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Verksamhetsberattelse for rakenskapsperioden 2023

Det ekonomiska laget

Den globala ekonomins tillvaxt var storre an vantat ar 2023, men de ekonomiska utvecklingsskillnaderna mellan
geografiska omradden och ekonomiska sektorer var stora. Tillvaxten kan framst tillskrivas privatkonsumtionen,
medan industrin nastan stampade pa stallet och byggsektorn krympte kraftigt i flera lander. Trots de
konjunkturkansliga branschernas problem var den globala sysselsattningsutvecklingen relativt gynnsam, och den
avmattande inflationen och de stigande l6nerna stdédde hushdllens kdpkraft. Geografiskt sett var USA
varldsekonomins ljusglimt samtidigt som Europa bromsade in och Kinas tillvaxt lamnade klart efter de positiva
forvantningarna fran borjan aret. Den globala recessionen gick dock att undvika trots att manga ekonomiers
nyckeltal forblev svaga.

Den globala ekonomins utveckling ar 2023 préglades av anpassning till en hoégre rénteniva. Aven om flera
centralbanker fortsatte att strama at penningpolitiken, paverkades den ekonomiska tillvéxten mindre an man
befarat. Ldn med fast ranta déampade 6kningen av skuldbetalningskostnaderna, sarskilt i USA och i flera
kontinentaleuropeiska lander. Den globala inflationen svangde nedét kraftigt allt eftersom aret framskred och till
exempel USA:s centralbank dppnade majligheten for rantesédnkningar under 2024. Réantemarknaderna bérjade i
slutet av aret att prissatta en aggressiv uppmjukning av penningpolitiken fran centralbankerna, trots att
centralbankernas meddelande var tydligt mer ddmpat och inflationen holls ovanfér centralbankernas malnivaer.

De ekonomiska utsikterna borjar i ndgon man bli ljusare, men den atstramade finanspolitiken kombinerat med de
hoga rantornas fordrojda effekter bromsar fortfarande upp den ekonomiska tillvéxten. Inflationens méarkbara
avmattning ar en lattnad foér centralbankerna men den fortsatt hdga Idneinflationen kan sakta ned
rantesédnkningarna. Aven det geopolitiska ldget &r instabilt trots att spanningarna mellan varldens tva stérsta
ekonomier, USA och Kina, dtminstone tillfalligt verkar ha ddmpats. De offentliga underskotten som hallits stora
hotar ideligen skuldhallbarheten vilket begrénsar det finanspolitiska spelrummet.

Arbetspensionssystemet

Social- och hélsovardsministeriet och finansministeriet tillsatte ar 2023 en arbetsgrupp for att reda ut en reform
av pensionssystemet. Arbetsgruppens mal ar att reda ut nédvandiga andringar for att det ska ga att sékerstalla
den ekonomiska héllbarheten for arbetspensionssystemet, trygga en tillrdcklig férmansnivd samt I1dngsiktigt
stabilisera nivan pa pensionsforsékringarnas avgiftsniva med hjalp av ett regelbaserat stabiliseringssystem. Med
andringarna stravar man efter att starka den offentliga ekonomin pa lang sikt med cirka 0,4 procentenheter i
forhallande till bruttonationalprodukten. Arbetsgruppen ska sammanstalla ett férslag om metoderna fore
31.1.2025, varefter forslaget sammanstalls till en regeringsproposition. De centrala arbetsmarknads-
organisationerna har ocksd sammanstallt en bilateral pensionsférhandlingsgrupp for att forbereda pensions-
reformen.

Social- och halsovardsministeriet faststallde arbetspensionsforsakringsavgifterna for 2024. Forsakringsavgiften
enligt lagen om pension foér arbetstagare ar i genomsnitt 24,81 procent av 16nen, dé den ar 2023 var 24,84 procent.
Arbetsgivarens avgiftsandel inkluderar en hojning pa 0,41 procentenheter for att ta igen effekterna av den tillfalliga
sankningen av arbetsgivarnas avgiftsandel pd grund av coronapandemin 2020. Hojningen observeras i
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arbetsgivarens avgiftsandel for sista gdngen 2025. Foretagarnas pensionsavgift forblir 2024 pd samma niva som
ar 2023.

