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Varman osavuosiraportti 1.1.-30.9.2019

Vertailuluvut suluissa ovat 30.9.2018 mukaiset, ellei toisin ole iimoitettu.

. Kokonaistulos oli 1 656 (108) miljoonaa euroa.

e  Sjjoitusten yhdeksan kuukauden tuotto oli 8,8 (3,5) %, sijoitusten markkina-arvo oli 47,4 (46,9) miljardia euroa.

e  Vakavaraisuuspdaoma oli vahva 11 274 (11 642) miljoonaa euroa ja 1,7 (1,9) -kertainen vakavaraisuusrajaan
verrattuna.

Taloudellinen toimintaymparisto

Yleinen suhdannekuva heikkeni, mutta maailmantalouden kasvu kuitenkin jatkui edelleen vuoden kolmannella
neljanneksella. Geopoliittiset konfliktit laajenivat Lahi-iddssa. Kauppasota ja poliittinen epdvarmuus vahensivat
investointeja ja heikensivat kasvunakymia. Keskuspankit vastasivat toimintaymparistdn kasvaneisiin riskeihin uusilla
elvytystoimilla Yhdysvalloissa ja Euroopassa.

Yhdysvaltain taloudessa on nautittu pitkastd noususuhdanteesta. Kauppasodan tuoma epavarmuus ja tuontitullit
ovat kuitenkin alkaneet painaa erityisesti vientiyrityksia ja teollisuutta. Yhdysvaltain talous on talouden vauhdin
hidastumisesta huolimatta edelleen varsin vakaalla pohjalla, mutta Kiinan talouskasvu on hidastunut.
Kauppaneuvotteluissa lokakuussa aikaansaatu alustava yhteisymmarrys Yhdysvaltain ja Kiinan valilld kohentaisi -
varsinaiseen sopimukseen johtaessaan - osaltaan luottamusta taloudellisen toimintaympariston vakauteen.

Rahapolitiikan suunnanmuutos Yhdysvalloissa, samalla kun talous kasvaa edelleen kohtuullista vauhtia, on
herattanyt keskustelua elvytyksen tarpeellisuudesta. Yhdysvaltain keskuspankki Fed onkin ollut varsin varovainen
viestiessaan rahapolitiikan tulevasta suunnasta.  Euroopan keskuspankki ilmoitti korkopaatdsten ohella
aloittavansa uudelleen joukkovelkakirjojen osto-ohjelman. Euroalueella korkotason odotetaan tukevan vield
pitkddn talouden kasvua. Eurooppa ei ehtinyt pdastda normaalimmalle rahapolitiikan uralle ja liilkkumavara
seuraavan kriisin tullessa on aiempaa kapeampi.

Euroopassa erityisesti teollisuussektoria on koeteltu, kun maailman talouden kasvuodotukset ovat hidastuneet.
Euroalueen suurin talous Saksa ja sen teollisuus on karsinyt pahasti kauppapoliittisista konflikteista. Iso-Britannian
EU-eroneuvottelut ovat jatkuneet tiiviind. Uuden komission muodostaminen Euroopan unionille on edelleen
kesken. Tama on vaikuttanut odotuksiin EU:n finanssipolitiikasta.

Suomen talous on ohittanut suhdannehuipun ja talouden kasvun odotetaan jadvan viime vuoden vauhdista. Kesan
aikana kokonaistuotanto kasvoi vield kohtuullisesti. Tyollisyys on kohentunut edelleen, mutta sen parantuminen
hidastuu. Kotimaisen kysynnan odotetaan jatkuvan vakaana, joskin vaatimattomana, ja sen merkitys korostuu
talouden kasvussa, kun viennin kasvu hidastuu.
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Tyoelakejarjestelma

Alhainen syntyvyys nayttdad muodostuneen pitkaaikaiseksi trendiksi, mikd hankaloittaa pitkalla aikavalilla seka
tyoelakkeiden ettd julkisten palveluiden ja tulosiirtojen rahoittamista. Tyoeldkkeiden nakdkulmasta matala
syntyvyys, lisdantyva tydkyvyttdmyys, hidastuva talouskasvu ja sen mydta mahdollisesti alenevat tuotto-odotukset
padgomamarkkinoilla ovat haastava yhdistelma.

