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Varman osavuosiraportti 1.1.2024-31.3.2024

Vertailuluvut suluissa ovat 31.3.2023 mukaiset, ellei toisin ole ilmoitettu.

Kokonaistulos oli 1 068 (-240) miljoonaa euroa.

Sijoitusten kolmen kuukauden tuotto oli 3,6 (1,0) prosenttia

Sijoitusten markkina-arvo oli 60,9 (59,1 vuoden alussa) miljardia euroa.

Vakavaraisuuspadoma oli 15 078 (14 010 vuoden alussa) miljoonaa euroa ja 1,6 (1,6 vuoden alussa)
-kertainen vakavaraisuusrajaan verrattuna.

Taloudellinen toimintaymparisto

Maailmantalouden kasvu on pysynyt melko vakaana vuoden 2024 alussa. Talouskasvu on nojannut suurelta
osin tavaroiden ja palveluiden kulutukseen, samalla kun tehdasteollisuus on polkenut paikallaan. Talouden
heikkoja alueita ovat olleet korkoherkat sektorit, kuten rakentaminen ja kestokulutustavarat. Globaali tyollisyys-
kehitys on talouden haasteista huolimatta ollut suotuisaa, mika yhdessa kotitalouksien ostovoiman vahvistumi-
sen kanssa on tukenut yksityistd kulutusta. Kevaalld myds teollisuudesta on tullut aiempaa positiivisempia
viesteja, mikd on osaltaan nostanut kuluvan vuoden talousennusteita. Yhdysvallat on pysynyt maailman-
talouden kasvun moottorina samaan aikaan kun Euroopan vaisut nakymat ovat pysyneet oleellisesti ennallaan.
Kiinan talouskasvundkymat ovat kiinteistésektorin ongelmista huolimatta pysyneet vakaina, ja kysely-
tutkimusten perusteella merkkeja talouskasvun hienoisesta elpymisestd on nakyvissa.

Globaali inflaatio on hidastumassa. Yhdysvalloissa inflaatio on pysynyt selvasti keskuspankin tavoitevauhtia
nopeampana heijastellen vahvaa tyéllisyyskehitysta ja kiredmman rahapolitiikan hidasta valittymista talouteen.
Sitked inflaatio on kadantanyt korot takaisin nousuun Yhdysvalloissa, ja Euroopassa markkinat ovat alkaneet
hinnoitella aiempaa maltillisempia keskuspankkien koronlaskuja. Euroopan keskuspankin ennakoidaan leikkaa-
van ohjauskorkoa aiemmin ja enemman kuin Yhdysvaltain keskuspankin, mikd on kasvattanut korkoeroja
talousalueiden valilla.

Yhdysvaltain vahvistunut talouskasvu on vdhentanyt merkittavasti riskeja globaalista taantumasta. Tasta
huolimatta suurten talouksien kasvuennusteet ovat viime vuotta maltillisempia eikd globaali inflaatiokehitys
salli vield aggressiivista rahapolitiikan kevennystd. Geopoliittinen tilanne on hyvin epavakaa, vaikka keskustelu-
yhteys maailman kahden suurimman talouden, Yhdysvaltain ja Kiinan vélilld nayttaa vahvistuneen. Merkittavat
julkiset alijadmat ja poliittisen paatoksenteon jahmettyminen useassa maassa ennen tarkeita vaaleja rajoittavat
julkisen taloudenpidon liikkumatilaa seka finanssipolitiikan tukea talouskasvulle.

Suomen talous on taantumassa. Yritysten investoinnit, asuntorakentaminen ja kulutus ovat laskeneet osto-
voiman heikon kehityksen ja kohonneen korkotason vuoksi. Myos kiristyva finanssipolitiikka ja kevaan lakot
ovat iskeneet talouskasvuun, tyollisyyteen seka investointihaluihin vuoden alkupuolella. Inflaation hidastu-
minen sekd odotettu rahapolitiikan keventaminen alkavat kuitenkin todenndkdisesti helpottaa talouden
ahdinkoa loppuvuonna.

Tyoeladkejarjestelma

Sosiaali- ja terveysministeridn ja valtiovarainministerion asettaman tyoeldkejarjestelman uudistamista selvitta-
van tydryhman tyd on jatkunut. Tydryhman tavoitteena on selvittda tarvittavat muutokset, jotta voidaan
varmistaa tyoelakejarjestelman rahoituksellinen kestavyys, turvata riittdva etuustaso sekd vakauttaa saanto-
pohjaisen vakautusjarjestelman avulla eldkevakuutusmaksutaso pitkalla aikavalilla. Muutosten tavoitellaan
vahvistavan julkista taloutta pitkalla aikavalilla noin 0,4 prosenttiyksikolla suhteessa bruttokansantuotteeseen.
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Tyéryhman on tarkoitus laatia ehdotus keinoista 31.1.2025 mennessd, jonka jalkeen ehdotus kootaan hallituk-
sen esitykseksi. Keskeiset tydmarkkinakeskusjarjestot ovat myds asettaneet kaksikantaisen eldkeneuvottelu-
ryhman valmistelemaan eldkeuudistusta.