Arbetspensionsbolagen presenterade forandringar i avgiftsklassmodellen som anvénds for finansieringen av
invalidpensionerna, som social- och halsovardsministeriet faststéllde i slutet av ar 2023. Malet med de faststéllda
forandringarna ar bland annat att framja sysselsattningen for aldre och personer med delvis nedsatt
arbetsférmaga samt uppmuntra foretag till effektiv rehabilitering erbjuden i ratt tid. Forandringarna trader i kraft
i borjan av ar 2024, dock med en ldng évergdngsperiod.

Lopande pensioner justeras arligen i januari enligt arbetspensionsindexet for att bevara pensionernas kopkraft.
Social- och halsovardsministeriet faststallde hojningen av arbetspensionsindexet for ar 2024 till 5,7 procent.

Arbetspensionsavgifter och avkastningskrav pa ansvarsskulden

Ar 2023 var den genomsnittliga ArPL-avgiften 24,84 procent av I&nerna. Léntagarnas avgiftsandel var 7,15 procent
for personer under 53 &r och over 62 ar och 8,65 procent for 53-62-aringar. Den genomsnittliga avgiften
inkluderade en hojning pa 0,44 procentenheter for att ta igen effekterna av den tillfélliga sankningen av
arbetsgivarnas avgiftsandel pa grund av coronapandemin 2020. FOPL-avgiften for 2023 var 24,1 procent av den
faststallda arbetsinkomsten for personer under 53 ar och dver 62 ar och 25,6 procent for 53-62-aringar.

Avkastningskravet pa ansvarsskulden ar 2023 var 6,02 procent och utgjordes av fondrantan (3,00 procent),
avsattningskoefficienten fér pensionsansvaret och aktieavkastningskoefficienten.  Ar 2023 var avsattnings-
koefficienten i genomsnitt cirka 0,68 procent. Aktieavkastningskoefficienten var 11,7 procent under 2023, varvid
dess effekt pa avkastningskravet var cirka 2,34 procentenheter (en femtedel av aktieavkastningskoefficienten).

Forsakringsavgiftsrantan som anvands vid berakning av forsakringsavgiften var 2,45 procent i bdrjan av aret och
3,85 procent under slutet av dret. | och med hdjningen av den allménna réntenivan steg férsakringsavgiftsrantan
ar 2023 6ver minimivardet (2,00 procent) for forsta gangen pa flera ar. Berakningsrantan som anvéands som for de
aldsta aterldnen och vissa andra poster, var 5,0 procent under hela aret.

Varmas ekonomiska utveckling
Varmas totalresultat enligt verkligt varde var 815 (-3 466) miljoner euro.

Varmas solvens 1ag pa en stark nivd genom hela aret. Solvenskapitalet var vid utgdngen av rakenskapsperioden
14 010 (13 344) miljoner euro. Varmas pensionsmedel i férhéllande till ansvarsskulden (solvensgraden) var 130,4
(130,5) procent. Solvenskapitalet var 1,6 (1,8) ganger hogre an solvensgransen, det vill sdga pad en betryggande
nivd. Solvensgransen justeras enligt placeringarnas riskfylldhet. Varma har som strategiskt mal att bibehalla sin
starka solvens med hjélp av en stabil avkastning.

Varmas placeringsavkastning till verkligt varde var 3 363 (-2 868) miljoner euro, dvs. 6,0 (-4,9) procent pa det
placerade kapitalet. Den avkastning som gottskrivs ansvarsskulden var 2624 (768) miljoner euro.
Placeringsresultatet for 2023 uppgick sdledes till 739 (-3 636) miljoner euro. Varmas totala driftskostnader uppgick
till 137 (136) miljoner euro. Omkostnadsresultatet var 4 (38) miljoner euro. Med inférandet av den bolagsspecifika
omkostnadsdelen har forsakringsavgiftens omkostnadsdel dimensionerats till att motsvara Varmas utgifter ar
2023. Forsakringsrorelsens resultat var 70 (115) miljoner euro och det 6vriga resultatet 2 (16) miljoner euro. Bakom
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forsakringsrorelsens resultat ligger hojd mortalitet samt lagre invalidpensionsutgifter och en stérre 6kning av
|dnesumman an vantat.