Nykyinen hallitus teki ohjelmansa mukaisesti korotuksia pienimpiin kansaneldkejarjestelméastd maksettaviin
elakkeisiin.  Valmistelutyd eldkejarjestelmien yhdistamiseksi on kaynnistynyt hallitusohjelman mukaisesti.
Tarkoituksena on, ettd myos kuntatydntekijoiden elakkeet vakuutetaan jatkossa TyEL:n mukaan ja osasta nykyisen
Kevan vakuutuskantaa muodostetaan uusi tydelakevakuutusyhtio.

Varman taloudellinen kehitys

Kokonaistulos kayvin arvoin yhdekséalta kuukaudelta oli 1 656 (108) miljoonaa euroa. Kokonaistuloksen selvasti
tarkein osatekija on sijoitustoiminnan tulos 1600 (83) miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tuotto kayvin arvoin oli
3853 (1592) miljoonaa euroa. Vastuuvelalle hyvitettava korko oli 2 253 (1 509) miljoonaa euroa. Vakuutusliikkeen
arvioitu tulos oli 20 (-9) miljoonaa euroa ja hoitokustannustulos 36 (34) miljoonaa euroa.

Varman vakavaraisuus vahvistui edelleen. Sijoitus- ja vakuutustoiminnan riskipuskurina toimiva vakavaraisuus-
padoma oli syyskuun lopussa 11274 (9 619 vuoden alussa) miljoonaa euroa ja suhteessa vastuuvelkaan 130,6 (127,5
vuoden alussa) %.

Vakavaraisuuspadoma oli vakavaraisuusrajaan verrattuna turvaavalla tasolla eli 1,7 (1,6 vuoden alussa) -kertainen.

Taloudellista kehitysta kuvaavat taulukot on esitetty tdman osavuosiraportin liitteessa.

Vakuutustoiminta

Varman eldkkeensaajien lukumaara oli syyskuun lopussa 343 000 (343 000 vuoden alussa). Maksetut korvaukset
olivat tammi-syyskuussa 4 271 (4 135) miljoonaa euroa. Uusia eldkepaatdksia on tehty syyskuun loppuun mennessa
16 744, joka on 1,3 % viime vuoden vastaavaa aikaa vahemman. Yhteensd eldkepdatodksia annettiin
tammi-syyskuussa 38 831. Tydkyvyttomyyseldkehakemusten méaré on jatkanut vuonna 2018 alkanutta kasvua.
Tammi-syyskuussa tehtiin 9 575 tydkyvyttomyyseldkepaatosta; tama on 2 % enemman kuin vuonna 2018 samalla
ajanjaksolla.

Varmaan on siirtynyt tammi-syyskuun aikana TyEL-hakemustietojen mukaan 41 miljoonaa euroa liséd maksutuloa
muista eldkeyhtidista. Erityisen vahva siirtotulos oli pienyrityksissa.

Varmassa oli syyskuun lopussa vakuutettuna 557 000 (560 000 vuoden alussa) tyontekijaa ja yrittdjaa.

