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Sijoitusten arvo
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Vakavaraisuus

Sijoitusten tuotto

64,0 mrd. € 0.0 % 16,5 mrd. €
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Varman sijoitusten arvo lahes alkuvuoden tasolla
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Sijoitusmarkkinat ovat olleet
epavakaat alkuvuonna.
Totutusta poiketen vuoden
ensimmaisen neljanneksen
aikana eurooppalaiset
osakemarkkinat kehittyivat
yhdysvaltalaisia markkinoita
vahvemmin. Tama kompensoi
Varman alkuvuoden tuottoja.
Hajauttaminen kannatti jalleen.

Risto Murto, toimitusjohtaja
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Varma on vakavaraisin tyoelakeyhtio
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Vakavaraisuuspaaoma oli
16,5 miljardia euroa.

Vakavaraisuuspaaoma oli
1,7-kertainen suhteessa
vakavaraisuusrajaan.

Vakavaraisuusaste oli
134,0 prosenttia.

Sijoitustoiminnan riskipuskurina
toimiva vakavaraisuuspaaoma tuo
suojaa sijoitusmarkkinoiden
tuottojen heilahteluille.
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Sijoitustuottojen ja vakavaraisuuden kehitys

1-3/2025 1-3/2024 12 kk 1-12/2024

Sijoitustuotto (MWR) 0,0 % 3,6 % 6,4 % 10,2 %
3/2025 3/2024 12/2024
Vakavaraisuuspaaoma, milj. € 16 487 15078 16 793
Vakavaraisuuspaaoma / vakavaraisuusraja 1,7 1,6 1,7
Vakavaraisuusaste % 134,0 132,2 134,6
Sijoitukset kayvin arvoin yhteensa, milj. € 63 966 60 939 64 354
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Ajankohtaista Varman liikketoiminnoissa

Alan parhaat asiakashyvitykset

Varman viime vuoden hyvat
sijoitustuotot ja vahva
vakavaraisuutemme tarkoittavat
asiakkaillemme isoja, TyEL-
vakuutusmaksuja pienentavia
asiakashyvityksia. Varmalla on pitka
historia Suomen vakavaraisimpana
tyoelakeyhtiona, joten myos
asiakashyvityksemme ovat alan
suurimmat.
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Asuntosijoitusten kdytonajan
sahko ja lampo on CO2-
paastotonta vuonna 2025

Varman hankkima asuntosijoituskohteiden
kaytonajan energia on vuonna 2025
hiilidioksidipaastotonta. Varman asunnot
lampenevat joko paikan paalla tuotetulla
maalammolla tai alkuperataatulla
kaukolammolla, joka on tuotettu
uusiutuvilla energianlahteilla tai
hukkalammalla.
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Katajanokan Laiturille
puuarkkitehtuuripalkinto

Varman rakennuttama
puurakenteinen toimitila
Katajanokan Laituri on voittanut
kansainvalisen lehdiston myontaman
puuarkkitehtuuripalkinnon.
Palkinnon tavoitteena on tuoda esille
puuarkkitehtuurin huippuosaamista
Euroopassa.
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Varma huolehtii 954 000 henkilon elaketurvasta

VaI.<.u.utejctuja. ) Elakkeensaajia Maksoimme
tyontekijoita ja yrittajia elakkeitd
602 300 351 600 1,9 mrd. €
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Asiakasyritysten TyEL-palkkasumman kehitys
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Varman asiakasyritysten
TyEL-palkkasumma kasvoi
2,6 prosenttia tammi-
maaliskuussa edellisvuoden
vastaavasta ajankohdasta.

Vahvaa palkkasumman
kasvua nahtiin rahoitus- ja
vakuutustoiminnan
asiakasyrityksissa.

Kuvassa pylvaan paalla
esitetty prosenttiluku
kertoo muutoksen
edellisvuodesta.
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YEL-vakuutusten tyotulon kehitys

Yrittajan tyotulo on kasvanut eniten alemmissa tyotuloluokissa

14000
12000

10000

8000

600

400 m31.3.2024
m31.3.2025

2000 I II

0 II Al 58 um un BB e . mm
1% & & & 1% & % % % @ & % & )
) o ) o) o S o o o o) o) o)

(=]

Vakuutusten lkm
(=]

11 Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025

Varma tarkistaa tana vuonna YEL-
tyotulon niilta yrittajilta, joilla tydtulo
on yli 25 000 euroa, ja joiden tyotuloa
ei ole tarkistettu kahtena edellisena
vuotena.

