lagen om arbetspensionsférsakringsbolag. Varma féljer den finska
koden for bolagsstyrning till den del den &r tillamplig pa arbetspensionsbolagens verksamhet. Koden for
bolagsstyrning finns pa Vardepappersmarknadsféreningens webbplats.

Varmas férvaltningsprinciper utgar fran bolagets grundldggande uppgift, att trygga pensionerna. Det
lagstadgade arbetspensionssystemet uppkom pa sin tid genom en éverenskommelse mellan statsmakten
och arbetsmarknadsorganisationerna. Trepartsmodellen innehar alltjamt en viktig roll i utvecklingen av
systemet. Arbetsmarknadsorganisationerna deltar ocksa i arbetspensionsbolagens férvaltning.

Det centrala malet &r att effektivt sakerstilla verksamhetens och férvaltningens transparens, vilket i sin
tur framjar aven det allmanna fértroendet fér arbetspensionssystemet.

Narmare information om Varmas férvaltning och ledning samt om bolaget finns pd var webbplats.

Koden for bolagsstyrning finns pa Vardepappersmarknadsféreningens webbplats.

Beskrivning av forvaltnings- och styrningssystemet

Revisorerna

Bolagsstamman

Forvaltningsradet Valutskottet

Ersattnings- och
. nomineringsutskottet
Styrelsen

Revisionsutskottet

Verkstallande
direktoren

Ledningsgruppen Interna revisionen

Las mer om Varmas forvaltnings- och styrningssystem.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Utredning over forvaltnings- och
styrningssystemet

Denna utredning grundar sig pa den finska koden for bolagsstyrning, som Varma iakttar till den del den &r
tillamplig pa arbetspensionsférsakringsbolagens verksamhet; undantagen anges nedan under punkten
"Redogdrelse dver avvikelser frdn koden for bolagsstyrning”. Utredningen beskriver situationen
31.12.2012. Den uppdaterade utredningen finns att ldsa p§ adressen www.varma.fi.

Beskrivning av huvuddragen i systemen for intern kontroll och
riskhantering i anslutning till den ekonomiska rapporteringsprocessen

Varmas ekonomiska rapportering regleras i bokféringslagen, aktiebolagslagen, férsakringsbolagslagen,
lagen om arbetspensionsfdrsakringsbolag och lagen om berékning av solvensgransen fér
pensionsanstalter och om tackning av ansvarsskulden samt &ven i Social- och halsovdrdsministeriets
forordning om férsakringsféretags bokslut och koncernbokslut, bokféringsférordningen, de av Social- och
halsovardsministeriet faststallda berdkningsgrunderna och Finansinspektionens foreskrifter.

Varmas styrelse beslutar om den interna kontrollens innehall och organisering samt genomférandet av
dess olika delomraden och principer. Dartill faststéller styrelsen gemensamma riktlinjer for den interna
kontrollen inom Varmakoncernen och en plan for riskhanteringen. Styrelsen utvarderar varje &r om den
interna kontrollen &r &ndamaélsenligt organiserad. Innehallet i den ekonomiska rapporteringen till
styrelsen regleras bade i styrelsens arbetsordning och i placeringsplanen.

De ekonomiska rapporterna till styrelsen, ledningen och myndigheterna sammanstélls av
ekonomifdrvaltningen oberoende av den funktion som ar féremal for rapporteringen. Bolagets resultat och
solvensstallning utraknas dagligen.

Styrelsen far regelbundet rapporter om bl.a. totalresultatet, balans- och resultatrdkningen till géngse
vdrde, solvensstallningen, placeringarna och deras avkastning indelade i kategorier enligt risk, derivat-
och valutapositionerna, riskkoncentrationerna samt tackningen. Ekonomiférvaltningen rapporterar
dessutom om uppfoéljningen av de riskgranser som faststallts i placeringsplanen och anvandningen av
beslutsbefogenheter samt kontrollerar vardet av placeringarna. Vidare ger placeringsfunktionen separata
rapporter om sin verksambhet till styrelsen. Iakttagandet av beslutsbefogenheterna och allokeringen samt
placeringsuppdragen uppfdljs dagligen. Aktuariefunktionen ser till att forsakringsavgifterna och
ansvarsskulden beraknas utifr@n berdkningsgrunderna i enlighet med sdvél Social- och
halsovardsministeriets som Finansinspektionens foreskrifter.

Utéver den information som férutsétts i ovan namnda bestdammelser ger Varma ocksa ut deldrsrapporter
kvartalsvis. I syfte att 6ka transparensen publicerar Varma bland annat sin balans- och resultatrakning till
gangse varde samt information om placeringarna och deras avkastning grupperade enligt risk.

De viktigaste elementen med tanke p& Varmas ekonomiska rapportering &r varderingen av placeringarna
och placeringsverksamhetens resultat till gangse varde, den ranta som ska gottskrivas ansvarsskulden
samt bolagets solvens (verksamhetskapital) i forhallande till solvensgransen, som i sin tur utraknas pa
basis av placeringarnas riskbenagenhet (solvensklassificering).

Risktoleransen i placeringsverksamheten bestams enligt sarskilda solvensnyckeltal. Tillrackligheten av de
tillgdngar som utgér tackning for ansvarsskulden ska kontinuerligt hallas under lupp.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Ansvarsskulden utrdknas vid tidpunkten for bokslutet och under ridkenskapsaret enligt de basta
forsakringstekniska bedémningarna. En exakt arsavrakning utfors i slutet av vdren. Ansvarsférdelningen
mellan arbetspensionsanstalterna faststélls via Pensionsskyddscentralen varje ar.

Placeringsriskhanteringen, som ar oavhangig av den risktagande funktionen i aktuariefunktionen, har
bland annat till uppgift att identifiera risker i anslutning till placeringarna, méata risknivan och
sammanstalla rapporter.

Styrelsen beslutar om grunderna for anvandningen av derivatavtal och grunderna for placeringarnas
solvensklassificering. Placeringsfunktionen ger férslag och verkstdllande direktéren fattar beslut om
riskklassificeringen av placeringarna med iakttagande av styrelsens klassificeringsgrunder, och den
oavhéngiga riskhanteringsfunktionen ger ett utldtande om férslagen. Solvensklassificeringen av
placeringarna granskas regelbundet. For styrelsen sammanstalls en oavhangig uppféljningsrapport om
anvandningen av derivatavtal och deras inverkan pa solvensgrénsen.

Detaljerade verksamhetsbeskrivningar och arbetsinstruktioner om den ekonomiska rapporteringen har
utarbetats inom bolaget. Den ekonomiska rapporteringens tillférlitlighet stéds av principen att uppgifterna
i bolagets afféarsbokforing alltid &r periodiserade och a jour till gangse varde och att de 6verensstammer
med olika system for placeringsslagsreskontra som anvands som reskontra och det informationslager som
anvands i rapporteringen.

Den exakta ansvarsskulden utridknas arligen. Vid berdkningen av ansvarsskulden anvénds under arets
lopp utdver registeruppgifterna for pensionsférsakringsverksamheten aven forsakringstekniska analyser.
Fér hanteringen av férsdkringsrérelsens risker anvands forsakringstekniska analyser, bland annat
riskmattanalys (dédlighetsintensitet, invaliditetsintensitet), boksluts- och rérelseresultatanalyser
(forsakringsteknik, ansvarsférdelning) samt bland annat statistikforing av avgiftsférlusten och
invalidpensionsutgiften.

I det skedet dd bokslutet upprattas ar [dnesumman for de forsakrade ett uppskattat belopp. Detta
dterverkar pa bolagets premieinkomst och pd ansvarsskuldens storlek, men bolagets resultat péverkas
knappast alls.

De operativa riskerna i anslutning till Varmas ekonomiska rapportering kartlaggs regelbundet. Betydelsen
av de identifierade riskernas verkningar och sannolikheten for utfall bedéms separat for varje risk.

Revision

Enligt Varmas bolagsordning véljer bolagsstamman tva revisorer och tva revisorssuppleanter fér bolaget.
Revisorerna och revisorssuppleanterna ska vara av Centralhandelskammaren godkanda revisorer. Till
revisor och revisorssuppleant kan dven valjas en revisionssammanslutning.

Revisorernas mandatperiod stracker sig fram till féljande ordinarie bolagsstamma.

Enligt gallande lagstiftning har revisorerna till uppgift att granska Varmas bokféring,
verksamhetsberattelse, bokslut och koncernbokslut samt férvaltning. Revisionen ska utféras enligt god
revisionssed.

Revisorerna rapporterar om sitt arbete och sina iakttagelser och slutledningar i en revisionsberattelse till
bolagsstamman. Utdver detta tillstéller revisorerna ocksd styrelsens revisionsutskott, styrelsen,
forvaltningsradet, den operativa ledningen och évervakningsmyndigheten rapporter om den interna
kontrollen, den ekonomiska rapporteringen och iakttagelser som revisorerna gjort i samband med andra
granskningsatgarder.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Forvaltning / Utredning 6ver férvaltnings- och styrningssystemet 49

Revisorerna ger arligen bolagets styrelse en skriftlig bekréftelse pa sitt oberoende i enlighet med géllande
lagstiftning. Bolagets styrelse bedémer revisorernas oberoende varje ar.

Ordinarie revisorer for Varma under rakenskapsperioden 2012 &r enligt bolagsstammans beslut av den 22
mars 2012 CGR Raija-Leena Hankonen (revisor for Varma sedan 2007) och CGR Petri Kettunen (revisor
for Varma sedan 2012). Som revisorssuppleanter fungerar CGR Paula Pasanen och CGR-
sammanslutningen KPMG Oy Ab.

Revisorernas arvode for den lagstadgade revisionen fér ar 2012 var 234 697 euro. KPMG Oy Ab:s arvode
for experttjanster inom andra omraden &n revision var sammanlagt 143 070 euro ar 2012.

Intern revision

Varmas interna revision verkar enligt de principer som finns faststallda i yrkesstandarderna fér intern
revision. Intern revision innebdr oberoende och objektiv utvardering, kontroll och konsultering som utférs
for att stodja uppnaendet av organisationens mal genom produktion av utvarderingar och
utvecklingsférslag som galler riskhanteringen och den &vriga interna kontrollen.

Den interna revisionens stallning i organisationen, uppgiftsomraden, ansvar och behérighet finns
faststallda i instruktionen, som har godkants av styrelsen. Revisionsobjekten bestdms i den arliga
revisionsplanen, som efter behandling i ledningsgruppen och revisionsutskottet godkdnns av styrelsen.

Iakttagelser vid revisionen rapporteras till bolagets ledning, revisionsutskottet och styrelsen.

Den interna revisionen ar placerad direkt under verkstallande direktoren.

Redogorelse over avvikelser fran koden for bolagsstyrning
Nedan féljer ett sammandrag av nagra avvikelser fran koden for bolagsstyrning som tillampas i Varma.

Rekommendation 12 - sarskild ordning for tillsattande av styrelseledaméter: Varma avviker fr&n denna
rekommendation, eftersom lagen om arbetspensionsférsdkringsbolag forutsatter att samtliga ledamoéter
i arbetspensionsbolagets styrelse tillsitts av forvaltningsrddet. Den rekommendationsenliga ordningen,
enligt vilken dver halften av ledaméterna ska utndmnas av bolagsstdmman, strider sdledes mot lagen.
Rekommendation 14 - antal oberoende ledaméter: Sju ordinarie ledaméter i Varmas styrelse och tva
ersattare hor till den operativa ledningen i ett foretag som ar kund hos Varma. Féljaktligen uppfylls inte
rekommendationen om en majoritet av oberoende styrelseledamoéter; denna information presenteras i
avsnittet om Styrelseledamdter. Undantaget hanger ihop med Varmas émsesidiga bolagsform. I ett
dmsesidigt bolag medfér en kundrelation deldgarskap i bolaget. En avvikelse fran denna
rekommendation kompenserar ddrmed det faktum att majoriteten av styrelseledaméterna pa grund av
lagen om arbetspensionsférsakringsbolag inte tillsatts av bolagsstdamman pa det satt som avses i
rekommendation 12. Darutéver bidrar kundrepresentationen i styrelsen till att sakerstalla att Varma
verkstéller det lagstadgade arbetspensionsskyddet pa ett effektivt satt.

Rekommendationerna nr 25, 26, 29 och 32 - antal oberoende utskottsledamoter: En av tre ledamoter i
ersattnings- och nomineringsutskottet, som presenteras i avsnittet Styrelsens ersattnings- och
nomineringsutskott, och tre av fyra ledaméter i revisionsutskottet (se avsnittet Styrelsens
revisionsutskott) hor till den operativa ledningen i ett féretag som &r kund hos Varma. For denna
avvikelse galler samma motivering som i fraga om rekommendation 14 ovan, dvs. att sdkerstalla en
effektiv verksamhet.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Bolagsstamman

I Varma utdvas den hégsta beslutanderatten av deldgarna pd bolagsstdimman. Dessa bestar av:

forsakringstagare med ett gallande forsdkringsavtal i Varma som tecknats i enlighet med lagstiftningen
om pension for arbetstagare,

foretagare med ett gallande forsakringsavtal i Varma som tecknats i enlighet med lagstiftningen om
pension for foretagare,

de forsakrade, forsakringsspecifikt gemensamt, vilka omfattas av en géllande basférsakring i Varma
som tecknats i enlighet med lagstiftningen om pension fér arbetstagare, och

garantiandelséagarna.

I bolagsordningen beskrivs ndrmare hur en enskild delagares rostetal vid bolagsstdmman faststalls.

Ordinarie bolagsstamma halls arligen fére utgangen av maj manad. Extra bolagsstdamma halls nar
styrelsen eller férvaltningsradet anser detta vara motiverat eller ndr sddan enligt férsakringsbolagslagen
ska hallas.

Enligt bolagsordningen ska bolagsstamman faststélla bolagets verksamhetsberattelse och koncernbokslut,
besluta om behandlingen av rakenskapsperiodens resultat samt besluta om beviljande av ansvarsfrihet
for de ansvariga och om de arvoden som ska betalas till ledaméterna i férvaltningsradet och revisorerna.
Bolagsstdmman véljer férvaltningsradsledaméterna samt revisorerna och revisorssuppleanterna.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Forvaltningsradet

Varma har i enlighet med lagen om arbetspensionsférsakringsbolag ett férvaltningsrdd, som dvervakar
den foérvaltning som skots av styrelsen och verkstéllande direktéren. Utdéver denna dvervakningsuppgift
ankommer det pd forvaltningsradet att:

pa forslag av valutskottet vélja styrelsens ledaméter och ersattare,

pa forslag av valutskottet faststélla styrelseledaméternas arvoden,

utnamna valutskottet inom sig eller bland styrelsens ledaméter,

ge den ordinarie bolagsstdmman sitt utldtande om bokslutet, koncernbokslutet och
verksamhetsberattelsen samt revisionsberattelsen.

Férvaltningsradet bestdr av 28 ledaméter som viljs av den ordinarie bolagsstimman. Styrelsen véljs
enligt bolagsordningen pa foljande sétt:

sju ledamoter valjs bland personer som foéreslagits av de ledaméter i Varmas valutskott som
representerar de centrala arbetsgivarcentralorganisationerna

sju ledamoter valjs bland personer som foreslagits av de ledaméter i valutskottet som representerar de
centrala l6ntagarcentralorganisationerna

fjorton ledamoter véljs pa basis av valutskottets gemensamma forslag.

Ledaméternas mandatperiod &r tre 3r, s att hogst tio ledaméter stdr i tur att avgad varje ar.
Férvaltningsradet valjer varje &r inom sig ordférande och vice ordférande. Lagen om
arbetspensionsférsakringsbolag férutsatter att en av dessa véljs pa forslag av de ledaméter i valutskottet
som representerar de forsakrade. Ledaméterna i férvaltningsradet presenteras i arsredovisningen under
rubriken Ledaméterna i forvaltningsradet och information om de arvoden som utbetalas till
forvaltningsradet finns i avsnittet Utredning dver I6ner och arvoden.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Ledamoter i forvaltningsradet

Presidium

Tapio Kuula
Ordférande
f. 1957
Verkstdllande direktér, Fortum Abp
Mandatperioden utgar 2015

Kari Jordan
Vice ordférande
f. 1956
Bergsrad
Koncernchef, Metsa Group
Mandatperioden utgdr 2015*

Ledamoter

Juri Aaltonen
f. 1969
Ordforande, Tjanstemannaférbundet for
specialbranscher ERTO rf
Mandatperioden utgdr 2015

Erkki Etola
f. 1945

Verkstallande direktor, Oy Etola Ab, Oy Etra Ab
och Tiiviste Group Oy
Mandatperioden utgdr 2014

Ilkka Hallavo
f. 1956
Styrelseledamot, Danske Bank Abp
Mandatperioden utgdr 2013

Tapio Korpeinen
f. 1963
Ekonomi- och finansieringsdirektér, UPM-
Kymmene Oyj
Mandatperioden utgdr 2014

Martti Alakoski
Vice ordférande
f. 1953
Ordférande, Elbranschernas fackforbund rf
Mandatperioden utgar 2013

Berndt Brunow
f. 1950
Styrelseordforande, Oy Karl Fazer Ab
Mandatperioden utgdr 2013

Stig Gustavson
f. 1945
Bergsrad
Styrelseordférande, Konecranes Abp
Mandatperioden utgar 2013

Tauno Heinola
f. 1953
Verkstdllande direktér, ABB Oy
Mandatperioden utgdr 2014

Paivi Karkkainen
f. 1955
Chefdirektor, Stiftelsen fér Finlands
Nationalopera
Mandatperioden utgar 2015

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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Riitta Laitasalo
f. 1955
Personaldirektor, Kesko Abp
Mandatperioden utgdr 2015

Ilkka Nokelainen
f. 1957
Huvudfértroendeman, Stora Enso Abp
Mandatperioden utgdr 2015

Hannu Penttila
f. 1953
Verkstdllande direktér, Stockmann Oyj Abp
Mandatperioden utgdr 2014

Markus Rauramo
f. 1968
Ekonomidirektér, Fortum Abp
Mandatperioden utgar 2013

Kari Sairo
f. 1955
Ekonomichef, Metallarbetarférbundet rf
Mandatperioden utgar 2014

Saana Siekkinen
f. 1972

Utvecklingsdirektér, Finlands Fackférbunds
Centralorganisation FFC rf
Mandatperioden utgar 2015

Jorma J. Takanen
f. 1946
Verkstallande direktér, Sievi Capital Oyj
Styrelseordférande, Scanfil Oyj
Mandatperioden utgar 2015

Olli Luukkainen
f. 1957
Ordférande, Undervisningssektorns
Fackorganisation OAJ
Mandatperioden utgar 2013

Jari Paasikivi
f. 1954
Verkstallande direktor, Oras Invest Ab
Mandatperioden utgdr 2015

Antti Piippo
f. 1947
Teknologie doktor h.c.
Mandatperioden utgdr 2013

Pertti Saarela
f. 1957
Divisionschef, VR-Group Ab
Mandatperioden utgar 2013

Mika Seitovirta
f. 1962
Verkstédllande direktér, Outokumpu Abp
Mandatperioden utgar 2014

Antti Sippola
f. 1955

Direktor, SOK:s affarsverksamhet, SOK-
koncernen
Mandatperioden utgar 2015

Kari Virta
f. 1970
Verkstédllande direktér, ISS Palvelut Oy
Mandatperioden utgdr 2014

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Anssi Vuorio Goran Aberg

« f. 1965 « f. 1956

* Direktor for ict- och kommunikationssektorn, * Verkstallande direktér, Oy Schenker East Ab
Fackférbundet Pro + Mandatperioden utgar 2013

+ Mandatperioden utgdr 2014

Pekka Soini har avgatt fran férvaltningsradet
1.9.2012.

* Ledamotskapet upphorde 31.12.2012; Kari
Jordan har valts till styrelseledamot i Varma fran
1.1.2013.

Mandatperioder som upphort vid den ordinarie bolagsstamman
22.3.2012

Matti Huutola Seppo Koskinen
= f. 1959 * f. 1946
Leena Saarinen Pekka Tefke

« f. 1960 « f. 1950

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Valutskott

Férvaltningsradet utndmner valutskottet inom sig eller bland styrelsens ledaméter. Lagen om
arbetspensionsforsakringsbolag forutsatter att antingen ordféranden eller vice ordféranden valjs pd
forslag av de ledaméter i forvaltningsradet som representerar de forsakrade.

Férutom ordféranden och vice ordféranden har valutskottet fyra andra ledamoter, av vilka

tva valjs pa forslag av de ledaméter i férvaltningsradet som representerar forsakringstagarna
tva valjs pa forslag av de ledaméter i férvaltningsradet som representerar de férsakrade.

Som valutskottets ordférande verkar férvaltningsradets ordférande Tapio Kuula. De férsékrade
representeras av utskottets vice ordférande Martti Alakoski (vice ordférande i Varmas forvaltningsrad),
Mikko Mdenpaa (vice styrelseordférande i Varma) och Veli-Matti Téyryla (ledamot i Varmas styrelse), och
forsakringstagarna representeras av utskottets ordférande Tapio Kuula, Ole Johansson (vice
styrelseordférande i Varma) och Kari Jordan (férvaltningsradets vice ordférande).

Valutskottet bereder fér bolagsstamman férslag till uthdmnande av ledaméterna i férvaltningsradet och
deras arvoden. Fér forvaltningsradet bereder valutskottet férslag till utndmnande av styrelseledaméterna
och deras arvoden. Valutskottet har inga andra uppgifter.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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Styrelsen

Styrelsen ska sorja for forvaltningen av bolaget och se till att verksamheten ar d&ndamalsenligt
organiserad. Lagen om arbetspensionsférsakringsbolag férutsatter dartill att styrelsen utarbetar en plan
for placeringen av bolagets tillgédngar.

Styrelsen utnamner och avsatter verkstéllande direktéren. Bolaget kan dessutom ha en stéllféretradare
for verkstéllande direktdéren. Aven stéllféretrédaren utndmns av styrelsen. Styrelsen kan ocksd utndmna
andra direktorer.

Styrelsen utnamner bolagets férsakringsmatematiker och bolagets 6verlakare.

Férvaltningsradet véljer styrelsen med stdd av lagen om arbetspensionsférsakringsbolag. Styrelsen bestar
av 12 ordinarie ledaméter och tre erséttare. Styrelsen véljs enligt bolagsordningen pa foljande sétt:

tre ledamoter och en ersattare valjs bland personer som foreslagits av de ledamoéter i Varmas
valutskott som representerar de centrala arbetsgivarcentralorganisationerna,

tre ledamoter och en ersattare valjs bland personer som foreslagits av de ledaméter i Varmas
valutskott som representerar de centrala I6ntagarcentralorganisationerna,

sex ledaméter och en ersattare véljs p& gemensamt férslag av valutskottet.

Varje ar stdr fyra ordinarie styrelseledaméter i tur att avga.

Styrelsen valjer inom sig ordférande och vice ordférande. Lagen om arbetspensionsfdrsakringsbolag
forutsatter att en av dessa véljs pa forslag av de ledaméter i valutskottet som representerar de
forsakrade.

Varmas styrelse 2012 presenteras i drsredovisningen under rubriken Styrelseledaméter, och information
om de arvoden som utbetalas till styrelseledaméterna finns i avsnittet Utredning dver l16ner och arvoden.

Ingen i styrelsen hor till bolagets operativa ledning. Ingen av styrelseledaméterna har statt i arbets- eller
tjansteférhallande till Varma ar 2012 eller de tva féregdende aren, och ingen av dem far erséttning av
Varma for konsulttjanster eller andra tjénster vid sidan om styrelsearbetet eller annan rddgivning.

Varmas verkstallande direktdr Matti Vuoria ar vice styrelseordférande i Sampo Abp, vars operativa ledning
finns representerad i Varmas styrelse; detta samband bildar ett sddant férhallande som avses i koden for
bolagsstyrning (rekommendation nr 15).

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Styrelseledamoter

Sakari Tamminen
Ordférande

f. 1953, bergsrad, ekonomie magister

Verkstdllande direktér fér Rautaruukki Abp, styrelseledamot i Varma sedan
2008, mandatperioden utgar 2013

Ordférande i Finlands stdl- och metallproducenters férening rf, vice
styrelseordférande i Sanoma Abp, styrelseledamot i Teknologiindustrin rf,
Naringslivets delegation EVA, Naringslivets forskningsinstitut ETLA, Finsk-ryska
handelskammarféreningen — FRHK rf och World Steel Association samt vice
ordférande i European Steel Association (EUROFER).*

Ole Johansson

Vice ordférande
f. 1951, bergsrad, diplomekonom
Styrelseledamot i Varma sedan 2005

Styrelseordférande i Outokumpu Abp och Eq Oyj, styrelseledamot i Svenska
Handelsbanken AB och Naringslivets delegation EVA. Ledamotskapet upphérde
31.12.2012.

Mikko Maenpaa

Vice ordférande
f. 1954, juris kandidat

Ordforande i Tjanstemannacentralorganisationen STTK rf, styrelseledamot i
Varma sedan 2000, mandatperioden utgdr 2015

Medlem i Pensionsskyddscentralens representantskap, medlem i Ekonomiska
Radet, styrelseledamot i Nordens Fackliga Samorganisation och Europas
Fackliga Samorganisation samt férvaltningskommittéledamot i Trade Union
Advisory Committee to the OECD.

E
>

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Riku Aalto

f. 1965, magister i administrativa vetenskaper

Ordforande i Metallarbetarférbundet rf, styrelseledamot i Varma sedan 2012,
mandatperioden utgdr 2014

Styrelseordférande i VVO-koncernen Abp, vice ordférande for delegationen
Industrins Léntagare, styrelseledamot i Finlands Fackférbunds
Centralorganisation FFC rf, Tyévden Opintorahasto och VR-Group Ab samt
forvaltningsrddsledamot i Arbetsldshetsférsakringsfonden.

Mikael Aro

f. 1965, emBa

Verkstéllande direktor for VR-Group Ab, styrelseledamot i Varma sedan 2010,
mandatperioden utgdr 2015

Styrelseordférande i VR Track Oy, Avecra Oy, Corenet Oy och Finnkino Oy
samt styrelseledamot i Altia Abp och Arbetsgivarna for servicebranscherna
PALTA rf.*

Johanna lkaheimo

f. 1968, magister i administrativa vetenskaper

Styrelseordférande i Lappset Group Ab, styrelseledamot i Varma sedan 2009,
mandatperioden utgdr 2013

Styrelseordférande i FEPI-Federation of European Play Industry.*

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Ari Kaperi

f. 1960, ekonomie magister

Vice verkstallande direktér for Nordea Bank AB (publ), styrelseledamot i Varma
sedan 2010, mandatperioden utg%r 2015

Vice ordfdrande i styrelsen for Finansbranschens Centralforbund FC, ledamot i
forvaltningsradet vid Kreditlaget samt medlem av delegationerna vid Turun
Yliopistosaatio, Naringslivets delegation EVA och Naringslivets
forskningsinstitut ETLA.*

Lasse Laatunen
f. 1950, juris kandidat

Direktor i arbetsmarknadsfragor vid Finlands N&ringsliv EK, styrelseledamot i
Varma sedan 1998, mandatperioden utgdr 2015

Styrelseledamot i Pensionsskyddscentralen, Olycksfallsforsakringsanstalternas
forbund (OFF) och Folkpensionsanstalten.

Karsten Slotte
f. 1953, diplomekonom

Koncernchef fér Oy Karl Fazer Ab, styrelseledamot i Varma sedan 2009,
mandatperioden utgdr 2014

Styrelseledamot i Onninen Oy, Fiskars Abp, Finlands Livsmedelsindustriférbund
rf, Finsk-svenska handelskammaren, Finlands Naringsliv EK, TT-stiftelsen och
Finsk-ryska handelskammarforeningen — FRHK rf.*

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Kari Stadigh

f. 1955, diplomingenjor, diplomekonom

Koncernchef for Oy Sampo Abp, styrelseledamot i Varma sedan 2008,
mandatperioden utgdr 2014

Styrelseordférande i Omsesidiga Férsikringsbolaget Kaleva, Mandatum
Livférsakringsaktiebolag, If Skadeforsakring Holding AB (publ) och
Finansbranschens Centralférbund FC, vice ordférande i styrelsen fér Finlands
Naringsliv EK samt styrelseledamot i Nokia Abp och Nordea Bank AB.*

Kai Telanne

f. 1964, ekonomie magister

Verkstédllande direktor for Alma Media Abp, styrelseledamot i Varma sedan
2009, mandatperioden utgdr 2014

Styrelseordforande i Talentum Abp och styrelseledamot i Teleste Abp.*

Veli-Matti Toyryla
f. 1953, ekonom
Kundansvarig direktdr vid Nordea Bank Finland Abp, Nordeas

Organisationsbank, styrelseledamot i Varma sedan 2011, mandatperioden
utgdr 2013

Styrelseordférande i stédstiftelsen fér ekonomiska och tekniska vetenskaper
Kaute samt medlem i pensionsarbetsgruppen vid AKAVA rf.

DAY

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Ersattare
Mikko Ketonen
f. 1945, ekonom

Styrelseordférande och verkstallande direktor vid TS-Yhtyma Oy, ersattare i i@.@'
Varmas styrelse sedan 1998, mandatperioden utgar 2013

Styrelseordférande i Priimus Group Oy, Hansaprint Oy, Salon Seudun Sanomat
Oy och Polytypos Oy.* & ‘

Arto Kuusiola

f. 1952, ekonomie magister

Ekonomidirektor och ledningsgruppsledamot vid Finlands Fackférbunds
Centralorganisation FFC rf, ersattare i Varmas styrelse sedan 2012,
mandatperioden utgdr 2013

Styrelseordférande i bostadsstiftelsen Asuntosaatié samt Internal Auditor vid
International Trade Union Confederation (ITUC) och medlem i International
Solidarity Management Board.

Liisa Leino
f. 1960, pedagogie magister

Styrelseordférande och verkstéllande direktor i Leinovalu Oy, erséattare i
Varmas styrelse sedan 2011, mandatperioden utgar 2013

Styrelseledamot i Metsa Board Oyj, Rautaruukki Abp, Elomatic Ab, Finlands
Naringsliv EK och Teknologiindustrin rf samt medlem i delegationerna vid
Naringslivets Delegation EVA och Naringslivets forskningsinstitut ETLA.*

Ny styrelseledamot frén 1.1.2013 (férvaltningsrddets beslut 4.12.2012):

Kari Jordan, f. 1956, bergsrad, ekonom
Koncernchef for Metsa Group, verkstdllande direktor for andelslaget Metsaliitto Osuuskunta,
mandatperioden utgdr 2013.

Symbolen * i férteckningen ovan innebér att styrelseledamoten i fraga hér till den operativa ledningen i
ett av Varmas betydande kundféretag; de dvriga ledaméterna &r oavhangiga pa det satt som avses i
koden fér bolagsstyrning (rekommendation nr 15).

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Styrelsens utskott

Varmas styrelse har inom sig utsett ett ersattnings- och nomineringsutskott och ett revisionsutskott i
enlighet med bolagsordningen. Dessutom sammantrader styrelsens presidium och verkstallande direktor
vid behov fér att bereda drenden som ska behandlas av styrelsen; presidiet bestar av styrelsens
ordférande och vice ordférande.

Revisionsutskottet

Till revisionsutskottets centrala uppgifter hor att 6vervaka den interna kontrollen, riskhanteringen, den
ekonomiska rapporteringen och den évriga rapporteringen inom Varma samt att félja upp revisorernas
och den interna revisionens arbete och observationer. Revisionsutskottet har inte sjdlvstandig
beslutanderatt. Utskottet rapporterar om sina dtgérder och iakttagelser till styrelsen.

Till revisionsutskottet hérde &r 2012 Sakari Tamminen (ordférande) samt Mikko Maenp&a, Karsten Slotte
och Kai Telanne.

Ar 2012 sammantradde revisionsutskottet tvd ganger. Deltagandegraden i métena var 100 %.

Av utskottsledamoterna hér Sakari Tamminen, Karsten Slotte och Kai Telanne till den operativa ledningen
i ett av Varmas kundféretag pa det sétt som avses i koden om bolagsstyrning (rekommendation nr 15).

Ersattnings- och nomineringsutskottet

Ersattnings- och nomineringsutskottet bereder Varmas belénings- och incitamentsystem samt villkoren for
ledningens uppdrags- och arbetsavtal. Utskottets férslag laggs fram for beslut i styrelsen.

Ar 2012 bestod ersattnings- och nomineringsutskottet av Sakari Tamminen (ordférande) samt Ole
Johansson och Mikko M&enpaa. Ar 2012 sammantradde utskottet sju ganger (deltagandegrad 85,7 %).

Av utskottsledaméterna hor Sakari Tamminen till den operativa ledningen i ett av Varmas kundféretag pa
det satt som avses i koden om bolagsstyrning (rekommendation nr 15).

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Verkstallande direktoren

Verkstédllande direktoren skéter Varmas forvaltning enligt styrelsens foreskrifter och anvisningar. Vidare
ansvarar verkstallande direktdren for att bolagets bokféring ar lagenlig och att dess kapitalférvaltning har
organiserats pa ett tillforlitligt satt.

Verkstdllande direktéren har i uppgift att framja bolagets intresse och att leda bolaget i enlighet med
sunda affarsprinciper samt principerna om god férvaltning och riskhantering. Verkstédllande direktoren
representerar Varma i sadana drenden som enligt lag hér till hans eller hennes uppgifter.

Verkstdllande direktor vid Varma ar Matti Vuoria, f. 1951 (viceharadshoévding, kandidat i humanistiska
vetenskaper; verkstallande direktdér vid Varma sedan 2004; vice styrelseordférande i Sampo Abp och
Wartsila Oyj Abp, styrelseledamot i Stora Enso Abp och Finansbranschens Centralférbund, 1:a vice
ordférande i Arbetspensionsforsakrarna TELA rf samt styrelseordférande i
Vardepappersmarknadsféreningen).

