VARMA 1

Varman puolivuosikatsaus 1.1.-30.6.2021

Vertailuluvut suluissa ovat 30.6.2020 mukaiset, ellei toisin ole ilmoitettu.

e Kokonaistulos oli 3 146 (-2 829) miljoonaa euroa.

e Sijoitusten kuuden kuukauden tuotto oli 10,4 (-5,7) prosenttia, sijoitusten markkina-arvo oli 55,0 (50,2
vuoden alussa) miljardia euroa.

e Vakavaraisuuspadoma oli 14 664 (11 517 vuoden alussa) miljoonaa euroa ja 1,8-kertainen (1,7 vuoden
alussa) vakavaraisuusrajaan verrattuna.

Taloudellinen toimintaymparisto

Maailmantalouden voimakas elpyminen ja valoisat tulevaisuuden odotukset siivittivat hyvaa kehitysta
padomamarkkinoilla. Koronarokotusten nopea edistyminen suurimmissa kehittyneissa talouksissa vahvisti
odotuksia nopeasta talouskasvusta ja massiivinen raha- sekd finanssipoliittinen elvytys tukivat sijoitus-
markkinoita. Samaan aikaan vahva kulutuskysynta ja tuotannon pullonkaulat kiihdyttivat inflaatiota ja inflaatio-
odotuksia korkeimmille tasoille vuosikausiin. Taloudellisen aktiviteetin positiivinen vire on parantanut koronan
arpia tydmarkkinoilla.

Yhdysvalloissa uuden hallinnon elvytystoimet ovat olleet jopa odotuksia mittavampia. Kuluvan vuoden aikana
USA:n talouskasvun odotetaan kasvavan nopeinta vauhtia vuosikymmeniin ja USA:n talouden odotetaan
nousevan vahvemmalle kasvu-uralle kuin ennen koronakriisia . Kiinan talous on kasvanut vakaasti, ja elpyminen
on vetanyt raaka-aineiden ja teollisuusmetallien hintoja nousuun. Kiinan kasvupyrahdys on tasaantumassa ja
samaan aikaan lantiset teollisuusmaat vahvistuvat USA:n vanavedessa. USA toimii jélleen talouden veturina.

Maailmantalouden nopea elpyminen heijastuu myds Suomeen. Suomen talous on selvinnyt kokonaisuu-
dessaan koronakriisista selvasti pelattya pienemmilla vaurioilla, mutta osalla kotimarkkinatoimialoista talouden
rajoitustoimenpiteiden vaikutukset ovat kuitenkin olleet ankaria. Luottamus tulevaisuudenndkymiin on
vahvistunut kaikilla toimialoilla. Koronarajoitusten purkaminen ja ndkymat kysynndn nopeasta piristymisestd
ovat vahvistaneet nakymia myds koronan heikentamilld palvelutoimialoilla, kuten matkailu- ja ravintola-alalla.
Teollisuuden ennakoivat indikaattorit kdantyivat nousuun jo aiemmin kevaalla globaalin kysynnan kasvun
myota.

Kuluttajien luottamus talouteen vankistui vuoden toisella neljannekselld. Tilanne tyomarkkinoilla koheni
elpymisen myotad ja tyollisyysaste on noussut. Tydllisyyden koheneminen ja tydttdmyyden vdaheneminen
etenevat viipeella talouden elpyessa. Yksityinen kulutus kasvaa ansioiden nousua nopeammin, kun patoutunut
kysynta purkautuu, rajoitustoimia puretaan ja kotitaloudet kadyttavat pandemian aikana kertyneitad saastojaan.

Tyoeldkejarjestelma

Elaketurvakeskus selvitti kevaan aikana palkansaajien eldkeaikeita. Elakeaikeet ovat mydhentyneet noin
kahdella vuodella kymmenessa vuodessa ja moni palkansaaja suunnittelee jatkavansa tyduraansa vield
vanhuuseldkkeen alarajan jalkeen. Tydurien pidentyminen vahvistaa tydelakejarjestelman kestavyytta.

Varmaan saapuneiden tyokyvyttomyyseldkehakemusten maara kaantyi laskuun tammi-kesakuussa. Varmassa
kasiteltiin vuoden ensimmaisen puoliskon aikana kaksitoista tyokyvyttomyyseldkehakemusta, joissa keskeinen
tyokyvyttdmyyden syy oli Covid-19-infektion jalkitila. Naistd yhdelle hakijalle myonnettiin jatkuva
tyokyvyttomyyseldke ja kuudelle maaraaikainen kuntoutustuki.
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Varma tekee yhteistyota asiakkaidensa kanssa parantaakseen edellytyksia tydurien pidentamiselle ja
tydkykyisyyden suotuisalle kehitykselle. Varman tyokyvyttdmyysriskin hallintapalveluiden tasmalliselld riski-
perusteisella kohdentamisella parannetaan palveluiden vaikuttavuutta. Varma uudisti koko verkkoasiointi-
sivustonsa parantaakseen palvelunsa laatua. Toukokuun lopussa julkaistussa Varma Asioinnissa on myds uusia
tydkykyjohtamisen palveluita.