Sijoitustoiminta

Varman tammi-syyskuun 2019 sjjoitustuotot olivat vahvat, kun markkinat elpyivdat viime vuoden lopun
notkahduksesta. Elokuussa néhty sijoitusmarkkinoiden korjausliike alaspdin jai lyhytaikaiseksi ja kolmannen
vuosineljanneksen tuottokehitys jatkui vahvana. Sijoitukset tuottivat 8,8 (3,5) % ja sijoitusten arvo oli syyskuun
lopussa 47 361 (44 015 vuoden alussa) miljoonaa euroa. Tuottokehitys tuki edelleen Varman vakavaraisuusastetta,
joka vahvistui vuoden kolmannella vuosineljanneksella 130,6 %:iin (127,5 % vuoden alussa).
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Sijoitusmarkkinoilla vuosi eteni heikentyvastd talouskehityksestd huolimatta erittdin vahvasti. Osakemarkkinat
toipuivat alkuvuonna viime vuoden lopun rajusta korjausliikkeestd. Odotukset elvyttavasta rahapolitiikasta ja
kauppasodan vahittaisesta viilenemisesta tukivat riskinottohaluja. Myds korkomarkkinoilla kuluvan vuoden tuotot
ovat olleet erinomaisia korkojen poikkeuksellisen voimakkaan laskun ja riskilisien kapenemisen ansiosta. Saksan
10-vuoden korko painui selvasti negatiiviseksi ja kaikkien aikojen alimmalle tasolle vuoden kolmannella
neljanneksella. Nama poikkeuksellisen voimakkaat korkoliikkeet heijastuivat myds muihin omaisuusluokkiin, ja
nostivat mm. kullan hintaa ja defensiivisia osakkeita. Ristiriita osakemarkkinoiden ja reaalitalouden kehityksen
valilla piti institutionaaliset sijoittajat kuitenkin suhteellisen varovaisina osakeallokaatioissaan. Varman sijoitusten
allokaatiossa noteerattujen osakkeiden painoa nostettiin vuoden kolmannella neljanneksella.

Varman sijoitukset tuottivat tammi-syyskuussa vahvasti. Sijoituksista tuottivat parhaiten noteeratut osakkeet, ja
erityisesti  yhdysvaltalaisten osakkeiden euromaardiset tuotot ylsivat vahvistuvan dollarin  tukemana
poikkeuksellisen korkeiksi. Myds korkosijoitusten tuotot kehittyivat suotuisasti, vaikka niiden tuotot jaivat selvasti
jalkeen osakkeista. Epalikvidien osakesijoitusten tuotot olivat niin ikdan vahvoja, vaikka ne jaivat noteerattuja
osakkeita vaatimattomammiksi. Hedge-rahastojen ja kiinteistdjen tuotot olivat vakaita, mutta korkosijoituksia
maltillisempia. Yhdysvaltain dollari on vahvistunut vuoden aikana useimpia valuuttoja vastaan. Sijoitusten viiden
vuoden keskimaarainen nimellistuotto oli syyskuun lopussa 4,8 % ja kymmenen vuoden 5,8 %. Vastaavat
reaalituotot olivat 4,1ja 4,5 %.

Korkosijoitusten tuotto oli tammi-syyskuussa 4,2 (-1,2) %. Hyvaa tuottoa selittivat seka yrityslaina- ja kehittyvien
markkinoiden riskilisien painuminen ettd korkojen tuntuva lasku. Jalkimmaistad vauhdittivat maailmantalouden
kasvun hidastuminen ja inflaatio-odotusten tuntuva maltillistuminen. Euroalueella riskilisid painoivat lisaksi
joukkolainojen osto-ohjelmien kaynnistaminen uudelleen. My&s rahamarkkinakorot laskivat globaalisti, kun seka
Yhdysvaltojen ettd Euroopan keskuspankit laskivat ohjauskorkojaan. Yhdysvaltain rahamarkkinoilla likviditeetin
kiristyminen nosti lyhyimpié korkoja tilapisesti, johon keskuspankki reagoi toteuttamalla markkinainterventioita
ja aloittamalla lyhyiden valtionlainojen ostot tukeakseen markkinoiden likviditeettia. Tammi-syyskuun
lainasaamisten tuotto oli 2,9 (2,7) % ja julkisyhteisdiden joukkovelkakirjojen 3,2 (-4,5) %. Muiden yhteisdjen
joukkovelkakirjojen tuotot olivat 5,8 (-0,1) % ja muiden rahoitusmarkkinavalineiden 0,8 (0,1) %.

