VARMA 1

Varman puolivuosikatsaus 1.1.-30.6.2025

Vertailuluvut suluissa ovat 30.6.2024 mukaiset, ellei toisin ole ilmoitettu.

e Kokonaistulos oli -24 (1 684) miljoonaa euroa.

e Sijoitusten kuuden kuukauden tuotto oli 1,7 (5,9) prosenttia, sijoitusten markkina-arvo oli 64,9 (64,4 vuoden
alussa) miljardia euroa.

e Vakavaraisuuspadoma oli 16 769 (16 793 vuoden alussa) miljoonaa euroa ja 1,7-kertainen (1,7 vuoden
alussa) vakavaraisuusrajaan verrattuna.

Taloudellinen toimintaymparisto

Huoli maailmantalouden kehityksesta kasvoi Yhdysvaltain kauppapolitiikan linjausten my6td. Yhdysvaltain
presidentin ilmoitukset tuontitulleista maan kauppakumppaneille aiheuttivat lyhytaikaisen, mutta voimakkaan
reaktion sijoitusmarkkinoilla, mikd ruokki epavarmuutta talouskehityksestd. Yhdysvaltain kokonaistuotanto
supistui vuoden ensimmadiselld neljannekselld, mutta tydllisyyskehitys jatkui vakaana. Euroopan talouskasvu
kiihtyi tilapdisesti vuoden alussa, kun vientitilauksia Yhdysvaltoihin aikaistettiin ennen tuontitullien nostoa.
Saksan julkistamat merkittavat toimet puolustussektorin ja maan infrastruktuurin vahvistamiseksi nostivat
odotuksia euroalueen kasvun vauhdittumisesta tulevina vuosina. Kiinan talouskasvu jatkui suhteellisen vahvana
julkisen sektorin elvytystoimien vauhdittaessa yksityisen kulutuksen elpymistd. Suomen taloudessa néahtiin
hauraita elpymisen merkkeja vuoden vaihteen jarrutuksen jalkeen, mutta julkisen talouden leikkaukset ja
tydmarkkinoiden heikkous pitavat kuluttajat varovaisina.

Inflaatio hidastui euroalueella ja Euroopan keskuspankki jatkoi rahapolitiikan keventdmista. Keskuspankki
ennakoi inflaation pysyvén nykyisilla rahapolitiikan toimenpiteilla |3hella tavoitetasoaan, joten kdynnissa oleva
kevennyssykli ndyttda lahentyvan loppuaan. Myds Yhdysvalloissa inflaatiokehitys rauhoittui vuoden toisella
neljannekselld, vaikka epdvarmuus tuontitulleista ja yha tavoitevauhtia nopeampi inflaatio jarruttivat keskus-
pankin kevennysaikeita. Yhdysvaltain rahapolitiikan tulevan suunnan maarittelee todennakdisesti tydllisyyden
ja inflaation suhteellinen kehitys.

Geopoliittinen tilanne jatkui jannittyneena. Taistelut Ukrainassa kiihtyivat, ja Israelin ja Iranin valiset sotatoimet
eskaloituivat kesdkuussa Yhdysvaltain osallistuessa myds konfliktiin.

Tyoeladkejarjestelma

Tammikuussa 2025 julkistettujen elakejarjestelman uudistusten edellyttamien lakimuutosten ja toimeenpanon
valmistelut ovat jatkuneet sosiaali- ja terveysministerion johdolla. Tydryhman tulee saada tydnsa valmiiksi
31.3.2026 mennessa.

Suomen hallitus on kaynnistanyt arvioinnin Yrittajan eldkelain (YEL) kehittdmistarpeista. Sosiaali- ja
terveysministerio asetti vuoden 2024 lopussa arvioinnin selvityshenkilon, jonka toimikausi kdynnistyi vuoden
2025 alussa. Selvityksen on maara valmistua kuluvan vuoden marraskuun loppuun mennessa. Selvityksella
haetaan ratkaisuja yrittdjan elakemaksun ja eldkkeen perusteena olevan tyotulon maarittdmisen kehittamiseen.
Selvityksen yhteydessa arvioidaan myds muita tarpeellisia muutoksia YEL-jarjestelman kehittamiseen.