Varma betalar ut en procent av solvenskapitalet som kundaterbaringar. | slutet av 2023 6verfordes 142 (173)
miljoner euro till det férdelade tillaggsférsakringsansvaret for att delas ut i form av kundaterbaringar. Overféringen
till aterbaringar utgjorde cirka 0,6 (0,7) procent av de forsdkrades l6nesumma. Fram till &r 2022 ingick aven
omkostnadsoverskottet aven i dverforingen till dterbaringar. Varmas starka solvens dppnar for konkurrenskraftiga
kundaterbaringar och den effektiva verksamheten minskar férsakringsavgiftens omkostnadsdel. Var starka solvens
och effektiva verksamhet gynnar darmed Varmas kunder.

Ar 2023 var den sammanlagda ArPL-Iénesumman fér de férsikrade i Varma cirka 25,4 (24,1) miljarder euro.
Lonesumman 6kade med 5,2 procent jamfort med aret innan. Bolagets premieinkomst var 6 466 (6 119) miljoner
euro, varav ArPL-férsakringarna stod for 6 254 (5 919) miljoner euro och FOPL-forsakringarna for 213 (199) miljoner
euro.

Vid rakenskapsperiodens slut var 607 535 (590 218) personer forsakrade i Varma. Antalet gallande forsakringar
uppgick vid utgdngen av 2023 till 77 797 (72 427) och omfattade 43 955 (42 494) foretagare och 563 580
(547 724) arbetstagare.

Under ar 2023 tradde 4 651 (4 197) nya ArPL-férsakringar och 7 011 (7 517) nya FOPL-forsakringar i kraft.

Under aret genomférde Varma i enlighet med lagen om pension for foretagare, de regelbundna
arbetsinkomstjusteringarna som ska goras vart tredje ar, genom att justera arbetsinkomsten som ligger till grund
for forsakringen for 12 000 foretagare. | den forsta fasen justerades arbetsinkomsten for foretagare vars
arbetsinkomst underskred 15 000 euro och som inte hade justerats vasentligt under de tre senaste &ren. Ar 2024
justerar vi arbetsinkomsten for foretagare vars arbetsinkomst ar hogst 25 000 euro.

Forsakringsoverforingar fran andra pensionsbolag innebar en nettookning av Varmas ArPL-premieinkomst med
21 (35) miljoner euro under 2023 och bolaget salde nya ArPL-forsakringar for 77 (59) miljoner euro. Motsvarande
effekt pd FOPL-premieinkomsten var 33 miljoner euro.

Varma tog under 2023 emot totalt 10,1 (9,8) miljoner anmalningar om inkomst- och anstallningsuppgifter fran
inkomstregistret. Inkomstuppgifter anmals till inkomstregistret regelbundet efter varje |6neutbetalning.

Varma betjanar forsékringstagarna férutom genom egen kundkontaktverksamhet aven via If Skadeférsakring Ab:s
och Nordeakoncernens servicenat.

Ar 2023 utbetalades pensioner till ett bruttobelopp av sammanlagt 7 073 (6 492) miljoner euro. Antalet
pensionstagare minskade ndgot och i slutet av aret betalade Varma ut 350 000 (352 000) pensioner.

Ar 2023 var Varmas totala handlaggningstid fér pensionsansékningar 15 dagar och dérmed 5 dagar kortare &n
den genomsnittliga handlaggningstiden i andra arbetspensionsbolag.