Globaalien osakemarkkinoiden nousu jatkui vuoden kolmannella neljannekselld talous- ja tulosennusteiden
alamédestd huolimatta. Optimismin taustalla olivat osaltaan markkinoiden odotukset kevyemmasta rahapolitiikasta
sekd hienoisesta liennytyksesta Yhdysvaltain ja Kiinan valisissd kauppaneuvotteluissa. Osakemarkkinat nousivat
lagjalla rintamalla, mutta euromaardiset tuotot olivat poikkeuksellisen vahvoja yhdysvaltalaisissa osakkeissa.
Suomalaisten osakkeiden tuotot olivat myds korkeita, vaikka ne tuottivat globaaleita osakkeita
vaatimattomammin. Noteerattujen osakkeiden tuotto oli 18,0 (5,5) %. Padomasijoitukset tuottivat 11,9 (12,2) %
samaan aikaan kun noteeraamattomat osakesijoitukset tuottivat 1,7 (7,1) %.

Kiinteistosijoitusten tuotto oli 2,6 (4,0) %. Suorien kiinteistosijoitusten tuotto oli 2,8 (3,2) % ja
kiinteistdsijoitusrahastojen 2,0 (6,6) %. Elokuussa julkistettiin kauppa, jolla Varma hankkii Espoon Leppéavaaraan
rakenteilla olevan 18.500 m2n suuruisen toimistokampuksen OOPS:in NCC Property Developmentilta.
Katsauskauden jalkeen lokakuun alussa Varma ilmoitti myyvansd SOKin 41000 m2Zn suuruisen
paakonttorikiinteiston Vallilassa 130 miljoonalla eurolla.

Muiden sijoitusten tuotot olivat 3,3 (3,4) %. Hedge-rahastojen tuotot jaivat jalkeen korkosijoituksista, ja ne tuottivat
3,6 (4,9) %. Varman rahastojen riskiprofiili on tyypillisia osakesijoituksiin nojaavia hedge-rahastoja maltillisempi.

Varmalla on dollarimaaraisia sijoituksia hedge-rahastoissa, osakkeissa, yrityslainoissa ja padomarahastoissa.
Sijoituspolitiikan mukaisesti osa valuuttakurssiriskistd on suojattu. Alkuvuonna Yhdysvaltain dollarin vahvistuminen
tuki osakkeiden tuottoa. Operatiivisesti valuuttariskida hallinnoidaan yhtend kokonaisuutena, ja tulosluvuissa
valuuttavaikutus sisaltyy eri omaisuusluokkien tuottoon.
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Sijoitustoiminnassa korostuivat vahvan vakavaraisuusaseman turvaaminen, sijoitusten monipuolinen hajautta-
minen ja vahva panostus riskienhallintaan. Riskienhallinnassa kaytettiin johdannaisia suojaustarkoituksessa ja
salkun riskitason saatelyssa.

Sijoitusten markkinariski on suurin yhtién tulokseen ja vakavaraisuuteen kohdistuva riski. Osakkeiden osuus
sijoitusten markkinariskistd on selkeasti suurin. Varman sijoitusten kokonaisriskid mittaava VaR-luku oli 1 652
(1357) miljoonaa euroa.

Liikekulut ja henkilosto

Varman kokonaisliikekulut olivat katsauskaudella 102 (101) miljoonaa euroa. Koko vuoden ennusteen mukaan
Varma kayttda liikekuluihin 66 (68) % saaduista vakuutusmaksuihin sisaltyvistd hoitokustannusosista. Kauden
hoitokustannusylijagdgma oli 36 (34) miljoonaa euroa. Hoitokustannusylijdama kaytetddn kokonaisuudessaan
asiakashyvityksiin.

Varman emoyhtion henkildstdmaara oli katsauskaudella keskimaarin 540 (532 vuonna 2018). Syyskuun lopussa
Varman henkilostostd tydskenteli 28 % eldkepalveluissa, 15 % vakuutuspalveluissa, 13 % asiakkuuksien
toiminnoissa, 13 % sijoitustoiminnoissa ja 31 % muissa toiminnoissa.