TyEL- ja YEL-vakuutusmaksuissa kaytettava tyoeldkevakuutusmaksukorko oli vuoden ensimmaisen puoliskon
ajan 2,65 prosenttia. Heindkuun alusta TyEL-vakuutusmaksujen korko on ollut 2,10 prosenttia, kun taas YEL-
vakuutusmaksujen korko on pysynyt edelleen 2,65 prosentin tasolla.
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Varman taloudellinen kehitys

Varman kokonaistulos kayvin arvoin kuudelta kuukaudelta oli -24 (1 684) miljoonaa euroa. Kokonaistuloksen
merkittavin osatekija on sijoitustoiminnan tulos -28 (1 667) miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tuotto kayvin
arvoin oli 1 089 (3 482) miljoonaa euroa ja vastuuvelalle hyvitettava korko oli 1 118 (1 814) miljoonaa euroa.
Vakuutusliikkeen arvioitu tulos oli 5 (17) miljoonaa euroa. Yhtiokohtaisen hoitokustannusosan kayttéonoton
mydta Varma perii asiakkailtaan hoitokustannusosaa, joka on mitoitettu vastaamaan Varman kuluja. Hoito-
kustannustulos oli -1 (0) miljoonaa euroa.

Varman vakavaraisuus sailyi edelleen vahvalla tasolla. Sijoitustoiminnan riskipuskurina toimiva vakavaraisuus-
padoma oli kesdakuun lopussa 16 769 (16 793 vuoden alussa) miljoonaa euroa ja suhteessa vastuuvelkaan 134,0
(134,6 vuoden alussa) prosenttia.

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

Taloudellista kehitysta kuvaavat taulukot on esitetty taman puolivuosikatsauksen liitteessa.

Vakuutustoiminta

Varman eldkkeensaajien lukumaara oli kesdkuun lopussa 351 000 (351 000 vuoden alussa). Maksetut
korvaukset olivat tammi-kesdkuussa 3 805 (3 618) miljoonaa euroa. Varma antoi tammi-kesakuussa 25 780
elakepaatosta. Naistd uusia elakepadatoksia oli 11 720, joka on 2,7 prosenttia vdhemman kuin vuoden 2024
vastaavana aikana. Osittaisten vanhuuseldkepaatdsten maara vaheni jopa 54 prosenttia. Hakemusmaarat
vahenivat, koska yksikdan uusi ikaluokka ei kuluvana vuonna saavuta osittaisen vanhuuseldkkeen alinta ikarajaa,
joka nousi sovitusti vuonna 1964 syntyneilla ja on 62 vuotta. Vanhuuseldkepdatosten maara sen sijaan kasvoi
38 prosenttia. Vuonna 1961 syntyneiden alin eldkeika tayttyy aikaisintaan vasta loppuvuodesta, joten vanhuus-
elakehakemusten méaaran odotetaan pienenevan vuoden toisella puoliskolla. Vastaavasti viime vuonna elakeian
muutos nayttaytyi vahdisempana hakemusmaarana alkuvuodesta. Yleisesti vanhuuselakehakemusten méaarien
kasvuun vaikuttaa my0s se, ettd yha useampi tyoskentelee eldkkeen aikana ja hakee siitd kertyneen vanhuus-
elakkeen.

Varmassa oli kesakuun lopussa vakuutettuna 643 000 (621 000 vuoden alussa) tydntekijaa ja yrittajaa. TyEL-
vakuutettujen palkkasumma kasvoi katsauskaudella 3,9 prosenttia vuoden 2024 vastaavasta kaudesta. Var-
maan siirtyy muista tyoelakeyhtidistd katsauskauden perusteella 73 miljoonaa euroa vuotuista vakuutusmaksu-
tuloa, TyEL-nettosiirrot hakemustiedoin laskettuina. Eldkevakuutusten uusmyynti sdilyi hyvalla tasolla ollen
tammi-kesakuussa 39 (44) miljoonaa euroa.