Stallféretradare for verkstallande direktoren fram till 31.12.2012 var Hannu Tarvonen, direktér med
ansvar for Varmas kundkontakter sedan 31.8.2012.

Verkstéllande direktéren stdds i sitt arbete av Varmas ledningsgrupp, som utéver VD:n bestdr av nio
representanter for ledningen och tva representanter for personalen. Ledningsgruppens uppgift ar att styra
och utveckla Varmas verksamhet s3 att bolaget uppnar de strategiska malen som styrelsen godkant.

Placeringskommittén behandlar centrala placeringsarenden i vilka beslut fattas av verkstallande

direktdren. Kommittén bestar av verkstallande direktéren och de direktérer som ansvarar for

placeringsverksamheten. Placeringskommittén bereder placeringsférslag for styrelsen samt fattar beslut i

sadana &drenden i vilka den enligt den av styrelsen arligen faststéllda placeringsplanen har beslutanderétt,
o . . . . - .. O . . . - . ey . 7

savida uppgifterna inte delegerats till en Idgre niva inom organisationen. Dartill féljer kommittén upp

placeringsriskerna.

Styrelsen fattar beslut om I6nerna och I6neférmanerna for verkstallande direktéren, dennes
stallféretradare och de av styrelsen utnamnda 6vriga direktdrerna. Dessa uppgifter presenteras i
drsredovisningen under rubriken Utredning éver I6ner och arvoden.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Ledningsgruppen

Matti Vuoria

Verkstdllande direktoér
f. 1951, vicehdradshévding, kandidat i humanistiska vetenskaper
Central arbetserfarenhet:

Heltidsanstalld styrelseordférande, Fortum Abp 1998-2003; Kanslichef,
handels- och industriministeriet 1992-1998

Vice styrelseordférande i Sampo Abp och Wartsila Oyj Abp, I vice
styrelseordférande i Arbetspensionsforsdakrarna TELA rf, styrelseledamot i Stora
Enso Abp och Finansbranschens Centralférbund samt styrelseordférande i
Vardepappersmarknadsféreningen

Verkstallande direktér sedan 2004

Hannu Tarvonen

Stéllforetradare for verkstillande direktéren
f. 1952, diplomingenjor

Central arbetserfarenhet:

Marknadsdirektdr, Pensions-Sampo 1996-1998

Styrelseledamot i Omsesidiga Férsakringsbolaget Kaleva, Suomen
Urheiluopiston Kannatusosakeyhtié och Vierumaki Country Club Oy

Ledamot i ledningsgruppen sedan 1998. Hannu Tarvonen avgick med pension
31.12.2012.

Risto Murto

Vice verkstidllande direktor, Placeringar
f. 1963, ekonomie doktor
Central arbetserfarenhet:

Verkstdllande direktér, Opstock Oy 2000-2005; Direktor, Opstock Oy
1997-2000

Vice styrelseordférande i VVO-koncernen Abp, styrelseledamot i Omsesidiga
Forsakringsbolaget Kaleva och Nokian Renkaat Oyj, styrelseordférande i NV
Kiinteistosijoitus Oy och VVT Kiinteistosijoitus Oy

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2006

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Eija Kaipainen-Perttula

Direktor, Forsakringstjanster och utvecklingsverksamhet
f. 1958, filosofie magister
Central arbetserfarenhet:

Direktor for forsakrings- och storkundskontakter, Varma 2006-2007;
Forsakringsdirektdr, Varma 2002-2006

Styrelseledamot i Pensionsskyddscentralen, Utvecklingsstiftelsen for
forsakringskunskap och Finska finans- och férsakringsbranschens forlag Ab
FINVA

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2007

Timo Kaisanlahti

Direktoér, Administration
f. 1962, juris doktor, ekonomie magister
Central arbetserfarenhet:

Konsultativ tjansteman, Finansministeriet 2004-2005; Konsultativ tjansteman,
Trafikministeriet 2003-2004; Jurist, KLegal Oy 2003; Jurist, Varma-Sampo
2001-2002; Konsultativ tjadnsteman, Handels- och industriministeriet
1996-2000

Ordférande i Bokforingsnamnden, medlem i Centralhandelskammarens
inlésningsnamnd

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2007

Tiina Kurki

Direktoér, Dataadministration
f. 1961, Master of Business Administration
Central arbetserfarenhet:

BCIO, Nordea Bank Finland Abp 2011-2012; Ledningsuppdrag inom Group IT-
dataadministrationen, Nordea Bank Finland Abp 2008-2011; Vice President,
TietoEnator Abp 2002-2008; Avdelningschefs- och expertuppgifter, TietoEnator
Abp 1986-2002

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2012

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Forvaltning / Utredning 6ver férvaltnings- och styrningssystemet / Ledningsgruppen 66

Ville-Veikko Laukkanen

Direktoér, Kundkontakter
f. 1970, juris kandidat
Central arbetserfarenhet:

Direktor, ledamot i ledningsgruppen, Nordea Bank Finland Abp 2010-2012;
Landschef, Tryg Finland/Nordea Skadeférsakring 2003-2010; Direktor, Tryg
Finland/Nordea Skadefdrsakring 2001-2003; Direktér, AIG Europe S.A. Finland
1999-2001; Jurist, Férsakringsaktiebolaget Sampo 1996-1999;
Finansbranschens centralférbund, medlem i direktionen fér skadeforsakring
2006-2010; Nordea Fondbolag Finland Ab, styrelseledamot 2010-2011

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2012

Pasi Mustonen

Direktor, Aktuariefunktionen

f. 1964, filosofie magister, SGF

Central arbetserfarenhet:

Aktuarie, Varma-Sampo 1998-2001; Aktuarie, Pensions-Sampo 1996-1998

Medlem i Pensionsskyddscentralens representantskap

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2004

Jouko Oksanen

Direktor, Ekonomiférvaltning

f. 1951, ekonomie magister

Central arbetserfarenhet:

Ekonomidirektor, Pensions-Varma 1990-1998

Styrelseledamot i Ahlstrém Capital Oy, HYKSin kliiniset palvelut Oy och If
Skadeférsakring AB (publ)

Ledamot i ledningsgruppen sedan 1998. Jouko Oksanen avgick med pension
1.9.2012.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Irmeli Otava-Keskinen

Direktor, Dataadministration

f. 1950, filosofie kandidat

Central arbetserfarenhet:

IT-direktor, Pensions-Varma 1996-1998

Styrelseordférande i Tieto Esy Ab

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2007. Irmeli Otava-Keskinen avgick med
pension 31.12.2012.

Pekka Pajamo

Direktor, Ekonomiforvaltning

f. 1962, ekonomie magister

Central arbetserfarenhet:

KPMG Oy Ab 1988-2012: CGR-revisor 1993-2012, partner 1998-2012

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2012

Satu Peralampi

Direktor, Kommunikation
f. 1970, ekonomie magister
Central arbetserfarenhet:

Direktor, koncernkommunikation och investerarrelationer, Péyry Oyj
2007-2009; Chef, investerarrelationer, Péyry Oyj 2000-2007

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2009

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Jyrki Rasi

Direktor, Pensionstjdnster

f. 1966, viceharadshévding

Central arbetserfarenhet:

Avdelningschef, Varma 1999-2006; Jurist, Pensions-Sampo 1996-1998
Styrelseledamot i Tieto Esy Ab

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2007

Mari Laine

Personalrepresentant

f. 1974, tradenom

Central arbetserfarenhet:
ArPL-avgiftsexpert, Varma 2005-

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2010

Tuomas Virtanen

Personalrepresentant
f. 1974, tradenom
Central arbetserfarenhet:

Huvudplanerare, Pensionstjanster, Varma 2009-; Programansvarig,
projektchef TietoEnator Esy 1998-2009

Ledamot i ledningsgruppen sedan 2012

Varmas chefsmatematiker ar Pasi Mustonen. Foretagets dverldkare ar Jukka Kivekas.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Lakarfunktionen och sakkunniglakare

Lakarfunktionen:

Jukka Kivekas
Overlékare
f. 1954, docent i férsakringsmedicin, MKD

Sakkunniglakare:

* Tuula Kieseppa

* Heikki Nikkila

* Mikael Ojala

» Pekka Palin

* Ritva-Liisa Peltomaki
* Henrik Riska

» Tanja Rokkanen

* Sakari Tola
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Konsultativa namnder

Varma vill ha en éppen samhéllsdialog, lyssna till kundernas 6nskemal och utveckla verksamheten
utgdende frén deras behov. De fem konsultativa ndmnderna som verkar vid Varma stéder dessa mal.
Namnderna har i huvudsak en rddgivande funktion. Namndernas mandatperiod &r tre dr, och ledaméterna
utnamns av Varmas styrelse.
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Konsultativa namnden for
pensionsarenden

Konsultativa namnden for pensionsarenden bestar av representanter for Varma och
arbetsmarknadsorganisationerna. Namnden ger rekommendationer som beror invalidpensioner.

Ordférande Jyrki Rasi, pensionsdirektér, Varma

Vice ordforande Jukka Kivekas, dverlakare, Varma

Lasse Laatunen, direktdr i arbetsmarknadsfragor, Finlands Naringsliv EK

Saana Siekkinen, utvecklingsdirektor, Finlands Fackférbunds Centralorganisation FFC rf

Juhani Siira, forbundssekreterare, Pappersarbetareférbundet rf

Riitta Tydlajarvi, social- och hélsovardspolitisk sakkunnig, Tjanstemannacentralorganisationen STTK rf
Anja Uljas, utvecklingsdirektér, Suomen Ekonomiliitto - Finlands Ekonomférbund - SEFE ry

Riitta Warn, sakkunnig, Finlands Naringsliv EK

I ndamndens méten deltar fran Varma aven direktor for pensionstjanster Arto Hartikainen och chefen for
avgoranden Kari Ahtiainen.
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Konsultativa namnden for
pensionstagare

Syftet med konsultativa namnden for pensionstagare ar att utveckla samarbetet mellan Varma
och pensionstagarna. Namnden bestar av pensionstagare runtom i Finland samt
sakkunnigledamater. Varmas styrelse utnamner ledaméterna for tre ar i sander.

Venho Takkinen, ordférande
Antti Viinikka, vice ordférande
Hemmo Auvinen

Kari Halme

Aulikki Kananoja, sakkunnigledamot
Pirkko Lahti

Marja Leppanen

Pekka Luoma

Heikki Malin

Pekka Merenheimo

Tarja Nyman

Maj-Len Remahl

Hannu Roine

Risto Siivola

Sakari Tola, sakkunnigledamot
Hilppa Vienonen
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Konsultativa namnden for de
forsakrade

Konsultativa namnden for de forsakrade ar ett radgivande samarbetsorgan mellan Varma och de
ArPL-forsakrade. Namndens uppgift ar att framja samarbetet och informationsformedlingen
mellan bolaget och lontagarna. Ledamoéterna representerar de centrala lontagarorganisationerna.

Representanter for Akava rf:

Terttu Heinonen, Stora Enso Abp

Jouni Jaakkonen, Nordea Bank Finland Abp

Sirpa Jukarainen, Suomen Lahikauppa Oy

Marko Klapuri, Etteplan Design Center Oy, vice ordférande
Jyrki Laisi, Elisa Abp

Tuulia Nissinen, Elektrobit Oyj

Representanter for Finlands Fackforbunds Centralorganisation FFC rf:

Eero Holsti, Abloy Oy

Jukka Hamalainen, Jyvaskylan Liikenne Oy
Teuvo Kalso, Ovako Imatra Oy Ab

Kai Kolho, DS Packaging Finland Oy

Sakari Ojala, VR-Group Ab

Terhi Raatesalmi-Salonen, Suomen Lahikauppa Oy
Merja Saarti, Savon Sanomat Oy

Jouni Suomalainen, Sokotel Oy

Ville Vatka, HK Ruokatalo Oy

Simo Virolainen, Honkarakenne Oyj

Timo Virtanen, Metsa Tissue Oyj

Kari Ylikauppila, Fortum Power and Heat Oy

Representanter for Tjanstemannacentralorganisationen STTK rf:

Arja Fors, Wartsila Finland Oy

Liisa Halme, If Skadeférsakringsbolag Ab
Timo Jaakkola, NCC Rakennus Oy

Juha Kivisto, Elisa Abp

Kimmo Koskivaara, TS-Yhtyma Oy

Irma Kronl6f, Mehildinen Oy

Arja Lehtonen, Instru Optiikka Oy

Kaija Roukala, Nordea Bank Finland Abp
Osmo Salo, STX Finland Oy, ordférande

Ismo Toivonen, Ovako Imatra Oy Ab
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Konsultativa namnden for arbetsgivare

Konsultativa namnden for arbetsgivare har i uppgift att framja vaxelverkan och
informationsformedlingen mellan Varma och arbetsgivarna. Namnden, som bestar av
kundforetagens arbetsgivarrepresentanter, foljer upp arenden som hanfor sig till lagen om
pension for arbetstagare (ArPL) samt ger utlatanden och rekommendationer i anknytning till
foretagens pensionsforsakringar och utvecklingen av dem.

Ordférande Timo Salli, verkstallande direktér, Katsa Oy

Vice ordférande Tuomo Aine, verkstdllande direktér, Harjavalta Oy

Eila Annala, verkstéllande direktor, PlusTerveys Oy

Matti Bergendahl, verkstdllande direktér, Mehildainen Oy

Harri Broman, kommerserad, verkstallande direktér, Broman Group Oy
Juha Hetemaki, direktdr, Skanska Oy

Timo Hiltunen

Jukka Hyrylainen, verkstéllande direktér, KATKO Oy

Matti Hyytidinen, verkstallande direktdr, PKC Group Oyj

Erkki Kaunisto, koncernchef, Sahko-Kaunisto Oy

Jari Kokkonen, apotekare

Pekka Kopra, verkstadllande direktér, Versowood Oy

Terhi Kotkansalo, verkstallande direktér, Servisole Oy Siivouspalvelu
Heikki Kovanen, verkstdllande direktér, Kovanen Yhtiot Oy

Eero Leskinen, placeringsdirektér, partner, Sentica Partners Oy

Kalle Lahdesmaki, kommerserdd, verkstallande direktér, Minimani-Yhtiot Oy
Olli Manner, verkstdllande direktér, Elomatic-yhtiot

Heikki Marva, verkstédllande direktér, Marva Group Oy

Ilkka Makela, verkstallande direktor, Saarioinen Oy

Jyrki Maki, verkstallande direktér, Atoy Oy

Hilkka Nousiainen

Jari Ollila, styrelseordférande, Purso Oy

Virpi Paasonen, verkstéllande direktér, CWT Kaleva Travel Oy

Paul Paukku, Féreningen for professionellt styrelsearbete i Finland
Matti Perkonoja

Markku E. Rentto, verkstallande direktdr, Neo Industrial Plc

Seppo Saarelainen, industrirad, verkstallande direktér, Betonimestarit Oy
Risto Salo, styrelseordférande, Hollming Oy

Harri Savolainen, verkstallande direktér, NCC Rakennus Oy

Jorma Siren, verkstdllande direktér, Abloy Oy

Pekka Sivonen, styrelseledamot, Digia Oyj

Jukka Suovanen, verkstéllande direktér, Odum Oy

Heikki Takamaki, kommerserad, verkstallande direktdr, Heikki Takamaki Oy/Rauta-Otra Nekala
Petteri Wallden, styrelseordférande, Nokian Renkaat Oyj

Heikki Vaananen, verkstallande direktér, Tokmanni Oy

Eero Vaatainen, direktdr, Oulun Diakonissalaitoksen saati6

Pertti Yliniemi, styrelseordférande, Lapland Hotels-koncernen
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Konsultativa namnden for foretagare

Konsultativa namnden for foretagare starker samarbetet mellan Varma och foretagarna och ger
Varma battre kannedom om foretagarnas 6nskemal. Namnden deltar aven i utvecklandet av
tjanster for foretagare.

Ordférande Erkki Rae, Raeventus Oy

Vice ordférande Riitta Hamalainen-Bister, Deviation Finland Oy
Aulis Asikainen, Insinéoéritoimisto Comatec Oy

Pia Backman, Nyforetagarcentralerna i Finland rf
Michael Casagrande, Cleanside Oy

Leena Harkimo, riksdagsledamot

Petteri Haru, Laattapiste Oy

Jarkko Hassinen, Hyvinkdan Hyva Kunto Oy

Kari Hiltunen, Foretagarna i Finland rf

Kirsti Hintikka, Siivouspalvelu Kirsti Hintikka Ky

Pasi Holm, Pellervon taloustutkimus PTT

Simo Jaakkola, Koneyrittajien Liitto ry

Jaana Jaaskelainen, Jaanan Ompelimo ja Asuste Ky
Seija Kivimaki, Walkiakosken Apteekki

Jorma Kortesoja, RKT Rakennuspalvelu Oy

Merja Lintervo, Linvestia Oy

Harry Luokkamaki, Maarakennus Luokkamaki Oy

Isto Molarius, Ruoka-Norppa Oy

Pentti Makinen, Finlands Naringsliv EK

Juha Mdkitalo, Advokatbyr% Makitalo Rantanen & Co Ab
Karri Nieminen, Fiscales Oy

Pekka Niinistd, APX-metalli Oy

Terhi Nyman, Tmi Terhi Nyman

Heikki Palin, Palin-Granit Oy

Paula Palmroth, Turun Kansallinen Kirjakauppa Oy
Leena Rekola-Nieminen, Rantalainen & Rekola-Nieminen Oy
Kari Sorjonen, Tasowheel Group Oy

Niina Stolt, Studio Onni

Pekka Tsupari, Allmanna Industriférbundet rf
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Utredning over loner och arvoden

Denna utredning grundar sig pa den finska koden fér bolagsstyrning, som Varma iakttar i den del den &r
tillamplig pa arbetspensionsforsakringsbolagens verksamhet. Utredningen beskriver situationen
31.12.2012. Utredningen finns att l&sa pa Varmas webbplats.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Beslutsordning och beloningsprinciper

Beslutsordning

Varmas styrelse beslutar arligen om principerna for resultatbaserad beléning, maximibeloppen fér denna
och de personkretsar som omfattas av resultatbeldningen. Styrelsen beslutar ocksd om beléningen av
verkstéllande direktéren och, i enlighet med den s.k. farfarsprincipen, pa férslag av verkstéllande
direktéren om beldéningen av direktdrerna i ledningsgruppen.

Ersattnings- och nomineringsutskottets sammansattning och
befogenheter

De beldningsdrenden som ankommer pa styrelsen bereds av ersattnings- och nomineringsutskottet, som
tillsatts av styrelsen. I utskottet satt ar 2012 styrelsens ordférande Sakari Tamminen och vice
ordférandena Ole Johansson och Mikko Maenpaa. Alla beslut om bel6ning fattas av styrelsen.

Innehallet i de resultatbaserade beloningssystemen

Varma tillampar tre resultatbaserade beléningssystem (se ndrmare nedan):

ett 18ngsiktigt incitamentsystem,
ett separat system for placeringsfunktionen och
ett 8rsbonussystem.

Vid resultatbaserad beldning tillampas féljande centrala principer:

Systemen stdder Varmas malsattningar pa 1ang sikt, vilka inkluderar bl.a. solvens,
placeringsavkastning och kostnadseffektivitet.

Beldningen ska vara planerad pé ett satt som forhindrar osund risktagning; foljaktligen har systemet
bland annat pa férhand faststallda maximibelopp for resultatpremierna och ett force majeure-villkor,
som ger styrelsen ratt att avbryta systemen mitt under perioden om bolagets ekonomiska stéllning ar
aventyrad (se narmare under punkten Grunder fér resultatmatning och riskvagning).

Beslut om utbetalningen av de systembaserade resultatpremierna fattas av styrelsen arligen efter
incitamentperiodens slut.

Resultatbeldéningens andel av den totala beléningen ska 6ka i takt med att den anstalldas ansvar och
formaga att paverka andra anstélldas arbetsresultat och bolagets framgdng 6kar.

Vid beslut om beléning beaktas ocksad om den anstéllda i fraga har iakttagit verksamhetsnormerna.
Resultatpremie utbetalas inte och 3terkravs som ogrundad férm&n, om det framgar att personen i fraga
har forfarit i strid mot Varmas interna anvisningar eller etiska principer, lagstiftningen eller féreskrifter
eller anvisningar som utfardats av myndigheter.

Beslut om premier ska alltid fattas i enlighet med den s.k. farfarsprincipen.

Langsiktigt incitamentsystem

Syftet med det I3ngsiktiga incitamentsystemet &r att binda nyckelpersonerna vid Varma och bolagets mal.
Darfor faststélls resultatpremierna utifrdn gemensamma intjaningskriterier pd bolagsniva. Uppnaendet av
de mal som stallts for intjaningskriterierna bestdmmer lineart hur stor del av incitamentets maximibelopp
som utdelas.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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Varmas langsiktiga incitamentsystem bygger pa tre kalenderar 18nga incitamentperioder. Styrelsen
faststaller i bérjan av varje incitamentperiod vilka personer som omfattas av systemet och deras
maximipremier samt beldningskriterierna och matarna pa dessa.

Den forsta incitamentperioden stracker sig 6ver aren 2010-2012 (37 anstéllda), den andra 6ver aren
2011-2013 (37 anstillda) och den tredje 6ver aren 2012-2014 (hdgst 40 anstéllda). Maximipremierna i
det 18ngsiktiga incitamentsystemet motsvarar den anstélldas 16n for tva, tre eller fyra manader.
Intjéningskriterierna under incitamentperioderna 2010-2012, 2011-2013 och 2012-2014 bygger pd
solvens, kundresultat och kostnadskontroll.

Nyckelpersonerna i placeringsfunktionen omfattas inte av det l18ngsiktiga incitamentsystemet.

Separat system for placeringsfunktionen

Med det separata systemet fér placeringsfunktionen, som faststalls av styrelsen, efterstravas mervéarde
som uppkommer om avkastningen pa Varmas placeringar och bolagets solvens pa 18ng sikt utvecklas
battre &n i en referensgrupp bestdende av konkurrenter. I det separata systemet for 2012 ingar férutom
placeringsdirektoren hdgst 54 nyckelpersoner inom placeringsfunktionen.

De personliga maximipremierna bygger pa lénen fér den sista manaden av féregdende kalenderdr och
motsvarar i systemet fér 2012 hégst 3-14 manaders 16n.

Av premien utbetalas en andel som motsvarar hégst 6 manaders manadslén en manad efter det att
styrelsen har faststéllt premien. Den 6verstigande delen utbetalas efter tre ar.

Arsbonussystem

Alla anstéllda vid Varma omfattas av arsbonussystemet med undantag av dem som ingar i det separata
systemet for placeringsfunktionen (se ovan). Det belopp som utbetalas som arsbonus faststélls utifran hur
vél de personliga mal som slagits fast i samband med utvecklingssamtal har uppnatts samt pa basis av
bolagets resultat; bolagsresultatets andel ar stérre ju mer betydande mdjligheter den anstallda har att
paverka det. Ar 2012 bygger intjaningskriterierna for bolagsbonus pa kundresultat, placeringsresultat och
kostnadskontroll.

Grunden fér maximipremien enligt drsbonussystemet bestams enligt den berérda personens stallning och
mé&nadslén. Maximipremien for verkstallande direktdren och ledningsgruppsdirektérerna enligt
bonussystemet for 2012 motsvarar 2,5-8 manaders 16n (géller inte placeringsdirektdren, som hér till det
separata systemet for placeringsfunktionen). Dartill sanks eller h6js maximipremien i varje enskilt fall
enligt en incitamentskoefficient som bygger pa placeringsverksamhetens resultat och som &r 2012 uppgar
till hégst 1,25 och minst 0,75 (dvs. + 25 % / - 25 % av maximipremien).

Beloningens samband med resultatet

Den resultatbaserade beloningen faststélls i alla system utifran utfallet av intjaningskriterier som baserar
sig pa resultatmétare. Uppnaendet av de mal som stéllts fér intjaningskriterierna bestammer lineért hur
stor del av maximibeloppet som utdelas.
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Grunder for resultatmatning och riskvagning

I alla Varmas incitamentsystem grundar sig resultatmatningen p& objektiva intjaningskriterier vilkas utfall
kan konstateras pa ett oavhangigt satt.

Den risk som ansluter sig till beléningssystemen kontrolleras férutom med hjalp av pa férhand faststéllda
maximipremier sa, att styrelsen har forbehallit sig ratten att avbryta systemen mitt under perioden. Ett
avbrott kan grunda sig pa styrelsens bedémning att Varmas ekonomiska stallning ar allvarligt hotad pa
grund av en bolagsintern eller en extern orsak.

Overdriven risktagning férebyggs ocksa med hjalp av den av styrelsen faststéllda maximirisknivan for
placeringar.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Forvaltningsradsledamoternas arvoden

Ar 2012 sammantradde forvaltningsradet tre gdnger. I sammantradena deltog i genomsnitt 75,9 procent
av ledamoterna. Tabellen nedan anger uppgifterna per ledamot fér 2012.

Bolagsstamman fattar beslut om arvodena for forvaltningsradets ledaméter. Arsarvodet for
forvaltningsradets ordférande &r 5 000 euro, for vice ordférandena 3 800 euro och for évriga ledaméter
2 500 euro. Dessutom betalas till férvaltningsradets ledaméter ett métesarvode pa 300 euro.

Ledaméterna i férvaltningsradet ar forsakrade enligt 8 § i lagen om pension fér arbetstagare, enligt vilken
ArPL-avgift betalas pd arvodet.

Férvaltnings- Métes- och
radets méten, Val- utskotts-

Namn deltagande utskottet Arsarvode, € arvoden, € Sammanlagt, €
Ordférande

Tapio Kuula 3/3 2/2 5 000 1 500 6 500
Viceordforande

Martti Alakoski 3/3 2/2 3 800 1 500 5 300
Kari Jordan 3/3 1/2 3 800 1200 5 000
Ledamoter

Juri Aaltonen 3/3 2 500 900 3400
Berndt Brunow 0/3 2 500 2 500
Erkki Etola 2/3 2 500 600 3100
Stig Gustavson 2/3 2 500 600 3100
Ilkka Hallavo 1/3 2 500 300 2 800
Tauno Heinola 3/3 2 500 900 3400
Matti Huutola 0/1 625 625
Tapio Korpeinen 3/3 2 500 900 3 400
Seppo Koskinen 0/1 625 625
Paivi Karkkainen 1/3 2 500 300 2 800
Riitta Laitasalo 2/2 1875 600 2475
Olli Luukkainen 2/3 2 500 600 3100
Ilkka Nokelainen 2/2 1875 600 2 475
Jari Paasikivi 2/2 1875 600 2 475
Hannu Penttild 2/3 2 500 600 3100
Antti Piippo 0/3 2 500 2 500
Markus Rauramo 3/3 2 500 900 3400
Pertti Saarela 2/3 2 500 600 3100
Leena Saarinen 1/1 625 300 925
Kari Sairo 3/3 2 500 900 3 400
Mika Seitovirta 2/3 2 500 600 3100
Saana Siekkinen 2/2 1875 600 2 475
Antti Sippola 3/3 2 500 900 3400
Pekka Soini 2/2 1670 600 2270
Jorma J. Takanen 3/3 2 500 900 3400
Pekka Tefke 1/1 625 300 925
Kari Virta 2/3 2 500 600 3100
Anssi Vuorio 3/3 2 500 900 3400
Goéran Aberg 2/3 2 500 600 3100
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Styrelseledamoternas arvoden

Ar 2012 sammantradde styrelsen 9 ganger. I genomsnitt deltog 82,2 procent av ledaméterna erséttarna
medraknade. Tabellen nedan anger uppgifterna per ledamot fér 2012.

Varmas forvaltningsrad fattar beslut om bolagsstyrelsens arvoden. Ar 2012 var styrelsens arvoden
foljande:

Arsarvode 2012:

ordférande 40 000 euro
vice ordférande 28 000 euro
ledamot 16 000 euro
ersattare 12 000 euro

Moétesarvodet for ordféranden, vice ordférandena, ledamoéterna och ersattarna &r 500 euro. Ovan namnda
motesarvode betalas aven for styrelseutskottens och presidiets sammantraden samt fér deltagande i
forvaltningsrddets sammantréden.

Férvaltningsradet bestdmde 4.12.2012 att héja arvodena fér 2013 enligt féljande:

i &rsarvode betalas till ordféranden 45 000 euro, till vice ordférandena 32 000 euro, till ledaméterna
18 000 euro och till ersattarna 13 000 euro;
motesarvodet ar 600 euro.

Styrelseledamoéterna ar férsakrade enligt 8 § i lagen om pension for arbetstagare, enligt vilken ArPL-avgift
ska betalas p& arvodet.

Styrelsens Nominerings- Moétes- och
moten, och ersatt- Revisions- Val- Foérvaltnings- utskotts-

Namn deltagande ningsutskottet utskottet utskottet r&det Arsarvode, € arvoden, € Sammanlagt, €
Ordforande
Sakari Tamminen 9/9 7/7 2/2 3/3 40 000 10 500 50 500
Viceordforande
Ole Johansson 6/9 4/7 2/2 28 000 5 600 33 600
Mikko Mdenpé&a 8/9 7/7 2/2 2/2 2/3 28 000 10 100 38 100
Ledamoter
Riku Aalto 5/6 12 000 2 500 14 500
Mikael Aro 8/9 16 000 4 000 20 000
Johanna Ikdheimo 7/9 2/3 16 000 4 500 20 500
Ari Kaperi 7/9 16 000 3 500 19 500
Lasse Laatunen 8/9 2/3 16 000 5 000 21 000
Karsten Slotte 8/9 2/2 16 000 5 000 21 000
Kari Stadigh 8/9 2/3 16 000 5000 21 000
Kai Telanne 8/9 2/2 16 000 5 000 21 000
Veli-Matti Toyryla 8/9 2/2 3/3 16 000 6 100 22 100
Ersdttare
Mikko Ketonen 6/9 12 000 3 000 15 000
Arto Kuusiola 9/9 12 000 4 500 16 500
Liisa Leino 6/9 2/3 12 000 4 000 16 000
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Verkstallande direktorens och
ledningsgruppsdirektorernas
beloningssystem

Beloning av verkstallande direktéren samt dennes ovriga formaner

Styrelsen utnamner verkstdllande direktéren samt beslutar om villkoren fér dennes
anstallningsforhallande.

Verkstéllande direktor Matti Vuorias 16ne- och naturaférmaner uppgick 2012 till sammanlagt 757 517,10
euro, varav 219 409,20 euro ar resultatpremier fér 2011.

Verkstéllande direktdrens arsbonus faststélls som en utfallsprocent av de resultatmal som uppstéllts av
styrelsen. Maximibonusen som styrelsen faststéllde fér Vuoria fér 2011 motsvarade hans manadslén for 9
manader. Av detta utbetalades en andel enligt utfallsprocenten 2012.

Verkstallande direktéren omfattas av det i avsnittet Beslutsordning och beldningsprinciper ovan beskrivna
I&ngsiktiga incitamentsystemet, vars maximipremie motsvarar manadslénen fér 4 manader under bade
incitamentperioden 2010-2012 och incitamentperioden 2011-2013. I arsbonussystemet ar
maximipremien for verkstéllande direktéren for 2012 hégst lika stor som manadslénen fér 10 manader
med beaktande av den incitamentskoefficient som bygger pa placeringsfunktionens resultat. Eventuell
drsbonus for 2012 kommer att utbetalas 2013 och eventuella premier for det 18ngsiktiga
incitamentsystemet under 2013 och 2014.

Verkstéllande direktdr Vuoria kommer enligt dverenskommelse att fortsatta pa sin post till slutet av 2013
och avgdr med alderspension da han fyller 63 ar i mars 2014. Pensionsférmanen enligt den
tilldggspensionsférsakring som tecknats for verkstallande direktéren ar 60 procent av den
pensionsgrundande 16nen for tillaggspensionen. Den grundar sig pd inkomsterna fran de tva mellersta av
de fyra senaste dren. Verkstallande direktéren intjanar ingen tilldaggspension enligt
tillaggspensionsférsakringen efter att han fyllt 60 ar.

Verkstéllande direktdrens uppsagningstid &r sex manader. Utdver detta &r han berattigad till en
avg%ngserséttning som motsvarar sex manaders 16n.

Beloning av direktdrerna i ledningsgruppen samt deras 6vriga formaner

Styrelsen beslutar om bel6éningen av direktérerna i Varmas ledningsgrupp och om de évriga villkoren for
deras anstallningsforhallanden.

Ledningsgruppsdirektérerna omfattas av Varmas resultatpremiesystem pa det satt som anges i avsnittet
Beslutsordning och beléningsprinciper.

Ledningsgruppsdirektérernas, med undantag av verkstéllande direktérens, I6ner och naturaférmaner
uppgick 2012 till 2 120 005,35 euro och resultatpremieandelarna till 193 820,30 euro (fér 2011), dvs.
sammanlagt 2 313 825,65 euro.

Léne- och naturaférmanerna for vice verkstallande direktér Hannu Tarvonen, som &r stallforetradare for
verkstéllande direktéren, uppgick 2012 till 298 702,03 euro, varav 34 279,20 euro &r resultatpremier fran
2011.
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Vice verkstéllande direktér Tarvonens pensionsdlder var 60 ar och pensionsbeloppet 66 procent av den
berdknade pensionslénen. Fér de évriga ledningsgruppsdirektdrerna &r pensionsaldern 60, 62 eller 63 ar
och pensionsbeloppet 60 procent. Tarvonen avgick med alderspension 31.12.2012. S&nkningen av
pensionsaldern har genomférts med en tillaggspensionsférsikring som tecknats i livférsakringsbolaget.