Tarkistettavia yrittdjia on Varmassa
noin 12 000.

Oikein maaritelty tyotulo vahvistaa
elakkeen kertymisen lisaksi yrittajan
sosiaaliturvaa.

Suomen hallitus on asettanut
selvityshenkilon kartoittamaan YEL-
elakejarjestelman kehittamistarpeita.
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Ajankohtaista elakkeista

Varmasta annettiin maaliskuun loppuun mennessa
yhteensa 14 071 (14 186) elakepaatosta. Tama oli noin
kaksi prosenttia viime vuoden vastaavaa ajankohtaa
vahemman. Naista uusia elakepaatoksia ja
ennakkopaatoksia oli 7 262 (7 434) kappaletta.

Vanhuuselakehakemusten ja -paatosten maara kasvoi
selvasti, noin 18 prosenttia. Eldkkeen rinnalla
tyoskentelyn yleistyminen ja tasta elakkeen hakeminen
voivat osaltaan selittaa hakemusmaarien kasvua.

Osittainen vanhuuselake (ove) jatkaa edelleen
suosittuna elakelajina, vaikka hakemuksia osittaiselle
vanhuuselakkeelle tuli vime vuoden vastaavaa
ajankohtaa vahemman.

Ove-hakemusten maaran lasku johtuu siita, etta
yksikaan uusi ikdluokka ei tana vuonna saavuta
osittaisen vanhuuselakkeen alinta ikarajaa.




Osittaisen vanhuuselakkeen hakemusmaara vaheni

kolmanneksella

Osittaisen vanhuuseldakkeen hakemukset Q1/2020-2025
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Hakemusmaara osittaiselle vanhuuselakkeelle vaheni 34
prosentilla viime vuoden vastaavaan ajankohtaan
nahden.

Vuonna 1964 syntyneilla osittaisen vanhuuselakkeen
alaikaraja on 62 vuotta. Tata nuoremmilla ikaluokilla
alaikaraja on kolme vuotta alhaisempi kuin ikaluokan
alin vanhuuselakeika.

Paatoksen saaneiden keski-ika elakkeen alkaessa oli
62,3 vuotta. Miesten osuus paatdksen saaneista oli 62
prosenttia.

Suuremman 50 prosentin elakkeen valitsi lahes kolme

neljasta hakijasta (73 %). Naiset valitsivat pienemman 25
prosentin elakkeen hieman miehia useammin.
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Uusissa tyokyvyttomyyselakemyonnoissa kasvua
vain alle 25-vuotiaiden ikaryhmassa

Uudet tyokyvyttomyyselakkeet ikaryhmittain Q1/2024 ja 2025 . Vuoden 2025 ensimmiisen

300 vuosineljanneksen aikana uudet
tyokyvyttomyyselakkeet vahenivat
230 edellisvuoden vastaavaan jaksoon
verrattuna kaikissa ikaryhmissa alle
200 25-vuotiaita lukuun ottamatta

e Lukumaaraisesti eniten uusia
tyokyvyttomyyselakkeita myonnettiin
55-59-vuotiaiden seka 60 vuotta

100 B Mielenterveyden hairiot tayttanelden |karyhm|IIe
s * Mielenterveysperusteisten
tyokyvyttomyyselakkeiden osuus kaikista
- N I I uusista tydkyvyttdmyyselakkeista oli

150 Muut sairaudet

B Tuki- ja liikuntaelinten sairaudet

o

2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 SL'JU"!” alle 35-Vuotiai||aja. vastaavasti
Alle 25 25-34 35-44 45-54 55-59 60 - pl?nln 69 VlfOtta tayttaneiden
ikdryhmassa
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Eniten uusia mielenterveysperusteisia tyokyvyttomyys-
elakkeita myonnettiin edelleen alle 35-vuotiallle

: : 3 3 , » Eniten uusia mielenterveysperusteisia
Uudet mielenterveysperusteiset tyokyvyttomyyselake- tydkyvyttdmyyselakkeita mysnnettiin

paatokset ikaryhmittain Q1/2024 ja 2025 vuoden 2025 ensimmaisen neljanneksen

40 . . .
aikana edelleen alle 35-vuotiaille

* Mielenterveyden hairididen perusteella
myonnettyjen uusien

m Alle 35 tyokyvyttomyyselakkeiden maara laski
S 20 m 35-44 naisilla seka miehilla kaikissa muissa
45-54 ikaryhmissa paitsi 60 vuotta tayttaneilla
70 e Miehilld uudet mielenterveysperusteiset
m 60 - .. .. . .. I
tyokyvyttdmyyselakkeet vahenivat
I suhteellisesti enemman kuin naisilla.