Maan hallitus antoi huhtikuussa perhe-eldke-etuuksien uudistamista koskevan esityksen eduskunnalle.
Tavoitteena on, ettd perhe-eldke vastaa tulevaisuudessa nykyistd paremmin perheiden ja yhteiskunnan
muuttuneisiin tarpeisiin.

Tydmarkkinajarjestojen eldkeneuvotteluryhma esitti sosiaali- ja terveysministeridlle yksityisen TyEL-eldketurvan
rahoituksen sdantdja arvioivan selvitystyon kaynnistamista. Arvio koskisi sekd TyEL:n rahoitustekniikkaa etta
hoitokustannusten ja hyvitysten maaraytymistapaa.

Varman taloudellinen kehitys

Varman kokonaistulos kayvin arvoin kuudelta kuukaudelta oli 3 146 (-2 829) miljoonaa euroa. Kokonaistuloksen
merkittavin osatekija on sijoitustoiminnan tulos 3 123 (-2 843) miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tuotto kayvin
arvoin oli 5 193 (-2 766) miljoonaa euroa ja vastuuvelalle hyvitettdva korko oli 2 070 (77) miljoonaa euroa.
Vakuutusliikkeen arvioitu tulos oli -1 (-3) miljoonaa euroa ja hoitokustannustulos 24 (17) miljoonaa euroa.

Varman vakavaraisuus vahvistui. Sijoitustoiminnan riskipuskurina toimiva vakavaraisuuspaaoma oli kesakuun
lopussa 14 664 (11 517 vuoden alussa) miljoonaa euroa ja suhteessa vastuuvelkaan 135,6 (129,3 vuoden alussa)
prosenttia.

Vakavaraisuuspadoma oli vakavaraisuusrajaan verrattuna turvaavalla tasolla eli 1,8-kertainen (1,7 vuoden
alussa).

Taloudellista kehitysta kuvaavat taulukot on esitetty tdman puolivuosikatsauksen liitteessa.

Vakuutustoiminta

Varman elékkeensaajien lukumaara oli kesdkuun lopussa 348 000 (347 000 vuoden alussa). Maksetut
korvaukset olivat tammi-kesakuussa 2 949 (2 908) miljoonaa euroa. Uusia elakepaatoksia tehtiin kesdkuun
loppuun mennessa 11 419, joka on 1,0 prosenttia viime vuoden vastaavaa aikaa vahemman. Yhteensa elédke-
paatoksia annettiin tammi-kesakuussa 27 295.

Varma voitti ensimmaisella vuosipuoliskolla uutta vakuutusmaksutuloa yhteensa 31 (56) miljoonaa euroa. Tama
sisaltda uusmyynnin ja muista eldkeyhtidista siirtyneiden vakuutusten nettovaikutuksen. Varman uudistettu
verkkosivusto ja asiointipalvelu julkaistiin alkukesalla. Kehitystydssa panostettiin erityisesti palvelun sujuvuuden
parantamiseen. Asiointipalveluun tuli myds uusia toiminnallisuuksia mm. tyokyvyttdmyysriskin hallintaan.

Varma kehittaa jatkuvasti tyokyvyttomyysriskinhallintaansa ja tarjoaa asiakkailleen tietoa ja valineita
tyokykyjohtamiseen; viimeisimpana uudet tydkalut tyokyvyttdmyysriskien kartoittamiseen.

Varmassa oli kesakuun lopussa vakuutettuna 575 000 (543 000 vuoden alussa) tyontekijaa ja yrittajaa.

Vakuutuskannan muutokset

Konkurssissa olevan Liikennepalvelualojen eldkekassa Viabekin eldkevastuiden siirto tydelakeyhtidille toteutet-
tiin 30.6.2021. Viabekin maksussa olevat tydelakkeet ja tydntekijoiden ja yrittdjien ansaitsemat eldke-etuudet
seka padosa Viabekin varoista siirrettiin neljdlle tydeldkeyhtidlle. Samalla kaikki yksityisten alojen tydelake-
vakuuttajat tdydensivat puuttuvia varoja yhteisesti konkurssiyhteisvastuun mukaisesti varsinaisten
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elakevastuiden maaraan saakka. Jarjestelysséd Varmaan siirtyi 61 miljoonaa euroa vastuita. Varma osallistui
Viabekin puuttuvien eldkevarojen kattamiseen 23 miljoonalla eurolla.