Uppségningstiden for stallforetrédaren for verkstillande direktdren &r sex manader. Utdver detta ar
stallféretradaren berattigad till en avgdngsersattning som motsvarar tre manaders 16n.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Verksamhetsberattelse for
rakenskapsperioden 2012

* Totalresultatet var 1 201 (-1 378) miljoner euro, och balansomslutningen enligt gangse varden 35,7
(33,1) miljarder euro.

* Varma hade alltjamt den starkaste solvensen i branschen, 7 716 (6 520) miljoner euro, dvs. 28,0
(24,8) procent av ansvarsskulden.

* Avkastningen av placeringarna var 7,7 (-2,1) procent, och placeringarnas marknadsvarde 34,4 (31,9)
miljarder euro.

* Bolagets omkostnadsresultat var 21,2 (35,3) miljoner euro.
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Det ekonomiska laget

Krisen i euroomradet och pa finansmarknaden gick in i ett lugnare lage under 2012 till f6ljd av Europeiska
centralbankens och de 6évriga centralbankernas kraftiga penningpolitiska dtgédrder. Mot slutet av ret blev
det lattare for vissa problemléander att fa kredit. Finansieringssystemet fér euroomradet &r alltjamt skort,

och en bankunion planeras som bast for att férebygga framtida strukturella problem inom banksektorn.

Klyftan mellan de svaga och de starka medlemslénderna i euroomradet &r dock fortfarande djup.
Centralbankerna har med sina atgarder kopt tid for strukturella reformer i medlemslanderna. De flesta
landerna har inga stimulansdtgérder kvar att ta till, och &ven de starka euroldanderna blir tvungna att
strama at den offentliga ekonomin. Ett fungerande finansieringssystem &ar ett maste for att tgérda
problemlandernas skuldbdrdor med hjalp av den ekonomiska tillvaxten och fér att skapa en hallbar grund
for denna tillvéxt. Utvecklingsekonomierna &r alltjgsmt varldsekonomins viktigaste tillvdxtmotor. Aven de
har lidit av avtagande tillvéaxt, eftersom de ar beroende av sin export. De positiva riskerna i
varldsekonomin hanfor sig till den ekonomiska aterhdmtningen i USA och Kina.

Utvecklingen pa placeringsmarknaden skiljde sig avsevart fran det realekonomiska laget.
Centralbankernas atgarder sporrade placerarna till att ta storre risker, och aktiekurserna steg mot slutet
av aret. Avkastningen pa rénteplaceringar férbéttrades i sin tur av att rantenivan sjonk och
riskmarginalerna for foretagsldn minskade. Den striktare regleringen medfér vissa I6nsamhetsutmaningar
inom banksektorn, vilket kan leda till att villkoren for kreditgivning skarps och att krediterna blir dyrare.

Varma fokuserade pd att nd ett bra resultat i placeringsverksamheten trots det karva marknadsléget.
Aktiv riskhantering inom placeringsverksamheten och en stark solvens ar viktiga prioriteringar, och
bolaget satsar ocksa pa att fortsattningsvis effektivisera sin verksamhet.

Realekonomin gick tillbaka i Finland och euroomradet. Tillvaxten i efterfradgan i varldsekonomin dalade,
vilket dterspeglade sig kraftigt i exportvolymerna. Bade de utldndska och de inhemska investeringarna i
de finldndska féretagens produktionskapacitet var ansprakslésa. Konsumenternas fortroende férsvagades,
men den inhemska efterfrégan hélls pa en skalig niva. Nyheterna om uppsagningar och permitteringar
duggade titt under rets lopp i Finland. Arbetslésheten forvarrades emellertid inte i lika hdg grad som
den ekonomiska tillvaxten forsvagades. Detta beror pd att befolkningens aldersstruktur har féréndrats och
pd att den potentiella arbetskraften inte 6kar i samma takt som tidigare.

De ekonomiska méjligheterna och riskerna for Finlands del ligger i att vart land &r beroende av sin export.
En stark konkurrenskraft pa exportmarknaden &r avgérande for en liten och 6ppen nations ekonomiska
tillvaxt och méjlighet att finansiera sin valfard. Finland behdver nya konkurrensférdelar i takt med att
naringsstrukturen forandras. Ser man till exportpriserna har Finlands konkurrenskraft férsvagats, framfor
allt i forhallande till vara viktigaste konkurrensléander Tyskland och Sverige. Finlands andel av
exportmarknaden har ocksd minskat.

Finlands ekonomi star infor foljande strukturella utmaningar: de offentliga utgifterna 6kar kraftigt och
utbudet pd arbetskraft forsvagas i takt med att befolkningen blir allt &ldre, och dessutom haller
industriverksamheten pa att sina i vart land. Den radande krisen forcerar den ekonomiska
strukturomvandlingen pa ett satt som &r svart att kontrollera. Tillvéxten inom exportefterfrdgan avtar,
investeringarna sinar och utbudet pa arbetskraft forsvagas. Allt detta tér pa ekonomins tillvéxtpotential.
Finlands konkurrenskraft och ekonomiska tillvaxt ar beroende av en battre produktivitetsutveckling,
framfor allt nar det galler offentliga tjanster.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Arbetspensionssystemet

Ett trovardigt pensionssystem bygger pa tillrdckligt héga pensionsférmaner och en hallbar finansiering.
Arbetspensionssystemets betydelse &r uppenbar ndr man dryftar fragan hur den offentliga ekonomins
hallbarhetsunderskott ska tackas p& 1dng sikt. Arbetspensionsfonderna och deras avkastning samt ldngre
arbetskarriarer &r avgérande nar det galler att méta de krav som den aldrande befolkningen stéller pd
ekonomin. I mars 2012 ingick arbetsmarknadsorganisationerna ett arbetskarriaravtal, enligt vilket
regeringen i augusti samma ar féreslog &ndringar av deltidspensionen och den fértida alderspensionen. I
och med dessa andringar antas den forvantade pensioneringsaldern stiga med 0,1 8r. Lagandringarna
tradde i kraft i bérjan av 2013.

Fram till 2012 har de arbetspensionsférsidkrade inom den privata sektorn fatt ett pensionsutdrag en gang
per r. Fran och med 2013 skickas pensionsutdraget bara vart tredje &r. I Varmas webbtjénst kan de
forsakrade &ven i fortsattningen kontrollera hur mycket pension de har intjénat varje ar.

I samband med 2012 &rs arbetskarridravtal forband sig arbetsmarknadsorganisationerna att férhandla om
en pensionsreform som trader i kraft senast 2017. Malet med pensionsreformen &r ett ekonomiskt och
socialt sett rattvist pensionssystem. For att precisera malsattningarna inleddes en utvardering av 2005
ars pensionsreform och dess effekter samt behovet av vidare dtgarder. Dértill har en internationell
bedémning av Finlands pensionssystem gjorts av tva experter pd uppdrag av Pensionsskyddscentralen.

Trepartsberedningen av andringarna i arbetspensionslagstiftningen amnade att gynna
konkurrensutvecklingen fortsatter under ledning av Social- och halsovdrdsministeriet i enlighet med
regeringsprogrammet. I slutet av september nddde man i trepartsférhandlingarna éverenskommelse om
inférandet av en sa kallad bolagsvis omkostnadsdel och ramvillkoren fér denna. Den bolagsvisa
omkostnadsdelen uppmuntrar de enskilda arbetspensionsbolagen till att effektivisera sin férvaltning och
oka konkurrensen. Foérhandlingarna om regleringen av arbetspensionsbolagens arbetshalsotjanster
fortsatte under aret. Aven den férvaltningslagstiftning som géller arbetspensionsanstalterna ska ses over.
Social- och hélsovardsministeriet har tillsatt en arbetsgrupp med uppgiften att utveckla ett
forsakringslakarsystem. Utvecklingsprojekten ledde inte till ndgon ny lagstiftning under 2012.

Reformen av solvensregleringen inom arbetspensionssystemet for den privata sektorn fortsatte under
Social- och halsovardsministeriets ledning. I bérjan av 2013 tréadde en ny lag i kraft. Syftet med lagen &r
att stérka de privata arbetspensionsanstalternas risktolerans genom att verksamhetskapitalet och
utjamningsbeloppet slds samman till en buffert som kallas solvenskapital. Samtidigt preciseras
berdkningen av solvensgrinsen, och férutom placeringsrisken beaktas ocksa forsakringsrisken. Den nya
lagen méjliggér nastan samma risknivd och ddrmed &ven samma avkastningsmajligheter for
arbetspensionsanstalternas placeringsverksamhet som den temporara reglering som inférdes i samband
med 2008 ars finansmarknadskris och som géllde fram till slutet av 2012. Reformen av
solvensregleringen fortsatter.

Ar 2012 uppgick den genomsnittliga ArPL-avgiften till 22,8 (22,4) procent av I6nerna, varav lontagarens
andel var 5,15 (4,7) procent for personer under 53 &r och 6,50 (6,0) procent for personer dldre &n sa.
FoPL-avgiften var 22,50 (21,6) procent av den faststéllda arbetsinkomsten for personer under 53 ar och
23,85 (22,9) procent fér aldre. Arbetspensionsavgiften héjs stegvis under aren 2012—2016 med
sammanlagt 2,0 procentenheter till 24,4 procent. Héjningen &r stérre i bérjan och férdelas jamnt mellan
arbetsgivarna och arbetstagarna. Ar 2013 sanks den genomsnittliga avgiften emellertid med 0,4
procentenheter fér att upplésa utjamningsbeloppen.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Avkastningskravet pd ansvarsskulden bestod av fondrantan pa 3,0 (3,0) procent, avsattningskoefficienten
for pensionsansvar och aktieavkastningskoefficienten. Ar 2012 var avsattningskoefficienten i genomsnitt
cirka 0,34 procent och aktieavkastningskoefficienten 15,10 procent. Som rénta pa de &ldsta aterldnen,
forsakringsavgifterna och vissa andra poster anvands berakningsrantan, som fram till slutet av juni
uppgick till 3,25 procent och darefter till 4,0 procent.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Varmas ekonomiska utveckling

Varmas totalresultat enligt gdngse varden var 1 201 (-1 378) miljoner euro. Totalresultatet per kvartal
varierade under rékenskapsperioden sd att det forsta kvartalet uppvisade det basta resultatet och det
andra det svagaste. Under den senare hélften av aret var resultatutvecklingen stabil.

Varmas solvens stdrktes under 2012 med 1 196 miljoner euro, och verksamhetskapitalet var i slutet av
rakenskapsperioden 7 716 (6 520) miljoner euro. Bolaget har den hdgsta solvensgraden
(verksamhetskapitalet i férhallande till ansvarsskulden) i hela arbetspensionsbranschen, 28,0 (24,8)
procent. Verksamhetskapitalet var 2,4 (2,5) ganger hogre &n solvensgransen, dvs. 1dg pa en stark niva.
Solvensgransen justeras enligt placeringarnas riskfylldhet. Varma har som strategiskt mal att starka
solvensen via en stabil avkastning och en effektiv verksamhet.
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Den andel av utjamningsavséattningen som ingar i verksamhetskapitalet och som avses i den temporéra
lagstiftningen, som gallde fram till slutet av 2012, var 1 147 (1 096) miljoner euro. Exklusive den andel
av utjamningsavsattningen som jamstalls med verksamhetskapital var verksamhetskapitalet 6 569

(5 424) miljoner euro, dess férhallande till ansvarsskulden 22,9 (19,8) procent och dess férhallande till
solvensgransen 1,9 (2,0). Minimibeloppet av verksamhetskapitalet var vid arets slut 551 miljoner euro,
medan det utan den temporéra lagen skulle ha varit 2 250 miljoner euro. Férandringen i
utjamningsbeloppet, som tacker forsakringsrorelsens risker pd eget ansvar, var -12 (-38) miljoner euro,
och utjamningsbeloppet utgjorde 1 108 (1 120) miljoner euro.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Rdknat enligt den lag som tradde i kraft i borjan av 2013 uppgick Varmas solvenskapital 31.12.2012 till
cirka 7 677 miljoner euro, vilket motsvarar 27,8 procent av ansvarsskulden enligt den nya
solvensberdkningen. Solvenskapitalet i férhallande till solvensgransen enligt den nya lagen &r cirka 2,2.

Placeringsintdkterna enligt gdngse varden var 2 492 (-711) miljoner euro, dvs. 7,7 (-2,1) procent pa det
placerade kapitalet. Den ranta som gottskrivs ansvarsskulden var 1 303 (667) miljoner euro.
Placeringsresultatet fér 2012 uppgick saledes till 1 189 (-1 378) miljoner euro. De genomsnittliga
nominella intdkterna av Varmas placeringsverksamhet for de fem senaste aren var 2,5 procent per ar och
for de tio senaste aren 5,5 procent per ar. Driftskostnaderna understeg de omkostnadsdelar som ingar i
forsakringsavgifterna med 16 (27) procent, och omkostnadsoverskottet var 21 (35) miljoner euro.
Férsakringsrérelsens resultat var -9 (-35) miljoner euro.

I slutet av 2012 dverférdes 78 (73) miljoner euro till det fordelade tillaggsforsékringsansvaret for att
utdelas i form av kunddterbaringar. Overféringen till dterbaringar utgjorde cirka 0,4 (0,4) procent av de
forsakrades uppskattade I6nesumma.

Den sammanlagda ArPL-Idnesumman for de forsakrade i Varma var ar 2012 cirka 17,7 (17,3) miljarder
euro. Lonesumman berdknas ha vuxit med 1,5 procent jamfért med utfallet &r 2011. Bolagets
premieinkomst var 4 230 (3 977) miljoner euro, varav ArPL-férsakringarna stod for 4 041 (3 802)
miljoner euro och FOPL-férsdkringarna for 190 (175) miljoner euro.

Vid &rets slut hade Varma 539 740 (540 340) forsdkrade, dvs. 600 firre &n 3ret innan. Antalet géllande
forsakringar uppgick i slutet av 2012 till 68 900 (70 040), och dessa omfattade 41 280 (41 940)
foretagare och 498 460 (498 400) arbetstagare.

Under 2012 tecknades 3 881 (4 026) nya ArPL-férsakringar och 5 782 (9 105) nya F6PL-forsakringar.
FoPL-férsakringsvolymen ékade under 2011 pa grund av en lagéndring, som utvidgade definitionen pa
foretagare sa att FOPL kom att omfatta fler aktiedgare och personer som arbetar i ledande stéllning i ett
bolag.

Sammanlagt inldamnades 1 476 812 (1 267 563) inkomst- och anstallningsanmalningar, av vilka 90 (88)
procent inkom via olika elektroniska kanaler.

Varma iakttar principerna om god forsakringssed. Affarstransaktionerna med férsakringstagarna
genomférs pd marknadsvillkor. Sarskild uppmarksamhet fasts vid affarstransaktioner som galler
finansiering av forsakringstagarens verksamhet, fastighetsaffarer och andra affarer samt hyreskontrakt. I
Varma genomfors affarstransaktioner i anslutning till arbetspensionsférsakring eller placeringsverksamhet
pd sjalvstandig basis. Varma ser till att formanerna i det gamla férsakringsbestandet inte dventyras nar
nya tillgdngar anskaffas i samband med kundéverféringarna.

Varma betjanar forsakringstagarna forutom genom egen kundkontaktverksamhet éven via If
Skadeférsakring Ab:s och Nordeakoncernens distributionsnat.

Ar 2012 utbetalades pensioner féor sammanlagt 4 500 (4 194) miljoner euro. Antalet pensionstagare
dkade, och vid arets slut betalade Varma ut ArPL- och F&PL-pensioner till cirka 331 383 (330 038)
personer.

Under 8rets lopp fattades 24 179 (26 644) nya pensionsbeslut. De nya pensionsbesluten var 9,3 procent
och alla pensionsbeslut sammantaget 7,5 procent farre till antalet jamfért med 2011. Antalet
alderspensionsbeslut var 11 515 (11 739). Dartill fattades 5 888 (6 466) beslut om invalidpension. Antalet
pensionsbeslut minskade huvudsakligen i fraga om deltidspensioner, arbetsléshetspensioner och
invalidpensioner.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Antalet deltidspensionsbeslut, 901 (1 561), minskade till féljd av att dldersgransen for deltidspension
héjdes. Inga nya personer fick ratt till arbetsléshetspension under 2012 med anledning av en lagandring.
Antalet beslut om fortsatt tidsbunden pension var 5 736 (5 500) och antalet 6vriga beslut var 14 186

(16 331). Dessa inbegriper bland annat beslut som fattas pa grund av &ndringar i ratten till pension.

Totalt 69 procent av alla kunder som kontaktade pensionstjansterna gjorde det via natet.

Arbetspensionsrehabilitering ar ett alternativ till invalidpension, och i Varma ¢kade rehabiliteringsvolymen

fortsattningsvis. Rehabiliteringsverksamheten har gett goda resultat; narmare tre fjardedelar av alla
rehabiliteringsklienter vid Varma fortsatte i arbetslivet efter rehabiliteringen. Varma har varit en

foregdngare inom arbetspensionsrehabilitering i manga ar. Under 2012 hjalpte Varma sina féretagskunder
i hanteringen av personrisker genom kundspecifik samordning av tjanster i anslutning till arbetshalsa,
rehabilitering och pensionsldsningar, detta for att hjalpa foretagen att minska pensionskostnaderna och
forlanga arbetskarridrerna. Varma deltog ocksa i finansieringen av kundernas arbetshélsoprojekt i enlighet
med gemensamt dverenskomna skriftliga planer och avtal, som ofta stracker sig flera &r framat i tiden.

31.12.2012 31.12.2011 Férandring

Antal forsdakrade

ArPL D 498 460 498 400 60

FOPL 41 280 41 940 -660
Sammanlagt 539 740 540 340 -600
1) omfattas av en registrerad APL- 5 545 6 310 -765

tilldaggspensionsforsakring
Antal forsakringar

ArPL 27 620 28 080 -460
Antal pensionstagare

Deltidspension 3 986 4 848 -862

Familjepension 51 487 51773 -286

Invalidpension 36 195 38 787 -2 592

Arbetsloshetspension 408 3501 -3 093

Alderspension 223 999 215 863 8 136

Fértida 3lderspension 15 308 15 266 42
Sammanlagt 2 331 383 330 038 1 345
2) FoPL-pensionstagare 28 969 29 065 -96
APL/FOPL-tillaggspensionstagare 41 432 41 124 308

Den elektroniska kommunikationen har 6kat avsevart i Varmas kundtjanst. Varmas pensionstagare kan
nu sjalva andra sina adresser och kontonummer genom att logga in i webbtjansten med sina bankkoder. I
Varmas webbtjanster kan kunderna f& en farsk uppskattning av sin lders- och deltidspension vid olika

pensioneringstidpunkter.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Verksamhetsberattelse for rékenskapsperioden 2012 / Varmas ekonomiska utveckling 91

Ar 2012 sande Varma 574 149 (722 000) pensionsutdrag till sina forsakrade. I utdraget anges
uppgifterna om de inkomster som paverkar pensionen samt beloppet fér den arbetspension som har
tjanats in fram till slutet av foregdende ar. Arbetspensionsutdraget f3s ocksa i elektronisk form via
Varmas webbtjanst. Fran och med 2013 postas pensionsutdragen till de férsdkrade vart tredje ar. Var och
en kan kontrollera sitt utdrag i webbtjansten varje ar.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Ansvarsskulden

Varmas ansvarsskuld 6kade med 2,7 (-0,4) procent till 29 767 (28 966) miljoner euro. I ansvarsskulden
ingdr forutom de dkade premie- och ersattningsansvaren dven fordelat tillaggsforsakringsansvar, som
anvands for kundaterbéringar, till ett belopp av 79 (74) miljoner euro, oférdelat tilldaggsforsakringsansvar,
som ingar i verksamhetskapitalet, till ett belopp av 1 073 (1 556) miljoner euro samt ett
tillaggsférsakringsansvar som ar bundet till aktieavkastningen och som fungerar som en buffert for
arbetspensionssystemets placeringsintakter till ett belopp av 190 (-180) miljoner euro.
Utjamningsbeloppet var 1 108 (1 120) miljoner euro.

Vardet pa de tillgdngar som utgér tackning fér ansvarsskulden var vid arets slut 118 (113) procent av
ansvarsskulden.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Placeringsverksamheten

Vérdet pa Varmas placeringar var vid 3rets slut 34 406 (31 852) miljoner euro och avkastningen enligt
gangse varde var 2 492 (-711) miljoner euro, dvs. 7,7 (-2,1) procent. Alla placeringskategorier uppvisade
en positiv avkastning. Den genomsnittliga nominella avkastningen for de fem senaste &ren var 2,5
procent. I verksamhetsberdttelsen presenteras uppgifterna om placeringarnas varde och avkastning
indelade enligt risk. I noterna till bokslutet anges hur placeringarna och deras avkastning fordelar sig
mellan de olika placeringskategorierna bade enligt gallande bestammelser och indelade enligt risk.

Fokus i Varmas placeringsverksamhet 1&g p& aktiv riskhantering och trygga placeringar, och ett centralt
mal var att bibeh3lla en stark solvens i det osdkra marknadsléget. Under arets lopp minskade bolaget
andelen ranteplaceringar och 6kade samtidigt andelen aktier och andra placeringar. I riskhanteringen
anvandes derivat i sidkringssyfte och foér att reglera risknivan i portféljen.

Ranteplaceringarna uppgick vid tidpunkten fér bokslutet till 12 576 (13 151) miljoner euro och férdelade
sig enligt foéljande:

|&nefordringar 2 441 (2 948) miljoner euro

statsobligationer 4 052 (5 593) miljoner euro
foretagsobligationer 5 347 (3 031) miljoner euro

ovriga penningmarknadsinstrument 735 (1 580) miljoner euro.

Avkastningen pa rénteplaceringarna var 4,4 (4,2) procent. Lanefordringarna avkastade 3,2 (3,9),
statsobligationerna 3,6 (5,1), foretagsobligationerna 8,1 (4,9) och de dvriga
penningmarknadsinstrumenten 0,7 (1,0) procent.

Med tanke p3 den |&ga radande réntenivan var avkastningen pd Varmas rénteplaceringar god. Den
allménna marknadsrantan sjénk pd grund av centralbankernas atgarder till en historiskt 18g niva under
dret. Dartill uppstod en kraftig efterfrdgan pa féretagslan, och med minskade riskmarginaler gav
foretagsldnen en mycket bra avkastning. Durationen i Varmas ranteplaceringsportfolj var av
forsiktighetsskal relativt kort, vilket ledde till att den totala avkastningen pa rénteplaceringarna minskade
nagot.

Véardet pa aktieplaceringarna var vid tidpunkten fér bokslutet 11 727 (9 728) miljoner euro och férdelade
sig enligt foljande: noterade aktier 8 567 (6 883) miljoner euro, kapitalplaceringar 2 394 (2 099) miljoner
euro och onoterade aktieplaceringar 766 (746) miljoner euro. Avkastningen p& aktieplaceringarna var
14,5 (-13,0) procent. De noterade aktierna gav en avkastning pd 14,9 (-18,9), kapitalplaceringarna en
avkastning pa 13,0 (9,6) och de onoterade aktieplaceringarna en avkastning pa 15,5 (20,7) procent.

Aktieplaceringarna stod fér den basta avkastningen av alla tillgdngskategorier. Avkastningsutvecklingen
for de noterade aktierna var mycket god, i och med att bolagen levererade héga utdelningar och
kursnivan steg mot slutet av dret. De inhemska aktierna stod fér den bésta avkastningen i Varmas
portfélj.

Aven kapitalplaceringarna och de onoterade aktierna uppvisade en god avkastning. N&stan halften av
kapitalplaceringarna har koncentrerats till USA, och resten huvudsakligen till Europa och Norden.
Kapitalplaceringarna och de onoterade aktierna &r en |&ngsiktig tillgdngskategori i Varmas
placeringsportfélj och har uppvisat en mycket god 1angsiktig avkastning.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Fastighetsplaceringarna uppgick vid tidpunkten fér bokslutet till 4 463 (4 447) miljoner euro, varav de
direkta fastighetsplaceringarna stod fér 3 961 (3 975) och fastighetsplaceringsfonderna for 503 (472)
miljoner euro. Avkastningen pa fastighetsplaceringar var 4,5 (6,4) procent, varav de direkta
fastighetsplaceringarna stod for 4,6 (5,9) och fastighetsplaceringsfonderna fér 3,1 (11,2) procent.

Det osakra ekonomiska ldget aterspeglade sig pa alla delomraden pa fastighetsmarknaden, dar det
foljaktligen var ganska tyst under hela 8ret. Varma placerade i nya fastigheter till ett varde av 125
miljoner euro. Ar 2012 byggde Varma 450 nya hyresbostader i huvudstadsregionen. I frdga om
affarslokaler forskots tyngdpunkten frdn nybyggen till forbattring av enskilda afférslokaler samt
underhalls- och renoveringsprojekt. Férdndringarna i det direktidgda fastighetsbestandets géngse varden
uppgick till sammanlagt -33 miljoner euro.

De 6vriga placeringarna i bokslutet uppgick till 5 640 (4 526) miljoner euro och bestod av
hedgefondsplaceringar 3 779 (3 572), rdvaruplaceringar 289 (113) samt andra placeringar 1 571 (841)
miljoner euro. Avkastningen p& 6vriga placeringar var 6,0 (4,5) procent.

Hedgefondernas avkastning var klart battre an hedgeindexen; den utvecklades i jamn takt och
fluktuerade endast i obetydlig grad under rakenskapsperioden. Avkastningen pa inflationsbundna
placeringar paverkades av att de reella rdntorna sjénk och av att inflationen héll sig p@ en hégre niva &n
den rddande rantenivan. Under ridkenskapsperioden erbjod tillgdngskategorin évriga placeringar som
helhet avkastnings- och spridningsfordelar med fortsatt 1&g riskniva.

Marknadsrisken i samband med Varmas placeringar utgér den stérsta risken for bolagets resultat och
solvens. Aktierna stod helt klart for den stérsta andelen av denna marknadsrisk. VaR-talet, som beskriver
totalrisken i Varmas placeringar, uppgick till 1 076 (1 551) miljoner euro. Talet anger med 97,5 procents
sannolikhet stérsta méjliga nedgdng i placeringarnas marknadsvarde vid normala férhallanden under en
manad.

Viktiga principer i Varmas agarstyrning ar att de féretag dar Varma ar agare har en hdgklassig
forvaltning, att verksamheten &r transparent, att padverkningsmajligheterna utnyttjas aktivt och att
incitamentsystemen for nyckelpersoner foljs upp. Ar 2012 deltog Varma aktivt i bolagsstammorna och
aktieagarnas nomineringsutskottsarbete i de finlandska foretag dar bolaget ar agare.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Driftskostnader

For de driftskostnader som ska tdckas med omkostnadsinkomsten i forsakringsavgiften anvande Varma
84 (73) procent av de erhdllna omkostnadsdelarna som ingdr i arbetspensionsforsakringsavgifterna.
Driftskostnadseffektiviteten forsvagades jamfort med féregdende ar till foljd av de stora projektsatsningar
som kravdes for att fornya systemet for hanteringen av pensionsansdkningar. En effektiv verksamhet
gagnar kunderna i form av kund&terbéaringar. Varma strévar efter att forvalta bade nuvarande och
framtida pensionstagares tillgdngar sa effektivt som méjligt.

Omkostnadsresultat
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Hogre effektivitet forutsatter forutom skalekonomi @ven kontinuerlig kontroll av personalresurserna och i
synnerhet datasystemskostnaderna, eftersom dessa star for merparten av Varmas driftskostnader. De
totala driftskostnaderna steg fran ret innan till 149 (136) miljoner euro. Varma har preciserat
avskrivningstiderna for betydande informationsforvaltningssystem.

Varma deltar aktivt i administrationen av arbetspensionsanstalternas gemensamma datasystemen och
forutsatter saval kostnadseffektivitet som transparens i kostnaderna.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Personalen

I tabellen nedan redogoérs for det genomsnittliga antalet anstéllda och de utbetalda |I6nerna under
rakenskapsperioden.

2012 2011 2010 2009 2008

Medelantal anstallda Moderbolaget 572 588 601 615 629
Léner och arvoden, mn euro Moderbolaget 37,0 39,5 36,9 34,3 34,6

Medelantalet anstallda i Tieto Esy Ab, som fogats till koncernbokslutet genom kapitalandelsmetoden, var
101 3r 2012.

I slutet av 3ret arbetade 65 procent av de anstéllda pa avdelningarna fér pensionsférsikring och
kundservice, 13 procent inom placeringsfunktionerna och 22 procent inom de dvriga funktionerna.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Koncern- och intressebolag

I slutet av 2012 omfattade Varmakoncernen 226 (225) dotterbolag och 22 (22) intressebolag. De
viktigaste dotter- och intressebolagen ar Tieto Esy Ab (50,1 procent), Férsakringsaktiebolaget Garantia
(30,5 procent), SATO Abp (39,9 procent), Technopolis Abp (24,1 procent) och NV Kiinteistdsijoitus Oy (45
procent). Dartill &ger Varmakoncernen 50 procent av garantikapitalet i Omsesidiga férsakringsbolaget
Kaleva. Majoriteten av dotter- och intressebolagen &ar fastighetsbolag.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Bolagets forvaltning

P& Varmas bolagsstdamma innehas rostratten enligt féljande: forsakringstagarna cirka 78 procent, de
forsakrade cirka 20 procent samt agaren av garantikapitalet, Sampokoncernen, cirka 2 procent.

P& bolagets ordinarie bolagsstsamma den 22 mars 2012 invaldes féljande personer till nya ledaméter i
ft')rvaltningsrédet: Riitta Laitasalo, Ilkka Nokelainen, Jari Paasikivi och Saana Siekkinen. Som ledamaéter i
forvaltningsradet fortsatte Juri Aaltonen, Martti Alakoski, Berndt Brunow, Erkki Etola, Stig Gustavson,
Ilkka Hallavo, Tauno Heinola, Kari Jordan, Tapio Korpeinen, Tapio Kuula, Paivi Karkkainen, Olli
Luukkainen, Hannu Penttila, Antti Piippo, Markus Rauramo, Pertti Saarela, Kari Sairo, Mika Seitovirta,
Antti Sippola, Pekka Soini, Jorma J. Takanen, Kari Virta, Anssi Vuorio och Goéran /S\berg.

P3 forvaltningsrddets sammantrade valdes Tapio Kuula till ordférande samt Martti Alakoski och Kari
Jordan till vice ordférande.

P3 bolagets ordinarie bolagsstdmma valdes CGR Raija-Leena Hankonen och CGR Petri Kettunen till
revisorer, medan CGR Paula Pasanen och CGR-sammanslutningen KPMG Oy Ab valdes till
revisorssuppleanter.

P8 sitt sammantrade den 4 december 2012 beslét forvaltningsraddet att omvalja féljande personer som
stod i tur att avga fran styrelsen: Mikael Aro, Ari Kaperi, Lasse Laatunen och Mikko M&enp&a. Kari Jordan
valdes till ny ledamot i stallet fér Ole Johansson fér mandatperioden 1.1-31.12.2013. Styrelseordférande
var Sakari Tamminen och vice ordférande Ole Johansson och Mikko Maenpaa.

Varma har pa sin webbplats publicerat en aktuell utredning om férvaltnings- och styrningssystem som
grundar sig pd rekommendationerna i den finska koden fér bolagsstyrning. Varma ger ut en deldrsrapport
varje kvartal. Bolaget vill att dess offentliga ekonomiska rapportering ska vara transparent och férenlig
med basta praxis.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Eget kapital

Bolaget har 71 garantiandelar som innehas av Sampo Abp och Mandatum Livforsakringsaktiebolag.
Garantikapitalet uppgar till 11 941 342,78 euro och pa detta betalas enligt bolagsordningen arligen ranta,
vars storlek faststélls av bolagsstdamman. Rantan far hégst motsvara den berakningsrinta som tillampas i
en forsakring enligt lagstiftningen om pension for arbetstagare héjd med en procentenhet. Rostetalet for
garantikapitalet pd bolagsstdamman &r 420.

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Riskhantering

Riskerna i anslutning till Varmas resultat och solvens paverkas huvudsakligen av placeringsverksamhetens
resultat. Den vdasentligaste operativa risken géller datasystemen, som spelar en central roll i synnerhet i
handlaggningen av pensioner och forsakringar med stora datasystem samt i det natverksbaserade
verksamhetssatt som tillampas inom arbetspensionssystemet.

I arbetspensionssystemet kan likviditetsrisken kontrolleras, dels for att pensionsutgiften kan forutses med
stor sannolikhet, dels fér att huvudvikten i placeringarna ligger pa likvida instrument. Riskerna i samband
med Varmas forsakringsrorelse, vilka inte ar betydande, hanger samman med att de insamlade
forsakringsavgifterna och ansvarsskulden fér dem ska vara tillrackliga i forhallande till de pensioner som
bolaget ansvarar for.

I Varmas placeringsplan faststélls bland annat allmédnna mal fér betryggande placeringar, malen for
placeringarnas spridning och likviditet samt principerna fér valutarérelsen. Styrelsen bedémer riskerna i
bolagets placeringar i frdga om vardeférandring, forvdntad avkastning, trygghet och valutarérelse samt
bolagets risktolerans nar det galler placeringar inklusive en bedémning av solvensstallningens utveckling.
Grundallokeringen, som anges i placeringsplanen, bestdmmer grundnivan for totalrisken i
placeringsportféljen. Avvikelser fr&n grundallokeringen kan géras inom ramen for separat faststéllda
granser. Maximirisknivan dimensioneras sa att verksamhetskapitalet efter en vardeminskning pd 25
procent i de noterade aktieplaceringarna och en del av hedgefondsplaceringarna ligger pa en niva som
overstiger minimibeloppet av verksamhetskapitalet med minst ett belopp som motsvarar VaR-talet, dock
alltid minst pa solvensgransen. Spridningen av placeringsportféljen bygger pa en allokering som beaktar
tillgdngskategoriernas avkastningskorrelationer. Riskerna kontrolleras bland annat genom att man sprider
placeringarna p3 olika tillgdngskategorier och objekt, analyserar placeringsbestandet och
placeringsobjekten, undviker riskkoncentrationer, tillampar en betryggande sakerhetspolitik och forsiktig
varderingspraxis, anvander derivat samt tillampar évervaknings- och uppfdljningssystem.