Sosiaali- ja terveysministerid vahvisti Varman vuoden 2026 hoitokustannusosaa koskevan laskuperusteen
kesdkuussa.

Yrittajan elakelakiin (YEL) vuoden 2023 alussa voimaan tulleiden muutosten perusteella Varma tarkistaa vuoden
2025 aikana tyotulon 12 000 yrittdjalta. Taman lisdksi Varma tarkistaa niiden yrittdjien tyotulon, joilla tata
tarkistusta ei ole tehty kolmeen vuoteen.

Sijoitustoiminta

Sijoitusmarkkinoiden tunnelma tulehtui pahasti huhtikuussa Yhdysvaltain tuontitullien julkistamisen jalkeen.
Erittdin voimakkaan turbulenssin jalkeen Yhdysvaltain hallinto otti taka-askeleita ja antoi kauppaneuvotteluille
lisdaikaa seka vaimensi uhkauksiaan tullien tasoista. Riskinottohalut palasivat markkinoille nopeasti ja huomio
kaantyi vahitellen hallinnon suunnittelemiin veronkevennyksiin. Valtionlainojen korot hakivat alkuvuoden
hermostuneessa markkinassa suuntaa ja valuuttamarkkinoilla Yhdysvaltain dollari heikkeni tuntuvasti.
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Varman alkuvuoden 2025 sijoitustuotot olivat 1,7 (5,9) prosenttia ja sijoitusten arvo 64 879 (62 069) euroa.
Varman vakavaraisuusaste laski hieman 134,0 prosenttiin (134,6 prosenttia vuoden 2024 lopussa).

Osakemarkkinoilla nahtiin vuoden toisella neljannekselld voimakkaita heilahteluja ja Varman osakesijoitusten
tuotto oli alkuvuonna 1,0 (9,1) prosenttia. Noteeratut osakkeet tuottivat 3,6 (11,2) prosenttia erityisesti suomal-
aisten osakkeiden vahvan kehityksen ansiosta. Amerikkalaiset osakkeet kddntyivat huhtikuun korjausliikkeen
jalkeen voimakkaaseen nousuun, mutta dollarin tuntuva heikentyminen piti ndiden osakkeiden alkuvuoden
euromaaraiset tuotot negatiivisina. Eurooppalaisten osakkeiden tuotto jai vaatimattomaksi ja muiden alueiden
kehitys oli epayhtenadista. Padomasijoitusten tuotot pysyivat negatiivisina -4,1 (5,5) prosentissa lahinna
heikentyneen Yhdysvaltain dollarin vuoksi.

Epavarmuus kauppa-, finanssi- ja rahapolitiikasta heilutti alkuvuonna korkoja globaalisti. Vuosi kdynnistyi
korkojen nousulla, mutta tilanne rauhoittui merkittavasti kesalld. Valtionlainat olivat joukkolainojen
tuottokarjessa, kehittyvien maiden lainojen tuottaessa parhaiten. Yrityslainojen riskilisat levenivat huhtikuussa
voimakkaasti, mutta palautuivat nopeasti, mika tuki korkojen laskun kanssa yrityslainojen tuottoja. Laina-
saamisten tuotot jaivat alkuvuonna vaatimattomiksi.

KiinteistOsijoitusten tuotot olivat positiiviset 1,2 (-2,4) prosenttia. Korkoympariston rauhoittuessa kiinteistdjen
arvostukset ovat tasaantuneet. Kiinteistomarkkinat eivat silti ole vielad palautuneet ennalleen laskusuhdanteesta.
Varman suoraomisteisen kiinteistosalkun kaypa arvo arvioidaan sdannollisesti, ja salkkuun kirjattiin 19
miljoonan euron arvonalennus. Arvonalennus perustui rilppumattomaan ulkopuoliseen arvioon.

Muiden sijoitusten alkuvuoden tuotot olivat 3,2 (6,0) prosenttia. Hedgerahastot kehittyivat kohtuullisen
vakaasti ja listatun markkinan turbulenssi heijastui omaisuusluokan tuottokehitykseen hyvin maltillisesti.
Matalan duraation vuoksi my&s korkojen muutosten vaikutukset hedgerahastojen tuottoihin jaivat rajallisiksi.