Sijoitustoiminta

Varman ensimmaisen vuosipuoliskon sijoitustuotot olivat erittdin vahvat maailmantalouden toipuessa korona-
kriisistd, ja olivat 10,4 (-5,7) prosenttia. Sijoitusten arvo oli kesakuun lopussa 55 033 (45 279) miljoonaa euroa.
Varman vakavaraisuusaste oli vuoden ensimmaisen puoliskon lopussa 135,6 (129,3 vuoden alussa) prosenttia.

Sijoitusmarkkinoilla omaisuusluokkien kehitys eriytyi vuoden edetessa merkittavasti. Alkuvuonna, kun elvytys-
optimismi oli suurimmillaan ja inflaatio-odotukset kohosivat, perinteiset suhdanneherkat ja maltillisemmin
arvostetut omaisuusluokat jatkoivat voittokulkuaan ja useat viime vuosina vahvasti kehittyneet omaisuusluokat
karsivat kasvuodotusten sekd korkojen noususta. Vaikka inflaatio ylitti etenkin Yhdysvalloissa odotukset
vuoden toisella neljannekselld, kddntyivat Yhdysvaltain valtionlainojen korot loppukevaalld maltilliseen laskuun.
Tama lasku heijasteli odotuksia siita, ettd poikkeuksellisen voimakasta keskuspankkien elvytysta saatettaisiin
rajoittaa nopeasti. My0s erittdin vahvassa nousussa olleiden teollisuusmetallien hinnat kaantyivat kevaalla
laskuun. Oljyn hinta jatkoi sen sijaan koko alkuvuoden nopeaa elpymistdan koronakriisin aiheuttamasta
romahduksesta.

Sijoitustuottojen ajureina toimivat osakkeet, joista varsinkin padomasijoitusten tuotot kehittyivat poikkeuk-
sellisen hyvin. Myds hedgerahastojen tuotot olivat erittdin vahvoja ja ne toimivat hyvana vaihtoehtona
korkosijoituksille, joiden tuottokehitys oli korkojen noustessa vaatimatonta. Kiinteistdjen tuotot kehittyivat
kohtuullisesti suorien kiinteistdsijoitusten tuottojen jaadessa kiinteistérahastoja maltillisemmiksi. Sijoitusten
viiden vuoden keskimaardinen nimellistuotto oli kesdkuun lopussa 7,1 prosenttia ja kymmenen vuoden 5,9
prosenttia. Vastaavat reaalituotot olivat 6,1 ja 4,9 prosenttia.

Noteerattujen osakkeiden tuotto oli 16,2 (-9,7) prosenttia. Maantieteelliset ja toimialoista riippuvat erot tuotto-
kehityksessa olivat suuria. Vahvimmin kehittyivdt amerikkalaiset ja suomalaiset osakkeet, heikoimmin
kehittyvien markkinoiden osakkeet. Pddomarahastojen raportoidut tuotot nousivat korkeiksi 25,2 (-5,1)
prosenttiin, heijastellen osittain myds viime vuoden lopun vahvaa markkinakehitystd. Noteeraamattomien
osakkeiden tuotot olivat niin ikddn vahvat 8,1 (-2,3) prosenttia, mutta jaivat jalkeen noteerattujen osakkeiden
tuotoista johtuen niiden maltillisemmasta riskitasosta.

Korkosijoitusten tuotot olivat vuoden alkupuolella 0,9 (-1,3) prosenttia. Julkisyhteisdjen joukkolainojen tuotot
painuivat alkuvuonna -1,1 (2,1) prosenttiin, mikd johtui 18hinna talvella ja kevaalla tapahtuneesta korkojen
noususta, mutta varsinkin heikomman luottoluokituksen yrityslainat saivat tukea piristyneista kasvunakymista
ja lainojen riskilisien tuntuvasta kutistumisesta. Muiden yhteisdjen joukkolainojen tuotot olivat 2,5 (-4,3)
prosenttia. Lainasaamiset kehittyivat odotetusti ja niiden tuotot olivat 1,9 (0,1) prosenttia. Muiden
rahoitusmarkkinavalineiden tuotto painui lievasti negatiiviseksi ollen -0,2 (0,0) prosenttia.

Kiinteistosijoitusten tuotto nousi 1,9 (1,6) prosenttiin. Kiinteistdsijoitusrahastot tuottivat hieman suoria
kiinteistosijoituksia paremmin. Suorien kiinteistdsijoitusten tuotto oli 1,3 (1,8) prosenttia ja kiinteistosijoitus-
rahastojen 2,8 (1,2) prosenttia. Helsingin Katajanokalle rakennettavan toimitila- ja hotellihankkeen, Katajanokan
Laiturin, asemakaava tuli lainvoimaiseksi kesakuussa. Laajuudeltaan n. 16 400 m%n puurakenteisen hankkeen
rakennustdiden on tarkoitus alkaa syksylld ja valmistua vuonna 2024.