Yhtion hallinto

Varman verkkosivuilla on esitetty hallinto- ja ohjausjarjestelméasta ajantasainen selvitys, joka perustuu lista-
yhtididen hallinnointikoodin suosituksiin. Varma julkaisee osavuosiraportin vuosineljanneksittdin tavoitteenaan,
ettd yhtion julkinen taloudellinen raportointi on lapindkyvaa ja parhaiden kaytantéjen mukaista.

Vastuullisuus

Vastuullista sijoittamista edistavd, YK:n alainen Principles for Responsible Investment (PRI) nosti Varman
vastuullisten sijoittajien karkijoukkoon kansainvalisessé arvioinnissa. PRI tunnisti sijoittajia, joilla oli erinomaiset

kaytannot vastuullisesta sijoittamisesta, kun ne valitsevat ulkoisia varainhoitajia ja arvioivat niiden toimintaa.

Varman kehittama vastuullinen pdérssinoteerattu rahasto (ETF) listattiin Lontoon pérssiin. Varman suunnittelema
ETF seuraa eurooppalaisia osakkeita vastuullisuusnakdkulmat laajasti huomioiden.

Varma osallistui ensimmaisen kerran kiinteistdjen vastuullisuuden GRESB-arviointiin (Global Real Estate
Sustainability Benchmark) ja sai tulokseksi 68 pistettd, joka oikeutti kahteen tahteen viidestd. GRESB:issa arvioidaan
kiinteistdjen vastuullisuutta Varman suoraomisteisen kiinteistdsalkun tasolla.

Varma sijoittui toiselle sijalle Vastuullisin kesaduuni -kilpailun suurten yritysten sarjassa, jossa kesatyontekijat
arvioivat tydpaikkaansa.

Riskienhallinta

Varman riskiasema ei muuttunut katsauskauden aikana merkittavasti.

Varman olennaiset riskit liittyvat sijoitustoimintaan ja tietojenkasittelyyn. Taloudellisesti merkittdvimpia ovat

sijoitusriskit. Elakevakuutustoiminnan riskeja ovat eldake- ja vakuutuskasittelyyn seka toimialan yhteisten jarjestel-
mien toimivuuteen liittyvat riskit. Hallitus on vahvistanut yhtién sisdisen valvonnan ja riskienhallintajarjestelman



VARMA o

toimintaperiaatteet. Varman tilinpaatoksen liitetiedoissa kuvataan tarkemmin vakuutus-, sijoitus-, operatiivisia ja
muita riskeja hallintakeinoineen sekéa esitetdan eraita maarallisia tietoja.

Varman hallituksen sijoitussuunnitelmassa maaritellaan mm. sijoituksille asetettavat yleiset turvaavuustavoitteet,
hajautus- ja likviditeettitavoitteet seka valuuttaliikkeen jarjestamisen periaatteet. Sijoitussalkun hajauttaminen
perustuu omaisuusluokkien tuottokorrelaatiot huomioivaan allokointiin.

Tulevaisuuden nakymat

Yhdysvaltojen ja Kiinan vélisen kauppasodan karjistyminen ja levidminen on ollut suurin riski suotuisan globaalin
talouskehityksen nakodkulmasta. Osapuolet ovat jatkaneet neuvotteluja. Mikali niissa paastaan ratkaisuihin, joilla
kierre saataisiin katkaistua ja asetettuja tulleja purettua, epdvarmuus taloudellisessa toimintaymparistdssa
vahenee.

Keskuspankkien suunnanmuutos ja mahdollinen kauppasodan lientyminen tukevat osaltaan arvostusten kehitysta
markkinoilla. Elakevarojen sijoittamisen nakdkulmasta voimakkaita markkinoiden korjausliikkeitd ei voi silti sulkea
pois. Varman vahva vakavaraisuus luo liikkkumavaraa myds turbulentissa toimintaymparistdssa. Matala korkotaso
ja jdmahtaminen nollakorkoympaéristddn on haastava toimintaymparisto elakejarjestelmille.