Tyokyvyttomyyseldkkeiden rahoituksessa kaytettdvan maksuluokkamallin muutokset tulivat voimaan vuoden
2024 alusta. Muutoksen vaikutukset nakyvat tydnantajien vakuutusmaksuissa pidemmalla aikavalilla. Muutos-
ten odotetaan muun muassa edistdvan ikddntyneiden ja osatydkykyisten tydllistymistd sekd kannustavan
yrityksia oikea-aikaiseen ja vaikuttavaan kuntouttamiseen.

Yrittajan eldkelakiin (YEL) vuoden 2023 alussa voimaan tulleiden muutosten perusteella Varma tarkisti vuoden
2023 aikana tydtulon 12 000 yrittajalta, joiden tydtulo on alle 15 000 euroa. Vuonna 2024 tama tyd jatkuu ja
koskee niitd yrittdjia, joiden tydtulo ylittdd 15 000 euroa, mutta on alle 25 000 euroa. Varman osalta tdma
tarkoittaa 8 000 yrittajan vakuutuksen tarkistamista.

Varman taloudellinen kehitys

Kokonaistulos kayvin arvoin kolmelta kuukaudelta oli 1 068 (-240) miljoonaa euroa. Kokonaistuloksen selvasti
tarkein osatekija on sijoitustoiminnan tulos 1 063 (-247) miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tuotto kayvin
arvoin oli 2 126 (566) miljoonaa euroa. Vastuuvelan tuottovaatimus oli 1 063 (814) miljoonaa euroa. Vakuutus-
liikkeen arvioitu tulos oli 5 (6) miljoonaa euroa. Yhtiokohtaisen hoitokustannusosan kayttéonoton myoéta Varma
perii asiakkailtaan hoitokustannusosaa, joka vastaa Varman kuluja. Hoitokustannustulos oli -1 (0) miljoonaa
euroa.

Sijoitustoiminnan ja vakuutusriskien riskipuskurina toimiva vakavaraisuuspddaoma oli maaliskuun lopussa
15 078 (14 010 vuoden alussa) miljoonaa euroa ja elakevarat suhteessa vastuuvelkaan 132,2 (130,4 vuoden
alussa) prosenttia.

Vakavaraisuuspadoma oli vakavaraisuusrajaan verrattuna vahvalla tasolla eli 1,6-kertainen (1,6 vuoden alussa).

Vakuutustoiminta

Varman maksutulo tammi-maaliskuussa oli 1 491 (1 408) miljoonaa euroa.

Varman eldkkeensaajien lukumaara oli maaliskuun lopussa 350 200 (350 500 vuoden alussa). Maksetut
korvaukset olivat tammi-maaliskuussa 1 808 (1 699) miljoonaa euroa.

Uusia eldkepaatoksia ja ennakkopaatdksia tehtiin maaliskuun loppuun mennessd 7 438, joka on noin 30
prosenttia viime vuoden vastaavaa aikaa enemman. Yhteensa eldkepaatdksia annettiin tammi-maaliskuussa
14 176. Vanhuuseldkehakemusten maara kasvoi katsauskaudella olennaisesti vuoden 2023 ensimmadiseen
neljannekseen nahden, silld vuoden 2023 alussa ei mikaan ikdryhma saavuttanut lakisaateistd vanhuuseldke-
ikaa.

Varmassa oli maaliskuun lopussa vakuutettuna 590 901 (607 535 vuoden alussa) tyOntekijaa ja yrittajaa. TyEL-
vakuutettujen palkkasumma kasvoi katsauskaudella 3,9 prosenttia vuoden 2023 vastaavasta kaudesta.
Varmaan siirtyy vuoden alun tydeldkeyhtididen valiselld siirtokierroksella nettona 129 (31) miljoonaa euroa
vuotuista vakuutusmaksutuloa. Eldkevakuutusten myynti uusille asiakkaille oli katsauskaudella 23 (40)
miljoonaa euroa.

Sijoitustoiminta

Varman vuoden 2024 ensimmaisen vuosineljanneksen sijoitustuotot nousivat 3,6 (1,0) prosenttiin ja sijoitusten
arvo ylsi vuoden ensimmaisen neljanneksen lopussa 60 939 (56 604) euroon. Varman vakavaraisuus vahvistui
alkuvuonna 132,2 prosenttiin (130,4 prosenttia vuoden 2023 lopussa).
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Taantumapelkojen halventyminen tuki riskisentimenttia ja alkuvuoden tuotot nojasivat ensisijaisesti osakkeiden
seka hedgerahastojen vahvaan kehitykseen. Kasvundkymien vakiintuminen painoi yrityslainojen riskilisid, mutta
korkojen nousu kompensoi vaikutusta ja painoi listattujen korkosijoitusten tuottoja. Kiinteistdjen alakulo jatkui
ja alkuvuoden tuotot jaivat hieman negatiivisiksi.