I noterna till bokslutet redogdrs narmare for forsakringsrisker, placeringsrisker, operativa risker och
ovriga risker samt hur dessa hanteras. Dartill presenteras kvantitativa uppgifter.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Utsikter infor framtiden

Obalansen, ovissheten och riskerna i den globala ekonomin &r alltjamt mycket stora, vilket gor det svart
att forutspd framtiden fér kapitalmarknaden och Finlands ekonomi. Laget pd finansmarknaden verkar
ljusna under 2013, men risken for nya marknadsstérningar kan givetvis inte uteslutas.
Finansieringssystemet ar fortfarande kansligt for olika enskilda handelser, och man vet fortfarande inte
hur stabil aterhdmtningen i den varldsekonomiska tillvaxten de facto &r. Finansieringskrisen i
euroomradet framhaver de krav som har stéllts pa de offentliga ekonomierna och deras skulds&ttning.
Effekterna av de korrigerings- och balanseringsatgarder som vidtagits i euroomradet syns tills vidare inte
fullt ut. Fér arbetspensionsplacerarna &r det ocksa viktigt hur den finldndska kapitalmarknaden utvecklas.

P& langre sikt kommer den aldrande befolkningen att férsvaga utbudet pd arbetskraft och den
ekonomiska tillvaxtpotentialen. Det finlandska arbetspensionssystemet &r trovérdigt och vilar pa en
ekonomiskt hallbar grund. Frdgorna om hur arbetskarridrerna ska férlangas och avgiftsnivan utvecklas &ar
dock fortfarande oldsta. Langre arbetskarridrer ar en viktig faktor nar det galler att trygga de ekonomiska
tillvaxtférutsattningarna och finansiera de 6kade offentliga utgifterna som féljer av att befolkningen blir
allt aldre.

Varmas solvens stérktes under 2012 sdvél absolut sett som i forhallande till solvensgransen. Eftersom
pensionsutgiften &r hdgre &n premieinkomsten innebéar det att nya placeringar ocksd forutsatter att
nuvarande placeringar realiseras. Varma betonar arbetspensionsbolagens ansvar nar det gdller att bedriva
professionell placeringsriskhantering och féresprakar 6kad effektivitet och transparens samt béttre
konkurrensférutsattningar i branschen. Ett arbetspensionsforsédkringsbolag ska fullgéra sin uppgift sa
effektivt som mojligt for nuvarande och framtida pensionstagare.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € Noter 2012 2011 2012 2011
Forsakringsteknisk kalkyl
Premieinkomst 1 4 230,7 3976,6 4 230,7 3 976,6
Intékter av placeringsverksamheten 3 3 435,7 4 076,3 3404,2 4 059,3
Ersattningskostnader
Utbetalda erséattningar 2 -4 222,4 -3 966,5 -4 222,4 -3 966,5
Totalférandring i ersattningsansvaret -630,1 -1 080,7 -630,1 -1 080,7
Ansvarsoverforing -0,2 -0,2
-4 852,4 -5047,4 -4 852,4 -5047,4
Férandring i premieansvaret
Totalférandring -171,0 1 204,0 -171,0 1 204,0
Ansvarsoverforing -0,5 -0,5
-171,0 1203,4 -171,0 1203,4
Driftskostnader 4 -72,0 -72,1 -72,0 -72,1
Kostnader for placeringsverksamheten 3 -2562,2 -4 126,6 -2 553,0 -4 113,5
Forsdkringstekniskt resultat 8,8 10,2 -13,6 6,4
Annan an forsdkringsteknisk kalkyl
Férsakringstekniskt resultat 8,8 10,2 -13,6 6,4
Andel av intresseféretagens vinst 18,9 19,5
Inkomstskatter for den egentliga verksamheten
Skatter for rakenskapsperioden -4,4 -5,2 -4,4 -5,2
Vinst av egentlig verksamhet efter skatter 4,3 5,0 0,9 20,7
Minoritetsandelen av rakenskapsperiodens
resultat 0,0 0,0
Rakenskapsperiodens vinst 4,3 5,0 0,9 20,7
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Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
31.12, mn € Noter 2012 2011 2012 2011
AKTIVA
Immateriella tillgdngar
Ovriga utgifter med lang
verkningstid 17 32,1 41,4 32,1 41,4
Placeringar
Fastighetsplaceringar
Fastigheter och
fastighetsaktier 14 2126,1 2 038,9 3 065,2 3149,4
Lanefordringar hos foretag
inom samma koncern 14 1 029,6 1202,3
3 155,7 3241,1 3 065,2 3149,4
Placeringar i foretag inom
samma koncern
Aktier och andelar i foretag
inom samma koncern 12 13 4,3 4,3 0,7 0,8
Aktier och andelar i
intresseforetag 12 13 185,5 175,5 217,3 206,7
189,7 179,8 218,0 207,5
Ovriga placeringar
Aktier och andelar 16 12 547,4 11 091,0 12 562,5 11 106,0
Penningmarknadsinstrument 10 277,2 10 484,5 10 277,2 10 484,5
Fordringar pa inteckningsl@n 439,5 611,5 439,5 611,5
Ovriga lanefordringar 18 1935,8 2 249,0 1935,8 2 249,0
Depositioner 65,0 65,0
25 199,9 24 501,0 25 214,9 24 516,0
28 545,3 27 921,9 28 498,1 27 872,9
Fordringar
vid
direktforsakringsverksamhet
hos férsakringstagare 153,1 194,8 153,1 194,8
Ovriga fordringar
Ovriga fordringar 630,5 335,9 632,9 339,4
783,6 530,6 786,1 534,2
Ovriga tillgdngar
Materiella tillgdngar
Maskiner och inventarier 17 3,4 4,3 3,4 4,3
Ovriga materiella tillgdngar 17 0,9 0,8 0,9 0,8
4,3 51 4,3 51
Kassa och bank 717,9 610,6 717,9 610,7
722,2 615,7 722,2 615,8
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Aktiva resultatregleringar

Rantor och hyror 157,5 165,6 158,6 166,4
Ovriga aktiva
resultatregleringar 21,1 6,3 21,2 6,4
178,5 171,9 179,8 172,8
AKTIVA SAMMANLAGT 30 261,8 29 281,5 30 218,3 29 237,1
Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
PASSIVA
Eget kapital
Garantikapital 11,9 11,9 11,9 11,9
Ovriga fonder 80,8 76,5 80,8 76,5
Vinst/forlust fran tidigare
rakenskapsperioder 0,3 0,3 -50,2 -66,0
Rakenskapsperiodens vinst 4,3 5,0 0,9 20,7
26 97,4 93,8 43,4 43,2
Minoritetsandel 14,1 14,1
Forsakringsteknisk
ansvarsskuld
Premieansvar 23 16 250,5 16 079,5 16 250,5 16 079,5
Ersattningsansvar 23 13 516,2 12 886,1 13 516,2 12 886,1
29 766,6 28 965,6 29 766,6 28 965,6
Skulder
av
direktforsakringsverksamhet 8,3 7,2 8,3 7,2
Ovriga skulder 369,3 145,4 365,7 137,3
377,6 152,5 374,0 144,4
Passiva resultatregleringar 20,1 69,6 20,2 69,7
PASSIVA SAMMANLAGT 30 261,8 29 281,5 30 218,3 29 237,1
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Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Affarsverksamhetskassaflode
Vinst/forlust av egentlig verksamhet 8,8 10,2 -13,6 6,4
Korrektivposter
Féréndring i forsakringsteknisk ansvarsskuld 801,1 -123,2 801,1 -123,2
Nedskrivningar och uppskrivningar av
placeringar 163,6 751,4 158,5 741,4
Avskrivningar enligt plan 28,2 23,1 119,2 111,8
Forsaljningsvinster och -forluster -439,4 358,6 -438,9 350,1
Kassafldde fore forandring i driftskapital 562,3 1 020,0 626,3 1 086,5
Férandring i driftskapital:
Okning (-) / minskning (+) i kortfristiga
rantefria affarsfordringar -259,6 132,5 -258,9 147,1
Okning (-) / minskning (+) i kortfristiga
rantefria skulder 175,6 -414,5 180,1 -411,5
Afféarsverksamhetskassaflode fore skatter 478,3 738,1 547,5 822,1
Betalda direkta skatter -4,4 -5,2 -4,4 -5,2
Affarsverksamhetskassaflode 473,8 732,9 543,0 816,9
Investeringskassaflode
Nettoplaceringar och 6verlatelseinkomster -366,4 -421,9 -435,7 -505,9
Investeringar i och dverldtelseinkomster fran
immateriella och materiella tillgdngar och dvriga
tillgdngar 0,6 -6,5 0,6 -6,5
Investeringskassaflode -365,8 -428,4 -435,1 -512,4
Finansieringskassaflode
Utbetalda rantor pa garantikapital och 6vrig
vinstutdelning -0,7 -0,7 -0,7 -0,7
Finansieringskassaflode -0,7 -0,7 -0,7 -0,7
Forandring av likvida medel 107,3 303,8 107,2 303,8
Likvida medel vid rakenskapsperiodens borjan 610,6 306,8 610,7 306,9
Likvida medel vid rakenskapsperiodens slut 717,9 610,6 717,9 610,7
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Noter till bokslutet

Bokslutsprinciper

Bokslutet upprattas enligt bokféringslagen, aktiebolagslagen, férsakringsbolagslagen och lagen om
arbetspensionsférsakringsbolag samt enligt lagen om berdkning av solvensgransen fér pensionsanstalter
och om tackning av ansvarsskulden. Dartill iakttas Social- och halsovardministeriets férordning om
forsakringsféretags bokslut och koncernbokslut, bokforingsférordningen, berdkningsgrunder faststallda av
Social- och hélsovdrdministeriet samt Finansinspektionens foreskrifter.

Koncernbokslut

I koncernbokslutet konsolideras forutom moderbolaget de dotterbolag dar moderbolagets andel av
rostratten for alla aktier direkt eller indirekt uppgar till mer &n halften (bestammanderétt).

Moderbolaget har 224 (223) fastighetsbolag och 2 (2) andra bolag som dotterbolag. De bolag som ingar i
koncernen presenteras i noterna.

Koncernbokslutet upprattas som ett sammandrag av moderbolagets och dotterbolagens resultatrékningar,
balansrakningar och noter. Vid upprattandet av koncernbokslutet elimineras intdkter och kostnader,
vinstfordelning, fordringar och skulder mellan bolagen samt 6msesidigt aktieinnehav. Tieto Esy Ab
konsolideras enligt kapitalandelsmetoden, eftersom Varma innehar 14,4 procent av aktierna i bolaget men
mer &n hélften av rostratten for alla aktier. Dotterbolag som férvérvats under aret konsolideras fran
anskaffningstidpunkten. Dotterbolag som salts under aret konsolideras fram till férsaljningstidpunkten.
Minoritetens andel av resultatet och det egna kapitalet avskiljs till en separat post.

Koncernens interna aktieinnehav elimineras enligt férvarvsvardemetoden. Den uppkomna koncernaktivan
fordelas pa tillgdngarna i dotterbolagen i férhallande till deras gangse varden och den avskrivs enligt
samma plan som dessa tillgdngsposter. Uppskrivningar av aktier i koncernbolag bokférs i
koncernbalansrdkningen som uppskrivning av den fastighet som &gs av dotterbolaget i fraga.

I konsolideringen medtas enligt kapitalandelsmetoden sddana vasentliga, for Idngvarigt innehav avsedda
intresseforetag i vilka koncernens andel ér 20-50 procent av rostratten for alla aktier. Bostads- och
fastighetsbolag behandlas inte som intresseféretag. Att dessa lamnats okonsoliderade har ringa betydelse
for koncernens resultat och egna kapital, eftersom kostnaderna fér dessa bolag tacks med bolagsvederlag
som uppbars av deldgarna.

P& grund av begransningar i fraga om bestammanderatten och férdelningen av medel konsolideras dock
inte Omsesidiga Férsakringsbolaget Kaleva i koncernen. Varmakoncernen &ger 50 procent av
garantikapitalet och 25 procent av rostratten i Omsesidiga Férsdkringsbolaget Kaleva.

I koncernresultatréakningen inkluderas en andel av intresseforetagens resultat. I koncernbalansrékningen
fogas till anskaffningsutgiften for intresseféretagen koncernens andel av de resultat som uppkommit efter
forvarvet.

Intresseféretagen presenteras i noterna (nummer 12 och 13).

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Noter till bokslutet / Bokslutsprinciper 107

Placeringarnas bokforingsvarde

Byggnader och konstruktioner bokfors i balansrékningen till anskaffningsutgiften med avdrag for gjorda
avskrivningar eller till ett lagre gangse vérde. Tidigare &r har fastigheternas varden kunnat héjas genom
uppskrivningar. Planenliga avskrivningar avdras ocksa fran intaktsforda uppskrivningar p§ byggnader.

Aktier och andelar varderas till anskaffningsutgiften eller till ett lagre gangse varde.

Finansmarknadsinstrumenten bokfors i balansrékningen till anskaffningsutgiften eller till ett lagre gangse
varde. Vardeférandringar pa grund av fluktuationer i réntenivdn bokférs emellertid inte. Skillnaden mellan
penningmarknadsinstrumentens nominella varde och anskaffningsutgiften periodiseras som ranteintakter
eller som minskning av sadana under penningmarknadsinstrumentens 16ptid. Motposten pa
periodiseringen som bokférs som 6kning eller minskning av anskaffningsutgiften anges i noterna till
balansrakningen. Anskaffningsutgiften ar ett medelpris som utraknas specifikt fér varje
penningmarknadsinstrument.

Lanefordringar bokfors i balansrékningen till nominellt varde eller till ett ldgre sannolikt varde.

Under tidigare rékenskapsperioder gjorda nedskrivningar pa placeringar terférs resultatpdverkande till
anskaffningsutgiften till den del som motsvarar héjningen av det gangse vardet.

Premiefordringar och andra fordringar

Premiefordringar och 6évriga fordringar varderas till nominellt varde eller till ett lagre sannolikt varde.

Derivatkontrakt

Derivatkontrakt gjorda i sakringssyfte vdrderas som en helhet tillsammans med den post i
balansrakningen som ska skyddas. Om inga vardeférandringar bokférs pa den post i balansrakningen som
ska skyddas, bokfors inte heller det skyddande kontraktet resultatpaverkande i bokslutet, sdvida inte dess
negativa vardeférandring dverstiger den positiva vardeférandringen i den post som ska skyddas. Om
dterférd nedskrivning gors pa det objekt som ska skyddas, bokférs vardeférandringen i det anvanda
derivatkontraktet i sin helhet som kostnad. De uppkomna intdkterna och kostnaderna har bokférts som
korrigeringar av nedskrivningar och aterférda nedskrivningar.

Den faktiska och kalkylméssiga vardeforéandringen i andra derivatkontrakt &n sadana som gjorts i
sakringssyfte bokférs som kostnad i resultatrakningen. Vinster och férluster som uppstar under
rakenskapsperioden pa grund av att kontrakten stingts eller upphért att gélla bokférs som intakter eller
kostnader for rakenskapsperioden.

Intéakter och kostnader av rantederivat bokfors i ranteintakterna.

Avskrivningar enligt plan

Anskaffningsutgiften for byggnader inklusive materialdelar fér byggnader, inventarier och utgifter med
I&ng verkningstid avskrivs planenligt under sin verkningstid. Aven intéktsférda uppskrivningar pa
byggnader avskrivs enligt plan. Avskrivningstiden for utgifter for projekt som hanfoér sig till fornyandet av
systemet fér handlaggning av pensionsansdkningar och som bokférts i balansrakningen som 6vriga
utgifter med 18ng verkningstid har preciserats i bokslutet sa att den motsvarar systemets tekniska
utvecklingstid. Avskrivningarna enligt plan gors lineart enligt foljande ekonomiska livslangder:

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Bostads, kontors- och affarsbyggnader, hotell 40-60 ar
Industri- och lagerbyggnader 25-50 ar
Byggnadernas bestandsdelar 10 &r
Maskiner och inventarier 7-10 &r
IT-hardvara 33&r
Transportmedel 5 ar
Ovriga utgifter med 18ng verkningstid 5-10 &r

Placeringarnas gangse varden

Fastigheternas och fastighetsaktiernas verkliga varden faststélls specifikt for varje objekt pd det satt som
Finansinspektionen forutsatter. Varderingarna baserar sig pa kalkyler och utldtanden av bolagets egna
och utomstdende experter.

Som verkliga varden fér noterade vardepapper anvands bokslutsdagens sista tillgangliga képkurs eller,
om sadan saknas, avslutskursen fér bokslutsdagen.

Som gangse varde for andelar i kapitalfonder anvands den av forvaltningsbolaget angivna uppskattningen
av det gingse vardet eller, om sddan saknas, anskaffningsutgiften. Som géngse varde for andelar i
placeringsfonder anvands det sista tillgangliga fondandelsvardet som beraknats av forvaltningsbolaget.

Som gangse varde fér 6évriga aktier och andelar anvands anskaffningsutgiften eller ett sannolikt
dverldtelsepris eller ett varde som grundar sig p& balanssubstansen.

Penningmarknadsinstrumentens géngse varde baserar sig i férsta hand pd marknadspriser. Om inget
marknadspris finns att tillgd och placeringens vérde inte kan faststéallas tillforlitligt, anvénds utomstdende
experters varderingar eller allmant godkanda berdkningsmodeller for faststallandet av det gangse vardet.
Alternativt kan anskaffningsutgiften anvandas som gangse varde.

Som gangse varde for fordringar anvands fordringens nominella varde eller ett Idgre sannolikt varde.

Derivatkontraktens gangse varden och relaterade ansvarsforbindelser och sakerheter

Faststallandet av gangse varden for derivatkontrakt samt ansvarsférbindelser och sakerheter som
erhallits och getts for klarering av derivathandel presenteras i noterna under punkten
"Ansvarsférbindelser och ansvar som inte ingdr i balansrdkningen”.

Vardepapper som getts som lan

Vardepapper som getts som |&n ingar i balansrakningen. Uppgifter om dessa presenteras i noterna till
balansrakningen under punkten “Sakerheter och ansvarsférbindelser”, "Vardepapper som getts som 1an”
(nummer 31).

Rakenskapsperiodens vinst och eget kapital

I ett arbetspensionsforsdkringsbolag faststalls rakenskapsperiodens vinst i moderbolagets resultatrakning
enligt berakningsgrunder som faststallts pa férhand av Social- och halsovardsministeriet. I noterna
presenteras fordelningen av moderbolagets egna kapital mellan férsakringsbestdndet och &garna av
garantikapitalet.
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Verksamhetskapital

Verksamhetskapitalet, som &r den viktigaste solvensmaétaren, fas nar man fran bolagets tillgangar enligt
gangse varde drar av skulderna. Verksamhetskapitalet bestdr av eget kapital, ackumulerade
bokslutsdispositioner, varderingsdifferenser och oférdelat tillaggsférsakringsansvar.

Enligt den temporara lagen, som var i kraft fram till utg%ngen av 2012, jamstalls vid berdakningen av
solvensen en del av utjdgmningsavsattningen med verksamhetskapitalet och avdras fran ansvarsskulden.
Andelen &r enligt Social- och halsovdrdsministeriets férordning 4 procent av den ansvarsskuld som
anvands vid berdkning av solvensgransen.

Verksamhetskapitalets minimibelopp &r tva tredjedelar av solvensgransen, dock sd att den enligt den
temporara lagen som gallt fram till utgdngen av 2012 &r 2 procent av ansvarsskulden. Solvensgrénsen
bestdms riskteoretiskt med beaktande av placeringarnas férdelning mellan olika tillgdngsslag och deras
inbérdes korrelationer pd det sitt som anges i lagstiftningen. Vid berdkningen av gransen klassificeras
placeringarna enligt den faktiska risken.

Med solvensstallning avses verksamhetskapitalets férhallande till solvensgrénsen. Solvensgraden utraknas
som verksamhetskapitalets forhallande till ansvarsskulden, som inte inkluderar oférdelat
tillaggsférsakringsansvar.

Verksamhetskapitalet och solvensgransen presenteras i noterna till bokslutet.

Fran bérjan av 2013 mats solvensen med hjélp av ett solvenskapital, som utéver verksamhetskapitalet
aven innefattar utjamningsbeloppet. Aven solvenskraven revideras.

Skatter

I resultatréakningen anges skatter enligt prestationsprincipen for den aktuella rakenskapsperioden och
tidigare rakenskapsperioder.

Kalkylméssiga skatteskulder eller -fordringar beréknas inte pa tillfalliga skillnader mellan posterna i
resultatrakningen och de inkomster och utgifter som godkénts i beskattningen, sdsom faststéllda férluster
eller skattedterbaringsfordringar, eftersom bolagets nettoresultat faststalls enligt berdkningsgrunder som
faststéllts pa forhand av Social- och halsovardsministeriet. Inte heller pd de av koncernen &gda
omsesidiga fastighetsbolagen berdknas uppskjutna skatteskulder eller -fordringar, eftersom de inte ar
vasentliga for bolagen eller koncernen i fraga.

Placeringar i utlandsk valuta

Placeringar i utléndsk valuta anges i balansrakningen enligt kursen vid anskaffningstidpunkten eller till en
lagre kurs for bokslutsdagen, dock sd att man vid varderingen beaktar &ven inverkan av &ndringen i
vardepapperets marknadspris. Valutakursskillnaderna upptas som korrektivposter for inkomster och
utgifter. Kassa och bankfordringar samt depositionernas valutakursskillnader liksom poster som inte kan
hanfdras direkt till korrigeringar av inkomster eller utgifter, bokférs som intékter och kostnader for
placeringsverksamheten. Vid faststdllandet av gangse varden anvands de av Europeiska centralbanken
noterade medelkurserna 31.12.

Funktionsspecifika driftskostnader och avskrivningar

Driftskostnader och avskrivningar av inventarier och utgifter med I%ng verkningstid inkluderas
funktionsspecifikt i posterna i resultatrakningen. Driftskostnader som hanfor sig till
ersattningsverksamheten och framjandet av arbetsférmagan ingar i resultatrdkningen under posten
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utbetalda erséattningar. Kostnader som hanfor sig till placeringsverksamheten ingdr i kostnaderna fér
placeringsverksamheten. I driftskostnaderna ingdr kostnader for anskaffningen och handlaggningen av
forsakringar samt forvaltningen. De lagstadgade avgifterna ingdr i forvaltningskostnaderna. Avskrivningar
enligt plan p@ byggnader anges som kostnader for placeringsverksamheten.

Pensionsordningar och utredning over arvoden

Pensionsskyddet for koncernbolagens anstdllda ar ordnat med ArPL-forsakringar och frivilliga
tilldggspensionsférsakringar. Verkstallande direktdrens och hans stéllféretradares pensionsordningar
presenteras i noterna (nummer 7). En utredning 6ver |6ner och arvoden enligt Finansinspektionens
stallningstagande har publicerats pa bolagets webbplats och i rsredovisningen.

Balans- och resultatrakning till gangse varde

I noterna presenteras, utdver det som bestammelserna forutsatter, aven moderbolagets balansrakning
och resultatrakning till gangse varde. Avsikten ar att 6ka transparensen i
arbetspensionsférsakringsbolagets bokslutsinformation.

Huvudkomponenterna i det i balansrdkningen separat angivna verksamhetskapitalet, som mater
solvensen, dr det egna kapitalet, det oférdelade tilldggsforsakringsansvaret och placeringarnas
vérderingsdifferenser. Med stdd av en temporar lagstiftning som géllt fram till utgdngen av 2012 jamstélls
dartill en del av utjamningsavsattningen med verksamhetskapitalet. Det fér kund3terbaringar reserverade
fordelade tilldggsforsakringsansvaret, det aktieavkastningsbundna tillaggsférsakringsansvaret samt
utjgdmningsbeloppet anges pa separata rader. Placeringarna och nettoavkastningen av placeringarna
presenteras till gdngse varde. Rantan som ska gottskrivas ansvarsskulden ingdr i féréandringen av
ansvarsskulden. Driftskostnaderna fér bolagets verksamhet har i resultatrdkningen sammanférts pa en
rad.

Placeringarna grupperade enligt risk

Placeringarna och deras avkastningsprocent grupperade enligt risk har inkluderats i noterna. Vid
utrdkningen av placeringarnas avkastningsprocent iakttas samma foreskrifter av Finansinspektionen som
vid utrakningen av nyckeltalen. Utrdakningssattet beskrivs nedan under rubriken Nyckeltal och analyser.

Nyckeltal och analyser

Nyckeltalen och analyserna, som ger en bild av den ekonomiska utvecklingen, har utréknats och
presenterats i enlighet med Finansinspektionens bestammelser.

Nyckeltalen och analyserna fér placeringsverksamheten och solvensen presenteras till gangse varde.

Nettointakterna av placeringsverksamheten till géngse varde i forhallande till investerat kapital har
utrdaknats enligt placeringstyp och placeringarnas sammanlagda belopp med beaktande av kassafléden/
transaktionsfldden som &r tidsavvagda enligt dag eller m@nad.

Periodens avkastning har utrdaknas enligt en s.k. anpassad Dietz-formel (tids- och penningavvagd formel)
pa sa satt, att det investerade kapitalet berdknas genom att man till marknadsvérdet i periodens bérjan
lagger periodens kassafléden (kassafléde/transaktionsflode = kép — férsaljning — intdkter + utgifter)
avvagda med den proportionella andel av hela perioden som kvarstar fran transaktionsdagen till
periodens slut.
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I Varmas koncernbokslut ingdr sdsom nya dotterbolag:
Asunto Oy Helsingin Arabiankatu 2
Kiinteistd Oy Kotkan Jumalniementie 8
Kiinteistd Oy Lappeenrannan Korpikunnaankatu 1
Kiinteistd Oy Lohjanharjun Kauppapuisto 3a
Kiinteistd Oy Oulun Uusikatu 72
Kiinteistd Oy Sipoon Kaskikylankuja 2
Kiinteistd Oy Vallilan toimisto

I koncernen ingdr dartill foljande 219 dotterbolag:
As. Oy Espoon Amiraali
Asunto Oy Espoon Keijumaki
Asunto Oy Espoon Kilonlemmikki
Asunto Oy Espoon Kiskottajankuja 4
As. Oy Espoon Kyyhkysmaki 14
Asunto Oy Espoon Lintuvaarantie 37-39
Asunto Oy Espoon Nihtitorpankuja 3
Asunto Oy Espoon Nihtitorpankuja 5
Asunto Oy Espoon Nihtitorpankuja 7
Asunto Oy Espoon Pydlinpuisto
Asunto Oy Haukikoto
Asunto Oy Helsingin Haukilahdenkuja 13
Asunto Oy Helsingin Hiihtajantien Huippu
Asunto Oy Helsingin Hiihtdjantien Kaarre
Asunto Oy Helsingin Hiihtajantien Laakso
Asunto Oy Helsingin Kaustisenpolku 1
Asunto Oy Helsingin Kimmontie 3
Asunto Oy Helsingin Klaneettitie
Asunto Oy Helsingin Nayttelijantie 22
Asunto Oy Helsingin Pdijanteentie 4-6
Asunto Oy Helsingin Roihuvuorentie 20
Asunto Oy Helsingin Roihuvuorentie 30
Asunto Oy Helsingin Tyynenmerenkatu 5
Asunto Oy Jyvaskylan Kiramo 4
Asunto Oy Jarvenpaan Bjarnenkuja 6
Asunto Oy Kokkovuori
Asunto Oy Korkeavuorenkatu 2 a
As Oy Kuokkalan Tahkonkartano
Asunto Oy Lahden Kulmakatu 10
Asunto Oy Lahden Kulmakatu 12
Asunto Oy Lahden Lahdenkatu 39
Asunto Oy Lahden Massinhovi
Asunto Oy Lahden Massinpoiju
As Oy Lahden Vilhon Vaakuna
Asunto Oy Merihauki
Asunto Oy Neilikkatie
Asunto Oy Niittymaanpuisto
As. Oy Nakinkuja 4
Asunto Oy Oulun Lehmuskuja
Asunto Oy Paatsamatie 3
Asunto Oy Paratiisintie
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Asunto Oy Raision Tasontorni

Asunto Oy Rovaniemen Valirakka

Asunto Oy Siltavoudintie 1

Asunto Oy Taivalpolku

Asunto Oy Tampereen Jankansampo
Asunto Oy Tampereen Kultakéynnos
Asunto Oy Tampereen Nahkakuja 9
Asunto Oy Tampereen Nahkakuja 13
Asunto Oy Tampereen Nasijarvenkatu 3
Asunto Oy Tampereen Palatsinraitti 1
Asunto Oy Tampereen Puuvillatehtaankatu 6
Asunto Oy Tampereen Satakunnankatu 22
Asunto Oy Tampereen Vihilahdenkontu
Asunto Oy Tervahovinkatu 12

Asunto Oy Turun Itainen Rantakatu 64
Asunto Oy Turun Itdinen Rantakatu 70
Asunto Oy Turun Laivurinkatu 2

Asunto Oy Turun Vilhonkatu 15

Asunto Oy Vantaan Kaivoslahde

Asunto Oy Vantaan Karajakuja 1

Asunto Oy Vantaan Vernissakatu 5
Helsingin Kiinteistosijoitus Oy
Kiinteistdosakeyhti6 lisalmen Lammenkaari 4
Kiinteistoosakeyhtié Mikkelin Karikontie 101
Kiinteistdosakeyhtié Varma

Kiinteistd6 Oy Ahertajantie 3

Kiinteistd Oy Arabian Parkki

Kiinteistd Oy Arppentie 6 B

Kiinteistd Oy Aspius

Kiinteistd Oy Atomitalo

Kiinteistd Oy Avia Prima

Kiinteistd Oy Eerikinkatu 24

Kiinteistd Oy Elocinkulma 3

Kiinteistd Oy Espoon Kamreerintie 2
Kiinteistd Oy Espoon Kiltakallionrinne
Kiinteisté Oy Espoon Komentajan-Varma
Kiinteistd Oy Espoon Niittyhaka

Kiinteistd Oy Espoon Ruukinmestarintie 2
Kiinteistd Oy Fredrikinkatu 42

Kiinteistd Oy Gigahermia

Kiinteistd Oy Haunistenniitty

Kiinteistd Oy Heinolan Hevossaarentie 2
Kiinteistd Oy Helsingin Hiilipiha

Kiinteistd Oy Helsingin Hiiliranta
Kiinteistd Oy Helsingin Itdmerenkatu 11-13
Kiinteistd Oy Helsingin Lemuntie 7
Kiinteistd Oy Helsingin Lonnrotinkatu 18
Kiinteistd Oy Helsingin Malminkatu 28
Kiinteistd Oy Helsingin Putkitie 3
Kiinteistd Oy Helsingin Ratavartijankatu 5
Kiinteistd Oy Helsingin Ristipellontie 16
Kiinteistd Oy Helsingin Suolakivenkatu 1
Kiint. Oy Helsingin Tapulikaupungintie 13
Kiinteistd Oy Helsingin Valimopolku 4
Kiinteistd Oy Helsingin Valimotie 9-11
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Kiinteistd Oy Helsingin Valimotie 16
Kiinteistd Oy Helsinki Niittylanpolku 10
Kiinteistd Oy Hiihtajantie 1

Kiinteistd Oy Hotelli Levihovi

Kiinteistd Oy Hotelli Torni

Kiinteistd Oy Hyvinkdan Hameenkatu 9
Kiinteistd Oy Hameenlinnan Katsastusmiehentie 6
Kiinteistd Oy Hameenlinnan Tiirid
Kiinteistd Oy Hameentie 135

Kiinteistd Oy Ilmailunkatu 7

Kiinteistd Oy Itainen Rantakatu 60
Kiinteistd Oy Italahdenkatu 15-17
Kiinteistd Oy Italahdenkatu 22 A

Kiinteistd Oy Joensuun Linjatie 2
Kiinteistd Oy Joensuun Pilkontie 3
Kiinteistd Oy John Stenberginranta 2
Kiinteistd Oy Juhana Herttua 3

Kiinteistd Oy Jyvéaskylan Kylmélahdentie 6
Kiint. Oy Jyvaskylan maalaiskunnan Kotikeskus
Kiinteisté Oy Jyvaskylan Mattilanniemi
Kiinteistd Oy Jyvaskylan Saarijarventie 50-52
Kiinteistd Oy Jyvéaskylan Sorastajantie 1
Kiinteistd Oy Jyvaskylan Tourulantie 13
Kiinteistd Oy Espoon Kattilantanhua 6
Kiinteistd Oy Kaakkurinhovi

Kiinteistd Oy Kaakkurinkulman Kauppakeskus
Kiinteistd Oy Kaikukatu 7

Kiinteistd Oy Keskustahotelli

Kiinteistd Oy Koirasaarentie 1

Kiinteistd Oy Koroppa

Kiinteistd Oy Koskikastanja

Kiinteistd Oy Kotkan Jumalniementie 2
Kiinteistd Oy Kouvolan Lehtikaari 3
Kiinteistd Oy Kouvolan Tommolankatu 18
Kiinteistd Oy Kuntotalo

Kiinteistd Oy Kuopion Koiravedenkatu 10
Kiinteistd Oy Kuopion Lukkosalmenportti
Kiinteistd Oy Kuparitie 2

Kiinteistd Oy Kuusankosken Puhjonrinne
Kiinteistd Oy Lahden Jussilankatu 6
Kiinteistd Oy Lahden Makasiininkatu 3
Kiinteistd Oy Lahden Tupalankatu 3
Kiinteistd Oy Lahden Virastotalo