Muiden sijoitusten tuotot kehittyivat vuoden alkupuolella vahvasti ja ylsivat 7,4 (-8,9) prosenttiin. Muiden
sijoitusten tuotot heijastelevat lahes tdysin hedgerahastojen tuottoja, jotka jatkoivat viime vuoden kevaalla
kaynnistynytta vakaata elpymistaan.

Varmalla on dollarimaaraisia sijoituksia hedgerahastoissa, osakkeissa, valtion- ja yrityslainoissa seka paaoma-
rahastoissa. Sijoituspolitiikan mukaisesti osa valuuttakurssiriskistd on suojattu. Operatiivisesti valuuttariskia
hallinnoidaan yhtena kokonaisuutena, ja tulosluvuissa valuuttavaikutus sisaltyy eri omaisuusluokkien tuottoon.
Yhdysvaltain dollari vahvistui euroa vastaan vuoden alusta hieman, milla oli jossain maarin positiivinen vaikutus
sijoitusten tuottoon.
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Sijoitustoiminnassa korostuivat vahvan vakavaraisuusaseman turvaaminen, sijoitusten monipuolinen
hajauttaminen ja voimakas panostus riskienhallintaan. Riskienhallinnassa kaytettiin johdannaisia suojaus-
tarkoituksessa ja salkun riskitason saatelyssa.

Sijoitusten markkinariski on suurin yhtion tulokseen ja vakavaraisuuteen kohdistuva riski. Osakkeiden osuus
sijoitusten markkinariskistd on selkeasti suurin. Varman sijoitusten kokonaisriskid mittaava VaR-luku oli 2 443
(3 598) miljoonaa euroa.

Liikekulut ja henkil6sto

Varman kokonaisliikekulut olivat katsauskaudella 68 (65) miljoonaa euroa. Kauden hoitokustannusylijagama oli
24 (17) miljoonaa euroa. Varma toimeenpanee lakisaateista tydelaketurvaa tehokkaasti ja vakuutustoiminnan
kuluihin keratysta maksunosasta kaytettiin katsauskaudella 65 prosenttia (61 prosenttia vuonna 2020).

Varmalaiset ovat tydskennelleet padosin etdna kevaasta 2020 lahtien. Varman vakiintuneet etatyokaytannot
ovat varmistaneet tehokkaan toiminnan. Varmassa on valmistauduttu arkeen poikkeusajan jalkeen luomalla
yhteinen raami joustavan tyon malleista ja yhteisollisyytta tukevista toimintamalleista.

Varman emoyhtion henkildstomaara oli ensimmaiselld vuosipuoliskolla keskimaarin 533 (537 vuonna 2020).
Kesdkuun lopussa Varman henkildstosta tydskenteli 18 prosenttia elakepalveluissa, 11 prosenttia aktuaari- ja
vakuutuspalveluissa, 16 prosenttia asiakkuuksien toiminnoissa, 14 prosenttia tydkyvyttomyysriskien hallin-
nassa, 13 prosenttia sijoitustoiminnoissa ja 28 prosenttia muissa toiminnoissa.

Yhtion hallinto

Varman hallintoneuvosto jarjestdytyi kokouksessaan 26.5.2021. Hallintoneuvoston puheenjohtajana jatkaa
Christoph Vitzthum seka varapuheenjohtajina jatkavat Satu Wrede ja Petri Vanhala.

Varman verkkosivuilla on esitetty hallinto- ja ohjausjarjestelméastd ajantasainen selvitys, joka perustuu lista-
yhtididen hallinnointikoodin suosituksiin. Varma julkaisee osavuosiraportin vuosineljanneksittain.

Vastuullisuus

Varma osallistui kevaan 2021 aikana 83 julkisen yhtion yhtidkokoukseen, voimassa olleet koronarajoitukset
huomioiden. Vastuullisena omistajana Varma tuki yhtididen kaytantoja ja kaytti valtakirja- ja ennakkodanestys-
mahdollisuuksia aktiivisesti hyvaksi. Tiedot Varman kannanotoista ja danestamisestd yhtidkokouksissa on
julkaistu Varman verkkosivuilla.

Varma jatkoi hiilineutraalin sijoitussalkun rakentamista ja ilmastonmuutoksen hillinndn eteen tehtavaa tyota
sijoittamalla yhteensd 430 miljoonaa euroa kahteen kansainvéliseen ETF-ilmastorahastoon. Rahastojen
tavoitteena on vahentdd merkittavasti sijoituskohteiden hiilipddstdja ja kohdistaa pddomia vahahiiliseen
talouteen siirtymiseen.