Osakesijoitukset tuottivat 5,3 (2,0) prosenttia. Noteerattujen osakkeiden tuotot ylsivat 6,7 (2,9) prosenttiin,
mutta erot eri maantieteellisten alueiden ja sektoreiden valilla pysyivat suurina. Varman noteeratuista osake-
sijoituksista amerikkalaiset osakkeet tuottivat yli 11 prosenttia samaan aikaan kun suomalaisosakkeiden tuotot
jaivat hieman negatiivisiksi. Japanilaiset osakkeet kehittyivat alkuvuonna erittdin vahvasti, vaikka heikentynyt
jeni leikkasi osan euromaaraisista tuotoista. Pddomasijoitusten raportoidut tuotot kehittyivat selvasti listattuja
osakkeita maltillisemmin yltden 3,0 (0,7) prosenttiin.

Korkojen kdantyminen uudelleen nousuun painoi korkosijoitusten tuotot 1,0 (1,2) prosenttiin. Korkosijoitusten
tuottokarjessa olivat sijoituslainat ja korkeampiriskiset yrityslainat. Matalamman riskitason valtionlainojen
tuotot painuivat puolestaan negatiivisiksi. Markkinat hinnoittelivat aiempaa maltillisempaa rahapolitiikan
kevennysta Yhdysvalloissa ja Euroopassa, ja tdma nosti korkotasoa vuoden vaihteesta.

Kiinteistosijoitusten tuotot olivat -0,7 (-0,8) prosenttia markkinoiden reagoidessa korkoympariston muutoksiin
ja sitd kautta kiinteistosijoituksille asetettuihin tuotto-odotuksiin. Kiinteistosijoituksista saatavat nettovuokra-
tuotot pysyivat vakaina kiinteistémarkkinan alavireisyydesta huolimatta.

Muiden sijoitusten tuotot ylsivat 3,9 (-1,2) prosenttiin. Hedgesijoitukset hyotyivat Yhdysvaltain vahvasta talous-
kehityksestd, luottoriskipreemioiden kaventumisesta seka korkeista juoksevista tuotoista, jotka tukivat varsinkin
yritys- ja asuntolainasijoitusten kehitysta. Matalan duraation vuoksi korkojen nousun negatiiviset vaikutukset
hedgesijoitusten tuottoihin jaivat selvasti listattuja korkosijoituksia maltillisemmaksi.

Varmalla on dollarimaaraisia sijoituksia lahes kaikissa omaisuuslajeissa. Sijoituspolitiikan mukaisesti osa
valuuttakurssiriskistd on suojattu. Operatiivisesti valuuttariskia hallinnoidaan yhtena kokonaisuutena, ja tulos-
luvuissa valuuttavaikutus sisaltyy eri omaisuusluokkien tuottoon. Yhdysvaltain dollari vahvistui alkuvuonna
euroa vastaan, mika tuki jossain maarin Varman sijoitusten tuottoja.

Sijoitustoiminnassa korostuivat turvaavan vakavaraisuusaseman sdilyttdminen, sijoitusten monipuolinen
hajauttaminen ja vahva panostus riskienhallintaan. Riskienhallinnassa kaytettiin johdannaisia suojaus-tarkoituk-
sessa ja salkun riskitason saatelyssa. Sijoitusten markkinariski on suurin yhtion tulokseen ja vakavaraisuuteen
kohdistuva riski. Osakkeiden osuus sijoitusten markkinariskistd on selkedsti suurin. Varman sijoitusten
kokonaisriskia mittaava VaR-luku oli 2 229 (2 511) miljoonaa euroa.

Liikekulut ja henkil6sto

Varman kokonaisliikekulut olivat katsauskaudella 35 (36) miljoonaa euroa. Kauden hoitokustannusylijagdma oli
-1 (0) miljoonaa euroa. Yhtidkohtaisen hoitokustannusosan kayttdonoton myoéta vakuutusmaksun hoito-
kustannusosa on mitoitettu vastaamaan Varman kuluja.

Varman emoyhtion henkildstdmaara oli vuoden ensimmaiselld neljannekselld keskimdarin 571 (564 vuonna
2023). Maaliskuun lopussa Varman henkilostosta tydskenteli 15 (17) prosenttia eldkepalveluissa, 13 (11)
prosenttia vakuutus- ja aktuaaripalveluissa, 17 (16) prosenttia asiakkuuksien toiminnoissa, 12 (13) prosenttia
tydkykypalveluissa, 13 (14) prosenttia sijoitustoiminnossa ja 29 (29) prosenttia muissa toiminnoissa.