Varmalla on dollarimaaraisia sijoituksia lahes kaikissa omaisuuslajeissa. Sijoituspolitiikan mukaisesti osa
valuuttakurssiriskistd on suojattu. Operatiivisesti valuuttariskid hallinnoidaan yhtend kokonaisuutena, ja
tulosraportoinnissa valuuttavaikutus sisaltyy eri omaisuusluokkien tuottoon. Yhdysvaltain dollari heikentyi
ensimmaiselld vuosipuoliskolla euroa vastaan poikkeuksellisen paljon, milld oli negatiivinen vaikutus Varman
sijoitustuottoon.

Sijoitustoiminnassa korostuivat turvaavan vakavaraisuusaseman sdilyttdminen, sijoitusten monipuolinen
hajauttaminen ja vahva panostus riskienhallintaan. Riskienhallinnassa kaytettiin johdannaisia suojaustarkoituk-
sessa ja salkun riskitason saatelyssa. Sijoitusten markkinariski on suurin yhtion tulokseen ja vakavaraisuuteen
kohdistuva riski. Osakesijoitukset ovat merkittavin markkinariskin Idhde. Varman sijoitusten kokonaisriskia
mittaava VaR-luku oli 3 400 (2 135) miljoonaa euroa.

Liikekulut ja henkil6sto

Varman kokonaisliikekulut olivat katsauskaudella 70 (69) miljoonaa euroa. Kauden hoitokustannustulos oli
-1 (0) miljoonaa euroa. Varma toimeenpanee lakisaateista tyoeldketurvaa tehokkaasti. Yhtidkohtaisen hoito-
kustannusosan kayttéonoton myoéta vakuutusmaksun hoitokustannusosa on mitoitettu vastaamaan Varman
kuluja.

Varman emoyhtion henkilostomaara oli ensimmaiselld vuosipuoliskolla keskimaarin 559 (578 vuonna 2024).
Kesdkuun lopussa Varman henkildstosta tydskenteli 14 prosenttia elakepalveluissa, 15 prosenttia aktuaari- ja
vakuutuspalveluissa, 16 prosenttia asiakkuuksien toiminnoissa, 12 prosenttia tyokykypalveluissa, 15 prosenttia
sijoitustoiminnoissa ja 28 prosenttia muissa toiminnoissa.

Varman henkildston kehittdamisessa on painotettu strategisiin tavoitteisiin perustuvien kyvykkyyksien ja
osaamisten maarittelyyn yhteistydssa johtoryhman kanssa seka henkildstdn osallistamista tyokulttuurin nyky-
ja tavoitetilan rakentamiseen. Lisdksi henkilostolle on jarjestetty studia-luentoja muun muassa psykologisen
turvallisuuden vahvistamisesta seka rasismista vapaan yhteiskunnan teemoista.
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Yhtion hallinto

Varman hallintoneuvosto jarjestaytyi kokouksessaan 21.5.2025. Hallintoneuvoston puheenjohtajana jatkaa
Christoph Vitzthum. Varapuheenjohtajina jatkavat Paivi Leiwo ja Petri Vanhala.

Varman verkkosivuilla on esitetty hallinto- ja ohjausjarjestelmastad ajantasainen selvitys, joka perustuu hallin-
nointikoodin suosituksiin. Varma julkaisee osavuosiraportin vuosineljanneksittain. Varman verkkosivuilla on
myds ajantasainen listaus Varman hallinnon luottamustoimista.

Vastuullisuus

Varma paivitti kesédkuussa 2025 vastuullisen sijoittamisen periaatteitaan liittyen kiistanalaisiin aseisiin. Varma
sulkee pois suorista sijoituksistaan yhtidt, joilla on vahvistettu yhteys esimerkiksi ydinaseisiin, jalkavaki-
miinoihin, rypdlepommeihin sekd kemiallisiin ja biologisiin aseisiin, mikéli niiden paakonttori ei ole Nato-
maassa, Japanissa, Eteld-Koreassa, Australiassa, Uudessa-Seelannissa (Indo Pacific Four) tai Sveitsissa.
Paivitykseen vaikuttivat Euroopan muuttunut turvallisuustilanne, puolustusteknologian kehitys ja tarve turvata
elakevarojen tuottavuus seka turvaavuus muuttuneessa ymparistossa.