Yhteensa mielenterveysperusteiset
2024 2025 2024 2025 .. .. . . . .. CL
_ _ tyokyvyttdmyyselakemyonndt vahenivat
Miehet Naiset 15 prosenttia vuoden 2024 vastaavaan
ajanjaksoon verrattuna

16 Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025 V A R M A
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Kuntoutushakemukset viime vuoden tasolla

Ammatillisen kuntoutuksen hakemusmaara sailyi vime
vuoden vastaavan ajanjakson tasolla. Hakemuksia
Varmaan tuli 534 kappaletta.

Naisten osuus hakijoista nousi 3,4 prosenttiyksikkda.
Mieshakijoista eniten myodnteisia kuntoutuksen
ennakkopaatdksia annettiin 55-60-vuotiallle ja
naishakijoista 45-54-vuotiaille.

Mydnteisen paatdksen saaneilla miehilla selvasti yleisin
ensisijainen diagnoosi oli tuki- ja lilkkuntaelinsairaudet
(48 %) ja toiseksi yleisin mielenterveyden hairiot (22 %).

Naisilla mydnteisen paatoksen ensisijaisena diagnoosina
oli yleisimmin tuki- ja lilkuntaelinsairaudet (41 %).
Mielenterveyden hairididen perusteella (39 %)
mydnnettyja kuntoutuspaatoksia oli prosentuaalisesti
lahes yhta paljon.

Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025
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Varma tulevaisuus kuuluu kaikille

Rakennamme vastuullisuustydllamme parempaa maailmaa nykyisille ja tuleville sukupolville.

Sijoitamme Kestavan
muutokseen tyoelaman puolesta

Olemme vastuullisen sijoittamisen edellakavija
— tuottavasti ja turvaavasti.

Tuemme tydkykya maailmassa,
jossa on kadynnissa mieleton muutos.

Eldketurvan asialla VA RM A
Rakennamme luottamusta elaketurvaan ja kestavaan tulevaisuuteen.



Vastuullisuus lukuina 2024

Varma on asettanut tieteeseen Scope 1 ja 2 -paastot Varmalaisten tyokyvyn
perustuvat SBT- verrattuna vuoteen 2021 varmistamisen indeksi

paastovahennystavoitteet. SBT-
tavoitteina on vahentdaa Varman . 6 8 O/ 8 1 7
scopelja2- o i

kasvihuonekaasupaastoja 60
prosentilla vuoteen 2030

" SBT-aloitteeseen Ensimmdinen eldke
mennessa vuoden 2021 tasosta sitoutuneiden yritysten osuus pankkitililli elikkeen
jakasvattaa epasuorien alkamiskuukauden aikana
kasvihuonekaasupaistojen o
(scope 3) osalta SBT- 4 7 s 5 /o o
yhteisaloitteeseen 8 9 7 /o
sitoutuneiden yritysten osuutta r

51 prosenttiin vuoteen 2027 Varman johtoryhmassa naisia

mennessa osakkeissa, o ArvosanaVarman
listatuissa korkosijoituksissa ja 5 0 /o asiakaspalvelulle

kiinteistorahastoissa. (asteikolla 1-4)

Varmalaisten arvosana tyon ja
perhe-elaman yhteensovittamisen s

onnistumiselle (asteikolla 1-4)

3,51

20 Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025 V A R M A
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Ajankohtaista
vastuullisuudessa

Varmassa on aloitettu uuden vastuullisuusohjelman valmistelu.
Ohjelma on jatkoa vuosien 2022-25 vastuullisuusohjelmalle.
Nykyisessa ohjelmassamme on kolme painopistetta: elaketurvasta
huolehtiminen, sijoittaminen muutokseen ja kestavan tydelaman
edistaminen.

Varma julkaisi CSRD-direktiivin mukaisen kestavyysraporttinsa
helmikuussa 2025 osana vuoden 2024 toimintakertomusta. Varma
valmistautuu kestavyysraportointiin myods tana vuonna.