Varma sai maaliskuussa Suomen innostavimmat tydpaikat -tunnustuksen viidetta kertaa perakkain. Tutkimuk-
sen vastausprosentti on Varmassa vuodesta toiseen yli 90 prosenttia, mika kertoo siitd, ettd varmalaiset kokevat
tutkimuksen keinona vaikuttaa ja kehittda yhteistd arkea. Tutkimus toteutetaan vuosittain sadoille suomalais-
organisaatioille ja Varman henkildstotutkimuksen tulos ylittaa selkeasti suomalaisten asiantuntijaorganisaatioi-
den keskimaaraisen tason.
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Yhtion hallinto

Varman varsinainen yhtiokokous pidettiin 15.3.2024. Yhtiokokous valitsi hallintoneuvostoon kaksi uutta jasenta.
Hallintoneuvoston uusiksi jaseniksi valittiin Janne-Olli Jarvenpaa ja Simo Poyhonen. Yhtiokokous vahvisti tilin-
paatoksen ja myonsi vastuuvapauden hallituksen ja hallintoneuvoston jasenille seka toimitusjohtajalle tili-
kaudelta 2023.

Hallintoneuvoston jasenina jatkavat Christoph Vitzthum (puheenjohtaja), Paivi Leiwo (varapuheenjohtaja), Petri
Vanhala (varapuheenjohtaja), Juri Aaltonen, Ari Akseli, Eero Broman, Petri Castrén, Kim Forsstrom, Lasse
Heinonen, Marko Hovinmaki, Olavi Huhtala, Mika Joukio, Jukka Jdamaa, Risto Kalliorinne, Anne Karjalainen,
Ville Kopra, Tapio Korpeinen, Katariina Kravi, Pekka Kuusniemi, Elisa Markula, Maria Makynen, Pasi Pesonen,
Marko Piirainen, Perttu Puro, Mika Rautiainen, Eeva Sipila, Pekka Tiitinen, Jorma Vehvildinen, Anssi Vuorio ja
Sauli Vantti.

Yhtiokokous valitsi tilintarkastajaksi tilikaudelle 2024 tilintarkastusyhteisé Ernst & Young Oy:n, jonka ilmoitta-
mana paavastuullisena tilintarkastajana toimii KHT, KRT Kristina Sandin. Yhtiokokouksen paatoksen mukaisesti
tilintarkastusyhteiso Ernst & Young Oy myds varmentaa vuodelta 2024 laadittavan kestavyysraportin.

Varman hallitukseen ovat vuoden 2024 alusta lukien kuuluneet Jaakko Eskola (puheenjohtaja), Antti Palola
(varapuheenjohtaja), Risto Penttinen (varapuheenjohtaja), Riku Aalto, Anu Ahokas, Anja Frada, Ari Kaperi,
Kristiina Makela, Teo Ottola, Pekka Piispanen, Merja Ranta-aho ja Saana Siekkinen seka varajasenet Jari Elo,
Jouni Hakala ja Ville Talasmaki.

Varman verkkosivuilla on esitetty hallinto- ja ohjausjarjestelmasta ajantasainen selvitys, joka perustuu lista-
yhtididen hallinnointikoodin suosituksiin. Varma julkaisee osavuosiraportin vuosineljanneksittain tavoit-
teenaan, etta yhtion julkinen taloudellinen raportointi on lapindkyvaa ja parhaiden kaytantdjen mukaista.

Vastuullisuus

Varma julkaisi vuoden 2023 riippumattomasti varmennetun vuosi- ja vastuullisuusraportin Global Reporting
Initiative (GRI) -kehikon mukaisesti. Raportissa kerrotaan Varman toiminnan keskeiset tulokset sekad Varman
vastuullisista teoista elaketurvan, sijoittamisen ja kestdvan tyoelaman nakokulmista. Luonnon monimuotoi-
suudesta raportoitiin ensi kertaa uutta Taskforce for Nature-related Financial Disclosures (TNFD) -viitekehysta
mukaillen.

Euroopassa EU:n kestdvyysraportointidirektiivi tekee aiemmin vapaaehtoisesta raportoinnista pakollista kulu-
vasta vuodesta alkaen ja tuo vastuullisuuden entistd enemman myds yritysten hallitusten poydille.

Varma julkaisi ymparistdpolitiikan maaliskuussa 2024. Varmalla on ollut jo vuodesta 2016 lahtien sijoitusten
ilmastopolitiikka, mutta nyt julkistetussa ymparistopolitiikassa on tunnistettu ymparistovaikutusten merkitys
koko arvoketjussa. Luonnon monimuotoisuuden sdilyttdminen saa yhtd suuren painoarvon kuin ilmaston-
muutoksen hillintd. Paivitetty ymparistopolitiikka huomioi kattavasti luontokadolle altistavia toimialoja.
Sijoitustoiminnassa kaytdssa olevan huolellisuusprosessin piiriin on otettu uusina toimialoina mukaan luonto-
riskeille merkittavasti altistuvia toimialoja, joita ovat elintarvike-, 1ddke ja kosmetiikkateollisuus, pakkaus-
materiaalien valmistajat, vaate- ja ylellisyystavarateollisuus seké jatehuollon yritykset.