Varma on nakyvé ja vastuullinen omistaja. Vuoden 2025 ensimmaiselld puoliskolla Varma osallistui yli 400
yhtiokokoukseen. Kevaan yhtidkokouksien teemoina nousivat esiin erityisesti poliittisten lahjoitusten avoimuus
Yhdysvalloissa sekd tekodlyn eettinen kayttd. Varma tuki raportointivelvollisuuden lisddmistd poliittisista
lahjoituksista viidessa amerikkalaisyhtiossa, vaikka yhtididen hallitukset usein vastustivat ehdotuksia. Tekodlyn
osalta Varma kannatti yhtidkokousehdotuksia, joissa yhtidita velvoitettiin raportoimaan datan kaytdsta ja
sitoutumaan tekoalyn kadyton eettisiin periaatteisiin, erityisesti generatiivisen tekoalyn kehittdmisessa.

Vuosittainen selvitys Varman sijoitussalkun porssiyritysten hallitusten tasa-arvosta on valmistunut. Selvityksen
mukaan Varman sijoitussalkun porssiyritysten hallituksista yksi prosentti on sellaisia, joissa on vain yhta
sukupuolta. Huomioitavaa on myds, etta sijoitussalkun porssiyritysten hallituksista erityisesti perusteollisuuden
kuten kemian teollisuuden, metsateollisuuden, kaivosteollisuuden toimialoilla, oli eniten, 43 prosenttia, naisia
hallituksen jasenina.

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
toimivuuteen liittyvat riskit. Naiden osalta riskitaso on sailynyt alhaisena.

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

Varman hallituksen sijoitussuunnitelmassa maaritellaan sijoituksille asetettavat yleiset turvaavuustavoitteet,
hajautus- ja likviditeettitavoitteet seka valuuttaliikkeen jarjestamisen periaatteet. Sijoitussalkun hajauttaminen
perustuu omaisuusluokkien tuottokorrelaatiot huomioivaan allokointiin. Varman riski- ja vakavaraisuusarviossa
kuvataan Varman keskeiset riskit ja yhtion toimenpiteet naiden hallitsemiseksi.
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Tulevaisuuden nakymait

Taloudellisen toimintaympariston nakymat ovat utuiset. Globaali talouskasvu on jatkunut maltillisena ja
inflaatio hidastunut vahitellen, mutta Yhdysvaltain aggressiivinen kauppapolitiikka uhkaa jarruttaa globaalia
talouskasvua ja pitaa ylla uhkia korkeammasta inflaatiosta, varsinkin Yhdysvalloissa. Maailmantalouden kasvu-
ennusteita on leikattu alkuvuonna ja epavarmuus kansainvalisen kauppajarjestelméan tulevaisuudesta tekee
tulevien vuosineljannesten ennustamisesta haastavaa. Kauppa- ja finanssipolitiikan vaikutukset talouskasvuun
ja inflaatioon ovat viela epaselvia, mika on jarruttanut rahapolitiikan keventamista erityisesti Yhdysvalloissa.
Tullipolitiikan linjausten selvitessa maan keskuspankin koronleikkaukset jatkunevat kuitenkin vuoden loppu-
puolella. Euroalueella rahapolitiikan kevennyssykli ndyttaa sen sijaan lahestyvan loppuaan.

Riskinottohalukkuus on parantunut nopeasti kevaan turbulenssin jalkeen, mutta markkinoiden pysyvampi
vakautuminen edellyttaisi todenndkdisesti kauppasotapelkojen rauhoittumista. Osakemarkkinoiden arvostus-
tasot ovat palautuneet korkeille tasoille Yhdysvalloissa, mutta ovat selvasti maltillisempia muualla maailmassa.
Yhdysvaltain dollari on heikentynyt merkittavasti, mika on tukenut maan vientiyritysten kilpailukykya.