Yhdysvaltojen hallinnon linjaukset ovat asettaneet ristipainetta
vastuullisuusteemoille kansainvalisesti. Yhdysvaltain hallinto vaatii
sopimuskumppaneinaan olevien suurien EU-yritysten noudattavan
presidentti Trumpin maaraysta kieltdda monimuotoisuutta, tasa-arvoa
ja osallisuutta (DEl) edistavat ohjelmat.

Varman vastuullisuuteen liittyvat tavoitteet ja sitoumukset ovat
ennallaan. Imastonmuutoksen ja luontokadon hillinta ovat
ymparistopolitiikkamme keskeisia vastuullisuussitoumuksia.
Sosiaalisessa vastuussa korostuu ihmisoikeuksien kunnioittaminen.

Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025




Katsaus \(astuulliseen
sijoittamiseen 2024

*  Uusi katsaus tiivistaa vastuullisen sijoittamisen vuoden 2024.
Katsauksessa kerromme myos keskeisista tavoitteistamme ja
niiden toteutumisesta. Viime vuonna keskityimme
ilmastonmuutoksen tuomien riskien huomioimiseen ja arviointiin
seka luonnon monimuotoisuuden edistamiseen
sijoitustoiminnassa.

e Uusiutuvan energian osuus Varman sahkodntuotantoon
kohdistuvista sijoituksista oli 60 prosenttia, ydinvoiman 31
prosenttia ja fossiilisten 9 prosenttia. Varma tavoittelee, etta
sijoituskohteiden keskimaarainen fossiilisiin polttoaineisiin
perustuvan sahkdntuotannon kapasiteetti on korkeintaan 10
prosenttia vuoteen 2030 mennessa.

* Noteerattujen osakkeiden hiilijalanjalki pieneni vuoden aikana yli
32 prosenttia. Suurin osa vahennyksesta johtui salkun
allokaatiomuutoksista eli salkusta poistuneiden sijoitusten
vaikutuksista. Salkussa pysyneiden yhtididen paastovahennysten
vaikutus oli 6,2 prosenttia.

» Katsaus on luettavissa: varma.fi/ajankohtaista.
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Talouden nakymia

Sijoitusmarkkinoiden liikehdinta ollut voimakasta

Yhdysvaltojen hallinnon asettamat tullit sysasivat
sijoitusmarkkinat voimakkaaseen laskuun. Kiinan ja
Yhdysvaltojen valit kehittyneet kauppasodaksi.

Saksa julkisti kevaalla ison investointipaketin, mika
heratti toivoa Euroopan talouskehityksen elpymisesta.
Alkuvuonna hyvin kehittyneet eurooppalaiset
osakemarkkinat ovat sittemmin laskeneet.

Taantuman todennakoisyys Yhdysvalloissa kasvanut
selvasti alkuvuoteen verrattuna

Suomessa ollut alkuvuonna nahtavissa orastavaa
talouskasvua. Hyva kehitys uhkaa katketa kauppasodan
uhan vuoksi.

Markkinanakymiin liittyy paljon epavarmuutta

Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025




Sijoitusten tuotto vuodesta 2016 lahtien

20 18,5

12,0

10,2
10 7,8

0 -

6,0

wul

0,0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 3/2025

Sijoitusten keskimaarainen nimellistuotto 10 vuodelta on noin 5,2 % ja se on laskettu TELA:n
suosituksen mukaisesti.
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Varman sijoitukset tuottivat
0,0 prosenttia tammi-
maaliskuussa 2025.

Sijoitusten arvo oli
maaliskuun lopussa
64,0 miljardia euroa.
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oitukset tuottaneet vuodesta 2009 lahtien
d. euroa eli 174 prosenttia
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Sijoitusten arvo lahes 64 miljardia euroa

milj. €
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Sijoitusten tuotto kayvin arvoin vuosineljanneksittain

milj. €
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Sijoitusjakaumasta 54 prosenttia sijoitettuna osakkeisiin

milj.€

70 000 63 966

2021 2022 2023 2024 3/2025
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Sijoitukset riskin mukaisesti ryhmiteltyina