Yritysten vastuullisuutta kansainvélisesti arvioiva EcoVadis on mydntanyt Varmalle platinatason tunnustuksen
(Platinum EcoVadis Medal). Varman vastuullisuuskdytdannot arvioitiin erinomaisiksi, ja Varma ylsi yhden
prosentin parhaimmistoon yli 100 000 analysoidun yrityksen joukossa. EcoVadis arvioi yritysten vastuullisuutta
ympadristoasioiden, ihmis- ja tydoikeuksien, eettisten toimintatapojen ja kestdavan hankinnan nakokulmista.
Riippumaton arviointi valmistui maaliskuussa 2024. Varman edellinen EcoVadis-tulos on vuodelta 2022, ja
siihen verrattuna Varman kokonaispistemaara nousi 80/100 pisteesta 81/100 pisteeseen. Korkeimmat pisteet
sai Varman ymparistovastuuty6 (90/100). Arvioinnissa EcoVadis nosti esille Varman sitoutumisen Science Based
Targets -aloitteeseen (SBTi) ja siihen liittyvien tavoitteiden asettamisen seka kvantitatiiviset tavoitteet liittyen
energiankulutukseen ja kasvihuonekaasupaastoihin. Arvioinnin mukaan myds ihmis- ja tyooikeudet ovat
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Varman toiminnassa kiitettavalla tasolla sekd periaatteiden ettd konkreettisten toimenpiteiden osalta. Piste-
maaramme oli 80/100. Eri osa-alueissa eniten nousi hankintojen pistemaara.

Riskienhallinta

Varman olennaiset riskit liittyvat sijoitustoimintaan ja tietojenkasittelyyn. Erityisesti kyberriskien uhan arvioi-
daan edelleen olevan kohonneella tasolla. Taloudellisesti merkittavimpia ovat sijoitusriskit. Varman maksu-
valmius on turvaavalla tasolla.

Elakevakuutustoiminnan riskeja ovat elake- ja vakuutuskasittelyyn seka toimialan yhteisten jarjestelmien toimi-
vuuteen liittyvat riskit. Naiden osalta riskitaso on sdilynyt alhaisena. Osana riskienhallinnan toteuttamista Varma
harjoittelee saanndllisesti erilaisten toiminnallisten hairididen ja uhkakuvien varalta.

Hallitus on vahvistanut yhtion sisdisen valvonnan ja riskienhallintajarjestelman toimintaperiaatteet. Lisaksi
vahvistanut Varman toiminnan jatkuvuussuunnitelman. Varman tilinpaatdksen liitetiedoissa kuvataan tarkem-
min vakuutus-, sijoitus-, operatiivisia ja muita riskeja hallintakeinoineen seka esitetaan eraita maarallisia tietoja.

Varman hallituksen sijoitussuunnitelmassa maaritelladn mm. sijoituksille asetettavat yleiset turvaavuus-
tavoitteet, hajautus- ja likviditeettitavoitteet sekd valuuttaliikkeen jarjestamisen periaatteet. Sijoitussalkun
hajauttaminen perustuu omaisuusluokkien tuottokorrelaatiot huomioivaan allokointiin. Varman riski- ja vaka-
varaisuusarviossa kuvataan Varman keskeiset riskit ja yhtion toimenpiteet naiden hallitsemiseksi.

Tulevaisuuden nakymat

Taloudellisen toimintaymparistdn tulevaisuuden ndkymat ovat yhd melko haastavia. Globaalin taantuman
todennakdisyys on lyhyella tahtaimella vahentynyt, mutta sitkea inflaatio saattaa pakottaa keskuspankit pita-
maan rahapolitiikan suhteellisen kiredna vield pitkdan. Kohonnut korkotaso ja korkea velkaantuneisuus rajaavat
finanssipolitiikan liikkumatilaa ja leikkaavat kotitalouksien kulutusmahdollisuuksia, vaikka rahapolitiikan valitty-
misessa lainanhoitokustannuksiin on merkittavid eroja eri maiden valilla. Markkinoiden riskihinnoittelu on
maltillistunut selvasti.

Geopoliittiset riskit pysyvét korkealla, mikd yhdessa korkeamman korkotason kanssa jarruttaa Suomessa yritys-
ten investointipaatoksia. Vaikka inflaatio on kaantynyt laskuun, liittyy sen tulevaan kehitykseen yha epa-
varmuutta. Tama voi heijastua markkinoille korkojen voimakkaana heilahteluna. Véeston ikdantymiseen liittyvat
menopaineet, turvallisuus- ja energiapolitiikan haasteet seka viime vuosia korkeammat velanhoitokustannukset
pitavat ylld haasteita kestavan talouspolitiikan harjoittamiselle. Samaan aikaan tuottavuuskehityksen vahvista-
miseen pyrkivien talouspoliittisten uudistusten tekeminen on hitaan kasvun ja epédvakaan poliittisen ilmapiirin
ympadristdssa hyvin haastavaa. Tekodlyn nopea kehitys voi tukea tuottavuuskehitysta tulevaisuudessa, mutta
sen vaikutuksia maailmantalouden kasvuun ja tuottavuuteen on vield vaikea arvioida.