Kiinteistd Oy Lappeenrannan Kodinkeskus
Kiinteistdé Oy Lappeenrannan Patria
Kiinteistd Oy Lassilanlinna

Kiinteistdé Oy Lohjanharjun kauppapuisto 1
Kiinteistd Oy Lohjanharjun kauppapuisto 2
Kiinteistd Oy Lohjanharjun kauppapuisto 4
Kiinteistd Oy Lohjanharjun kauppapuisto 5
Kiinteistd Oy Lohjan Sampotalo

Kiinteistd Oy Lonnrotinkatu 12

Kiinteistd Oy Lonnrotinkatu 12 A

Kiinteistd Oy Lonnrotinkatu 13

Kiinteistd Oy Mannerheimintien Pysdkdintilaitos
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Kiinteistd Oy Menotie 1

Kiinteistd Oy Metsdpojankuja 1
Kiinteistd Oy Myyrkumpu

Kiinteistd Oy Nihtitorpankuja 4
Kiinteistd Oy Nokian Nuijamiestentie 5
Kiinteist6 Oy Nummenvaara

Kiinteistd Oy Oulun Aurora

Kiinteistdé Oy Oulun Kallisensuora 5
Kiinteistd Oy Oulunkylantori 1

Kiinteistd Oy Oulun Tullivayla 3
Kiinteistd Oy Oulun Tyrnavantie 6
Kiinteistd Oy Palokanvarma

Kiinteistd Oy Partolan Kauppajatti
Kiinteistd6 Oy Pharma City

Kiinteistd Oy Pirkkalan Myllyhaantie
Kiinteistd Oy Pirkkalan Sorkkalantie 394
Kiinteistd Oy Pirkkalan Vesalanportti
Kiinteistd Oy Pitkdniemen R15

Kiinteistd Oy Porin Itsendisyydenkatu 5
Kiinteistd Oy Porin Etelavayla 2
Kiinteistd Oy Porin Satakunnankatu 39
Kiinteistd Oy Porvoon Ratsumestarinkatu 3
Kiinteistd Oy Primulan Herkkupaja
Kiinteistd Oy Pyynikin Trikoo

Kiinteistd Oy Quartetto Gongi

Kiinteistd Oy Rajalla

Kiinteist6 Oy Rajasampaanranta 2
Kiinteistd Oy Salmisaaren Liikuntakeskus
Kiinteistd Oy Savonkatu 21

Kiinteistd Oy Seinajoen Puskantie 13
Kiinteistd Oy Seinajoen Rengastie 4
Kiinteistd Oy Sinihelmi

Kiinteistd Oy Sompasaaren Tukoeka
Kiinteistd Oy Spektrin Trio

Kiinteistd Oy Suometsankaari 2
Kiinteist6 Oy Tampereen Harjuntausta 7
Kiinteistd Oy Tampereen Hyllilankatu 17
Kiinteistd Oy Tampereen Kalevanpaasi
Kiinteistd Oy Tarhaajantie 2

Kiinteistd Oy Tavastkulla

Kiinteistd Oy Teerivuorenkatu 28
Kiinteistd Oy Teerivuorenpuisto
Kiinteistd Oy Tekniikantie 4

Kiinteistd Oy Teraslautelanrinne
Kiinteistd Oy Tietotalo

Kiinteistd Oy Tilkan Paletti

Kiinteistd Oy Turun Aninkaistenkatu 13
Kiinteistd Oy Vaasan Huvilatie 2
Kiinteistd Oy Vaasan Monopol Fastighets Ab
Kiinteistd Oy Vaasan Producta I
Kiinteistd Oy Vaasan Sampotalo
Kiinteistd Oy Vantaa Jokiniementie 31
Kiinteistd6 Oy Vantaan Martintalo
Kiinteistdé Oy Vantaan Tasetie 8
Kiinteistd Oy Varmantalo
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Kiinteistd Oy Vierumaen Portti
Old Mill Oy

Osakevarma Oy

Oy Assékeskus Ab
Pitéjanmaen Kiinteistot Oy
P-Turkuparkki Oy

Saimaan Kylpylakiinteistét Oy
Tampereen Kiinteisté Invest Oy
Tieto Esy Oy

Upper Limit Oy

Vaasa Hitec Park Oy
Valtamaat Osakeyhti6
Assaparkki Oy

Féljande 6 fastighetsbolag foll bort under redovisningsaret:
Hakunilan Kiinteistét Oy
Kiinteistd Oy Jarvenpaan Asponkatu 2
Kiinteistd Oy Kolmisopentie 3
Kiinteistd Oy Scanaine
Kiinteistd Oy Seindjoen Jalostajantie 3
Kiinteistd Oy Vaaksyntie 4

I koncernen ingar dartill féljande 20 intressebolag:
Kamreerintien Pysdkoéintitalo Oy
Kiinteistd Oy Elocinkulma 1
Kiinteistd Oy Karkkilan Sahkokiinteisto
Kiinteistd Oy Liikejalava
Kiinteistd Oy Pyynikin Parkki
Kiinteistd Oy Selloparkki
Kiinteistd Oy Suursuon Ostoskeskus
Martinparkki Oy
NV Kiinteistdsijoitus Oy
Nakin Pihapuistikko II Oy
Oulun Lehmusparkki Oy
Poha-Pysakdinti Oy
Realia Holding Oy
Ruohoparkki Oy
SATO Oyj
Spektri Business Oy
Spektri-Park Oy
Technopolis Oyj
Férsakringsaktiebolaget Garantia
Vasa Torgparkering Ab

Ett nytt intressebolag har inkluderats i Varmas koncernbokslut:
VVT Kiinteistosijoitus Oy

Ett intressebolag foll bort under redovisningsaret:
Silta Oy
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Noter till resultatrakningen

1. Premieinkomst

Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Direktforsakring
Basférsakring enligt ArPL
Arbetsgivarens andel 3072,1 2938,1 3072,1 2938,1
Arbetstagarens andel 962,7 857,2 962,7 857,2
4 034,7 3795,2 4 034,7 3795,2
Tilldggspensionsforsakring enligt APL 6,3 6,7 6,3 6,7
Forsdkring enligt minimivillkoren i FGPL 189,7 174,9 189,7 174,9
4 230,8 3976,8 4 230,8 3976,8
Rterforsakring 0,0 0,0 0,0 0,0
Premieinkomst fore dterforsikrares andel 4 230,8 3976,9 4 230,8 3976,9
Aterforsakrares andel -0,1 -0,2 -0,1 -0,2
Premieinkomst 1) 4 230,7 3976,6 4 230,7 3 976,6
Kreditférluster pd premiefordringar
ArPL 14,6 14,8 14,6 14,8
FOPL 1,8 1,6 1,8 1,6
16,4 16,4 16,4 16,4

1) Med avdrag for kreditférluster
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Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Direktforsakring
Utbetalats till pensionstagare
Basférsakring enligt ArPL 4 168,1 3 875,8 4 168,1 3 875,8
Tilldggspensionsférsakring enligt APL 100,8 99,7 100,8 99,7
Foérsdkring enligt minimivillkoren i FOPL 230,9 218,0 230,9 218,0
Tillaggspensionsforsakring enligt FOPL 0,6 0,5 0,6 0,5
4 500,5 4194,0 4 500,5 4194,0
Mottagen ersattning fér ansvarsférdelning 1)
ArPL-pensioner -151,7 -74,2 -151,7 -74,2
FOPL-pensioner -33,7 -28,8 -33,7 -28,8
Andel av premien fér
arbetsldshetsforsakringsfonden och av
kostnadsférdelningen for pensionsdelar som
tillvuxit under perioder utan I6n -141,7 -154,7 -141,7 -154,7
Statens F6PL-andel -5,7 -11,5 -5,7 -11,5
Statens StPEL-ersattning -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
-332,9 -269,2 -332,9 -269,2
Aterforsakring 0,0 -0,0 0,0 -0,0
4 167,6 3924,7 4 167,6 3924,7
Kostnader for handldggning av ersattningar 48,3 34,2 48,3 34,2
Kostnader for verksamhet for uppratthallande av
arbetsform&gan 2 6,5 7,7 6,5 7.7
Utbetalda ersattningar fore 3terforsakrares andel 4 222,5 3 966,6 4 222,5 3 966,6
Aterforsakrares andel -0,1 -0,2 -0,1 -0,2
Utbetalda ersattningar sammanlagt 42224 3 966,5 4 222,4 3 966,5

1) I betald/mottagen ersattning fér ansvarsférdelning inkluderas inte premieandelen fér

arbetsldshetsforsakringsfonden, kostnadsfordelningen for pensionsdelar som tillvuxit under perioder utan 16n,

andelen for statens F6PL-andel eller StPEL-erséattning.

2) Under 8ren 2000-2012 uppgick de delar for hantering av risken for arbetsoféSrmaga som ingdr i Varmas

premieinkomst till ssammanlagt 62 miljoner euro, och de anvandes till 96 procent till arbetshalsoprojekt som en del

av ersattningskostnaderna. Ar 2012 uppgick hanteringsdelarna till 5,4 miljoner euro och Gverféringen till

ersattningskostnader var 6,5 miljoner euro.
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Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Intdkter av placeringsverksamheten
Intakter av placeringar i féretag inom samma
koncern
Utdelningsintakter 0,4 0,5
Ranteintakter 0,0 0,0
0,4 0,5 0,0
Intékter av placeringar i intresseforetag
Utdelningsintakter 13,4 8,3
13,4 8,3
Intakter av fastighetsplaceringar
Utdelningsintakter 0,1
Ranteintakter
Koncernbolag 42,1 40,1
Ovriga 0,7 0,5
Ovriga intékter 298,1 294,1 322,2 317,0
340,1 334,3 322,9 317,4
Intakter av 6vriga placeringar
Utdelningsintakter 421,8 436,7 421,9 436,9
Ranteintakter 365,2 348,1 365,2 348,1
Ovriga intakter 602,9 1307,4 602,9 1307,4
1 389,9 2092,3 1390,0 2092,4
1743,9 2 435,3 1712,9 2 409,9
Aterforda nedskrivningar 326,7 163,6 326,7 163,6
Foérsaljningsvinster 1 365,1 1477,3 1 364,6 1 485,8
Sammanlagt 3 435,7 4 076,3 3404,2 4 059,3
Kostnader for placeringsverksamheten
Kostnader for fastighetsplaceringar -183,0 -176,2 -88,0 -84,4
Kostnader for 6vriga placeringar -943,6 -1177,9 -943,6 -1177,9
Rantekostnader -0,7 -1,5 -0,7 -1,5
-1127,3 -1 355,6 -1032,4 -1 263,7
Nedskrivningar och avskrivningar
Nedskrivningar -490,3 -915,0 -485,2 -905,1
Byggnadsavskrivningar enligt plan -18,8 -20,1 -109,7 -108,8
-509,1 -935,1 -594,9 -1013,8
Forsdljningsforluster -925,7 -1 836,0 -925,7 -1 836,0
Sammanlagt -2 562,2 -4 126,6 -2 553,0 -4 113,5
Nettointdkter av placeringsverksamheten i
resultatrakningen 873,5 -50,4 851,2 -54,2

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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4. Posten "Driftskostnader” i resultatrakningen

Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Utgifter for anskaffning av forsakringar
Provisioner for direktférsakringen 1,5 1,9 1,5 1,9
Ovriga utgifter fér anskaffning av férsakringar 8,9 6,0 8,9 6,0
10,3 7,9 10,3 7,9
Kostnader for handldggning av férsakringar 36,3 35,1 36,3 35,1
Férvaltningskostnader
Lagstadgade avgifter
PSC:s kostnadsandel 8,3 11,4 8,3 11,4
Justitieférvaltningsavgift 1,1 0,9 1,1 0,9
Tillsynsavgift till Finansinspektionen 0,6 0,7 0,6 0,7
10,0 13,0 10,0 13,0
Ovriga férvaltningskostnader 15,4 16,1 15,4 16,1
72,0 72,1 72,0 72,1

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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5. Totala driftskostnader enligt funktion

Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Utbetalda ersattningar
Kostnader for handldggning av ersattningar 48,3 34,2 48,3 34,2
Kostnader for verksamhet for uppratthallande av
arbetsférmagan 6,5 7.7 6,5 7,7
54,8 41,9 54,8 41,9
Driftskostnader 72,0 72,1 72,0 72,1
Kostnader for skétseln av placeringsverksamheten
Kostnader for fastighetsplaceringar 51 5,9 51 5,9
Kostnader for 6vriga placeringar 16,7 16,0 16,7 16,0
21,8 21,9 21,8 21,9
Totala driftskostnader sammanlagt 148,7 135,9 148,7 135,9

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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6. Personalkostnader

Moder- Moder-

bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Léner och arvoden 37,0 39,5 37,0 39,5
Pensionskostnader 6,7 7,0 6,7 7,0
Ovriga Idnebikostnader 4,6 5,0 4,6 5,0
Sammanlagt 48,3 51,6 48,3 51,6

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Noter till bokslutet / Noter till resultatrakningen / 7. Ledningens Iéner och arvoden 122

Moder- Moder-

bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Verkstallande direktdéren och hans stallféretradare 1,1 1,0 1,1 1,0
Styrelseledamoter och ersattare 0,3 0,4 0,3 0,4
Ledaméter och ersattare i forvaltningsradet 0,1 0,1 0,1 0,1
Sammanlagt 1,5 1,5 1,5 1,5
Genomeshnittligt antal anstdllda under
rakenskapsperioden 572 588 572 588

Verkstallande direktdr Matti Vuorias 16n och naturafdrmaner uppgick till 757 517 euro. Verkstallande direktér Vuoria
innehar sin tjanst fram till slutet av 2013 och gar i pension d& han fyller 63 &r i mars 2014. Pensionsférmanen enligt
den frivilliga tilldaggspensionsforsakring som tecknats for verkstdllande direktéren ar 60 procent av den
pensionsgrundande 16nen for tillaggspensionen, som grundar sig pa inkomsterna fran de tva mellersta av de fyra
senaste 8ren. Verkstallande direktdren intjénar ingen tilliggspension enligt tilliggspensionsférsakringen efter att han
har fyllt 60 3r 14.3.2011.

Verkstallande direktérens stallféretradare Hannu Tarvonens 16n och naturaférmdner uppgick till 298 702 euro. Hannu
Tarvonens pensionsalder &r 60 ar och pensionen &r 66 procent av den beréknade pensionsldnen.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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8. Revisorsarvoden

Moder- Moder-

bolaget bolaget Koncernen Koncernen
1.1-31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
KPMG Oy Ab
Revisionsarvoden 0,2 0,2 0,2 0,2
Skatteradgivning 0,0 0,1 0,0 0,1
Ovriga arvoden 0,1 0,1 0,1 0,1
Ovriga samfund
Skatterddgivning 0,0 0,1 0,0 0,1

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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9. Inkomstskatter

Kalkylmassig skatteskuld eller -fordran av ackumulerade bokslutsdispositioner eller andra tillfalliga skillnader mellan
bokslutsmassiga och skattemdssiga varden har inte inférts i balansrdakningen, eftersom realiseringen av dessa
kalkylmassiga skatteskulder eller -fordringar inte kan betraktas som sannolik i ett bolag och en koncern som bedriver
lagstadgad pensionsférsakring.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Aterstdende Aterstdende
anskaff- Bokfo- anskaff- Bokfo-

nings- rings- Gangse nings- rings- Gangse

utgift vdirde vdarde utgift varde varde

31.12, mn € 2012 2012 2012 2011 2011 2011
Fastighetsplaceringar

Fastigheter 477,3 493,9 678,4 505,5 522,1 696,7

Koncernbolagsaktier 1604,3 1604,3 2 226,9 1 488,7 1 488,7 2 053,3

Ovriga fastighetsaktier 27,9 27,9 31,0 29,7 29,7 32,8

Lgnefordringar hos koncernféretag 982,6 982,6 982,6 909,2 909,2 909,2

Fordringar hos fastighetsbolag 47,0 47,0 47,0 291,4 291,4 291,4

Placeringar i foretag inom samma koncern
Aktier och andelar 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3
Lanefordringar

Placeringar i intresseféretag
Aktier och andelar 185,5 185,5 364,5 175,5 175,5 325,8

Ovriga placeringar

Aktier och andelar 12541,8 12541,8 16 043,9 11 081,9 11 081,9 13 410,9
Penningmarknadsinstrument 10 255,0 10 255,0 111724 10 477,2 10 477,2 11 067,8
Fordringar pa inteckningslan 439,5 439,5 439,5 611,5 611,5 611,5
Ovriga If%nefordringar 1935,8 1935,8 1937,5 2 248,9 2 248,9 2 250,1
Depositioner 65,0 65,0 65,0
Ovriga placeringar -9,6 -9,6 11,7 -4,4 -4,4 -0,8

28491,3 28507,9 33939,6 278846 27901,1 317179

I den 3terstdende anskaffningsutgiften for
penningmarknadsinstrument ingér:
skillnaden mellan det nominella vardet
och anskaffningspriset, periodiserad
som ranteintakter (+) eller som en
minskning (-) av dessa -161,4 -106,7

I bokfoéringsvérdet ingar

Intdktsforda uppskrivningar 16,6 16,6
Varderingsdifferens (skillnaden mellan
gangse varde och bokfdéringsvarde) 5431,7 3816,7

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Aterstiende Aterstdende
anskaff- Bokfo- anskaff- Bokf6-
nings- rings- Gangse nings- rings- Gangse
utgift vdirde vdarde utgift varde varde
31.12, mn € 2012 2012 2012 2011 2011 2011
Fastighetsplaceringar
Fastigheter 3 020,7 3037,3 3987,9 3101,5 3118,0 3944,0
Ovriga fastighetsaktier 27,9 27,9 31,0 31,3 31,3 32,8
Fordringar hos fastighetsbolag
Placeringar i foretag inom samma koncern
Aktier och andelar 0,7 0,7 0,9 0,8 0,8 0,9
Lanefordringar
Placeringar i intresseféretag
Aktier och andelar 217,3 217,3 364,5 206,7 206,7 325,8
Ovriga placeringar
Aktier och andelar 12556,9 12556,9 16 059,0 11 097,0 11 097,0 13 425,9
Penningmarknadsinstrument 10 255,0 10 255,0 11172,4 10 477,2 10 477,2 11 067,8
Fordringar pa inteckningslan 439,5 439,5 439,5 611,5 611,5 611,5
Ovriga 18nefordringar 1935,8 1935,8 1937,5 2 248,9 2 248,9 2 250,1
Depositioner 65,0 65,0 65,0
Ovriga placeringar -9,6 -9,6 11,7 -4,4 -4,4 -0,8
28 444,1 28 460,7 34 004,4 27 835,5 27 852,1 31 723,0
I den terstdende anskaffningsutgiften for
penningmarknadsinstrument ingar:
skillnaden mellan det nominella vardet
och anskaffningspriset, periodiserad
som ranteintakter (+) eller som en
minskning (-) av dessa -161,4 -106,7
I bokféringsvérdet ingdr
Intaktsférda uppskrivningar 16,6 16,6
Varderingsdifferens (skillnaden mellan
gangse varde och bokféringsvarde) 5 543,7 3870,9

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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moderbolaget e
31.12.2012, mn €
Aktier och andelar i foretag inom samma koncern
Anskaffningsutgift 1.1 4,3
Anskaffningsutgift 31.12 4,3
Aktier och andelar i intresseforetag
Anskaffningsutgift 1.1 175,5
Okningar 11,2
Minskningar -1,3
Anskaffningsutgift 31.12 185,5
Aktier och andelar i foretag inom samma koncern
Andel Andel Bokférings-
av alla av alla varde
31.12.2012 Hemort aktier roster mn €
Tieto Esy Ab Helsingfors 14,4 % 50,1 % 0,9
Osakevarma Oy Helsingfors 100,0 % 100,0 % 3,3
4,3
Bostads- och fastighetsbolag 1 604,3
Aktier och andelar i intresseforetag
Andel Andel Bokforings-
av alla av alla varde
31.12.2012 Hemort aktier roster mn €
NV Kiinteistdsijoitus Oy Helsingfors 45,0 % 45,0 % 0,0
Realia Holding Oy Helsingfors 20,6 % 20,6 % 7,7
SATO Oyj Helsingfors 39,9 % 39,9 % 110,4
Technopolis Oyj Uledborg 24,1 % 24,1 % 59,0
VVT Kiinteistdsijoitus Oy Helsingfors 40,0 % 40,0 % 0,0
Férsakringsaktiebolaget Garantia Helsingfors 30,5 % 30,5 % 8,4
185,5
Bostads- och fastighetsbolag 11,4

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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31.12.2012, mn €

Aktier och andelar i foretag inom samma koncern

Anskaffningsutgift 1.1 0,8
Minskningar -0,0
Anskaffningsutgift 31.12 0,7
Aktier och andelar i intresseforetag
Anskaffningsutgift 1.1 206,7
Okningar 12,6
Minskningar -2,0
Anskaffningsutgift 31.12 217,3
Aktier och andelar i foretag inom samma koncern
Andel Andel Bokforings-
av alla av alla varde
31.12.2012 Hemort aktier roster mn €
Tieto Esy Ab Helsingfors 14,4 % 50,1 % 0,7
0,7
Aktier och andelar i intresseféretag
Andel Andel Bokférings-
av alla av alla varde
31.12.2012 Hemort aktier roster mn €
NV Kiinteistdsijoitus Oy Helsingfors 45,0 % 45,0 % 0,0
Realia Holding Oy Helsingfors 20,6 % 20,6 % 6,2
SATO Oyj Helsingfors 39,9 % 39,9 % 143,1
Technopolis Oyj Uledborg 24,1 % 24,1 % 59,3
VVT Kiinteistésijoitus Oy Helsingfors 40,0 % 40,0 % 0,0
Forsdkringsaktiebolaget Garantia Helsingfors 30,5 % 30,5 % 8,7
217,3
Bostads- och fastighetsbolag 21,6

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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14. Forandringar i fastighetsplaceringar
Moderbolaget Koncernen
Moderbolaget Lanefordringar Koncernen L3nefordringar
Fastigheter, hos foretag Fastigheter, hos féretag
fastighets- inom samma fastighets- inom samma
31.12.2012, mn € aktier koncern aktier koncern
Anskaffningsutgift 1.1 2 360,8 1202,3 4 164,4
Okningar 210,3 148,9 127,9
Minskningar -55,0 -321,6 -82,1
Anskaffningsutgift 31.12 2 516,1 1 029,6 4210,1
Ackumulerade avskrivningar 1.1 -180,4 -887,7
Ackumulerade avskrivningar pa salda objekt 5,4 19,6
Avskrivningar under rakenskapsperioden -18,8 -102,3
Ackumulerade avskrivningar 31.12 -193,8 -970,4
Nedskrivningar 1.1 -158,2 -137,6
Nedskrivningar pa salda objekt 0,4 0,4
Nedskrivningar under rakenskapsperioden -55,6 -53,9
Aterférda nedskrivningar 0,6
Nedskrivningar 31.12 -212,8 -191,1
Uppskrivningar 1.1 16,6 16,6
Uppskrivningar 31.12 16,6 16,6
Bokféringsvarde 31.12 2126,1 1029,6 3 065,2

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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15. Fastighetsplaceringar i eget bruk

31.12.2012, mn € Moderbolaget Koncernen
Aterstdende anskaffningsutgift 86,4 86,4
Bokféringsvarde 86,4 86,4

98,8 98,8

Gangse varde

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven frdn Varmas webbaserade érsredovisning. Hela érsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Andel av Bokférings- Marknads-

aktierna, varde, varde,
31.12.2012 % mn € mn €
Noterade aktier
Finldndska
Affecto Abp 1,4 0,9 0,9
Ahlstrom Abp 3,3 20,3 20,3
Aktia Abp 4,0 15,3 15,5
Alma Media Abp 7,1 23,0 24,2
Amer Sports Oyj 6,8 61,4 92,9
Aspo Abp 1,7 1,0 3,4
Atria Abp 2,7 4,8 4,8
Basware Abp 4,1 10,7 10,7
CapMan Abp 4,3 3,1 3,1
Cargotec Oyj 4,3 55,5 55,5
Componenta Abp 6,5 2,8 2,8
Comptel Oyj 4,8 2,1 2,1
Cramo Oyj 0,2 0,5 0,5
Digia Oyj 3,6 2,0 2,0
Efore Oyj 4,0 1,2 1,2
Elisa Abp 5,5 116,8 154,2
Etteplan Oyj 4,1 2,2 2,2
Finnair Abp 0,5 1,4 1,4
Fiskars Oyj Abp 3,0 24,9 41,1
Fortum Abp 0,9 107,8 107,8
F-Secure Oyj 8,6 21,0 21,0
Glaston Oyj Abp 8,9 2,5 2,5
HKScan Abp 6,8 13,5 13,5
Kemira Oyj 7,5 136,2 136,2
Kesko Abp 1,1 16,7 27,9
Kesla Oyj 4,4 0,6 0,6
KONE Oyj 0,7 21,7 97,5
Konecranes Abp 2,6 29,2 41,4
Lassila & Tikanoja Oyj 1,5 6,7 7,0
Lemminkdinen Oyj 4,2 11,7 11,7
Marimekko Oyj 4,8 3,4 5,5
Metso Abp 1,9 93,2 93,2
Metsd Board Oyj 4,9 35,0 35,0
Neste Oil Abp 1,6 40,3 40,3
Nokia Abp 2,0 214,5 214,5
Nokian Renkaat Oyj 6,8 147,4 270,4
Okmetic Oyj 2,8 1,6 2,4
Olvi Oyj 2,0 7,4 8,1
Oriola-KD Abp 4,2 14,2 14,2
Outokumpu Oyj 2,1 24,8 24,8
Outotec Oyj 4,8 41,8 93,5
PKC Group Oyj 2,7 4,4 8,9
Pohjola Bank Abp 0,9 24,4 32,3
Ponsse Oyj 1,4 1,6 2,3
Péyry Oyj 4,7 8,2 8,2
Raisio Abp 1,7 7,0 8,6
Ramirent Oyj 6,8 45,8 45,8

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Noter till bokslutet / Noter till balansrakningen / 16. Moderbolagets ¢vriga placeringar, aktier och andelar

Rautaruukki Abp 2,5 20,9
Sampo Abp 8,5 380,7
Sanoma Abp 0,5 5,8
Sievi Capital Plc 1,0 0,5
Solteq Oyj 4,3 0,7
Sponda Oyj 10,3 93,1
SRV Yhti6t Oyj 1,2 1,4
Stockmann Oyj Abp 3,1 30,6
Stonesoft Oyj 2,7 1,4
Stora Enso Oyj 2,0 88,3
Suominen Oyj 9,1 7,9
Talvivaaran Kaivososakeyhtid Oyj 8,7 29,4
Teleste Oyj 2,8 2,1
Tieto Abp 4,0 42,6
Tiimari Oyj Abp 9,4 3,0
Tikkurila Oyj 8,6 55,5
UPM-Kymmene Oyj 1,5 70,4
Uponor Oyj 7,1 49,6
Vaisala Oyj 2,0 5,7
Wulff-Yhtiét Oyj 6,8 0,8
Wartsila Oyj Abp 5,2 144,7
YIT Abp 7,9 102,6
Ovriga 1,9
Finlandska aktier sammanlagt 2572,1
Utlandska

Australien

Pancontinental Oil & Gas NL 0,3 0,3
Belgien

Anheuser-Busch InBev NV 0,0 3,9
Bekaert SA 0,1 0,6
Belgacom SA 0,2 17,3
Bermuda

Frontline Ltd/Bermuda 0,4 2,0
Golar LNG LTD 0,0 1,1
Seadrill Ltd 0,3 37,3
Caymandarna

Polarcus Ltd 3,9 13,5
Cypern

Globaltrans Investment PLC 0,2 3,6
Ocean Rig UDW Inc 0,7 10,4
SD Standard Drilling Plc 1,1 2,9
Songa Offshore SE 2,2 4,5
Danmark

Carlsberg A/S 0,0 1,3
Novo Nordisk A/S 0,0 5,2
Novozymes A/S 0,0 0,5
Frankrike

Air Liquide SA 0,0 0,6
Arkema SA 0,0 2,0
Arkema SA 0,1 3,6
Atos Origin SA 0,0 1,7
AXA SA 0,0 3,7
BNP Paribas 0,0 4,5

20,9
1 160,8
5,8

0,5

0,8
104,7
1,4
30,6
2,4
88,3
7,9
29,4
2,1
42,6
3,0
55,5
70,4
49,6
5,7

0,8
334,8
147,5
2,4
3981,5

0,3

3,9
0,7
17,3

2,4
1,1
37,3

17,6

3,6
10,4
3,6
4,5

1,5
5,2
0,5

0,7
2,1
4,0
2,0
4,2
5,6

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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Bourbon SA 0,1 1,4 1,4
Bouygues SA 0,0 0,5 0,5
Cap Gemini SA 0,1 3,4 3,5
Carrefour SA 0,0 1,1 1,1
Christian Dior SA 0,0 1,0 1,0
Cie de St-Gobain 0,0 1,3 1,3
Cie Generale de Geophysique - Veritas 0,0 1,2 1,3
Cie Generale d'Optique Essilor International SA 0,0 1,7 1,7
Credit Agricole SA 0,0 1,4 1,7
Danone 0,0 5,7 5,8
France Telecom SA 0,0 1,7 1,7
GDF Suez 0,0 2,3 2,4
Hermes International 0,0 0,3 0,3
Lafarge SA 0,0 0,8 0,8
L'Oreal SA 0,0 3,6 3,6
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SA 0,0 5,5 5,5
PPR 0,0 1,0 1,0
Publicis Groupe SA 0,0 0,8 0,8
Renault SA 0,0 1,0 1,1
Rexel SA 0,1 3,2 3,2
Sanofi-Aventis SA 0,0 8,4 8,7
Schneider Electric SA 0,0 1,7 1,9
Societe Generale 0,0 2,2 3,2
Teleperformance SA 0,2 3,0 3,8
Total SA 0,0 8,7 8,7
UBISOFT ENTERTAINMENT 0,2 1,6 1,7
Unibail-Rodamco SE 0,1 16,6 16,8
Valeo SA 0,1 2,2 2,4
Vinci SA 0,0 1,7 1,7
Vivendi SA 0,0 2,1 2,1
Irland

C&C Group PIc 0,2 2,4 3,1
CRH PLC 0,0 1,0 1,0
DCC PLC 0,1 2,1 2,6
Elan Corp Plc 0,0 0,4 0,4
Governor & Co of the Bank of Ireland/The 0,0 0,9 0,9
Smurfit Kappa Group PLC 0,1 0,8 1,1
Italien

Assicurazioni Generali SpA 0,0 3,3 3,7
Davide Campari-Milano SpA 0,0 0,6 0,6
De'Longhi SpA 0,1 1,7 1,9
Enel SpA 0,0 2,2 2,2
ENI SpA 0,0 4,8 51
Hera SpA 0,1 1,7 1,8
Intesa Sanpaolo SpA 0,0 2,6 2,7
Luxottica Group SpA 0,0 0,7 0,7
Pirelli & C SpA 0,0 1,5 1,5
Prysmian SpA 0,1 2,9 3,4
Saipem SpA 0,0 2,4 2,4
Snam Rete Gas SpA 0,1 17,5 17,9
Telecom Italia SpA 0,0 0,7 0,7
Terna Rete Elettrica Nazionale SpA 0,3 17,4 17,6
UniCredit SpA 0,0 2,7 3,0
Jersey C.1.