Varman vahva vakavaraisuusasema ja huolellinen riskienhallinta luovat hyvat edellytykset sijoitustuottojen
suotuisalle kehitykselle ja turvaavat vakuutettujen eldke-edut erilaisissa markkinaolosuhteissa. Varma jatkaa
tyoeldkejarjestelman tehokasta toimeenpanoa.

Helsinki, 15.8.2025

Risto Murto
toimitusjohtaja

Tassa osavuosiraportissa esitetyt luvut ovat tilintarkastamattomia emoyhtion lukuja.

Keskindinen tydeldkevakuutusyhtié Varma on vastuullinen ja vakavarainen eldkevarojen sijoittaja. Yhtid vastaa
yksityiselld sektorilla 993 000 henkilén tydeldketurvasta. Vuonna 2024 Varman maksutulo oli 6,7 miljardia euroaq,
ja yhtié maksoi eldkkeitd 7,5 miljardia euroa. Varman sijoitusten arvo oli keséikuun 2025 lopussa 64,9 miljardia
euroa.

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

LIITE: Taulukot
www.varma.fi
https://www.varma.fi/vuosikertomus



http://www.varma.fi/
https://www.varma.fi/vuosikertomus

VARMA "

Tase kdyvin arvoin (emoyhti6)

miljoonaa € 6/2025 6/2024 12/2024
Vastaavaa

Sijoitukset 64 879 62 069 64 354
Saamiset 1880 1780 1395
Kalusto 2 2 2
Vastaavaa yhteensa 66 760 63 851 65 751
Vastattavaa

Oma paaoma 164 156 159
Arvostuserot 14 924 14 561 14 989
Osittamaton lisdvakuutusvastuu 1694 986 1657
Taseen ulkopuoliset velat ja muut vahennykset -12 -10 -13
Vakavaraisuuspadoma yhteensa 16 769 15693 16 793
Ositettu lisdvakuutusvastuu (hyvityksiin) 0 0 170
Osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu 1511 945 1334
Varsinainen vastuuvelka 47 787 46 567 47 100
Yhteensa 49 298 47 512 48 434
Muut velat 692 646 354
Vastattavaa yhteensa 66 760 63 851 65 751

Tuloslaskelma kayvin arvoin (emoyhtio)

miljoonaa € 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024
Vakuutusmaksutulo 3438 3312 6 656
Maksetut korvaukset -3 805 -3618 -7 263
Vastuuvelan muutos -695 -1438 -2 363
Sijoitustoiminnan nettotulos 1112 3506 6 071
Kokonaisliikekulut -70 -69 -135
Muu tulos 0 0 2
Verot -4 -8 -13
Kokonaistulos " -24 1684 2 956

" Tulos kayvin arvoin ennen lisdvakuutusvastuiden muutosta

miljoonaa € 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024
Vakuutusliikkeen tulos 5 17 38
Sijoitustoiminnan tulos -28 1667 2914
Hoitokustannustulos -1 0 2
Muu tulos 0 0 2

Kokonaistulos -24 1684 2 956
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Vakavaraisuuspaioma ja sen rajat

30.6.2025 30.6.2024 31.12.2024
Vakavaraisuusraja, milj. € 9625 9 466 9943
Vakavaraisuuspadaoman enimmaismaara, milj. € 28 874 28 399 29 828
Vakavaraisuuspaaoma, milj. € 16 769 15 693 16 793
Vakavaraisuusaste % " 134,0 133,0 134,6
Vakavaraisuusasema ? 1,7 1,7 1,7