Varman vahva vakavaraisuusasema ja huolellinen riskienhallinta varmistavat kuitenkin hyvat edellytykset

sijoitustuottojen kehitykselle ja turvaavat vakuutettujen eldke-edut erilaisissa markkinaolosuhteissa. Varma
jatkaa tyoelakejarjestelman tehokasta toimeenpanoa.

Helsinki, 26.4.2024

Risto Murto
toimitusjohtaja
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Tassa osavuosiraportissa esitetyt luvut ovat tilintarkastamattomia emoyhtion lukuja.

Keskindinen tyGeldkevakuutusyhtié Varma on vastuullinen ja vakavarainen eldkevarojen sijoittaja. Yhti6 vastaa
yksityiselld sektorilla 947 000 henkildn tydeldketurvasta. Vuonna 2023 Varman maksutulo oli 6,5 miljardia euroq,
Ja yhtidé maksoi eldkkeitd 7,7 miljardia euroa. Varman sijoitusten arvo oli maaliskuun 2024 lopussa 60,9 miljardia
euroa.

LISATIETOJA:

Pekka Pajamo, johtaja, talous ja sisdiset palvelut, puh. 040 532 2009
Hanna Kaskela, johtaja, vastuullisuus ja viestinta, puh. 040 584 5045

LIITE: Taulukot
www.varma.fi
https://www.varma.fi/vuosikertomus
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Tase kdyvin arvoin (emoyhtio)

miljoonaa € 3/2024 3/2023 12/2023

Vastaavaa

Sijoitukset 60 939 56 604 59 078

Saamiset 1233 1175 1339

Kalusto 2 2 2

Vastaavaa yhteensa 62 174 57 781 60 419
Vastattavaa

Oma padadoma 154 147 152

Arvostuserot 14 001 11 447 12 975

Osittamaton lisavakuutusvastuu 931 1512 892

Taseen ulkopuoliset velat ja muut vahennykset -9 3 -9

Vakavaraisuuspadoma yhteensa 15078 13103 14 010

Ositettu lisdvakuutusvastuu (hyvityksiin) 0 0 142

Osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu 627 -570 -17

Varsinainen vastuuvelka 46 162 44 859 45 949

Yhteensa 46 788 44 289 45932

Muut velat 308 389 335

Vastattavaa yhteensa 62 174 57 781 60 419
Tuloslaskelma kayvin arvoin (emoyhtio)

miljoonaa € 1-3/2024 1-3/2023 1-12/2023
Vakuutusmaksutulo 1491 1408 6 466

Maksetut korvaukset -1 808 -1 699 -6 775

Vastuuvelan muutos -714 -489 -2 134

Sijoitustoiminnan nettotulos 2 140 572 339

Kokonaisliikekulut -35 -36 -137

Muu tulos 0 0 2

Verot -5 2 -2

Kokonaistulos " 1068 -240 815

" Tulos kéyvin arvoin ennen lisdvakuutusvastuiden muutosta

miljoonaa € 1-3/2024 1-3/2023 1-12/2023
Vakuutusliikkeen tulos 5 6 70

Sijoitustoiminnan tulos 1063 -247 739

Hoitokustannustulos -1 0 4

Muu tulos 0 0 2

Kokonaistulos 1068 -240 815
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Vakavaraisuuspaioma ja sen rajat

31.3.2024 31.3.2023 31.12.2023
Vakavaraisuusraja, milj. € 9 260 7452 8614
Vakavaraisuuspadaoman enimmaismaara, milj. € 27 780 22 357 25 843
Vakavaraisuuspadoma, milj. € 15 078 13103 14 010
Vakavaraisuusaste % 132,22 129,6 1304
Vakavaraisuusasema 2 1,6 1,8 1,6

D Elakevarat suhteessa STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukaiseen vastuuvelkaan.
2 Vakavaraisuuspddoma suhteessa vakavaraisuusrajaan.