03/2025 12/2024 01-03/2025
Markkina-arvo Markkina-arvo Tuotto
Perusjakauma Riskijakauma Riskijakauma MWR
milj. € % milj. € % milj. € % %
Korkosijoitukset 12 487 20 33 199 52 34 854 54 1,0
Lainasaamiset 3215 5 3215 5 2072 3 1.1
Joukkovelkakirjalainat 7 181 11 8 599 13 10 613 16 1,0
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset 2 092 3 21385 33 22 169 34 1,2
Osakesijoitukset 34716 54 35 085 55 35 437 55 -1,0
Noteeratut osakkeet 21 841 34 22 211 35 22 711 35 -1,2
Padomasijoitukset 11768 18 11768 18 11 704 18 -0,8
Noteeraamattomat osakkeet 1106 2 1106 2 1022 2 2,6
Kiinteistosijoitukset 5768 9 5768 9 5717 9 0,8
Suorat kiinteistosijoitukset 3043 5 3043 5 3028 5 0,7
KiinteistOsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 2725 4 2725 4 2 689 4 0,8
Muut sijoitukset 10 995 17 10 978 17 10 696 17 1,4
Hedgerahastosijoitukset 10 999 17 10 999 17 10 667 17 14
Muut sijoitukset -3 0 -21 0 29 0
Sijoitukset yhteensa 63966 100 85029 133 86704 135 0,0
Johdannaisten vaikutus -21064  -33 -22350 -35
Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa 63966 100 63966 100 64 354 100

Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025
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Sijoitusten maantieteellinen jakauma

Sijoitukset

\

3/2025 12/2024

m Suomi
m Eurooppa
= Pohjois-Amerikka
Muut alueet ja globaalit rahastot
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3/2025

Noteeratut osakkeet

12/2024

m Suomi

m Eurooppa

m Pohjois-Amerikka
Muut alueet
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Noteerattujen osakkeiden maantieteellinen
jakauma

20 % 2022
45 % m 2023
m 2024
0,
40 % m 3/2025
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Suomi Eurooppa Pohjois-Amerikka Muut alueet
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Sijoitukset Suomeen 20 prosenttia, 12,8 mrd. €

Sijoitukset Suomeen

3/2025 12/2024

m Suomi m Muut

33 Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025

Suomi-sijoitusten jakauma

3/2025 12/2024

® Joukkovelkakirjalainat ja lainasaamiset
m Rahoitusmarkkinavélineet
= Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja padomasijoitukset
= Kiinteistosijoitukset

VARMA
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Kiinteistosijoituksista 62 % eli 3,6 miljardia
Suomessa

Kiinteistosijoitukset 5,8 mrd. € Suorat kiinteistosijoitukset 3,0 mrd. €

3/2025 - % |

3/2025 12/2024

12/2024

® Suorat Suomi
Epasuorat Suomi ® Toimisto Asunto u Hotelli

® Epéasuorat ulkomaiset m Liiketila = Muut

Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025
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Varman ja markkinoiden sijoitustuottoja

Suomalaiset Eurooppalaiset Yhdysvaltalaiset Euro Euro
% Varma osakkeet osakkeet osakkeet valtionlainat yrityslainat
1-3/2025 0,0 6,0 58 -4,3 -1,2 0,1
2024 10,2 -0,1 8,8 25,0 1,8 4,6
2023 6,0 -0,6 15,8 26,3 72 8,2
Keskimadrdinen nimellistuotto
5 vuodelta 8,5 10,5 13,5 18,6 -24 1,0
10 vuodelta 52 6,7 5,7 12,5 -0,3 08
Vuodesta 1999 5,6 7,9 5,2 7,9 3,1 33
Keskimaardinen reaalituotto
5 vuodelta 4,8 6,7 9,6 14,6 -5,7 -24
10 vuodelta 3,1 4,5 3,6 10,2 -24 -1,2
Vuodesta 1999 3,7 5,9 3,2 59 1,2 1,4

" Nykymuotoinen Varma muodostettiin vuonna 1998 ja siten vertailutiedot ovat saatavilla 1999 Iahtien.

Suomalaiset osakkeet = OMX Helsinki Cap Index
Eurooppalaiset osakkeet = Stoxx 600 Total Return Index EUR
Yhdysvaltalaiset osakkeet= S&P 500 Total Return Index

Varman osavuositulos 1.1.-31.3.2025

Euro valtionlainat = IBOXX Eurozone EUR (Total Return)

Euro yrityslainat = IBOXX Corporate Overall Performance Index EUR (Total Return)
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