Varma allekirjoitti globaalin sijoittajien ilmastonmuutoksen vastaisen yhteisvetoomuksen (2021 Global Investor
Statement to Governments on the Climate Crisis), jonka tarkoituksena on vaikuttaa valtioiden poliittisiin
paatdksentekijoihin, jotta ne mm. tukisivat ilmastonmuutoksen vastaista toimintaa ja kannustaisivat inves-
tointeja esimerkiksi puhtaaseen teknologiaan ja ymparistoystavalliseen infrastruktuuriin.

Varma aloitti asiakasyrityksilleen kohdennetun vastuullisuuswebinaarien sarjan. Tilaisuuksissa kasiteltiin
esimerkiksi sitd, miten yrityksissa voidaan siirtya vastuullisesti koronan jalkeiseen aikaan. Varmassa valmistau-
duttiin poikkeusajasta paluuseen luomalla yhteinen raami joustavan tyon periaatteista seka yhteisollisyytta
tukevia toimintamalleja. Raamin pohjalta sovittiin keskustellen kunkin yksikon syksylla kayttdon otettavat
hybridiajan tydskentelytavat.
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Varma jatkoi Helsinki Priden virallisena kumppanina vuonna 2021. Varmalle Pride-tydssa keskeistda on
tydelaman yhdenvertaisuuden puolesta puhuminen ja kdytannon kehitystyo.

Varman yritysvastuun painopisteitd ovat ilmastonmuutoksen hillinta, tyokyvyn ja hyvan tydeldman
edistdminen, eettinen likketoiminta ja avoin viestintd seka vastuu varmalaisista.

Riskienhallinta

Varman olennaiset riskit liittyvat sijoitustoimintaan ja tietojenkasittelyyn. Taloudellisesti merkittdvimpia ovat
sijoitusriskit. Sijoitusten riskitasoa saadettiin katsauskaudella normaalisti, markkinamuutosten mukaisesti.
Varman maksuvalmius on turvaavalla tasolla.

Elakevakuutustoiminnan riskeja ovat eldke- ja vakuutuskasittelyyn sekd toimialan yhteisten jarjestelmien
toimivuuteen liittyvat riskit. Naiden osalta Varman toiminta koronapandemian oloissa on sujunut hyvin ja
riskitaso on sdilynyt alhaisella tasolla.

Hallitus on vahvistanut yhtion sisdisen valvonnan ja riskienhallintajarjestelman toimintaperiaatteet. Tilin-
paatdksen liitetiedoissa kuvataan tarkemmin vakuutus-, sijoitus-, operatiivisia ja muita riskeja hallinta-
keinoineen seka esitetdadn eraitd maarallisia tietoja.

Varman hallituksen sijoitussuunnitelmassa maaritellddn mm. sijoituksille asetettavat yleiset turvaavuus-
tavoitteet, hajautus- ja likviditeettitavoitteet sekd valuuttaliikkeen jarjestamisen periaatteet. Sijoitussalkun
hajauttaminen perustuu omaisuusluokkien tuottokorrelaatiot huomioivaan allokointiin.

Tulevaisuuden niakymat

Globaali talous on ollut kasvussa koronarajoitusten lieventymisen ja jatkuvan elvyttdmisen ansiosta. Erityisesti
USA:n vahva kasvu on heijastunut myds Eurooppaan ja Suomeen.

Suomessa koronakriisin hallitsemiseksi tehdyt toimet ja panostukset syventdvat julkisen talouden alijaamaa.
Ikdantyvan Suomen haasteiden ratkaiseminen ja talouden velkakestavyyden vahvistaminen vaativat tuekseen
vahvaa talouskasvua ja korkeampaa tyollisyysastetta. Naitd tarvitaan myos tydeldkkeiden rahoittamisen
turvaamiseksi.

Suurimmat riskit reaalitalouden osalta liittyvat lyhyella aikavalilld pandemian hallinnassa onnistumiseen ja
uusien tautivarianttien hallintaan. Pidemmalla aikavalilla mittavat elvytystoimet kasvattavat ja parantavat
talouden kasvupotentiaalia sekda vauhdittavat talouden tuotantorakenteiden kehittymista esimerkiksi
investointipanostusten myota. Toisaalta talouksien velka-asteet ovat nousseet ennatyksellisiin mittoihin.

Keskeinen kysymys taloudellisessa toimintaymparistdssa liittyy edelleen keskuspankkien rahapolitiikkaan ja sen
suunnan muutoksen intensiteettiin ja ajoitukseen. Rahapolitilkan normalisoinnissa on otettu useampi aikalisa
aina finanssikriisistd saakka. Odotamme talouden voimakkaan elpymisen tukevan kehitystd markkinoilla.
Riskitekijoina rahapolitiikan muutokset ja inflaatio-odotusten nouseminen ovat edelleen merkittavia.