Vakavaraisuuden kehitys

milj. €
30 000 140%
[¢)
25000 135%
130%
20 000 125%
15 000 120%
o,
10 000 115%
110%
5000 105%
0 100%
2020 2021 2022 2023 3/2024
N \/akavaraisuuspadaoma (milj. €) e \/akavaraisuusraja (milj. €)
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Sijoitukset kadyvin arvoin
3/2024 3/2023 12/2023 1-3/2024 1-3/2023 1-12/2023 24 kk
Markkina-arvo Markkina-arvo Markkina-arvo Tuotto  Tuotto Tuotto \Igi?(-:::::-i
Perusjakauma  Riskijakauma Perusjakauma Riskijakauma Perusjakauma Riskijakauma MWR MWR MWR
milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % % % %
Korkosijoitukset " 11598 19 13495 22 14214 25 14847 26 12 081 20 9 307 16 1,0 1,2 5,6
Lainasaamiset 2538 4 2538 4 2772 5 2772 5 2598 4 2598 4 2,6 1,5 73
Joukkovelkakirjalainat 7756 13 10038 16 9251 16 9 606 17 8304 14 8967 15 0,6 14 5.8 5,0
Julkisyhteiséjen joukkovelkakirjalainat 3181 5 5366 9 4698 8 5062 9 3769 6 4335 7 -04 2,0 4,5
Muiden yhteiséiden joukkovelkakirjalainat 4574 8 4672 8 4554 8 4544 8 4536 8 4632 8 14 08 73
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset 1305 2 920 2 2190 4 2468 4 1179 2 -2259 -4 04 03 2,0
Osakesijoitukset 33556 55 33797 55 28005 49 27815 49 31874 54 31866 54 5,3 2,0 8,6
Noteeratut osakkeet 21912 36 22153 36 17 657 31 17 467 31 20 634 35 20 626 35 6,7 29 10,3 14,0
Paaomasijoitukset 10792 18 10792 18 9657 17 9657 17 10 425 18 10 425 18 3,0 0,7 55
Noteeraamattomat osakkeet 852 1 852 1 691 1 691 1 815 1 815 1 1,6 -2,2 8,9
Kiinteistosijoitukset 5677 9 5677 9 5715 10 5715 10 5 641 10 5 641 10 -0,7 -0,8 -4,3
Suorat kiinteistosijoitukset 3062 5 3062 5 3185 6 3185 6 3021 5 3021 5 1,0 1,0 -4,0
KiinteistOsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 2615 4 2615 4 2529 4 2529 4 2620 4 2 620 4 -2,7 -2.9 -4,6
Muut sijoitukset 10 109 17 10116 17 8671 15 8 668 15 9 481 16 9 480 16 3,9 -1,2 5,6
Hedgerahastosijoitukset 10 100 17 10100 17 8678 15 8678 15 9 480 16 9480 16 39 -1,1 6,1 2,4
Hyddykesijoitukset 2 0 9 0 2 0 -2 0 2 0 1 0
Muut sijoitukset 7 0 7 0 -9 0 -9 0 -1 0 -1 0
Sijoitukset yhteensa 60939 100 63 085 104 56 604 100 57 044 101 59078 100 56294 95 3,6 1,0 6,0 4,9
Johdannaisten vaikutus -2146 -4 -441 -1 2784 5
Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa 60939 100 60939 100 56 604 100 56 604 100 59078 100 59078 100

Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio on 4,55.

Avoin valuuttapositio on 31,0 prosenttia sijoitusten markkina-arvosta.

" Sisaltaen kertyneet korot
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Tiivistelma tunnusluvuista
1-3/2024 1-3/2023 1-12/2023
Vakuutusmaksutulo, milj. € 1491 1408 6 466
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin, milj. € 2126 566 3363
Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle 3,6 1,0 6,0
paaomalle, %
3/2024 3/2023 12/2023
Vastuuvelka, milj.€ 47 720 45 801 46 966
Vakavaraisuuspadoma, milj. € V 15078 13103 14 010
suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,6 1.8 1,6
Elakevarat, milj. € 2 61839 57 367 60 057
% vastuuvelasta ? 132,2 129,6 130,4
TYEL-palkkasumma, milj. € ¥ 26 357 25 429 25 367
YEL-ty6tulosumma, milj. € ¥ 1051 926 943

D Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden sdaddsten mukaisesti (vastaava periaate koskee myds muita

vakavaraisuustunnuslukuja)
STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukainen vastuuvelka + vakavaraisuuspddoma.
3) Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja tydtulosummasta

2)
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Sijoitukset kdyvin arvoin Finanssivalvonnan maaraysten mukaan jaoteltuna
Perusjakauma Riskijakauma®
3/2024 3/2023 12/2023 3/2024 3/2023 12/2023
milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % milj. € %
Korkosijoitukset yhteensa 11 598 19,0 14 214 25,1 12 081 20,5 13 495 22,1 14 847 26,2 9 307 15,8
Lainasaamiset " 2538 4,2 2772 4,9 2598 4,4 2538 4,2 2772 4,9 2598 4,4
Joukkovelkakirjalainat 7756 12,7 9251 16,3 8 304 141 10 038 16,5 9 606 17,0 8 967 15,2
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset "2 1305 2.1 2190 39 1179 2,0 920 1,5 2 468 4,4 -2 259 -3,8
Osakesijoitukset yhteensa 33 556 55,1 28 005 49,5 31874 54,0 33797 55,5 27 815 49,1 31 866 53,9
Noteeratut osakkeet ¥ 21912 36,0 17 657 31,2 20 634 34,9 22 153 36,4 17 467 30,9 20 626 34,9
Paaomasijoitukset 4 10792 17,7 9657 171 10 425 17,6 10792 17,7 9657 171 10 425 17,6
Noteeraamattomat osakkeet 852 1.4 691 1.2 815 1.4 852 14 691 1,2 815 14
Kiinteistosijoitukset yhteensa 5677 9,3 5715 10,1 5641 9,5 5677 9,3 5715 10,1 5641 9,5
Suorat kiinteistosijoitukset 3062 50 3185 56 3021 51 3062 50 3185 56 3021 51
KiinteistOsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 2615 4,3 2529 4,5 2620 4,4 2615 4,3 2529 4,5 2620 4,4
Muut sijoitukset 10 109 16,6 8 671 15,3 9 481 16,0 10116 16,6 8 668 15,3 9 480 16,0
Hedgerahastot ® 10 100 16,6 8678 15,3 9480 16,0 10 100 16,6 8678 15,3 9480 16,0
Hyoddykerahastot 2 0,0 2 0,0 2 0,0 9 0,0 -2 0,0 1 0,0
Muut sijoitukset ? 7 0,0 -9 0,0 -1 0,0 7 0,0 -9 0,0 -1 0,0
Sijoitukset yhteensa 60 939 100,0 56 604 100,0 59 078 100,0 63 085 103,5 57 044 100,8 56 294 95,3
Johdannaisten vaikutus 2 -2 146 -3,5 -441 -0,8 2784 4,7
Sijoitukset yhteensa 60 939 100,0 56 604 100,0 59 078 100,0 60 939 100,0 56 604 100,0 59 078 100,0
Jvk-salkun modifioitu duraatio 4,6