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

Vakavaraisuuden kehitys
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Sijoitukset kadyvin arvoin
6/2025 6/2024 12/2024 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024 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 " 12 825 20 23509 36 11828 19 13 520 22 12815 20 34 854 54 2,8 1,6 4,7
Lainasaamiset 2997 2997 5 2411 4 2411 4 2072 3 2072 3 2.2 4,2 7.5
Joukkovelkakirjalainat 7 502 12 8239 13 7688 12 10 556 17 7992 12 10613 16 3.2 038 4,1 44
Julkisyhteisojen joukkovelkakirjalainat 3735 6 4375 7 2797 5 5564 9 2820 4 5345 8 35 -1.5 1,5
Muiden yhteiséiden joukkovelkakirjalainat 3766 6 3864 6 4891 8 4991 8 5172 8 5268 8 2,9 24 59
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset 2327 4 12273 19 1729 3 553 1 2751 4 22 169 34 2,4 1,3 3,6
Osakesijoitukset 35527 55 35779 55 34194 55 34 361 55 35134 55 35437 55 1,0 9,1 14,9
Noteeratut osakkeet 23 256 36 23507 36 22248 36 22 415 36 22408 35 22711 35 36 11,2 16,5 98
Padomasijoitukset 11135 17 11135 17 11067 18 11067 18 11704 18 11704 18 -4,1 5,5 12,0
Noteeraamattomat osakkeet 1137 2 1137 2 879 1 879 1 1022 2 1022 2 3,8 2,6 12,7
Kiinteistosijoitukset 5776 9 5776 9 5636 9 5636 9 5717 9 5717 9 1,2 -2,4 -2,8
Suorat kiinteistosijoitukset 2998 5 2998 5 3011 5 3011 5 3028 5 3028 5 12 -04 -09
KiinteistOsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 2777 4 2777 4 2626 4 2626 4 2689 4 2 689 4 1,1 -4,6 -4,9
Muut sijoitukset 10751 17 10743 17 10411 17 10392 17 10687 17 10 696 17 3,2 6,0 10,5
Hedgerahastosijoitukset 10 746 17 10746 17 10413 17 10413 17 10667 17 10667 17 3.2 6,1 10,5 14
Hyddykesijoitukset 3 0 -5 0 3 0 -16 0 0 0 8 0
Muut sijoitukset 2 0 2 0 -5 0 -5 0 21 0 21 0
Sijoitukset yhteensa 64879 100 75806 117 62069 100 63909 103 64354 100 86704 135 1,7 5,9 10,2 3,9
Johdannaisten vaikutus -10927 17 -1840 -3 -22350 -35
Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensd 64879 100 64879 100 62069 100 62069 100 64354 100 64354 100

Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio on 6,7

Avoin valuuttapositio on 26,1 prosenttia sijoitusten markkina-arvosta.

" Sisaltaen kertyneet korot

8(11)
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Kokonaistulos
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Tiivistelma tunnusluvuista
1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024
Vakuutusmaksutulo, milj. € 3438 3312 6 656
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin, milj. € 1089 3482 6 026
Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle 1,7 5,9 10,2
padomalle, %
6/2025 6/2024 12/2024
Vastuuvelka, milj.€ 50 992 48 498 50 261
Vakavaraisuuspaaoma, milj. € » 16 769 15 693 16 793
suhteessa vakavaraisuusrajaan 1,7 1,7 1,7
Eldkevarat, milj. € 2 66 035 63 178 65 365
% vastuuvelasta 2 134,0 133,0 134,6
TYEL-palkkasumma, milj. € » 27 025 26 255 26 111
YEL-tyStulosumma, milj. € 1094 1053 1055

vakavaraisuustunnuslukuja)
2)

3 Arvio vakuutettujen koko vuoden palkka- ja tydtulosummasta

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

Laskettuna kunakin ajankohtana voimassa olleiden saaddsten mukaisesti (vastaava periaate koskee myds muita
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Sijoitukset kdyvin arvoin Finanssivalvonnan maaraysten mukaan jaoteltuna