Suomen talouden kasvu hidastuu, mikali suhdannekehitys maailman taloudessa ja tarkeimmilla vientimarkkinoilla
jatkuu ennakoidulla uralla. Kotimaisen kysynnan ja etenkin julkisen kysynnan merkitys korostuu, mikali
vientikysyntd heikkenee. Finanssipolitiikkaa rajaa kestdvyysvajeen hallinnan edellyttdma maltillisuus
velkaantumisessa myds lyhyelld aikavalilla. Palkkasumman kasvua taas rajaa se, ettd avoimen sektorin menestyksen
kannalta on oleellista, etta tydn hintakilpailukyky sailyy.

Tyollisyyden parantaminen edellyttdd panostuksia osaamisen kehittdmiseen, tydterveyteen ja osatydkyisten
tydmahdollisuuksien parantamiseen. Tyokykyjohtamisen ja sen vaikuttavuuden merkitys korostuu, kun vaestd
ikdantyy ja talouden rakenteet ovat muutoksessa. Pidemmat tydurat ja tydkyvyn varmistaminen hyddyttavat paitsi
tyoelakkeiden rahoituksen kestavyytta myos asiakkaitamme - sekd vakuutettuja ettd yritysasiakkaita.

Helsinki, 1.11.2019

Risto Murto
toimitusjohtaja

Tassa osavuosiraportissa esitetyt luvut ovat tilintarkastamattomia emoyhtion lukuja.

Keskindinen tydeldkevakuutusyhtié Varma on vastuullinen ja vakavarainen sijoittaja. Yhtié vastaa yksityiselld
sektorilla 900 000 henkilén tydeldketurvasta. Vuonna 2018 Varman maksutulo oli 5,1 miljardia euroa, ja yhtié maksoi
elcikkeitd 5,7 miljardia euroa. Varman sijoitusten arvo oli syyskuun 2019 lopussa 47,4 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

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

milj. € 9/2019 9/2018 12/2018
Vastaavaa
Sijoitukset 47 361 46 936 44015
Saamiset 897 494 858
Kalusto 4 4 4
48 262 47 434 44 878
Vastattavaa
Oma paaoma 134 128 130
Arvostuserot 10 131 9710 8 004
Osittamaton lisdvakuutusvastuu 1010 1805 1486
Taseen ulkopuoliset velat -1 -1 -1
Vakavaraisuuspaaoma yhteensa 11274 11642 9619
Ositettu lisdvakuutusvastuu (hyvityksiin) 38 40 154
Osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu 934 1165 -255
Varsinainen vastuuvelka 35925 34328 35137
Yhteensa 36 859 35494 34 882
Muut velat 91 258 224
48 262 47 434 44 878
Tuloslaskelma kayvin arvoin (emoyhtio)
milj. € 1-9/2019 1-9/2018 1-12/2018
Vakuutusmaksutulo 4019 3835 5118
Maksetut korvaukset -4 271 -4 135 -5404
Vastuuvelan muutos -1862 -1102 -446
Sijoitustoiminnan nettotulos 3878 1618 -872
Kokonaisliikekulut -102 -101 -125
Muu tulos 0 0 -4
Verot -6 -7 -8
Kokonaistulos " 1656 108 -1741
Y Tulos kayvin arvoin ennen lisdvakuutusvastuiden ja tasoitusmaaran muutosta
milj. € 1-9/2019 1-9/2018 1-12/2018
Vakuutusliikkeen tulos 20 -9 23
Sijoitustoiminnan tulos 1600 83 -1816
Hoitokustannustulos 36 34 56
Muu tulos 0 0 -4
Kokonaistulos 1656 108 -1741
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Vakavaraisuuspaaoma ja sen rajat

30.9.2019 30.9.2018 31.12.2018
Vakavaraisuusraja, milj. € 6 588 6238 5973
Vakavaraisuuspddoman enimmaismaard, milj. € 19763 18715 17918
Vakavaraisuuspdadoma, milj. € 11274 11 642 9619
Vakavaraisuusaste % " 130,6 132,8 127,5
Vakavaraisuusasema * 1,7 1,9 1,6

V' Elskevarat suhteessa STM asetuksen (614/2008) 118&:n 10 kohdan mukaiseen vastuuvelkaan.