Taulukon alaviitteet:

" Sisaltaa kertyneet korot

2 Sisaltaa rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaamiset ja -velat
3 Sisaltda myds sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle

4 Sisaltda padomarahastot ja mezzanine-rahastot sekd infrastruktuurisijoitukset

% Sisaltad myos noteeraamattomat kiinteistésijoitusyhtiot

9 Sisaltaa kaikentyyppiset hedgerahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta

7 Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin

® Riskijakauma voidaan esitta3 vertailukausilta sitd mukaan kun tietoa kertyy (ei taannehtivasti)
9 Siséltaa johdannaisten vaikutuksen riski- ja perusjakauman erotukseen. Johdannaisten vaikutus voi olla +/-. Eron korjauksen jalkeen riskijakauman loppusumma tdsmaa perusjakaumaan.
19 Suhteellinen osuus lasketaan kayttien jakajana "Sijoituksen kdyvin arvoin yhteensa"-rivin loppusummaa.
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Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle paaomalle
Sijoitustoim. Sitoutunut Tuotto-% Tuotto-% Tuotto-%
nettotuotot pddoma? sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle
markkina- padomalle padomalle padomalle
arvo ®
31.3.2024 31.3.2023 31.12.2023
milj. euroa milj. euroa % % %
Korkosijoitukset yhteensa 120 11994 1,0 1,2 5,6
Lainasaamiset " 67 2553 2,6 1,5 7.3
Joukkovelkakirjalainat ” 47 8 109 0,6 1,4 58
Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset " ? 6 1332 0,4 0,3 2,0
Osakesijoitukset yhteensa 1687 31778 53 2,0 8,6
Noteeratut osakkeet? 1362 20 475 6,7 2,9 10,3
Paaomasijoitukset ¥ 311 10 471 3,0 0,7 5,5
Noteeraamattomat osakkeet > 14 832 1,6 -2,2 89
Kiinteistosijoitukset -39 5670 -0,7 -0,8 -4,3
Suorat kiinteistosijoitukset 31 3027 1,0 1,0 -4,0
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset -70 2643 -2,7 -2,9 -4,6
Muut sijoitukset 372 9 644 3,9 -1,2 5,6
Hedgerahastosijoitukset © 377 9631 39 -1,1 6,1
Hyddykesijoitukset 2 1
Muut sijoitukset ” -6 13
Sijoitukset yhteensa 2 140 59 087 3,6 1,0 6,1
Sijoituslajeille kohdistamattomat
tuotot, kulut ja liikekulut -14 8
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 2 126 59 095 3,6 1,0 6.0

Taulukon alaviitteet:
D sissltas kertyneet korot

2 Sisaltas rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaamiset ja -velat

3 Sisaltas myos sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle

4 Sisiltaa pasomarahastot ja mezzaninerahastot sek intrastruktuurisijoitukset

%) Sissltss myos noteeraamattomat kiinteistésijoitusyhtiot

6 Sisaltas kaikentyyppiset hedgerahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta

7) Siséltad erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin

8) Raportointikauden lopun ja alun markkina-arvojen muutos - kauden aikana tapahtuneet kassavirrat. Kassavirralla tarkoitetaan

ostojen/kulujen ja myyntien/tuottojen erotusta.

9 Sitoutunut padoma = Markkina-arvo raportointikauden alussa + paivittdin/kuukausittain aikapainotetut kassavirrat

Keskindinen tyoeldakevakuutusyhtié Varma
Puhelinnumero: 010 2440

Osoite: Salmisaarenranta 11, Helsinki | PL 1, 00098 VARMA

Y-tunnus: 0533297-9
Kotisivu: https://www.varma.fi
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