Glencore International PLC 0,0 1,3 1,3
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Randgold Resources Ltd 0,0 0,6 0,6
Shire PLC 0,0 1,3 1,3
Wolseley PLC 0,0 1,6 1,6
WPP PLC 0,0 1,3 1,3
Kanada

Africa Qil Corp 0,4 1,2 1,2
Kazakstan

Kazakhstan Kagazy PLC 12,5 1,5 1,8
Liberia

Royal Caribbean Cruises Ltd 0,0 2,4 2,5
Luxemburg

ArcelorMittal 0,0 1,1 1,1
Northland Resources SA 1,1 4,8 4,8
Pacific Drilling SA 0,6 9,2 9,4
Prospector Offshore Drilling SA 2,4 4,4 5,0
SES SA 0,0 0,7 0,7
Subsea 7 SA 0,5 31,7 32,8
Tenaris SA 0,0 0,5 0,5
Nederldnderna

Aegon NV 0,0 2,0 2,4
Akzo Nobel NV 0,0 1,2 1,2
ASML Holding NV 0,0 2,3 2,4
Fugro NV 0,0 0,8 0,9
ING Groep NV 0,0 5,4 6,1
Koninklijke Ahold NV 0,0 0,9 0,9
Koninklijke DSM NV 0,0 0,5 0,6
Koninklijke KPN NV 0,0 1,9 1,9
Koninklijke Vopak NV 0,0 2,3 2,3
Medig NV 0,1 0,7 0,8
Nutreco NV 0,2 3,4 3,9
Qiagen NV 0,0 0,3 0,3
Reed Elsevier NV 0,0 0,8 0,8
Royal Dutch Shell PLC 0,0 8,1 8,1
Royal Imtech NV 0,1 2,3 2,3
TomTom NV 0,1 0,5 0,6
Unilever NV 0,0 7,4 8,0
Ziggo NV 0,3 12,3 16,5
Norge

Aker Solutions ASA 0,6 20,2 24,3
Det Norske Oljeselskap ASA 0,9 8,4 12,3
DNB ASA 0,2 23,9 23,9
DNO international ASA 0,2 2,5 3,2
Dolphin Group AS 7,0 13,1 20,0
Electromagnetic GeoService 0,8 3,0 3,0
Fred Olsen Energy ASA 0,2 3,8 4,1
Kvaerner ASA 1,3 7,3 7,9
Marine Harvest ASA 0,9 18,9 23,3
Norsk Hydro ASA 0,1 9,5 9,8
Norwegian Energy Co AS 2,3 3,0 3,1
Orkla ASA 0,0 3,0 3,3
Panoro Energy ASA 4,4 3,8 3,8
Petroleum Geo-Services ASA 1,1 25,3 30,0
Sevan Drilling AS 3,7 6,7 6,7
SpareBank 1 SR Bank 0,6 6,3 6,3
Statoil ASA 0,1 69,6 69,6

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Noter till bokslutet / Noter till balansrakningen / 16. Moderbolagets ¢vriga placeringar, aktier och andelar 135

Storebrand ASA 2,7 43,4 44,9
Telenor ASA 0,1 35,9 36,3
TGS Nopec Geophysical Co ASA 0,9 20,2 22,4
Tomra Systems ASA 0,3 1,6 3,3
Yara International ASA 0,2 25,7 26,0
Portugal

EDP - Energias de Portugal SA 0,0 0,6 0,6
Galp Energia SGPS SA 0,0 1,2 1,2
Ryssland

Seligdar OJSC 3,2 1,5 1,5
Schweiz

ABB Ltd 0,0 21,3 23,0
Adecco SA 0,0 1,6 1,6
Barry Callebaut AG 0,0 1,5 1,5
Cie Financiere Richemont SA 0,0 4,5 4,5
Credit Suisse Group AG 0,0 3,6 3,6
Dufry AG 0,1 2,9 2,9
Geberit AG 0,0 0,6 0,6
Holcim Ltd 0,0 1,2 1,2
Kuehne + Nagel International AG 0,0 2,1 2,2
Logitech International SA 0,2 2,4 2,4
Nestle SA 0,0 9,3 9,7
Novartis AG 0,0 12,9 13,0
Roche Holding AG 0,0 26,9 27,2
Swiss Life Holding AG 0,0 0,7 0,8
Swiss Re AG 0,0 1,9 2,3
Swisscom AG 0,1 17,4 17,4
Syngenta AG 0,0 3,3 3,4
The Swatch Group AG 0,0 1,7 1,7
UBS AG 0,0 5,9 6,2
Xstrata PLC 0,0 2,0 2,0
Zurich Financial Services AG 0,0 3,1 3,3
Spanien

Abertis Infraestructuras SA 0,2 17,7 18,0
Acerinox SA 0,0 0,9 0,9
Amadeus IT Holding SA 0,0 2,4 2,5
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA 0,0 3,9 4,9
Banco Santander SA 0,0 5,3 6,3
Iberdrola SA 0,0 1,7 1,8
Inditex SA 0,0 2,0 2,0
Repsol YPF SA 0,0 1,3 1,3
Telefonica SA 0,0 3,5 3,5
Viscofan SA 0,0 0,8 0,9
Storbritannien

Aggreko PLC 0,0 1,9 1,9
Anglo American PLC 0,0 3,0 3,0
Antofagasta PLC 0,0 0,6 0,6
ARM Holdings PLC 0,0 2,5 2,6
AstraZeneca PLC 0,0 4,5 4,5
Aviva PLC 0,0 2,0 2,1
Balfour Beatty PLC 0,0 1,1 1,1
Barclays PLC 0,0 3,0 3,6
BG Group PLC 0,0 6,5 6,5
BHP Billiton PLC 0,0 5,2 5,2
British Land Co PLC 0,3 16,6 16,6
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British Sky Broadcasting Group PLC 0,0 0,9
BT Group PLC 0,1 18,4
Burberry Group PLC 0,0 1,0
Capita PLC 0,0 1,5
Centrica PLC 0,0 2,3
Croda International PLC 0,1 4,9
Diageo PLC 0,0 6,3
Eurasian Natural Resources Corp PLC 0,0 0,8
GKN PLC 0,0 0,5
GlaxoSmithKline PLC 0,0 24,2
Hays PLC 0,1 1,0
HSBC Holdings PLC 0,0 9,9
Intertek Group PLC 0,0 1,0
J Sainsbury PLC 0,0 0,5
Kingfisher PLC 0,0 0,8
Lloyds Banking Group PLC 0,0 2,5
Marks & Spencer Group PLC 0,2 16,7
Meggitt PLC 0,0 1,3
Mondi PLC 0,0 0,3
National Grid PLC 0,1 19,9
Next PLC 0,0 0,7
Old Mutual PLC 0,0 1,6
Pearson PLC 0,0 1,1
Persimmon PLC 0,0 0,4
Premier Qil PLC 0,0 0,6
Prudential PLC 0,0 3,1
Reckitt Benckiser Group PLC 0,0 5,7
Reed Elsevier PLC 0,0 0,9
Rolls-Royce Group PLC 0,0 2,7
Rotork PLC 0,1 1,2
SABMiller PLC 0,0 2,9
Severn Trent PLC 0,4 17,0
Smith & Nephew PLC 0,0 0,7
Smiths Group PLC 0,0 1,3
Soco International PLC 0,1 0,7
SSE PLC 0,0 1,8
Standard Chartered PLC 0,0 3,5
Standard Life PLC 0,0 1,0
Tate & Lyle PLC 0,0 0,6
Tesco PLC 0,0 3,0
The Weir Group PLC 0,1 2,3
Tullow Qil PLC 0,0 5,0
United Utilities Group PLC 0,3 16,6
WM Morrison Supermarkets PLC 0,0 0,7
Vodafone Group PLC 0,0 6,6
Sverige

AarhusKarlshamn AB 0,3 2,9
AF AB 0,5 1,3
Assa Abloy AB 0,1 4,5
Atlas Copco AB 0,1 13,3
Atrium Ljungberg AB 1,4 16,8
Atrium Ljungberg AB 1,6 17,0
Autoliv Inc 0,3 11,3
Axis Communications AB 0,3 3,6
Boliden AB 0,3 10,7

0,9
18,4
1,0
1,6
2,3
5,1
7,4
0,8
0,5
24,2
1,0
11,8
1,1
0,5
0,8
3,6
16,7
1,4
0,3
19,9
0,7
1,6
1,1
0,4
0,6
3,6
5,7
0,9
3,1
1,6
3,5
17,0
0,7
1,5
0,8
1,8
3,9
1,5
0,7
3,0
2,5
5,0
16,6
0,7
6,6

3,6
2,8
5,7

15,6
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20,9
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Electrolux AB 0,1 6,8 7,5
Elekta AB 0,3 9,3 13,9
Getinge AB 0,1 3,6 4,2
Hennes & Mauritz AB 0,1 32,1 33,3
Hexagon AB 0,2 8,2 10,9
Hufvudstaden AB 1,3 20,8 25,4
Husqgvarna AB 0,2 3,0 3,2
Investor AB 0,0 4,0 4,2
Lundin Petroleum AB 0,1 3,1 3,5
Meda AB 0,4 9,9 10,3
Modern Times Group AB 0,2 2,6 2,6
Nobia AB 0,2 0,9 0,9
Nordea Bank AB 0,8 213,9 219,8
Sandvik AB 0,1 12,5 13,3
Securitas AB 0,2 4,9 5,3
Skandinaviska Enskilda Banken AB 0,1 17,1 20,0
SKF AB 0,1 5,0 5,7
Swedbank AB 0,1 11,9 14,0
Swedish Orphan Biovitrum AB 0,1 0,9 0,9
Svenska Cellulosa AB 0,1 11,5 14,0
Tele2 AB 0,1 6,5 6,5
Telefonaktiebolaget LM Ericsson 0,0 4,4 4,5
TeliaSonera AB 0,1 11,4 11,4
Trelleborg AB 0,1 1,5 1,6
Volvo AB 0,0 2,2 2,2
Tyskland

Adidas AG 0,0 2,1 2,1
Allianz SE 0,0 7,1 8,5
Alstria Office REIT-AG 1,5 10,9 11,3
BASF SE 0,0 6,1 6,9
Bayer AG 0,0 3,7 4,3
Bayerische Motoren Werke AG 0,0 2,4 2,9
Beiersdorf AG 0,0 0,9 0,9
Bilfinger Berger SE 0,1 2,8 2,8
Brenntag AG 0,1 5,3 5,6
Commerzbank AG 0,0 1,5 1,5
Continental AG 0,0 1,1 1,3
Daimler AG 0,0 3,2 3,3
Deutsche Bank AG 0,0 4,0 4,0
Deutsche Euroshop AG 0,1 2,2 2,4
Deutsche Post AG 0,1 18,9 19,3
Deutsche Telekom AG 0,0 2,6 2,6
Elringklinger AG 0,1 1,8 2,0
Fresenius Medical Care AG & Co KGaA 0,0 1,1 1,1
Fresenius SE & Co KGaA 0,0 1,1 1,1
Hannover Rueckversicherung AG 0,0 0,6 0,9
HeidelbergCement AG 0,0 0,6 0,6
Henkel AG & Co KGaA 0,0 1,6 1,6
Lanxess AG 0,0 0,9 1,0
Linde AG 0,0 3,5 3,7
MAN SE 0,0 1,6 1,6
Merck KGaA 0,0 0,6 0,6
Munchener Rickversicherungs AG 0,0 2,4 3,1
Porsche Automobil Holding SE 0,0 0,8 1,1
RWE AG 0,0 1,7 1,7
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SAP AG 0,0 4,6 4,9
Siemens AG 0,0 6,8 7,3
ThyssenKrupp AG 0,0 1,8 1,8
Volkswagen AG 0,0 2,2 2,6
USA
Cobalt International Energy Inc 0,0 0,9 0,9
Fidelity National Information Services Inc 0,0 2,5 2,5
Google Inc 0,0 3,2 3,2
Rowan Cos PLC 0,0 1,2 1,2
Whole Foods Market Inc. 0,0 3,9 3,9
Osterrike
Erste Group Bank AG 0,0 0,8 1,2
Scholler-Bleckmann Oilfiel Equipment AG 0,1 1,3 1,4
Voestalpine AG 0,0 1,2 1,2
Ovriga 25,2 25,9
Utlandska aktier sasmmanlagt 1 800,3 1926,7
Noterade aktier sammanlagt 4 372,4 5 908,2
Andel av Bokférings- Gangse
aktierna, varde, varde,
31.12.2012 % mn € mn €
Onoterade aktier
Finldndska
Ahlstrom Capital Oy 6,5 8,4 19,0
Arek Oy 18,0 2,5 2,5
Fingrid Oyj 12,2 13,6 66,2
Finnprotein Oy 13,3 4,3 4,3
Havator Group Oy 7,8 5,4 5,4
Holiday Club Resorts Oy 15,4 4,8 5,9
Omsesidiga Férsikringsbolaget Kaleva 30,0 2,6 2,6
Kiitosimeon Oy 15,3 1,0 1,0
Mediverkko Yhtyma Oy 11,2 3,0 5,5
Mervento Oy 14,6 3,0 3,0
Mervento Oy 4,3 0,9 0,9
Metsd Tissue Oyj 8,4 15,3 15,3
Tornator Oy 13,1 10,5 55,9
Vaasa Engineering Oy 8,7 1,9 1,9
Viavia Oy 15,9 4,2 4,2
Vierumaki Country Club Oy 17,2 0,6 0,6
VVO-koncernen Abp 8,5 42,4 75,3
Ovriga 0,7 1,1
Finlandska aktier sammanlagt 125,2 270,7
Utlandska
Caymanédarna
Fir Tree Special Opportunities SPC Ltd 0,0 13,0 13,0
Luxemburg
MX International S.a r.l. 0,0 20,0 32,0
Nederldnderna
BenCo Insurance Holding B.V. 3,5 0,7 3,7
Sverige
Attendo Holding AB 4,0 15,7 15,7
USA

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Noter till bokslutet / Noter till balansrakningen / 16. Moderbolagets ¢vriga placeringar, aktier och andelar

Scitor Corporation 0,5 1,1 1,3
Slap Shot Holdings Corporation 0,0 1,4 4,7
SunGard Capital Corporation 0,3 7,4 7,4
Vanguard Health Systems Inc 0,0 1,5 1,5
Ovriga 0,4 0,4
Utlandska aktier sammanlagt 61,4 79,9
Onoterade aktier sammanlagt 186,6 350,7
Bokfoérings- Géangse
varde, varde,
31.12.2012 mn € mn €
Hedgefonder
1903 Offshore Debt Fund Ltd 59,2 91,6
Bayview Opportunity Offshore II a L.P. 33,1 40,8
Bayview Opportunity Offshore III a L.P. 58,2 59,9
Bayview Opportunity Offshore L.P. 23,7 45,8
Black River Commodity Multi-Strategy Fund Ltd 3,3 3,3
Blackstone First Avenue Offshore Fund Ltd 92,4 107,1
Blackstone Market Opportunities OffshoreFund SPC 7,9 10,1
Blackstone Select Opportunities Offshore Fund 193,0 237,4
Blackstone Strategic Equity Offshore Fund Ltd 1,4 1,4
Blackstone Strategic Opportunity Offshore Fund Ltd 75,8 75,8
Blackstone Value Recovery Offshore Fund Ltd Al 27,1 44,5
BlueMountain Equity Alternatives Fund Ltd 53,1 76,5
BlueTrend Fund Ltd 75,1 108,2
Boussard & Gavaudan Holding 49,3 49,3
Boussard & Gavaudan Plc BGF 23,1 24,2
BTG Pactual Gemm 53,9 54,2
Capula Global Relative Value Fund Ltd 45,1 70,5
Capula Tail Risk Fund Ltd 61,8 61,8
CarVal Global Value Fund L.P. 105,1 166,1
CS Iris V Fund Ltd 59,4 67,4
D.E.Shaw Composite International Fund 2,5 3,7
Dabroes Offshore Investment Fund Ltd 34,9 34,9
Dialectic Antithesis Offshore, Ltd 54,4 54,4
Dialectic Antithesis Opportunities Fund II L.P. 26,3 26,3
Double Black Diamond Ltd 116,4 177,8
EJF Debt Opportunities Offshore Fund Ltd 76,4 76,4
EJF Sidecar Fund Offshore (D) Ltd 15,2 15,2
Element Capital Feeder Fund Ltd 54,6 130,5
Elliot International Ltd 122,3 200,5
Fir Tree International Value Fund Ltd 53,2 80,8
Five Mile Capital Partners II L.P. 26,8 26,8
Five Mile Capital Partners LLC 3,0 3,0
Glenview Capital Partners Ltd 56,5 60,2
Golden Tree Credit Opportunities Ltd 14,0 43,0
Golden Tree Distressed Debt Fund Ltd 65,8 79,4
Golden Tree MultiStrategy, Ltd A Liquid 2,6 3,2
Golden Tree Offshore Fund II Ltd 30,9 41,9
Golden Tree Offshore Fund Ltd 13,9 18,7
GSO Special Situations Overseas Fund Ltd 3,8 7,5
H/2 Credit Partners Ltd 71,4 80,4
H/2 Special Opportunities II L.P. 17,4 25,3
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H/2 Special Opportunities L.P. 11,1 22,5
H/2 Targeted Return Starategies I Ltd 8,3 10,1
HBK Offshore Fund II L.P. 147,4 189,0
King Street Capital, Ltd 43,6 67,1
Mortality Fund I 23,4 26,8
Newport Global Opportunities Fund L.P. 30,8 34,7
Oak Hill Credit Alpha Fund Ltd 30,5 43,6
Ospraie Special Opportunities Ltd 19,9 29,6
OxAM Quant Fund Limited 50,0 53,9
0Z Asia Overseas Fund Ltd 2,7 2,7
OZ Europe Oveaseas Fund II Ltd 9,1 9,1
0Z Oveaseas Fund Ltd 15,2 22,6
Resevoir Capital Overseas Partners II L.P. 15,1 17,4
Scout Capital Long Term Ltd 45,2 66,2
Selectinvest ARV MC Ltd 2,1 2,4
Seneca Capital International SLV Ltd 1,7 1,7
Spinnaker Global Emerging Markets Fund Ltd 54,4 61,8
Spinnaker Global Opportunity Fund Ltd 49,9 59,0
SRM Global Fund Ltd 6,3 6,3
The Canoyn Value Realization Fund Ltd 22,6 34,6
Whippoorwill Distressed Opportunity Fund Ltd 54,1 68,9
York Investment Ltd 23,4 42,2
ZAIS Empiricus Fund 54,2 54,4
ZAIS Financial Copr Reit 3,5 4,4
Zais Opportunity Fund Ltd 29,4 57,7
ZAIS SerVertis Fund I Ltd 26,1 34,7
ZAIS Zephyr Offshore Feeder Fund A-2 Ltd 6,9 14,5
Ovriga 103,7 118,1
Hedgefonder sammanlagt 2 854,0 3741,9

Fastighetsfonder

Alinda Infrastructure Parallel Fund I L.P. 40,1 45,1
Alinda Infrastructure Parallel Fund II L.P. 43,3 48,0
Apollo European Real Estate Fund II Euro L.P. 9,5 9,5
Apollo European Real Estate Fund III L.P. 42,9 44,1
Arcus European Infrastructure Fund 1 L.P. 47,2 47,2
AXA European Real Estate Opportunity Fund II L.P. 15,4 15,4
Blackstone Real Estate Partners Europe III L.P. 39,8 45,9
Blackstone Real Estate Partners International II L.P. 23,8 23,8
CapMan Hotels RE Ky 6,1 8,2
CapMan RE II Ky 1,8 2,8
CapMan Real Estate I Ky 8,0 8,0
Captiva Capital Partners II S.C.A. 0,8 0,8
Colony Investors VII, L.P. 7,8 7,8
Colony Parallell Investors VIII, L.P. 21,4 21,4
EPI Baltic I Oy 1,1 1,1
EPI Russia I Ky 20,8 20,8
EQT Infrastructure No. 1 L.P. 37,1 44,8
Fairfield Aerium International SCA Class B 7,4 7,4
ICECAPITAL Housing Fund I Ky 23,3 33,1
ICECAPITAL Housing Fund II Ky 8,7 8,7
ICECAPITAL Saint Petersburg Residential Fund I Ky 16,2 16,2
Macquarie European Infrastructure Fund II L.P. 94,9 109,0
Macquarie European Infrastructure Fund III L.P. 151,4 202,0
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MGPA Asia Fund III L.P. 23,5 25,4
Moorfield Real Estate Fund II B L.P. 33,1 35,2
NV Property Fund I Ky 106,4 109,9
Sponda Fund II Ky 23,3 23,4
Sponda Fund III Ky 17,9 18,3
The CIT Real Estate L.P. 2,5 2,5
VVT Property Fund I Ky 0,1 0,1
Ovriga 0,9 12,4
Fastighetsfonder sammanlagt 876,4 998,3
Rantefonder

H/2 TRS II CDO Holdings LTD 62,2 129,3
Inari Fund L.P. 196,7 196,7
iShares iBoxx Corporate ETF 69,4 69,4
iShares Markit Corporate ETF 19,7 19,7
Ivalo Fund L.P. 156,4 159,3
Rantefonder sammanlagt 504,3 574,4

Aktiefonder

Aberdeen Global China Equity Fund 50,4 55,0
Aberdeen Global Latin American Equity Fund 31,6 31,8
Amundi Latin America Equity I7C Fund 27,0 27,0
Blakeney Investors Fund 11,4 32,2
East Capital Bering Ukraine Fund 3,3 3,3
East Capital Financial Investors AB 18,9 18,9
Estonia Timberland Fund 8,5 9,2
Fidelity Asian Special Situations Fund SS A ACC 31,8 31,8
Fidelity Emerging Asia Fund AS A ACC 20,5 20,5
FIM Brazil Fund 11,7 11,7
FTIF Templeton Asian Growth Fund I 51,9 52,4
FTIF Templeton Asian Smaller Companies Fund 24,2 24,7
GAM Star plc - China Equity Fund 21,0 21,0
GS US Blend Equity Portfolio fund 81,0 100,1
Henderson Horizon Pan European Smaller Companies Fund 35,0 37,8
iShares MSCI Brazil ETF 71,5 71,5
Legg Mason Global Funds PLC Royce Smaller Co Fund 18,9 19,0
Leopard Cambodia Equity Fund 2,4 2,4
Montanaro European Smaller Companies Fund 20,0 20,4
Nomura Strategic Value Fund Class I 29,1 31,0
Nordea Vendja A kasvu 25,0 26,3
Open Door Capital Group China Healthcare Partnership Master 9,5 16,8
SPDR EMERGING ASIA PACIFIC ETF 19,1 19,1
SPDR S&P 500 ETF TRUST 500,5 522,6
SPDR S&P China ETF 27,5 30,0
SSgA Enhanced Emerging Markets Equity Fund 228,9 238,4
Taaleritehdas Arvo Rein Osake A 6,0 6,7
Taaleritehdas Lyydian Leijona Osake 8,2 15,5
Threadneedle Pan European Smaller Companies Fund 20,0 20,1
Turquoise Partners Limited Class D 18,1 18,1
UBS Equity SICAV USA Growth 50,5 59,3
UBS Global Emerging Markets Opportunity Fund Class I-B 49,7 49,7
Vanguard Emerging Markets Stock Index Fund 239,8 244,9
Vanguard Institutional Index Fund Plus shares 329,7 487,8

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Noter till bokslutet / Noter till balansrakningen / 16. Moderbolagets ¢vriga placeringar, aktier och andelar 142

William Blair US Small Mid Cap Growth Fund 18,9 18,9
Ovriga 0,3 0,3
Aktiefonder sammanlagt 2121,7 2 396,4

Kapitalfonder

1903 Equity Fund L.P. 3,3 3,3
Abingworth Bioventures III B L.P. 1,8 1,8
Access Capital Fund L.P. II B 23,0 23,0
Access Capital Fund L.P. II C 5,6 5,6
AC Cleantech Growth Fund I KY 4,7 11,1
Alpha Private Equity Fund 4 - Elara CI L.P. 2,4 2,4
Alpha Private Equity Fund 5 - JABBAH CI L.P. 14,8 21,3
Altor Fund III L.P. 15,9 21,0
Altor Fund II L.P. 23,9 28,3
Amanda III Eastern Private Equity L.P. 2,3 2,8
Apollo Investment Fund VII Euro Holdings, L.P. 23,6 55,4
Armada Mezzanine Fund III Ky 5,0 6,0
Auda Asia II L.P. 12,9 13,0
Auda Secondary II Feeder Fund L.P. 11,8 12,7
Behrman Capital IV L.P. 18,1 20,7
Blackstone Capital Partners IV L.P. 19,7 24,4
Blackstone Capital Partners VI L.P. 69,5 70,2
Blackstone Capital Partners V L.P. 10,6 14,9
Blackstone Capital Partners V L.P. 24,0 25,4
Blackstone Mezzanine Partners II L.P. 8,9 8,9
BlueRun Ventures, L.P. 10,5 10,5
CapMan Buyout IX Fund A L.P. 43,2 46,1
CapMan Buyout VIII Fund A L.P. 20,1 20,1
CapMan Equity VII B L.P. 0,2 1,4
CapMan Life Science IV Fund L.P. 10,3 10,3
CapMan Public Market Fund FCP-SIF 12,9 19,0
CapMan Russia Fund L.P. 7,2 7,2
CapMan Technology Fund 2007 L.P. 6,3 6,3
CapVest Equity Partners II L.P. 12,4 13,0
Crown Co-Investor L.P. 19,5 40,4
CV (CapVest) Partners Drie II L.P. 0,4 1,1
CVC European Equity Partners IV (C) L.P. 8,1 8,1
Elbrus Capital Fund II L.P. 44,2 59,0
Elbrus Capital Fund I L.P. 9,9 9,9
EQT III UK No. 1 L.P. 10,0 13,0
EQT III ISS L.P. 5,4 5,4
EQT IV No. 1 L.P. 32,7 32,7
EQT VI No 1 L.P. 32,5 32,5
EQT V No 1 L.P. 12,4 12,4
Green Equity Investors IV L.P. 9,1 15,6
Green Equity Investors V L.P. 31,5 32,6
Hamilton Lane Co-Investment Fund II L.P. 46,7 46,7
Hamilton Lane Co-Investment Fund L.P. 36,7 54,8
Helmet SME Ventures II G Ky 0,7 0,7
IK VII L.P. 0,5 0,5
Industri Kapital 1997 L.P. I,IV 2,3 2,3
Industri Kapital 2000 L.P. I, II, IV 4,5 4,5
Industri Kapital 2004 L.P. I 13,5 13,5
Industri Kapital 2007 L.P. III 45,8 48,5

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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Inveni Secondaries Fund II Follow-On Ky
Kelso Investment Associates VIII L.P.
Kelso Investment Associates VII L.P.
MCP (Moelis) Co Invest L.P.

MB Equity Fund III Ky

MB Equity Fund IV Ky

MBK Partners Fund II L.P.

MBK Partners, L.P.

Mezzanine Management Fund IV A L.P.
MML Capital Partners Fund V L.P.

Moelis Capital Partners Opportunity Fund I L.P.
Moelis & Company Holdings Feeder L.P.

Morgan Stanley Emerging Private Markets Fund I NL C.V.

Motion Fund II B L.P.

Nokia Venture Partners II L.P.

Nordic Mezzanine Fund III L.P.

Nordic Mezzanine Fund II L.P.

Onex Partners III L.P.

Onex Partners II L.P.

Quadrangle Offshore GB Investors II L.P.
Permira Europe III L.P.

Permira Europe II L.P.

Permira Europe IV L.P.

Platinum Equity Capital Partners III L.P.
Platinum Equity Capital Partners II L.P.
Power Fund II Ky

Power Fund I Ky

Profita Fund III Ky

Quadriga Capital Private Equity Fund III L.P.
Saw Mill Capital Partners, L.P.

Selected Mezzanine Funds I Ky

Selected Private Equity Funds I Ky
Sponsor Fund III Ky

Sponsor Fund II Ky

TCW Crescent Mezzanine Partners IV B L.P.
TCW Crescent Mezzanine Partners V L.P.
Teknoventure Rahasto III Ky

The Fifth Cinven Fund L.P.

The Fourth Cinven Fund L.P.

Warburg Pincus Private Equity IX L.P.
Warburg Pincus Private Equity VIII L.P.
Warburg Pincus Private Equity XI L.P.
Warburg Pincus Private Equity X L.P.
VSS Communications Parallel Partners IV L.P.
Ovriga

Kapitalfonder sammanlagt

Fonder sammanlagt

Moderbolaget sammanlagt

0,7
19,2
49,4

7,4
10,8
46,1
20,1
18,4
12,8

5,4

9,6
61,0

0,6
11,2

4,2

1,7

6,7
19,8
50,4

0,6
12,4
34,0
40,8
21,4

1,9

6,4

4,4

7,3
29,3

9,1

6,1

5,4

1,7
17,3
14,6
49,7

0,7

2,4
40,2
33,3
13,5
89,5
19,8
21,2

1,9

1631,9

7 988,4

12 547,4

0,7
22,9
49,4
10,3
10,8
73,7
35,2
23,5
14,6

5,4
11,5
67,0

0,8
11,2

4,2

3,4

6,7
23,6
58,6

0,6
12,4
36,8
57,1
21,4

7,3

6,4

4,4

9,6
29,7

9,1

6,4

6,0

1,7
17,8
14,6
57,0

1,0

2,4
46,7
68,3
47,0

108,4
19,8
21,2
11,8

1 998,5

9 709,5

15 968,4
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Koncernens aktieinnehav avviker frdn moderbolagets enligt féljande:

Omsesidiga Férsakringsbolaget Kalevas garantikapital 3,3 3,3
Martinparkki Oy 2,4 2,4
Poha-Pysdkdinti Oy 1,4 1,4
Ruohoparkki Oy 3,3 3,3
Vasa Torgparkering Ab 2,3 2,3
Ovriga 2,4 2,4
Koncernen sammanlagt 12 562,5 15 983,5

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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17. Forandringar i immateriella

och materiella tillgdngar, moderbolaget

Immateriella

tillgdngar

Ovriga utgifter Materiella Ovriga

med I&ng tillgdngar materiella
31.12.2012, mn € verkningstid Inventarier tillgdngar Sammanlagt
Anskaffningsutgift 1.1 45,6 7,7 0,8 54,1
Slutligt avskrivna féregdende ar -1,2 -0,5 -1,7
Okningar 9,2 0,2 0,0 9,4
Minskningar -0,0 -0,0
Anskaffningsutgift 31.12 53,6 7,4 0,9 61,9
Ackumulerade avskrivningar 1.1 -4,2 -3,5 -7,7
Slutligt avskrivna féregdende ar 1,2 0,5 1,7
Avskrivningar under rékenskapsperioden -18,4 -1,0 -19,5
Ackumulerade avskrivningar 31.12 -21,5 -4,0 -25,5
Bokforingsvérde 31.12.2012 32,1 3,4 0,9 36,4
Bokféringsvarde 31.12.2011 41,4 4,3 0,8 46,5

Koncernsiffrorna ar identiska med moderbolagets siffror.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Noter till bokslutet / Noter till balansrakningen / 18. Ovriga lanefordringar specificerade enligt sékerhet 146
18. Ovriga lanefordringar specificerade enligt sakerhet

Moder- Moder-

bolaget bolaget Koncernen Koncernen
31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Bankgaranti 841,7 1089,3 841,7 1 089,3
Borgen 337,2 349,7 337,2 349,7
Ovrig sékerhet 756,9 810,0 756,9 810,0
Aterstdende anskaffningsutgift sammanlagt 1935,8 2 249,0 1935,8 2 249,0

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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19. Pensionsldnefordringar sammanlagt enligt post i balansrakningen

Moder- Moder-

bolaget bolaget Koncernen Koncernen
31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Fordringar pa inteckningsl&n 364,2 514,6 364,2 514,6
Ovriga l8nefordringar 1157,0 1424,8 1157,0 1424,8
Aterstaende anskaffningsutgift sammanlagt 1521,2 1939,4 1521,2 1939,4

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fr8n Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela 8rsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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- o o
20. Narstaendelan
Moder- Moder-
bolaget bolaget = Koncernen Koncernen
31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Lan till koncernbolag 982,6 909,2

Lanetiden &r i regel hogst 15 ar.