Perusjakauma Riskijakauma®

6/2025 6/2024 12/2024 6/2025 6/2024 12/2024
milj. € % milj. € % milj. € % milj. € % 19 milj. € % 19 milj. € % 19
Korkosijoitukset yhteensa 12 825 19,8 11 828 19,1 12 815 19,9 23 509 36,2 13 520 21,8 34 854 54,2
Lainasaamiset ” 2997 4,6 2411 39 2072 3.2 2 997 4,6 2411 39 2072 32
Joukkovelkakirjalainat 7502 11,6 7 688 12,4 7992 12,4 8239 12,7 10 556 17,0 10613 16,5
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset "2 2327 36 1729 2,8 2751 43 12273 18,9 553 0,9 22 169 34,4
Osakesijoitukset yhteensa 35527 54,8 34194 55,1 35134 54,6 35779 55,1 34 361 55,4 35437 55,1
Noteeratut osakkeet ¥ 23 256 358 22 248 35,8 22 408 34,8 23 507 36,2 22 415 36,1 22 711 35,3
Paaomasijoitukset 4 11135 17,2 11067 17,8 11704 18,2 11135 17,2 11067 17,8 11704 18,2
Noteeraamattomat osakkeet 1137 1,8 879 14 1022 1,6 1137 1,8 879 14 1022 1,6
Kiinteistosijoitukset yhteensa 5776 8,9 5636 9,1 5717 8.9 5776 8.9 5636 9,1 5717 8,9
Suorat kiinteistosijoitukset 2998 4,6 3011 4,9 3028 4,7 2 998 4,6 3011 4,9 3028 4,7
KiinteistOsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 2777 4,3 2 626 4,2 2 689 4,2 2777 4,3 2 626 4,2 2 689 4,2
Muut sijoitukset 10 751 16,6 10 411 16,8 10 687 16,6 10 743 16,6 10 392 16,7 10 696 16,6
Hedgerahastot ® 10 746 16,6 10413 16,8 10 667 16,6 10 746 16,6 10413 16,8 10 667 16,6
Hyodykerahastot 3 0,0 3 0,0 0 0,0 -5 0,0 -16 0,0 8 0,0
Muut sijoitukset ? 2 0,0 -5 0,0 21 0,0 2 0,0 -5 0,0 21 0,0
Sijoitukset yhteensa 64 879 100,0 62 069 100,0 64 354 100,0 75 806 116,8 63 909 103,0 86 704 134,7
Johdannaisten vaikutus 2 -10927 -16,8 -1840 -3,0 -22 350 -34,7
Sijoitukset yhteensa 64 879 100,0 62 069 100,0 64 354 100,0 64 879 100,0 62 069 100,0 64 354 100,0

Jvk-salkun modifioitu duraatio 6,7

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 esittaa 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 ®
30.6.2025 30.6.2024 31.12.2024
milj. euroa milj. euroa % % %
Korkosijoitukset yhteensa 346 12510 2.8 1,6 4,7
Lainasaamiset " 68 3155 2.2 4,2 7,5
Joukkovelkakirjalainat 219 6914 3.2 0,8 4,1
Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset " ? 59 2 441 2,4 1,3 3,6
Osakesijoitukset yhteensa 359 35 146 1,0 9,1 14,9
Noteeratut osakkeet ¥ 798 22280 3,6 11,2 16,5
Paaomasijoitukset % -479 11 802 -4,1 5,5 12,0
Noteeraamattomat osakkeet > 40 1064 3.8 2,6 12,7
Kiinteistosijoitukset 67 5721 1,2 -2,4 -2,8
Suorat kiinteistosijoitukset 36 3019 12 -04 -0,9
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 31 2702 11 -4,6 -4,9
Muut sijoitukset 340 10734 3,2 6,0 10,5
Hedgerahastosijoitukset © 346 10728 3,2 6,1 10,5
Hyddykesijoitukset -2 2
Muut sijoitukset ” -4 4
Sijoitukset yhteensa 1111 64 111 1,7 5,9 10,3
Sijoituslajeille kohdistamattomat -22 11
tuotot, kulut ja liikekulut
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 1089 64 122 1,7 5.9 10,2

Taulukon alaviitteet:
" Sisaltaa kertyneet korot

2 Siséltaa rahat ja pankkisaamiset seké kauppahintasaamiset ja -velat

3 Sisiltda myds sekarahastot, jos niitd ei voida kohdistaa muualle

4 Sisaltda padomarahastot ja mezzaninerahastot seka intrastruktuurisijoitukset
% Sisaltaa myds noteeraamattomat kiinteistésijoitusyhtiot
9 Sisaltaa kaikentyyppiset hedgerahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta
D 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 pddoma = Markkina-arvo raportointikauden alussa + péivittain/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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