Varman vahva vakavaraisuusasema ja huolellinen riskienhallinta luovat vakaan pohjan tuottojen hakemiselle

myds nykyisessa markkinaymparistdssa. Vahva vakavaraisuusasema varmistaa, etta vakuutetut elake-etuudet
on turvattu.

Helsinki, 20.8.2021

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

Keskindinen tyéeldkevakuutusyhtié Varma on vastuullinen ja vakavarainen sijoittaja. Yhti6 vastaa yksityiselld
sektorilla yli 900 000 henkildn tydeliketurvasta. Vuonna 2020 Varman maksutulo oli 4,9 miljardia euroa, ja yhtié
maksoi eldkkeitd 6,0 miljardia euroa. Varman sijoitusten arvo oli kesdkuun 2021 lopussa 55 miljardia euroa.

LISATIETOJA:
Pekka Pajamo, johtaja, talous ja sisdiset palvelut, puh. 010 244 3158 tai 040 532 2009
Katri Viippola, johtaja, HR, viestintd ja vastuullisuus, puh. 010 244 7191 tai 0400 129 500

LITE: Taulukot
www.varma.fi
https://www.varma.fi/vuosikertomus
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VARMA 70
Tase kayvin arvoin (emoyhtid)

miljoonaa € 6/2021 6/2020 12/2020
Vastaavaa

Sijoitukset 55033 45 279 50 157

Saamiset 1449 1671 1130

Kalusto 3 3 3

Vastaavaa yhteensa 56 486 46 953 51 289

Vastattavaa

Oma paaoma 133 127 130

Arvostuserot 11907 8 354 9995

Osittamaton lisavakuutusvastuu 2 625 338 1393

Taseen ulkopuoliset velat -1 -1 -1

Vakavaraisuuspadoma yhteensa 14 664 8818 11517

Ositettu lisavakuutusvastuu (hyvityksiin) 0 86 54

Osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu 2 077 847 775

Varsinainen vastuuvelka 39154 36 624 38 503

Yhteensa 41 231 37 471 39278

Muut velat 591 578 440

Vastattavaa yhteensa 56 486 46 953 51289

Tuloslaskelma kdyvin arvoin (emoyhtio)

miljoonaa € 1-6/2021 1-6/2020 1-12/2020
Vakuutusmaksutulo 2 811 2 581 4 931

Maksetut korvaukset -2 949 -2 908 -5702
Vastuuvelan muutos -1 856 315 -749
Sijoitustoiminnan nettotulos 5211 -2752 1395
Kokonaisliikekulut -68 -65 -110
Muu tulos 0 0 7
Verot -4 -1 -3
Kokonaistulos " 3146 -2 829 -231

" Tulos kayvin arvoin ennen lisdvakuutusvastuiden ja tasoitusmadrdn muutosta

miljoonaa € 1-6/2021 1-6/2020 1-12/2020
Vakuutusliikkeen tulos -1 -3 22
Sijoitustoiminnan tulos 3123 -2 843 -309
Hoitokustannustulos 24 17 49
Muu tulos 0 0 7
Kokonaistulos 3 146 -2 829 -231
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Vakavaraisuuspadoma ja sen rajat

30.6.2021 30.6.2020 31.12.2020
Vakavaraisuusraja, milj. € 8 141 5090 6734
Vakavaraisuuspadaoman enimmaismaara, milj. € 24 422 15270 20 203
Vakavaraisuuspaaoma, milj. € 14 664 8818 11517
Vakavaraisuusaste % 135,6 123,5 129,3
Vakavaraisuusasema ? 1,8 1,7 1,7

" Eldkevarat suhteessa STM asetuksen (614/2008) 11 §&:n 10 kohdan mukaiseen vastuuvelkaan.
2 Vakavaraisuuspadoma suhteessa vakavaraisuusrajaan.