Rantan ar i regel bunden till fast ranta eller berdkningsranta.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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21. Derivat
Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Ovriga fordringar
Forskottsavgifter for optionskontrakt 45,1 23,2 45,1 23,2
Aktiva resultatregleringar
Rantefordringar pd derivat 0,6 0,6
Ovriga skulder
Forskottsavgifter for optionskontrakt 6,5 10,9 6,5 10,9
Vérdeférandringar pa derivat 37,4 20,8 37,4 20,8
Passiva resultatregleringar
Ranteskulder pd derivat 13,9 13,9

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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22. Skulder till féretag inom samma koncern

Moder- Moder-

bolaget bolaget Koncernen Koncernen
31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Ovriga skulder 0,6 0,6 0,6 0,6

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven frdn Varmas webbaserade érsredovisning. Hela érsredovisningen
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23. Férsakringsteknisk ansvarsskuld
Moder- Moder-
bolaget bolaget Koncernen Koncernen
31.12, mn € 2012 2011 2012 2011
Premieansvar
Framtida pensioner 14 908,5 14 629,2 14 908,5 14 629,2
Ofdrdelat tilldggsforsakringsansvar 1072,8 1 556,2 10728 1 556,2
Fordelat tilldggsforsakringsansvar 78,7 73,7 78,7 73,7
Aktieavkastningsbundet tillaggsférsdkringsansvar 190,4 -179,6 190,4 -179,6
Premieansvaret sammanlagt 16 250,5 16 079,5 16 250,5 16 079,5
Ersattningsansvar
Lépande pensioner 12 408,6 11 765,9 12 408,6 11 765,9
Utjamningsbelopp 1107,6 1120,2 1107,6 1120,2
Ersattningsansvar sammanlagt 13 516,2 12 886,1 13 516,2 12 886,1
Foérsdkringsteknisk ansvarsskuld sammanlagt 29 766,6 28 965,6 29 766,6 28 965,6

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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31.12, mn € 2012 2011

Eget kapital 97,4 93,8

Ranta pa garantikapitalet som foreslagits for utdelning -0,6 -0,7

Varderingsdifferens mellan tillgé’mgarnas gangse varden och bokféringsvarden enligt

balansrakningen 5431,7 3816,7

Ofdrdelat tilldggsforsakringsansvar 10728 1 556,2

Immateriella tillgdngar -32,1 -41,4

Andel av utjamningsavsattningen som jamstélls med verksamhetskapitalet 1147,0 1 095,7
7 716,3 6 520,4

Minimikrav pa verksamhetskapitalet enligt 17 § i lagen om

arbetspensionsférsakringsbolag 1) 550,6 526,0

Utjamningsbelopp for skaderika ar som ingar i den forsakringstekniska ansvarskulden 1107,6 1120,2

Verksamhetskapital enligt 16 § i lagen om arbetspensionsférsakringsbolag presenterat

s3 att det inte inkluderar den andel av utjamningsavséattningen som jamstalls med

verksamhetskapitalet 6 569,3 5424,7

Minimibeloppet for arbetspensionsférsékringsbolagets verksamhetskapital presenterat

sd att det inte inkluderar de temporara lattnaderna for &ren 2008-2012 enligt 853/

2008 2 249,7 1 808,5

1) Utréknat enligt 6 § i lagen 853/2008.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen
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25. Sakerheter och ansvarsférbindelser, moderbolaget

31.12, mn € 2012 2011
Sdkerheter som getts for egen rakning
Sakerheter for derivathandel 0,7 249,7

Kontanta sakerheter pa 0,7 mn euro som krévs for klarering av derivatkontrakt ingar i posten kassa och bank i
balansrakningen.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fr8n Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela 8rsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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26. Eget kapital

Moderbolaget Koncernen

31.12, mn € 2012 2012
Garantikapital 11,9 11,9
Ovriga fonder 1.1 76,5 76,5
Overforing fran vinsten ar 2011 4,3 4,3
Ovriga fonder 31.12 80,8 80,8
Vinst/forlust fran tidigare rakenskapsperioder 5,3 -45,3
Overféring till sdkerhetsfonden -4,3 -4,3
Utdelat i form av ranta pd garantikapital -0,7 -0,7
Overfbring till styrelsens disposition -0,1 -0,1

0,3 -50,2

Rakenskapsperiodens vinst 4,3 0,9
Eget kapital sammanlagt 97,4 43,4

Varmas &rsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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27. Fordelning av eget kapital efter féreslagen vinstutdelning
Moderbolaget
31.12, mn € 2012
Garantikapitalsagares andel
Garantikapital 11,9
Féreslagen vinstutdelning till garantikapitalsagare 0,6
Férsakringstagarnas andel 84,9
Sammanlagt 97,4

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida ar utskriven frdn Varmas webbaserade érsredovisning. Hela érsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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28. Sasom vinst utdelningsbara medel

Moderbolaget

31.12, mn € 2012
Rakenskapsperiodens vinst 4,3
Ovrigt eget kapital

Ovriga fonder 80,8

Vinst fran tidigare rakenskapsperioder 0,3 81,1
Sasom vinst utdelningsbara medel sammanlagt 85,5

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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29. Garantikapital

Andel av
garanti-
31.12.2012, mn € Antal kapitalet
Mandatum Livférsakringsaktiebolag 14 2,4
Sampo Abp 57 9,6

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fr8n Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela 8rsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.
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31.12, mn € 2012 2011
Ansvarsforbindelser och ansvar som inte ingar i balansriakningen
Derivatkontrakt
Derivat som anskaffats i skyddande syfte
Valutaderivat
Terminskontrakt
varde av underliggande egendom (absolut varde) 805,3 23,1
riskkorrigerat varde av underliggande egendom -776,5 -8,1
kontraktens géngse varde -5,2 -0,9
Valutaswapkontrakt
varde av underliggande egendom (absolut varde) 8 129,5 7 442,0
riskkorrigerat varde av underliggande egendom -7 982,9 -7 401,6
kontraktens gangse varde 99,2 -275,2
Rantederivat
Termins- och futurkontrakt
nominellt vérde av underliggande egendom (absolut varde) 19 409,5 30,6
riskkorrigerat varde av underliggande egendom -1 660,6 39,4
kontraktens gangse varde -2,2 0,8
Optionskontrakt
Koépta
nominellt varde av underliggande egendom (absolut varde) 16 126,7 15,0
riskkorrigerat varde av underliggande egendom -4 610,7 0,0
kontraktens gangse varde 0,4 -0,0
Utstallda
nominellt varde av underliggande egendom (absolut varde) 16 126,7
riskkorrigerat varde av underliggande egendom 35325
kontraktens gangse varde -0,2
Kreditriskderivat
nominellt vérde av underliggande egendom (absolut varde) 753,4 504,7
riskkorrigerat varde av underliggande egendom 206,9 39,0
kontraktens gangse varde 0,9 1,6
Ranteswapkontrakt
nominellt vérde av underliggande egendom (absolut varde) 157,3
varde av underliggande egendom 157,3
kontraktens gangse varde 0,3
Valutaderivat
Optionskontrakt
Koépta
varde av underliggande egendom (absolut varde) 1592,7 164,2
riskkorrigerat varde av underliggande egendom -414,9 56,6
kontraktens géngse varde 15,5 -2,0
Utstallda
varde av underliggande egendom (absolut varde) 678,5 110,7
riskkorrigerat varde av underliggande egendom -59,3 -4,1
kontraktens gangse varde -19,5 -0,0
Valutaswapkontrakt
varde av underliggande egendom (absolut varde) 145,2 193,2
riskkorrigerat varde av underliggande egendom -99,7 193,1

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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kontraktens gangse varde 9,0 0,9

Aktiederivat
Termins- och futurkontrakt

varde av underliggande egendom (absolut varde) 127,4 202,0
riskkorrigerat varde av underliggande egendom 127,4 -111,4
kontraktens gangse varde -0,1 -2,6
Optionskontrakt
Koépta
varde av underliggande egendom (absolut varde) 534,7 1043,5
riskkorrigerat varde av underliggande egendom 25,9 270,4
kontraktens gangse varde 1,3 9,1
Utstallda
varde av underliggande egendom (absolut varde) 579,7 102,5
riskkorrigerat varde av underliggande egendom 31,4 -6,9
kontraktens gangse varde 0,2 4,6

Ovriga derivat
Termins- och futurkontrakt

varde av underliggande egendom (absolut varde) 757,6 142,1
riskkorrigerat varde av underliggande egendom 285,2 111,6
kontraktens gangse varde 2,7 -2,3
Optionskontrakt
Kopta
varde av underliggande egendom (absolut varde) 20,5
riskkorrigerat varde av underliggande egendom 3,5
kontraktens gangse varde -0,3
Utstaéllda
varde av underliggande egendom (absolut varde) 20,5
riskkorrigerat varde av underliggande egendom -9,0
kontraktens gangse varde 1,0

Sammanlagt

vdrde av underliggande egendom (absolut virde) 65 965,2 9 973,6
riskkorrigerat viarde av underliggande egendom -11 243,3 -6 822,1
kontraktens gangse varde 103,0 -266,0

De gangse virdena pa noterade derivat har berdknats utgdende frén det noterade priset pa borsen. De géangse vardena
pa 6vriga derivat grundar sig pd@ marknadsvéardena pd motsvarande noterade kontrakt eller pa utomstaende aktorers
uppskattningar av de gangse vardena.

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen
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31.12, mn € 2012 2011
Placeringsforbindelser
Kapitalfonder 3196,4 1034,6
Ovriga fonder 1 216,0 352,8
Pensionsansvar
Pensionsutfastelser pa bolagets ansvar 1,0 1,2
Leasing- och hyresansvar
Forfaller nasta ar 0,9 0,8
Forfaller under senare ar 1,1 0,7
Ovriga ansvarsforbindelser
I 6msesidiga arbetspensionsforsakringsbolaget Varmas momsskyldighetsgrupp ingar eFennia Oy,
Pensionsférsakringsaktiebolaget Veritas, Fennia Kapitalférvaltning Ab, Omsesidiga férsékringsbolaget Pensions-
Fennia, Omsesidiga Férsdkringsbolaget Fennia, Finlands Skadeinspektion SVT Ab, Tieto Esy Ab,
Forsakringsaktiebolaget Fennia Liv samt de fastighetsbolag som de ovan namnda bolagen &ger.
Alla medlemmar i gruppen ar solidariskt ansvariga for den mervardesskatt som
ska redovisas fér gruppen. 5,9 6,1
Kontrollansvar for avdrag av mervardesskatt vid fastighetsplaceringar 130,0 144,6
Viardepapper som getts som lan
Obligationer
Nominellt varde 1219,0 1 456,6
Aterstdende anskaffningsutgift 1277,3 1541,9
Gangse varde 1352,6 1625,5

Vardepapper som getts som 18n ingdr i balansrakningen. Som motpart i Ianeverksamheten star férvaringsbanken,
Northern Trust Co. London, for vilken I8ntagarna staller sdkerhet. Sikerheten for I3nen bestdr av virdepapper. Lanen

kan avbrytas nar som helst.
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Varmas balansrakning och resultatrakning till gangse
varden

Balansrakning till gangse varden, moderbolaget

31.12, mn € 2012 2011 2010
AKTIVA
Placeringar 34 406 31 852 33190
Fordringar 1208 1157 1019
Inventarier 36 46 43
35 651 33 055 34 252
PASSIVA
Eget kapital 97 93 89
Varderingsdifferenser 5400 3775 4 444
Utjdmningsavsattning som jamstalls med verksamhetskapitalet 1147 1 096 1070
Of6rdelat tillaggsférsakringsansvar 1073 1 556 2 309
Verksamhetskapital sammanlagt 7716 6 520 7 913
Férdelat tillaggsforsdkringsansvar (till aterbaringar) 79 74 89
Aktieavkastningsbundet tilldggsférsékringsansvar 190 -180 263
Utjamningsbelopp 1108 1120 1158
Utjamningsavsattning som jamstalls med verksamhetskapitalet -1 147 -1 096 -1 070
Egentlig ansvarsskuld 27 317 26 395 25 269
Sammanlagt 27 468 26 240 25 620
Ovriga skulder 388 221 630
35651 33 055 34 252

Resultatrakning till gdngse varden, moderbolaget

1.1-31.12, mn € 2012 2011 2010
Premieinkomst 4 231 3977 3735
Utbetalda ersattningar -4 168 -3 925 -3 653
Férandring i ansvarsskulden -1 219 -596 -1190
Placeringsverksamhetens nettoresultat 2510 -693 3299
Totala driftskostnader -149 -136 -132
Skatter -4 -5 -5
Totalresultat ) 1201 -1 378 2 054

1) Resultat till gdngse varde fore férandring i tillaggsforsakringsansvar och utjamningsbelopp.
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24
Bas- Risk- Risk- Avkast- Avkast- man. Modi-
fordelning fordelning fordelning nings-% nings-% Volati- fierad
mn €, till gadngse vérde 31.12.12 % 31.12.12 % 31.12.11 % 31.12.12 31.12.11 litetduration
Ranteplaceringar 13 035,5 37,9 12575,8 36,613 151,4 41,3 4,4 4,2
Lanefordringar 24410 7,1 24410 7,1 29478 9,3 3,2 3,9
OECD/EES-statsobligationer 41029 11,9 4052,2 11,8 5593,1 17,6 3,6 51281 4,32
Foretagsobligationer 4958,1 14,4 5347,4 15,5 3030,9 9,5 8,1 4,9
Penningmarknadsinstrument
och depositioner 1533,5 4,5 735,2 2,1 1579,5 5,0 0,7 1,0
Aktieplaceringar 11 554,1 33,6 11726,9 34,1 97280 30,5 14,5 -13,0
Noterade aktier 8393,8 244 85666 249 68834 21,6 14,9 -18,9 17,1
Kapitalplaceringar 2 394,3 7,0 2 394,3 7,0 2099,1 6,6 13,0 9,6
Onoterade aktier 766,1 2,2 766,1 2,2 745,6 2,3 15,5 20,7
Fastighetsplaceringar 4463,5 13,0 4463,5 13,0 4447,2 14,0 4,5 6,4
Direkta
fastighetsplaceringar 3960,6 11,5 3960,6 11,5 39750 12,5 4,6 5,9
Fastighetsplaceringsfonder
och kollektiva investeringar 502,9 1,5 502,9 1,5 472,3 1,5 3,1 11,2
Ovriga placeringar 5353,0 15,6 5640,0 16,4 4 525,5 14,2 6,0 4,5
Hedgefonder 3779,4 11,0 37794 11,0 3571,5 11,2 6,8 3,5 2,6
Ravaruplaceringar 2,5 0,0 289,4 0,8 1129 0,4
Ovriga placeringar 1571,1 4,6 1571,1 4,6 841,1 2,6 6,0 10,9
34 406,1 100,0 34 406,1 100,031 852,1 100,0 7,7 -2,1 4,2

1) Volatiliteten har beraknats utifrén alla obligationer (inte bara statsobligationer).
2) Modifierad duration fér alla obligationer.
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31.12, mn € 2012 2011 2010 2009 2008
Premieinkomst, mn € 4 230,7 3976,6 3735,2 3 399,7 3431,0
Utbetalda pensioner och 6vriga

erséttningar, mn € 1) 4 167,5 3924,6 3652,9 3 265,9 2998,1

Nettointakter av
placeringsverksamheten till gangse

varde, mn € 24924 -711,0 3277,8 3551,1 -4 455,4
avkastning pa investerat kapital,

% 7,7 -2,1 11,0 14,1 -15,2
Omséttning, mn € 5120,7 3942,9 4 888,1 5 883,4 1463,4
Totala driftskostnader, mn € 148,7 135,9 132,0 126,6 117,5

% av omsattningen 2,9 3,4 2,7 2,2 8,0

Driftskostnader som tackts med den
omkostnadsdel som ingr i

forsakringsavgiften 110,3 93,2 93,7 93,1 82,5
% av ArPL-16ne- och FOPL-
arbetsinkomstsumman 0,6 0,5 0,5 0,6 0,5
Totalresultat, mn € 1201,4 -1377,7 2 054,4 2 185,3 -4 207,4
Ansvarsskuld, mn € 29 766,6 28 965,6 29 088,8 27 789,3 24 205,0
Verksamhetskapital, mn € 7 716,3 6 520,4 7 912,9 6 017,1 3 698,0
% av ansvarsskulden 2) 28,0 24,8 30,8 24,9 16,9
i forhallande till solvensgransen 2,4 2,5 2,3 2,8 2,8
Utjamningsbelopp, mn € 1107,6 1120,2 1158,3 1016,2 1007,8
Pensionsmedel, mn € 3) 35 198,4 32 782,3 33 570,1 30 126,8 25 468,5
Overforing till kundaterbaringar (%)
av ArPL-Ibnesumman 0,4 0,4 0,5 0,4 0,2
ArPL-Ibnesumma, mn € 17 706,1 17 324,6 16 495,3 15 152,7 15 873,7
FO6PL-arbetsinkomstsumma, mn € 909,9 880,0 749,4 732,6 694,1
ArPL-férsakringar 4) 27 600 28 100 28 300 27 600 27 400
ArPL-forsdkrade 498 500 498 400 488 300 474 800 480 200
FOPL-forsékringar 41 280 41 940 38 400 38 300 38 400
Pensionstagare 331 400 330 000 326 900 322 900 303 500

1) Utbetalda ersattningar i resultatrakningen exkl. kostnader fér ersattningsverksamheten och verksamhet fér
uppratthallande av arbetsférmagan.

2) Relationstalet har réknats ut i % av den ansvarsskuld som anvénds vid utrékningen av solvensgransen.

3) Ansvarsskuld + virderingsdifferenser.

4) Forsakringar for arbetsgivare som ingatt férsakringsavtal.
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31.12, mn € 2012 2011 2010 2009 2008
Resultatets uppkomst
Férsakringsrorelsens resultat -9,2 -35,0 145,1 11,6 73,9
Placeringsverksamhetens resultat till
gangse varde 1189,4 -1 378,0 1874,0 2151,1 -4 318,0
+ Nettointékter av
placeringsverksamheten till gangse
varde 24924 -711,0 3277,8 3551,1 -4 455 ,4
- Avkastningskrav pa ansvarsskulden -1 303,0 -667,1 -1403,9 -1400,1 137,4
Omkostnadsresultat 21,2 35,3 35,4 22,7 36,6
Totalresultat 1201,4 -1377,7 2 054,5 2 185,3 -4 207,4
Disposition av resultatet
till forandring av solvensen 1123,4 -1 450,7 1965,4 2124,3 -4 244,4
till forandring av utjdmningsbeloppet -12,6 -38,1 142,1 8,3 69,5
till férandring av verksamhetskapitalet 1 136,0 -1412,6 1823,3 2116,0 -4 313,9
till forandring av det oférdelade
tillaggsforsakringsansvaret -483,4 -753,1 -324,9 1038,7 -1 860,5
till forandring av
varderingsdifferenserna 1 615,0 -664,6 2 143,9 1073,9 -2 457,8
till forandring av ackumulerade
bokslutsdispositioner 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
till rakenskapsperiodens vinst 4,3 5,0 4,3 3,3 4,4
till 6verforing till kundaterbaringar 78,0 73,0 89,0 61,0 37,0
till komplettering av det fordelade
tilldggsforsakringsansvaret 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sammanlagt 1201,4 -1377,7 2 054,4 2 185,3 -4 207,4

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven frdn Varmas webbaserade &rsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Noter till bokslutet / Nyckeltal och analyser / Solvens

165

Solvens

Verksamhetskapital och dess gréanser (i % av
den ansvarsskuld som anvands vid

berdkningen av solvensgransen) 2012 2011 2010 2009 2008
Solvensgrans 11,8 9,9 13,3 9,0 6,1
Verksamhetskapitalets maximibelopp 47,1 39,6 53,2 36,1 24,3
Verksamhetskapitalet 1) 28,0 24,8 30,8 24,9 16,9

1) Inkluderar under 8ren 2008-2012 en post av utjamningsavsattningen som kan jamstéllas med verksamhetskapitalet.
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2012 2011 2010 2009 2008
mn € % mn € % mn € % mn € % mn € %
Lanefordringar 1) 2394,2 7,0 2888,2 9,1 36788 11,1 3476,5 11,6 24249 9,9
Obligationer 1) 2) 10 670,6 31,0 94854 298 7092,6 21,4 9150,1 30,6 87085 354
inklusive rantefonder 577,3 100,7 68,7 99,6 114,4
Penningmarknadsinstrument
och depositioner 1) 2) 3) 15335 4,5 18731 59 10831 3,3 17156 57 2038,2 8,3
inklusive rantefonder 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktier och andelar 14 835,4 43,1 12727,1 40,0 16703,2 50,3 11067,8 37,0 76405 31,1
Fastighetsplaceringar 4 4960,7 14,4 4877,6 153 4646,1 14,0 45185 151 37728 15,3
inklusive placeringsfonder
och kollektiva
investeringsféretag 1000,1 902,7 700,8 594,1 512,2
Ovriga placeringar 11,7 0,0 0,7 0,0 -13,9 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0
Placeringar sammanlagt 34 406,1 100,0 31 852,1 100,0 33 189,8 100,0 29928,5 100,0 24 585,2 100,0

Obligationsportfoljens
modifierade duration 4,3

1) Inklusive upplupna rantor.

2)  Av rantefonderna ingar 1dngréntefonderna i obligationerna och kortréntefonderna i penningmarknadsinstrumenten.
3) Inklusive depositioner som ingdr i placeringar i balansrékningen.
4) Inklusive andelar i sddana placeringsfonder, och placeringar i med dessa jamstallbara kollektiva

investeringsforetag, som investerar i fastigheter och fastighetssammanslutningar.
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mn € 2012 2011 2010 2009 2008
Direkta nettointakter 925,1 921,0 928,2 794,2 1149,7
Lénefordringar 115,3 147,2 157,9 139,3 91,9
Obligationer 239,6 162,0 263,0 279,9 417,1
Penningmarknadsinstrument och
depositioner 14,2 21,0 6,7 41,1 76,4
Aktier och andelar 400,7 432,7 327,0 178,6 443,7
Fastighetsplaceringar 186,7 181,2 181,0 153,6 140,8
Ovriga placeringar -9,6 0,5 0,0
Icke hanférda intakter, kostnader
och driftskostnader 1) -21,8 -23,4 -7,4 1,8 -20,2

Vardeforandringar i bokforingen

2) -47,7 -967,4 205,7 1682,9 -3147,4
Aktier och andelar 112,0 -922,8 293,9 1478,2 -2 975,9
Obligationer -78,2 -46,5 -44,5 294,5 -123,0
Fastighetsplaceringar -60,1 9,2 -28,5 -90,4 -121,2
Ovriga placeringar -21,4 -7,4 -15,2 0,7 72,7

Nettointdkter av
placeringsverksamheten i

bokforingen 877,4 -46,4 1134,0 2477,2 -1997,6

Forandring i

varderingsdifferenserna 3) 1615,0 -664,6 2 143,9 1073,9 -2 457,8
Aktier och andelar 1 090,5 -1 058,9 1953,2 608,7 -2 409,4
Obligationer 372,6 291,6 177,7 419,4 -113,2
Fastighetsplaceringar 136,8 102,0 12,1 45,9 64,6
Ovriga placeringar 15,2 0,7 0,8 0,0 0,2

Nettointdkter av
placeringsverksamheten till

gangse varde 2492,4 -711,0 3277,8 3 551,1 -4 455,4
Avkastningskrav pa

ansvarsskulden 4 1 303,0 667,1 1403,9 1 400,1 -137,4
Placeringsverksamhetens

bokforingsmadssiga resultat -425,6 -713,5 -269,9 1077,1 -1 860,2
Placeringsverksamhetens resultat

till gangse varde 1189,4 -1378,1 1873,9 2151,0 -4 318,0

Derivatinstrumentens andel av
nettointdkterna av
placeringsverksamheten -213,0 -340,8 -536,6 222,5 382,5

1) Inkluderar sddana rénteposter i resultatrakningen som inte bokfdrs i intakterna av placeringsverksamheten.
2)  Forséljningsvinster och forluster samt 6évriga védrdeférandringar i bokféringen.
3) Vardeférandringar utanfor balansrékningen.

4 Ar 2008 inraknas inte rantekravet som motsvarar avsattningskoefficienten i avkastningskravet pé’\ ansvarsskulden.
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Netto- Avkast- Avkast- Avkast- Avkast- Avkast-
intdkter ning pa ning pa ning pa ning pa ning pa
av Inves- inves- inves- inves- inves- inves-
place- terat terat terat terat terat terat
ringar 1) kapital 2) kapital kapital kapital kapital kapital
mn € mn € % % % % %
2012 2012 2012 2011 2010 2009 2008
Lanefordringar 82,9 2 689,5 3,1 3,7 0,7 3,2 4,3
Obligationer 3) 567,9 10 076,4 5,6 5,6 6,7 11,3 1,8
varav rantefonder 30,4 249,2 12,2 15,7 45,5 40,7 -15,6
Penningmarknadsinstrument och
depositioner 3) 12,8 1736,4 0,7 1,1 2,1 4,7 8,1
Aktier och andelar 1602,9 13103,5 12,2 -9,8 19,4 30,0 -33,9
Fastighetsplaceringar 4 263,4 4 844,1 5,4 6,2 3,6 2,7 2,5
varav placeringsfonder och
kollektiva investeringsféretag 81,9 925,6 8,9 7,9 5,8 -12,5 -29,8
Ovriga placeringar -15,7 0,7
Placeringar sammanlagt 2514,2 32450,6 7,7 -2,1 11,0 14,1 -15,1
Icke hanforda intakter, kostnader
och driftskostnader -21,8 13,1
Nettointakter av
placeringsverksamheten till
gangse varde ) 2492,4 32463,7 7,7 -2,1 11,0 14,1 -15,2

1) Nettointékter av placeringsverksamheten till gdngse varde = Féréndringen i marknadsvarde riknat enligt

rapporteringsperiodens bdrjan och slut - periodens kassafléden. Med kassafléden avses skillnaden mellan kép/

utgifter och forsaljning/intakter.
2) Investerat kapital = Marknadsvarde vid rapporteringsperiodens borjan + dagligen/méanatligen tidsavvégda

kassafloden.

3) Inkluderar intakter av rantefonder som statistikfors i placeringarna i fraga.
4) Inkluderar intdkter av placeringsfonder och kollektiva investeringsféretag som statistikfors i fastighetsplaceringar.
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mn € 2012 2011 2010 2009 2008
Omkostnadsdelar som ingar i férsakringsavgiften 125,4 122,2 123,0 110,2 113,5
Andelar av avgiften som star till forfogande for tackande av

driftskostnader férorsakade av ersattningsavgéranden 5,8 5,5 4,9 4,6 4,5
Ovriga intakter 0,4 0,8 1,2 1,0 1,1
Omkostnadsinkomst sammanlagt 131,5 128,5 129,0 115,8 119,1
Funktionsspecifika driftskostnader 1) -110,3 -93,2 -93,7 -93,1 -82,5
Driftskostnader sammanlagt -110,3 -93,2 -93,7 -93,1 -82,5
Omkostnadsresultat 21,2 35,3 35,4 22,7 36,6
Driftskostnader i % av omkostnadsinkomsten 84 73 73 80 69
1) Exklusive driftskostnader for placeringsverksamheten och fér verksamhet for uppratthdllande av arbetsformagan samt
lagstadgade avgifter.

31.12, mn € 2012 2011 2010 2009 2008
Premieinkomst; avgiftsdel for hanteringen av risken fér

arbetsoférmaga 5,4 5,3 5,0 4,1 4,1
Ersattningskostnader; omkostnader for verksamhet fér

uppratthdllande av arbetsférmagan 6,5 7,7 6,0 3,9 4,3
Omkostnader for verksamhet for uppratthallande

av arbetsféormdgan/avgiftsdel for hanteringen av

risken for arbetsoférmaga, % 121,9 144,9 120,1 96,0 104,2
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Riskhantering

Riskhantering som en del av den interna kontrollen
Intern kontroll &r en process med vilken man vill férsakra sig om att

faststallda mal och syften uppnas

resurserna anviands pa ett ekonomiskt och effektivt satt

riskerna i anslutning till verksamheten ar under tillracklig kontroll

foretagsledningen har tillgang till tillforlitlig och korrekt ekonomisk och annan information

lagar, féreskrifter och anvisningar féljs samt att

o u ks WN e

administrativa beslut, interna planer, regler och tillvdgagangssétt foljs.

Med riskhantering, som utgor en del av den interna kontrollen, avses att identifiera, beddma, begransa
och 6vervaka risker som orsakas av och har ett vasentligt samband med afféarsverksamheten. Genom den
interna kontrollen stravar bolagets ledning efter att sdkerstédlla en effektiv, ekonomiskt I6nsam och
tillforlitlig verksamhet.

Varma leds med yrkeskunskap enligt sunda och forsiktiga affarsprinciper. For sina centrala funktioner har
bolaget skriftligt definierade koncept samt kvantitativa och kvalitativa mal. Varmas riskhantering
organiseras med beaktande av styrelsens beslut om den interna kontrollens innehll och organisering,
genomforandet av dess delomraden och principer samt de gemensamma riktlinjerna fér den interna
kontrollen inom koncernen.

Styrelsen har en arbetsordning med definitioner av styrelsens viktigaste uppgifter och
verksamhetsprinciper. Som ett led i bolagets interna kontroll behandlar styrelsen bl.a. bolagets risker,
ekonomiska rapportering, strategi, riktlinjerna fér utvecklandet av organisationen och ledningen,
budgeterna, placeringsverksamheten, pensionsfdrsakringsverksamheten, verksamhetsplanerna och olika
utvecklingsprojekt.

Organiseringen av riskhanteringen samt ansvar, overvakning och
rapportering

Styrelsen godkanner arligen en riskhanteringsplan och beredskapsplan som omfattar verksamheten i dess
helhet, samt bedémer huruvida den interna kontrollen &r &ndamalsenligt ordnad i bolaget. Styrelsens
revisionsutskott dvervakar den ekonomiska och dvriga rapporteringen samt den interna kontrollens
tillstand bl.a. genom att flja upp hur det interna och externa revisionsarbetet framskrider samt genom
att ga igenom olika dvervakningsrapporter. Verkstallande direktdren évervakar bolagets risker med
iakttagande av principerna i den av styrelsen faststallda riskhanterings-, placerings- och
beredskapsplanen.

Ledningsgruppen féljer bolagets interna kontroll och riskhantering samt uppréatthaller och utvecklar
principerna for riskhantering och beredskapsplanering.

Styrelsen far en gang per kvartal en riskdversikt. Bolagets revisor och direktdren for intern revision deltar
i revisionsutskottets moten.

Cheferna svarar inom sitt respektive ansvarsomrade foér organiseringen av den interna kontrollen,
riskhanteringen, den juridiska compliance-verksamheten samt god forvaltning, varvid den interna
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kontrollen utgdr en del av den normala verksamheten. De planer och principer som godkants av styrelsen
kompletteras av mer detaljerade avdelningsspecifika planer och anvisningar. Varje funktion d@r ansvarig
for att faststdlla granserna for risktagningen och vilka matare som ska tillampas samt att évervaka dessa.
Varje funktion svarar fér genomférandet av verksamhetsplanen och budgetutfallet, verksamhetens
effektivitet, dvervakningen av utlokaliserade funktioner samt beredskapen i stérningssituationer. IT-
avdelningen &r sakkunnig i frdga om utvecklingen och underhallet av systemen pa affarsfunktionens
ansvar, projekthanteringen, infrastrukturen samt riskhanteringen. Alla mal, ansvar och metoder for
administrationen av datasakerheten har faststallts i en av IT-ledningsgruppen godkand dataskyddspolicy.
IT-avdelningen har en egen dterhamtningsplan i anslutning till datatekniska stérningar.

Den funktion som bereder och verkstaller placeringsbesluten (placeringsfunktionen) och den funktion som
svarar for dvervakningen och rapporteringen (ekonomiférvaltningen och aktuariefunktionen) ar
separerade fran varandra. Placeringsfunktionens beslutsbefogenheter och placeringarnas olika
maximigranser anges som separata riskgranser i placeringsplanen. Riskdvervakningen, som ar oavhangig
av placeringsverksamheten, star for en placeringsriskévervakning av limittyp i enlighet med de gréanser
som faststéllts av styrelsen inklusive finansierings- och riskteoretisk beddmning av placeringsriskerna
samt resultatrapportering. Ekonomiférvaltningen deltar i genomg@ngen av &ndringar i placeringsplanen
och processen for ibruktagning av nya placeringsprodukter och kontrollerar huvudsakligen genom
stickprov solvensklassificeringen och prissattningen av instrument.

Ekonomidirektoren ansvarar for den oavhangiga uppféljningen av placeringspositioner och
placeringsrisker. Ekonomifdrvaltningen rapporterar m%natligen sina iakttagelser i anslutning till
placeringsriskhanteringen till styrelsen.

Storre observerade problem rapporteras vid behov omedelbart till ledningen, Compliance officern och
styrelsen.

I en manatlig uppfoliningsrapport, som sammanstélls av chefen for placeringsriskhanteringen vid
aktuariefunktionen, redogérs for placeringsriskerna och hur dessa paverkar Varmas risktolerans om de
realiseras. Aktuariefunktionen ger styrelsen utredningar om Varmas riskniva i férhallande till
arbetspensionssystemets riskniva.

Ansvaret for forvaltningen av placeringsbestdndet och organiseringen av den operativa riskhanteringen
ligger hos placeringsledningen. Placeringsfunktionens riskhanteringsfunktion évervakar och rapporterar
dagligen om hur placeringsportféljens position utvecklas i férhallande till de riskgranser som faststallts i
placeringsplanen och i relation till grundallokeringen. Iakttagandet av beslutsbefogenheterna och
allokeringen samt placeringsuppdragen uppfdljs dagligen inom placeringsfunktionen.

Ekonomiférvaltningen samordnar identifieringen och hanteringen av avdelningarnas operativa risker och
gbér en sammanfattning av de riskkartlaggningar som utarbetas vid avdelningarna. Ekonomidirektéren
ansvarar for évervakningen av operativa risker.

Compliance officern rapporterar till styrelsen om iakttagandet av Varmas insiderregler. For att kontrollera
riskerna fér oegentligheter betonas vikten av att konstant iaktta de etiska verksamhetsprinciperna, och
olika kontroller tillampas som skydd mot dessa risker. Respektive avdelning ansvarar for hanteringen av
risker for oegentligheter. Varma har separata interna regler fér férhindrande av penningtvatt och
terrorism.

Varma iakttar i tilldmpliga delar den finska koden for bolagsstyrning.
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Mal och allmanna principer for riskhanteringen

Syftet med riskhanteringen ar att trygga pensionstagarnas och férsakringstagarnas rattigheter. Riskerna i
anslutning till bolagets verksamhet identifieras, bedéms, begrénsas och dvervakas pa 1&8ng sikt. Med
riskhanteringen sakerstadller man att riskerna, i handelse av att de realiseras, inte medfér vasentliga
ekonomiska forluster eller &ventyrar bolagets kundservice eller 6vriga serviceverksamhet, verksamhetens
kontinuitet, uppfyllandet av verksamhetsmalen eller det allmé&nna fértroendet fér bolaget. I bolaget och
med de instanser som bolaget samarbetar tillampas effektiva och funktionssakra processer.

Vid hanteringen av riskerna betonas bland annat omsorgsfull beredning av beslut, anlitande av experter,
forsakring av risker, befattningsbeskrivningar och acceptansrutiner, spridning av funktioner och uppdrag,
fysiska kontroller, datasakerhet och kontroller, utbildning av personalen, planeringsprocesser, olika
reservsystem, férmedling av nddvandig information samt begransning av konfidentiell information till
personer som behdver sddan information. I och med att uppdrag, beslut och ansvar &r fordelade pa olika
personer far ingen ensam skota atgdrder genom hela handléggningskedjan, varvid farliga
arbetskombinationer har avskilts fran varandra. Fér transaktionerna har faststéllts oavhédngiga
dvervaknings- och acceptansmekanismer. Medarbetarna far inte delta i beredning eller beslutsfattande
som galler dem sjdlva och den narmaste kretsen.

Vid faststallandet av villkoren for utlokalisering beaktas Varmas ansvar 6ver utlokaliserade funktioner nar
det galler till exempel iakttagande av regler, affarsverksamhetens kontinuitet samt stérningsfrihet och
beredskapsplanering. Den funktion som ansvarar for de utlokaliserade uppgifterna ska beakta vikten av
klara avtal och processer, dvervakningen av den utlokaliserade verksamheten och de risker som
utlokaliseringen medfor.

Varma iakttar principerna om god forsakringssed. Férsakringstagarna behandlas lika.
Affarstransaktionerna med férsakringstagarna genomférs pa marknadsvillkor. Sérskild uppmarksamhet
fasts vid affarstransaktioner som galler finansiering av férsakringstagarens verksamhet, fastighetsaffarer
och andra affarer samt hyreskontrakt.

Affarsverksamhetsrisker

Varmas affarsverksamhetsrisker inkluderar:

risker som hanfor sig till arbetspensionssystemet
placeringsrisker

forsakringsrisker

risker i anslutning till kundkretsens utveckling
operativa risker.

Bolagets huvudsakliga funktioner utgérs av dess pensionstjanster, forsakringstjanster, kundtjanster och
placeringsfunktion med tillhdrande stédfunktioner. De vasentliga riskerna hanfor sig till
placeringsverksamheten, informationsbehandlingen, pensionssystemets natverksbaserade
verksamhetsmodell, méjligheten att anpassa styrningssystemet och verksamhetsmodellerna efter snabba
forandringar i det ekonomiska laget samt en effektiv tilldmpning av andringar i lagstiftningen.