2 Vakavaraisuuspadgoma suhteessa vakavaraisuusrajaan.

Vakavaraisuuden kehitys
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Vakavaraisuusasema, vakavaraisuuspadoma suhteessa vakavaraisuusrajaan

2015 2016 2017 2018 Q3/2019



VARMA

Sijoitukset kadyvin arvoin

9/2019 9/2018 12/2018 1-9/2019  1-9/2018 1-12/2018 24 kk

Markkina-arvo Markkina-arvo Markkina-arvo Tuotto Tuotto Tuotto Volati-

Per iski Per iskij Per iskij MWR MWR MWR liteetti
milj. € % mili. € % mili. € % milj. € % mili. € % milj. € % % % %

Korkosijoi N 12708 27 12202 26 14262 30 10881 23 13522 31 10568 24 42 -1.2 -1.8
Lainasaamiset 2051 4 2051 4 1737 4 1737 4 1817 4 1817 4 29 27 37
Joukkovelkakirjalainat 9701 20 10687 23 10882 23 9757 21 10625 24 9031 21 48 -1,9 -29 2,0

Julkisyhteisojen joukkovelkakirjalainat 3541 7 4526 10 4236 9 3471 7 4104 9 2142 5 32 -4,5 -4,2
Muiden yhteiséiden joukkovelkakirjalainat 6160 13 6160 13 6646 14 6285 13 6520 15 6889 16 58 -0,1 -20
Muut rahoitusmarkkinavélineet ja talletukset 956 2 -535 -1 1643 4 -613 -1 1080 2 -280 -1 08 01 -0,1

Osakesijoitukset 21596 46 21271 45 19917 42 19695 42 17916 41 18222 41 16,3 6,6 -3,6
Noteeratut osakkeet 16409 35 16085 34 15715 33 15493 33 13407 30 13713 31 18,0 55 -83 124
P&&omasijoitukset 4935 10 4935 10 3676 8 3676 8 4255 10 4255 10 19 12,2 17,5
Noteeraamattomat osakkeet 251 1 251 1 527 1 527 1 254 1 254 1 1.7 71 38

Kiinteistosijoitukset 4100 9 4100 9 3854 8 3854 8 3879 9 3879 9 2,6 4,0 5,5
Suorat kiinteistosijoitukset 301 6 3011 6 2851 6 2851 6 2895 2895 28 32 39
Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 1089 2 1089 2 1002 2 1002 2 984 2 94 2 20 6,6 10,6

Muut sijoitukset 8958 19 9911 21 8903 19 10236 22 8699 20 10037 23 33 34 -1.4
Hedgerahastosijoitukset 8970 19 8970 19 8916 19 8916 19 8703 20 8703 20 36 49 16 23
Hyddykesijoitukset -14 0 -10 15 0 46 0 8 0 25 0
Muut sijoitukset 2 0 942 2 28 0 1274 3 3.0 1308 3

Sijoitukset yhteensa 47 361 100 47 483 100 46 936 100 44665 95 44015 100 42705 97 8,8 3,5 -2,0 4,5
Johdannaisten vaikutus -123 0 22711 5 1310 3

kéyvin arvoin yt 47 361 100 47361 100 46936 100 46 936 100 44015 100 44015 100

Joukkovelkakirjalainojen modifioitu duraatio on 4,2.

Avoin valuuttapositio on 29,4 % sijoitusten markkina-arvosta.
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