Vakavaraisuuden kehitys
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Sijoitukset kayvin arvoin
6/2021 6/2020 12/2020 1-6/2021 1-6/2020 1-12/2020 24 kk
Markkina-arvo Markkina-arvo Markkina-arvo Tuotto  Tuotto Tuotto :z::ltl
Perusjakauma Riskijakauma Perusjakauma Riskijakauma Perusjakauma Riskijakauma MWR MWR MWR
milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % % % %
Korkosijoitukset " 13567 25 13684 25 12733 28 12779 28 12279 24 11410 23 0,9 -1,3 1,9
Lainasaamiset 2903 2903 5 2635 6 2635 6 2711 5 2711 5 19 0,1 0,5
Joukkovelkakirjalainat 8482 15 8800 16 7717 17 7963 18 8128 16 7 459 15 08 -2,0 3,0 6,2
Julkisyhteiséjen joukkovelkakirjalainat 4 485 8 4803 9 2937 6 3210 7 3326 7 2490 5 -1,1 21 6,1
Muiden yhteisdiden joukkovelkakirjalainat 3997 7 3997 7 4780 11 4754 10 4803 10 4969 10 2,5 -4,3 1,0
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset 2182 4 1981 4 2380 5 2180 5 1440 3 1240 2 -0,2 0,0 -1,0
Osakesijoitukset 27 681 50 27889 51 19088 42 18 122 40 24222 48 23 083 46 18,3 -8,4 5,9
Noteeratut osakkeet 20 111 37 20319 37 13656 30 12 690 28 17946 36 16 807 34 16,2 -9,7 52 18,0
Paaomasijoitukset 7221 13 7221 13 5150 11 5150 11 5958 12 5958 12 25,2 -5,1 7.8
Noteeraamattomat osakkeet 349 1 349 1 282 1 282 1 318 1 318 1 8,1 -2,3 8,6
Kiinteistosijoitukset 4981 9 4981 9 4619 10 4619 10 4828 10 4828 10 1,9 1,6 2,0
Suorat kiinteistosijoitukset 2 868 5 2868 5 2822 6 2822 6 2875 6 2 875 6 13 18 34
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 2113 4 2113 4 179 4 1796 4 1953 4 1953 4 2,8 1.2 -0,2
Muut sijoitukset 8804 16 8819 16 8841 20 8 841 20 8827 18 8 827 18 7,4 -8,9 -2,0
Hedgerahastosijoitukset 8 805 16 8805 16 8835 20 8835 20 8818 18 8818 18 7.5 -79 -1,0 10,2
Hyodykesijoitukset 0 0 15 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Muut sijoitukset 0 0 0 0 5 0 5 0 9 0 9 0
Sijoitukset yhteensa 55033 100 55372 101 45279 100 44360 98 50157 100 48149 96 10,4 -5,7 2,8 8.8
Johdannaisten vaikutus -339 -1 919 2 2008 4
Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa 55033 100 55033 100 45279 100 45279 100 50157 100 50 157 100

Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio on 4,25.
Avoin valuuttapositio on 29,3 prosenttia sijoitusten markkina-arvosta.

" Sisaltaen kertyneet korot

9(12)
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Kokonaistulos

milj. € milj. € Kokonaistulos
Kokonaistulos, milj. € vuosineljanneksittéin, milj. €
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Tiivistelma tunnusluvuista
1-6/2021 1-6/2020 1-12/2020
Vakuutusmaksutulo, milj. € 2 811 2 581 4931
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, milj. € 5193 -2 766 1372
Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle 10,4 -5,7 2,8
paaomalle, %
1-6/2021 1-6/2020 12/2020
Vastuuvelka, milj.€ 43 856 37 895 40726
Vakavaraisuuspaaoma, milj. € " 14 664 8818 11517
suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,8 1,7 1,7
Eldkevarat, milj. €2 55 873 46 354 50 829
% vastuuvelasta 2 135,6 123,5 129,3
TYEL-palkkasumma, milj. € » 22 147 20 877 21142
YEL-ty6tulosummea, milj. €2 817 809 807

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

STM asetuksen (614/2008) 11 §:n 10 kohdan mukainen vastuuvelka + vakavaraisuuspadoma.

Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja tydtulosummasta
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Sijoitukset kayvin arvoin Finanssivalvonnan maaraysten mukaan jaoteltuna