Andra betydande risker ar kostnadsrisker som beror pd arbetspensionssystemets struktur, risker som ar
forknippade med projekt-, teknikvals- och ibruktagningsfasen av nya projekt, avtals- och motpartsrisker
samt risker kring partnernatverkets funktion och ekonomiska framgang.
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Ur verksamhetssynvinkel ar det avgorande att pensions- och férsakringsarenden skoéts i ratt tid och
korrekt.

De mest betydande riskerna ekonomiskt sett ar placeringsriskerna och riskerna i anslutning till solvensen.

Andra relevanta risker hanfér sig till ledningsinformationen och bolagets anseende, funktionsbrister och/
eller anvandningsfel i anslutning till datasystemen, felaktig hantering av uppgifter, felaktig tolkning av
forfattningar, felaktig hantering av placeringar, bolagets fysiska verksamhetsmiljo, effektiviteten inom
resursanvandningen samt stérningar i det europeiska betalningssystemet.

Inom pensionssystemet finns ocksa risker i anslutning till systemets struktur och funktion samt
samhéllsekonomins utveckling. Dessa behandlas ndrmare i punkten Ovriga risker.

Varma har ett enda kontor, ett enda verksamhetsomrade (Finland), en enkel koncernstruktur,
lagreglerade produkter, en liten personal i férhallande till omsattningen samt ett litet antal transaktioner i
forhallande till placeringsvolymen. Hos Varma analyseras riskerna enligt bade nedifran uppat- och
uppifrdn nedat-principen for att garantera att bolagets risker blir beaktade till fullo ur olika aspekter.

Forsakringsrisker
Riskerna inom pensionsférsakringsverksamheten hanfor sig till

hanteringen av den komplicerade datasystemshelhet som upprétthaller serviceproduktionen
funktionssakerheten hos de centraliserade registren inom branschen och utlokaliserade tjanster samt
eventuella fel i pensionshandldaggningen, utbetalningen av pensioner eller berdakningen eller
debiteringen av forsakringsavagifter.

I och med att allt fler tjéinster erbjuds dver natet férsvaras serviceproduktionen av funktionsstérningar i
saval den interna som den samhalleliga infrastrukturen.

Arbetspensionssystemet &r for ArPL:s del delvis fonderande. Av de &rligen utbetalade pensionerna utgérs i
medeltal cirka en femtedel av fonderade medel och resten av en utjamningsdel, som finansieras med de
forsakringsavgifter som flyter in varje ar. For de fonderade delarna av pensionen ansvarar de enskilda
pensionsanstalterna och fér utjdmningsdelarna ansvarar pensionsanstalterna solidariskt.

Som buffert for den férsdkringsrorelse for vilken pensionsanstalterna ansvarar solidariskt fungerar
utjdmningsavsattningen som ingdr i ansvarsskulden. Utjamningsavséattningen inom hela
arbetspensionssystemet uppskattas till sin storlek motsvara nastan ett ars utgifter for
utjamningsavsattningen. Utjamningssystemet eliminerar de inverkningar som &ar en foljd av att de olika
pensionsanstalternas aktiva bestdnd utvecklas olika. Detta innebér att finansieringen av pensionernas
utjdmningsdelar inte medfor risker for den enskilda pensionsanstalten.

Grundpensionerna enligt FOPL finansieras i sin helhet enligt férdelningssystemet med de
forsakringsavgifter som inflyter varje ar samt statens andel. Finansieringen av dessa pensioner innebér
sdledes ingen risk fér den enskilda pensionsanstalten.

Arbetspensionsskyddets niva ar formansbaserad och saledes inte direkt beroende av de fonderade
pensionsmedlens avkastning. Arbetspensionsférmanerna for de forsakrade och pensionstagarna &r
tryggade genom ett lagstadgat solidariskt konkursansvar som omfattar alla arbetspensionsanstalter.
Arbetsgivarna och arbetstagarna ansvarar solidariskt fér kostnaderna for pensionsskyddet. Social- och
halsovardsministeriet faststaller varje ar fér arbetspensionsbolagen gemensamma berakningsgrunder for
berdkning av foérsakringsavgiften och ansvarsskulden. I berdkningsgrunderna ingdr bland annat de
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forsakringsmatematiska antaganden som anvénds vid berékning av ansvarsskulden, sdsom
dddlighetsintensiteten och invalidiseringsfrekvensen. Enligt ArPL ska berdakningsgrunderna dimensioneras
pa ett tryggande satt, och om grunderna fér ansvarsskulden hos alla arbetspensionsanstalter visar sig
otillrackliga kan ett utjamningssystem anvandas fér komplettering av ansvarsskulden.

Riskerna i samband med Varmas férsakringsrorelse hanger samman med att de insamlade
férsakringsavgifterna och ansvarsskulden fér dem ska vara tillrdckliga i férhallande till de pensioner som
bolaget ansvarar for. Eftersom de gemensamma berékningsgrunderna kan &ndras varje ar och
utjamningssystemet fungerar som en buffert mot de forsakringsrisker som galler alla
arbetspensionsanstalter, blir den enskilda pensionsanstaltens risk till denna del att man avviker fran
pensionssystemets medeltal.

Man bereder sig pa fluktuationer i forsakringsrorelsens arliga resultat genom ett utjdmningsbelopp, som
har en riskteoretiskt berdknad undre och dvre grans. Varmas utjamningsbelopp enligt ArPL var i slutet av
2011 cirka 1 071 miljoner euro, vilket ar cirka 6,1 procent av de forsakrades I6nesumma. I ArPL-
forsakringsavgiften var motsvarande riskkomponenters andel ar 2012 cirka 4,0 procent av I6nesumman.

I frdga om forsakringsrorelsen hanfér sig den stérsta fluktuationen till invalidpensionerna. Med avseende
pa invalidpensioner och arbetsléshetspensioner motsvarar Varmas utjdmningsbelopp den fonderade
pensionsutgiften for éver tre ar.

Ansvarsskulden beraknas pa individ- och férsakringsniva i en drsavrdkning som gors pa varen efter
redovisningsaret, sedan arbetsgivarna skickat in férvarvsuppgifterna. Pensionsskyddscentralen gor den
arliga utredningen av férdelningssystemet férst pa hosten efter arsredovisningsaret, d@ dven de 6vriga
andelarna av ansvarsskulden kan beraknas. I bokslutet utraknas ansvarsskulden enligt 6verslagsformler.

Ansvarsskuldens struktur enligt Varmas arsavrikning var 31.12.2011 féljande:

mn € %
ArPL-basforsakring
Premieansvar
Ansvar for framtida élderspensioner 14 110 48,6
Ansvar for framtida invalidpensioner 406 1,4
Ofdrdelat tillaggsférsakringsansvar 1 556 5,4
Foérdelat tillférsakringsansvar 74 0,3
Aktieavkastningsbundet tillaggsforsakringsansvar -181 -0,6
Premieansvar sammanlagt 15 964 55,0
Ersattningsansvar
Ansvar for |6pande dlderspensioner 6 889 23,7
Ansvar for [6pande invalidpensioner 1582 5,5
Ansvar for [6pande arbetsloshetspensioner 15 0,1
Utjdmningsavsattning 2903 10,0
Utjamningsansvar 1071 3,7
Ersattningsansvar sammanlagt 12 459 42,9
ArPL-basférsékring sammanlagt 28 424 98,0
Tillaggspensionsférsdkring enligt APL sammanlagt 572 2,0
FOPL-basférsakring sammanlagt 18 0,1
Tillaggspensionsférsakring enligt FOPL sammanlagt 3 0,0
Ansvarsskuld sammanlagt 29 017 100,0
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% av
I6ne-
mn € summan
ArPL-utjamningsansvar 31.12.2011
Alderpensionsrorelse 37 0,2
Invalidpensionsrorelse 806 4,6
Arbetsloshetspensionsrorelse 48 0,3
Avgitsforlustrérelse 180 1,0
Sammanlagt 1071 6,1
Nedre grans for utjdamningsansvaret 262
Ovre gréns fér utjAmningsansvaret 1321

Varken aldersstrukturen fér de hos Varma forsiakrade arbetstagarna eller strukturen i arbetsgivarnas
storleks- eller branschférdelning avviker signifikant frdn genomsnittet for arbetspensionsanstalterna, och
bolagets utjamningsbelopp ligger ndgot éver medeltalet. Varma ar darmed inte utsatt fér ndgon risk pa
grund av avvikande férsakringsbestand.

Vid riskhanteringen av forsakringsrorelsen anvands forsakringstekniska analyser. For hanteringen av
forsakringsrorelsens risker anvands forsakringstekniska analyser, bland annat riskmattanalys
(dodlighetsintensitet, invaliditetsintensitet), boksluts- och rérelseresultatanalyser (férsakringsteknik,
ansvarsférdelning) samt bland annat statistikforing av avgiftsforlusten och invalidpensionsutgiften. Nar
bokslutet upprattas kan sarskilt uppskattningen av de férsidkrades Idnesumma avvika fran den slutliga
uppgiften. Detta dterverkar pa bolagets premieinkomst och pd ansvarsskuldens storlek, men bolagets
resultat paverkas knappast alls.

Infor de risker som ingar i ansvarsskuldens téckning, dvs. framst placeringsriskerna, beredde man sig
fram till 31.12.2012 genom ett verksamhetskapital, vars belopp féljdes upp i férhallande till
ansvarsskulden och de grénser som réknats fram pa basis av placeringsférdelningen.
Verksamhetskapitalet var alltsd ett s&tt att bereda sig pd sddana &r da avkastningen pd de medel som
utgér tackning fér ansvarsskulden understiger den ranta som gottskrivs ansvarsskulden.

Bestammelserna om placeringsverksamheten och solvensen @andrades temporart i slutet av 2008.
Giltigheten av denna lag férlangdes till 31.12.2012. Fram tills dess anvandes saledes de s3 kallade EMU-
buffertarna, som ingar i utjdmningsavsattningen, tillfalligt for att stédja verksamhetskapitalet, och
dessutom tillampades ett ldgre krav pa verksamhetskapitalets minimibelopp.

I bérjan av 2013 sammanslogs det tidigare verksamhetskapitalet och utjamningsbeloppet till ett sa kallat
solvenskapital. Med hjélp av denna nya buffert bars bade placerings- och férsakringsriskerna. Samtidigt
preciserades berakningen av solvensgrénsen sa att man i fortsattningen beaktar ocksa forsakringsrisken i
denna berékning. Varmas solvenskapital var vid arsskiftet lika stort som verksamhetskapitalet enligt den
tempordra lagen. I och med dessa andringar steg solvensgransen med cirka 0,7 procentenheter.

En del av rantan som gottskrivs ansvarsskulden faststalls pa basis av pensionsanstalternas utfallna
aktieavkastning i efterskott. Risken i anslutning till denna andel, som motsvarar 10 procent av
ansvarsskulden, bars pa arbetspensionssystemets niva genom ett till aktieavkastningen bundet
tilldggsforsakringsansvar, som kan variera mellan -10 procent och +5 procent av ansvarsskulden. Den
enskilda pensionsanstalten bar fortfarande risken med sitt verksamhetskapital till den del dess
aktieavkastning avviker fr&n genomsnittet. Vid berdkningen av denna genomsnittliga aktieavkastning
begransas de stérsta pensionsanstalternas viktandel till 15 procent.
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I tabellen nedan anges hur placeringarna och vissa andra poster indelades i solvenskategorier vid drets
slut.

mn € %-andel

Penningmarknadsinstrument 1747 5,0
Obligationer, skuldférbindelser 12 877 36,5
Fastigheter 5817 16,5
Aktier 12 867 36,5
Diverse placeringar 1 940 5,5

35 249 100,0

Placeringsrisker

Med marknadsrisk avses fluktuationer i placeringsobjektens varde. Den stérsta marknadsrisken ar
aktiernas marknadsrisk. Andra marknadsrisker ar ranterisken, valutarisken och risken for férandringar i
fastighetsvardet. Ranterisken kan realiseras som en prisrisk, en aterbetalning av kapital i fértid kan
realiseras som en omplaceringsrisk.

Med inflationsrisk avses en nedgang i egendomens realvarde eller realavkastning.

Med kreditrisk avses den risk for forluster som hér samman med motpartens oférmaga att svara for sina
forbindelser.

Med likviditetsrisk avses att kassaflddet inte motsvarar férvantningarna. En risk utgdr ocksa de
placeringar som inte alls eller endast med betydande forlust kan omvandlas till pengar. Vid
likviditetshanteringen ska &ven dtaganden beaktas. Likviditetsstorningar i banksystemet dterspeglas &ven
i Varmas likviditet.

Med modellrisk avses riskerna i samband med riskmatningarna. Vid méatningarna maste man i samband
med kalkyleringsmetoderna samt kalkylmaterialet gbra antaganden och férenklingar, och dessa kan
avvika fran verkligheten. Varderingen av placeringarna kan ocksa vara férknippad med risker, och
placeringarnas varden ar delvis tillgéngliga med en viss férdrdjning.

Hanteringen av placeringsrisker regleras bland annat av berakningsgrunderna samt reglerna om tackning
och solvens. Riskhanteringen inom placeringsverksamheten gar ut pa att faststalla en godtagbar riskniva
for olika placeringsslag inom de ramar som styrelsen stéllt upp och att kontinuerligt mata riskerna enligt
valda metoder (olika matare som anvands inom riskhanteringen, marknadsinformation och
marknadsanalyser, dataprogram), jamféra riskerna med den godtagbara nivan och rapportera om dessa.
Till riskhanteringen hor ocksd att placeringsportféljen anpassas for att uppratthalla ratt forhallande mellan
risker och avkastning. Ansvarsskuldens natur och dess avkastningskrav beaktas i planeringen av
placeringarnas varaktighet och likviditet.

I den av styrelsen faststdllda placeringsplanen bestams bland annat féljande:

allmanna betryggande malsattningar for placeringar
allmanna principer for placeringsverksamhetens inriktning
malen for placeringarnas avkastning, spridning och likviditet
grunderna for anvandningen av derivatavtal samt
principerna foér valutarérelsen.
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Styrelsen tar minst en gdng om &ret stallning till bolagets omvérld och utvecklingsutsikter, riskerna i
samband med bolagets placeringar i frdga om vardeférandring, forvantad avkastning, trygghet och

valutarérelse samt till bolagets risktolerans nar det galler placeringar pd kort och 1&8ng sikt. Styrelsen ger

samtidigt en bedémning av solvensstéllningens utveckling.

Placeringsportféljens grundallokering, som anges i den av styrelsen faststdllda placeringsplanen,

bestdmmer grundnivan for totalrisken i placeringsportféljen. Portféljen kan avvika fran grundallokeringen i

placeringsplanen inom ramen for separat faststdllda allokeringsgrénser.

Ambitionen &r att maximera placeringarnas férvantade avkastning pa vald totalrisknivd, s att
placeringarna ger stérsta mojliga avkastning i den man risktoleransen det medger. Fér de olika
tillgdngskategorierna och -slagen har man stéllt upp aktivriskmal inom vilka man genom aktiv
placeringsverksamhet efterstravar en battre avkastning én marknadsindexet. De marknadsrisker som

fallit ut, aktivriskerna samt intédkterna av den aktiva placeringsverksamheten féljs upp och rapporteras

regelbundet inom placeringsfunktionen.

Placeringsbestandets struktur enligt tillgdngsklass samt de olika tillgdngsklassernas avkastning for 2012

presenteras i noterna.

De noterade aktieplaceringarna férdelade sig regionalt enligt féljande:

Riskfor- Riskfor-

delning delning

31.12.2012 31.12.2011
mn € % mn € %
Amerikanska aktier 1 265 14,8 1 096 15,9
Europeiska aktier 1881 22,0 1 095 15,9
Aktier fran 6vriga omraden 1157 13,5 866 12,6
Finlandska aktier 4 264 49,8 3 827 55,6
Noterade aktier 8 567 100,0 6 883 100,0

De direkta fastighetsplaceringarna fordelade sig efter anvdandningssyfte enligt féljande:

Riskfor- Riskfor-

delning delning

31.12.2012 31.12.2011
mn € % mn € %
Bostader 685 17,3 553 13,9
Affarslokaler 976 24,6 1021 25,7
Ovriga lokaler 442 11,2 417 10,5
Industri och lager 528 13,3 591 14,9
Kontor 1330 33,6 1393 35,0
Direkta fastighetsplaceringar 3961 100,0 3975 100,0

Lokalbestandets vakansgrad var 6,2 (5,4) procent.

Obligationerna férdelade sig efter kreditklassificering enligt féljande:

Varmas arsredovisning 2012. Denna sida &r utskriven fran Varmas webbaserade arsredovisning. Hela arsredovisningen

finns p& adressen http://arsredovisning.varma.fi.



Bokslut / Noter till bokslutet / Riskhantering 178

Riskfor- Riskfor-

delning delning

31.12.2012 31.12.2011
mn € % mn € %
AAA 3 860 41,1 5 849 66,5
AA 784 8,3 163 1,9
A 2 209 23,5 832 9,5
BBB eller samre 1272 13,5 1186 13,5
Ingen klassifiering 1481 15,8 798 9,1
Ovriga poster -206 -2,2 -37 -0,4
9 400 100,0 8 790 100,0

Lanebestandet indelat enligt sakerheter anges i noterna under punkten Lanefordringar.

Vidare beaktas samhéllsansvarsprinciperna i allokeringen av placeringarna samt dgarstyrningsprinciperna,
dar bland annat gedigen forvaltning och verksamhetens transparens ar viktiga kriterier vid valet av
inhemska och utlandska féretag som placeringsobjekt.

Marknadsrisken i samband med placeringarna, framst aktierna, utgor den storsta risken for resultatet och
solvensen. VaR-talet (Value-At-Risk), som mater totalrisken i Varmas placeringar, uppgick i slutet av
2012 till 1 076 (1 551) miljoner euro. Talet anger stérsta mojliga nedgdng i placeringsbestandets
marknadsvérde vid normala marknadsférhallanden under en manad med 97,5 procents sannolikhet.

Placeringarnas totalrisk anpassas till bolagets risktolerans sd att bolagets solvensstélining inte &ventyras.
Maximirisknivan dimensioneras s3 att verksamhetskapitalet efter en vdrdeminskning pa 25 procent i de
noterade aktieplaceringarna och en del av hedgefondsplaceringarna ligger p& en nivd som éverstiger
minimibeloppet av verksamhetskapitalet (= 2/3 av solvensgransen, under den tempordra lagens
giltighetstid dock tva procent av ansvarsskulden) med minst ett belopp som motsvarar VaR-talet, dock
alltid minst pa solvensgransen. Dértill beaktas dven de begrénsningar som géller for olika placeringsslag
vid berakningen av tackningen av ansvarsskulden.

Placeringarnas olika maximigrénser anges som separata riskgranser i placeringsplanen. Spridningen av
placeringsportféljen bygger pa en allokering som beaktar tillgdngskategoriernas avkastningskorrelationer.

Placeringsriskerna minskas och elimineras bland annat genom att

sprida placeringarna pa olika tillgdngsslag och objekt

analysera placeringsbestandet och -objekten

undvika riskkoncentrationer

begransa andelen onoterade vardepapper

tillampa betryggande sdkerheter

tillampa forsiktig varderingspraxis

samordna tillgdngar och ansvar

utnyttja derivat

tillampa tillrackliga och rattidiga 6vervaknings- och uppféljningssystem samt
minimera motpartsriskerna.

Placeringsfunktionen féljer upp de riskgranser och beslutsbefogenheter som anges i placeringsplanen
bade fére och efter uppdragen. Dessutom féljs bland annat placeringarnas duration, klassificering och
likviditet. For fastigheternas del beaktas bland annat tekniska och ldgesrelaterade risker.
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Nya placeringsinstrument som till sin avkastnings- och riskprofil avviker vasentligt fran de instrument som
for narvarande ingdr i bolagets portfolj behandlas i placeringskommittén och presenteras ocksad for
styrelsen innan de tas i bruk. Den realiserade risken i anslutning till placeringsinstrument som i fraga om
avkastnings- och riskprofil avviker fran sedvanliga placeringsinstrument analyseras regelbundet, och pa
basis av dessa analyser bestams for placeringsinstrumenten en solvensklassificering enligt den verkliga
risken.

Tabellen nedan visar hur intdkterna i bokslutet och solvenssiffrorna skulle férandras om aktiekurserna och
fastighetsvardena sjonk och réntenivan steg:

Inverkan
Inverkan Ranteniva Inverkan
Varde Aktiekurser +1 % Fastigheternas
31.12.2012 -30 % proc.enhet varde -10 %
Verksamhetskapital 7716 mn € 4981 mn € 7321 mn € 7270 mn €
% av ansvarsskulden 28,0 % 18,5 % 26,6 % 26,4 %
i forhallande till solvensgransen 2,4 ggr 1,8 ggr 2,2 ggr 2,2 ggr
Avkastning pé’\ placeringarna, % 7,7 % -2,6 % 6,5 % 6,3 %

Centralt i tdcknings- och solvensreglerna &r kravet pd spridning av placeringarna. Nar solvensgréansen
berdknas och de tillgdngar som tacker ansvarsskulden fértecknas ska placeringarna klassificeras i
solvenskategorier. Reglerna forutsatter ocksa att derivatfullmakterna i euro och den tilldtna
maximifoérlusten definieras samt att derivatavtalen klassificeras i avtal som minskar risken och andra avtal
&n sddana som minskar risken. Varmas storsta enskilda foretagsriskposition &r aktieinnehavet i Sampo
Abp med ett marknadsvérde pd 1 194 miljoner euro.

Styrelsen beslutar om grunderna for anvandningen av derivatavtal och grunderna for placeringarnas
solvensklassificering. Den ansvariga direktéren for placeringsfunktionen ger férslag och verkstallande
direktoren fattar beslut om riskklassificeringen av placeringar och den oavhangiga
placeringsriskhanteringsfunktionen ger ett utldtande om férslagen. Solvensklassificeringen ses dver
regelbundet. For styrelsen sammanstalls en oavhangig uppféljningsrapport om iakttagandet av
klassificeringsgrunderna, anvandningen av derivatavtal och dess inverkan pa solvensgransen.

Operativa risker
Med operativa risker avses

risken for forluster pa grund av fel i verksamheten, som féranletts av antingen bolagets interna
processer eller éverraskande yttre handelser,

risker for verksamhetens kontinuitet eller

risker for minskat fortroende for bolaget.

Denna typ av risker hanfor sig i allmanhet till processer och forfaringssatt, datasystem, oegentligheter,
skador pd egendom och personalens kompetens.

Bolaget strévar efter att verka s att det i dvervakningssystemen inte ska finnas brister som méjliggér
oavsiktliga eller avsiktliga fel eller missbruk i samband med bland annat férsakrings- eller
ersattningshandlaggning, placeringsverksamhet, rapportering, betalningstransaktioner, registeruppgifter,
databehandling, arbetsfordelningar, samarbetspartner eller dokumentation.
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De operativa riskerna kartlaggs regelbundet. Betydelsen av de identifierade riskernas verkningar och
sannolikheten for deras realisering bedéms separat for varje risk, och riskerna anknyts till de strategiska
malen och processerna. De identifierade riskerna utformas till en riskkarta, dar riskerna efter
dvervagande indelas i klasser beroende pa hur allvarligt ett utfall hotar méjligheterna att uppna Varmas
framgangsfaktorer och de mal som styrelsen faststallt. Den dvergripande analysen av riskernas effekter
och faststallandet av atgarder sker i enlighet med Varmas normala planerings- och beslutssystem. For de
funktioner som &r utsatta for betydande risker utarbetas enligt linjeledningens prévning en
kontinuitetsplan.

Ovriga risker

Den ekonomiska utvecklingen kommer under de ndrmaste aren att praglas av den radande eurokrisen, de
offentliga ekonomiernas skuldsattning och den avmattade tillvéxten i den totala globala efterfragan.
Finlands ekonomi star infor flera strukturella utmaningar. De offentliga utgifterna ckar kraftigt, utbudet pa
arbetskraft férsvagas i takt med att befolkningen blir allt &ldre, och dessutom minskar
industriverksamheten i vart land.

I takt med de véxande strukturella utmaningarna i Finlands ekonomi ékar ocksa risken for att
finansieringsbalansen i arbetspensionssystemet férsvagas pa 1ang och medellang sikt, i synnerhet om
resultaten av 2017 ars pensionsreform inte uppfyller malen for ett ekonomiskt och socialt hallbart
pensionssystem. Den rddande ekonomiska krisen medfér dessutom en risk for att
arbetspensionsbranschen maste regleras pa ett satt som leder till 6kade kostnader.

I hanteringen av dessa risker samarbetar Varma med sina intressegrupper och andra aktérer i branschen
och utvecklar sina processer for att ha beredskap att i sin egen verksamhet i tid reagera pa eventuella
forandringar i arbetspensionssystemet.

Beredskap infor storningar och exceptionella forhallanden

Centrala hotbilder i anslutning till utbetalningen och finansieringen av pensionerna och dartill hérande
exceptionella situationer d@r bland annat allvarliga stérningar i den infrastruktur som kravs for ett
natverksbaserat verksamhetssatt, befolkningens halsa och utkomstskydd eller samhallets ekonomiska
funktionsférmaga. Eftersom pensionsskyddet handhas av m@nga olika aktérer bygger
arbetspensionssystemet i hog grad pd samarbete, vilket medfér storre 6msesidigt beroende och dkad
sarbarhet. Internationaliseringen av IT- och banktjénsterna &r en utmaning for beredskapsarbetet.

Syftet med beredskapsarbetet &r att trygga de kritiska funktionerna under exceptionella férhallanden och
vid allvarliga stérningar i normala férhallanden. Varma har som mal att &ven under exceptionella
férhdllanden eller vid hot om sddana uppfylla sina lag- och avtalsenliga skyldigheter s3 fullsténdigt och
lange som méjligt. I forsta hand tryggas tjansterna i anslutning till medborgarnas utkomstskydd i
samarbete med de 6vriga aktérerna, bankerna, myndigheterna och organisationen fér
forsérjningsberedskap.

Varma har en aterhamtningsplan i anslutning till datatekniska stérningar samt en beredskapsplan som
godkants av styrelsen och som kompletteras av mer detaljerade planer som tagits fram av funktionerna.
Beredskapen samordnas av en beredskapsgrupp, som bestdr av cheferna fér de centrala funktionerna.

Gruppen ansvarar for utarbetandet av beredskapsplanen och dess medlemmar sorjer for utarbetandet och
uppdateringen av andra planer som anknyter till stérningssituationer och beredskapsplanen (bl.a.
3terhamtningsplan, sdkerhets- och raddningsplan samt evakueringsplan) och anvisningar i anslutning till
dessa samt foér hanteringen av stérningssituationer, beredskapsatgérder och uppbyggandet,
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administreringen och testningen av reservsystem. Dessutom ansvarar beredskapsgruppen for att
erfarenheter av branschspecifika évningar beaktas i bolagets verksamhet. Medlemmarna i
beredskapsgruppen sérjer inom sitt eget ansvarsomrade for att planera verksamheten under
exceptionella férhallanden, bygga upp reservsystem och testa dessa, tillgédngliggéra uppdaterade
uppgifter och sakerstalla férvaringen av uppgifterna.

Under exceptionella férhallanden finns betydande risker bland annat i anknytning till

utbetalningen av pensioner

finansieringen av pensionerna och hanteringen av likviditeten

tidtabellen for ibruktagandet av nédvéndiga processer vid exceptionella forhallanden
bankernas system, systemen fér handel med placeringar eller samhallets 6vriga infrastruktur
arbetspensionssystemets funktion, dataférbindelserna eller samordningen inom branschen
funktionen hos program eller natverk pa eget ansvar, serviceproduktionens kontinuitet

motpartsrisker och avtalens giltighet i exceptionella forhdllanden samt

©@ N o 0 kW

tillggngen till information i bérjan av krisen.

Varma deltar i finansbranschens verksamhetsévningar tillsammans med de 6vriga pensionsanstalterna,
forsakringsbolagen, bankerna och aktérerna inom finansbranschen.

Intern revision

Den interna revisionen verkar enligt de principer som finns faststallda i yrkesstandarderna fér intern
revision. Intern revision innebar oberoende och objektiv utvardering, kontroll och konsultering som utférs
for att stodja uppnadendet av organisationens mal genom produktion av utvarderingar och
utvecklingsforslag som galler riskhanteringen och den dvriga interna kontrollen. Den interna revisionens
stallning i organisationen, uppgiftsomraden, ansvar och behérighet finns faststéllda i instruktionen, som
har godkénts av styrelsen. Revisionsobjekten bestdms i den arliga revisionsplanen, som efter behandling i
ledningsgruppen och revisionsutskottet godkanns av styrelsen. Iakttagelser vid revisionen rapporteras till
bolagets ledning, revisionsutskottet och styrelsen. Den interna revisionen ar placerad direkt under
verkstédllande direktéren.

Myndighetstillsyn

Varmas verksamhet regleras forutom av lagar och férordningar dven av Finansinspektionens féreskrifter
och anvisningar. Finansinspektionen tillstélls regelbundet samt pa begéran uppgifter och utredningar som
myndigheten begadr. Tillsynsmyndigheten utfér i enlighet med sin uppgift olika granskningar bland annat i
anslutning till bolagets forvaltning, solvens, placeringsverksamhet och operativa risker.
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Styrelsens forslag till disposition av
vinsten

Medel utdelningsbara sdsom vinst enligt noterna till bokslutet 85 470 751,66 euro
Styrelsen foreslar att rakenskapsperiodens vinst disponeras enligt foljande: 4 337 890,66 euro
till sakerhetsfonden (fri fond) dverfors 3 700 000,00 euro
pd garantikapitalet betalas réanta 552 206,08 euro
till styrelsens disposition dverfors 60 000,00 euro
p& vinst- och férlustkontot l&mnas 25 684,58 euro

Helsingfors den 14 februari 2013

Sakari Tamminen

Kari Jordan Mikko Maenpaa Riku Aalto

Mikael Aro Johanna Ikaheimo Ari Kaperi

Lasse Laatunen Karsten Slotte Kari Stadigh

Kai Telanne Veli-Matti Toyryla Matti Vuoria, verkstadllande direktor
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Revisionsberattelse

Till Omsesidiga arbetspensionsforsakringsbolaget Varmas bolagsstamma

Vi har reviderat Omsesidiga arbetspensionsférsékringsbolaget Varmas bokféring, bokslut,
verksamhetsberattelse och forvaltning for rékenskapsperioden 1.1.2012-31.12.2012. Bokslutet omfattar
koncernens samt moderbolagets balansrakning, resultatrékning, finansieringsanalys och noter till
bokslutet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Styrelsen och verkstédllande direktéren ansvarar for upprattandet av bokslutet och
verksamhetsberattelsen och for att de ger riktiga och tillrackliga uppgifter i enlighet med i Finland
gallande bestammelser om upprattande av bokslut och verksamhetsberattelse. Styrelsen svarar for att
tillsynen dver bokféringen och medelsférvaltningen &r ordnad pa behérigt satt och verkstallande
direktdren for att bokféringen ar lagenlig och medelsférvaltningen ordnad pa ett betryggande sétt.

Revisorns skyldigheter

V&r skyldighet &r att uttala oss om bokslutet, koncernbokslutet och verksamhetsberattelsen pd grundval
av var revision. Revisionslagen férutsatter att vi iakttar yrkesetiska principer. Vi har utfért revisionen i
enlighet med god revisionssed i Finland. God revisionssed forutsatter att vi planerar och genomfor
revisionen for att fa en rimlig sdkerhet om huruvida bokslutet eller verksamhetsberéttelsen innehaller
vasentliga felaktigheter och om huruvida medlemmarna i moderbolagets forvaltningsrad och i styrelse
eller verkstallande direktéren har gjort sig skyldiga till en handling eller férsummelse som kan medfora
skadestandsskyldighet gentemot bolaget, eller brutit mot férsdkringsbolagslagen eller lagen om
arbetspensionsférsakringsbolag.

En revision innefattar att genom olika dtgarder inhdmta revisionsbevis om belopp och annan information
som ingar i bokslutet och verksamhetsberéttelsen. Valet av granskningsdtgérder baserar sig pa revisorns
omddme och innefattar en bedémning av risken for en vésentlig felaktighet pa grund av oegentligheter
eller fel. Vid denna riskbedomning beaktar revisorn den interna kontrollen som har en betydande inverkan
for upprattandet av ett bokslut och verksamhetsberattelse som ger riktiga och tillrackliga uppgifter.
Revisorn beddémer den interna kontrollen for att kunna planera relevanta granskningsatgarder, men inte i
syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i foretagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en
utvardering av &ndamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvénts och av rimligheten i
foretagsledningens bokféringsmassiga uppskattningar, liksom en bedémning av den 6vergripande
presentationen av bokslutet och verksamhetsberattelsen

Enligt v8r mening har vi inhamtat tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis som grund for vart
uttalande.

Uttalande om bokslutet och verksamhetsberattelsen

Enligt v8r mening ger bokslutet och verksamhetsberéttelsen riktiga och tillréckliga uppgifter om resultatet
av koncernens och moderbolagets verksamhet samt om deras ekonomiska stallning i enlighet med i
Finland gallande bestammelser om upprattande av bokslut och verksamhetsberattelse. Uppgifterna i
verksamhetsberattelsen och bokslutet ar konfliktfria.
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Ovriga uttalanden

Vi tillstyrker bokslutets faststallande. Styrelsens forslag till behandling av utdelningsbara medel beaktar
stadgandena i férsakringsbolagslagen. Vi tillstyrker att medlemmarna i moderbolagets férvaltningsrad och
i styrelse samt verkstallande direktdren beviljas ansvarsfrihet fér den av oss granskade
rakenskapsperioden.

Helsingfors den 28 februari 2013

Raija-Leena Hankonen Petri Kettunen
CGR CGR
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