Perusjakauma Riskijakauma®
6/2021 6/2020 12/2020 6/2021 6/2020 12/2020
milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % milj. € %
Korkosijoitukset yhteensa 13 567 24,7 12 733 28,1 12 279 24,5 13 684 24,9 12 779 28,2 11 410 22,7
Lainasaamiset " 2903 53 2635 58 2711 54 2903 53 2635 58 2711 54
Joukkovelkakirjalainat 8 482 15,4 7717 17,0 8128 16,2 8 800 16,0 7 963 17,6 7 459 14,9
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset V2 2182 4,0 2 380 53 1440 29 1981 3,6 2180 4,8 1240 2,5
Osakesijoitukset yhteensa 27 681 50,3 19 088 42,2 24 222 48,3 27 889 50,7 18 122 40,0 23 083 46,0
Noteeratut osakkeet ¥ 20 111 36,5 13 656 30,2 17 946 35,8 20319 36,9 12 690 28,0 16 807 33,5
Padomasijoitukset ¥ 7221 13,1 5150 11,4 5958 11,9 7221 13,1 5150 11,4 5958 11,9
Noteeraamattomat osakkeet 349 0,6 282 0,6 318 0,6 349 0,6 282 0,6 318 0,6
Kiinteistosijoitukset yhteensa 4981 9,1 4619 10,2 4 828 9,6 4981 9,1 4619 10,2 4 828 9,6
Suorat kiinteistosijoitukset 2 868 52 2 822 6,2 2 875 57 2 868 52 2 822 6,2 2 875 57
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 2113 3,8 1796 4,0 1953 3,9 2113 3,8 1796 4,0 1953 3,9
Muut sijoitukset 8 804 16,0 8 841 19,5 8 827 17,6 8 819 16,0 8 841 19,5 8 827 17,6
Hedgerahastot ® 8 805 16,0 8835 19,5 8818 17,6 8 805 16,0 8 835 19,5 8818 17,6
Hyodykerahastot 0 0,0 0 0,0 0 0,0 15 0,0 0 0,0 0 0,0
Muut sijoitukset 0 0,0 5 0,0 9 0,0 0 0,0 5 0,0 9 0,0
Sijoitukset yhteensa 55 033 100,0 45 279 100,0 50 157 100,0 55 372 100,6 44 360 98,0 48 149 96,0
Johdannaisten vaikutus ¥ -339 -0,6 919 2,0 2 008 4,0
Sijoitukset yhteensa 55 033 100,0 45 279 100,0 50 157 100,0 55 033 100,0 45 279 100,0 50 157 100,0
Jvk-salkun modifioitu duraatio 4,25

Taulukon alaviitteet:
" Sisaltaa kertyneet korot
2 Sisaltaa rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaamiset ja -velat
3 Sisaltad myos sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle
4 Sisaltaa padomarahastot ja mezzanine-rahastot seka infrastruktuurisijoitukset
%) Sisaltad myds noteeraamattomat kiinteistdsijoitusyhtiot
8 Sisaltaa kaikentyyppiset hedgerahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta
7 Sisaltaa erét, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin
8 Riskijakauma voidaan esittda vertailukausilta sitd mukaan kun tietoa kertyy (ei taannehtivasti)
9 Sisaltad johdannaisten vaikutuksen riski- ja perusjakauman erotukseen. Johdannaisten vaikutus voi olla +/-. Eron korjauksen jalkeen riskijakauman loppusumma tasmaa perusjakaumaan.
19 Suhteellinen osuus lasketaan kayttaen jakajana "Sijoituksen kdyvin arvoin yhteensa"-rivin loppusummaa.
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Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle paaomalle
Sijoitustoim. Sitoutunut Tuotto-% Tuotto-% Tuotto-%
nettotuotot padoma?® sitoutuneelle sitoutuneelle sitoutuneelle
markkina- padomalle padomalle padomalle
arvo ®
30.6.2021 30.6.2020 31.12.2020
milj. euroa milj. euroa % % %
Korkosijoitukset yhteensa 121 12 753 0,9 -1,3 1,9
Lainasaamiset " 53 2797 1,9 0,1 0,5
Joukkovelkakirjalainat " 70 8 302 0,8 -2,0 3,0
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset V2 -3 1654 -0,2 0,0 -1,0
Osakesijoitukset yhteensa 4373 23 882 18,3 -8,4 5,9
Noteeratut osakkeet? 2 862 17 662 16,2 9,7 52
Pagomasijoitukset ¥ 1485 5900 25,2 -51 78
Noteeraamattomat osakkeet 26 319 8,1 -23 8,6
Kiinteistosijoitukset 94 4 861 1,9 1,6 2,0
Suorat kiinteistdsijoitukset 37 2 844 13 1.8 34
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 57 2016 2,8 1,2 -0,2
Muut sijoitukset 632 8 558 7.4 -8,9 -2,0
Hedgerahastosijoitukset ® 641 8 550 7.5 -79 -1,0
Hyodykesijoitukset 1 0
Muut sijoitukset -1 8
Sijoitukset yhteensa 5220 50 053 10,4 -5,7 2,9
Sijoituslajeille kohdistamattomat -27 12
tuotot, kulut ja liikekulut
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin 5193 50 066 10,4 -5,7 2,8

Taulukon alaviitteet:
" Sisaltaa kertyneet korot

2 Sisaltaa rahat ja pankkisaamiset seka kauppahintasaamiset ja -velat

3 Sisaltad myos sekarahastot, jos niita ei voida kohdistaa muualle
4 Sisaltaa padomarahastot ja mezzaninerahastot seka intrastruktuurisijoitukset
% Sisaltad myds noteeraamattomat kiinteistésijoitusyhtiot

8 Sisaltaa kaikentyyppiset hedgerahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta

7 Sisaltaa erat, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin
® 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 + péivittain/kuukausittain aikapainotetut kassavirrat

Keskindinen tyoeldkevakuutusyhtié 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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