Varma fattade 24 825 (28 472) nya pensionsbeslut under aret. Antalet nya pensionsbeslut minskade med 12,8
procent och det totala antalet pensionsbeslut minskade med 10,8 procent jamfort med 2022. Antalet
alderspensionsbeslut uppgick till 10 134 (11 812), antalet invalidpensionsbeslut till 6 295 (5 821) och antalet beslut
om partiell fortida alderspension till 4 317 (7 011). Antalet beslut om fortsatt tidsbunden pension var 4 941 (4 667)
och antalet évriga beslut var 22 259 (25 165). Ovriga beslut &r bland annat beslut till féljd av &ndringar i ratten till
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pension, beslut om rehabiliteringsférmaner och férhandsbeslut. Andelen avslagna ansdkningar bland de nya
invalidpensionsansokningarna var 41,1 (40,4) procent. Av alla ansékningar gjordes 69 (71) procent pa webben.

Antalet invalidpensionsansokningar fortsatte att vaxa ar 2023. Varma tog emot 13 252 invalidpensionsansokningar,
vilket var 3,8 procent mer dn 2022. Varma tog emot totalt 5 644 invalidpensionsansdkningar, en 6kning pa 5,4
procent. Precis som ar 2022 var det aldre aldersgrupper som representerade en stor del av det dkade antalet
ansokningar. Den genomsnittliga aldern for nar full invalidpension beviljas var 52,5 ar. Andelen méan i beviljade
invalidpensioner var 63,7 procent, vilket aterspeglas i Varmas forsakringsbestand. Antalet forhandsansdkningar
om delinvalidpension bérjade ¢ka ar 2023 (3,1 procent). Sarskilt kvinnor ansdkte om férhandsbeslut om
delinvalidpension i stérre mangd &n 2022, en 6kning pa 7,7 procent.

Psykisk ohalsa var den storsta orsaken till arbetsoférmaga i de nya invalidpensionerna, andelen var 34,8 procent.
Bland kvinnor var det hela 43,2 procent. Bland mannen betydligt lagre, 30,0 procent. Som andra vanligaste orsak
till arbetsoférméga angavs sjukdomar i rérelseorganen, 26,1 procent. Storst antal invalidpensioner beviljades till
arbetstagare inom bygg- och transportbranscherna. Som vanligaste orsak till deras arbetsoférmaga var sjukdomar
i rorelseorganen. Nast mest invalidpensioner beviljades till arbetare inom social- och halsovardsbranschen. Antalet
beviliade pensioner aterspeglar belastningen i dessa branscher, men dven deras omfattande andel i Varmas
forsakringsbestdnd. Andelen avslagna invalidpensionsansdkningar var precis som forra aret relativt stor, cirka 41
procent. Orsakerna till den héga avslagningsprocenten var dels unga personers ansdkningar och en stérre andel
avslagna invalidpensionsansdkningar pa grund av psykisk ohalsa &n genomsnittet.

Antalet rehabiliteringsansokningar borjade 6ka ar 2023 efter en minskning 2021 och 2022. Varma tog sammanlagt
emot 2268 ansokningar, vilket var 10,9 procent mer an aret innan. Bland kvinnor var ékningen hela 19,1 procent.
Bland mannen 4,1 procent. Antalet godkanda rehabiliteringsbeslut minskade dock med 7,0 procent som en féljd
av den 6kade andelen avslagna anstkningar. Genomsnittsalder for nya rehabiliteringsklienter var 48 ar. 59 procent
av de nya rehabiliteringsklienterna var man. Rehabiliteringsresultaten som &ven tidigare legat pa en hog niva
utvecklades positivt ar 2023. 86 procent av klienterna som deltog i rehabiliteringsprogram atervande till
arbetsmarknaden. Det vanligaste hotet mot arbetsférmagan bland Varmas rehabiliteringskunder var sjukdomar i
rorelseorganen och det nast vanligaste var psykisk ohalsa.

Varma har varit en foregdngare inom arbetspensionsrehabilitering under ménga ar och hénvisar aktivt kunder
med risk for arbetsoférmaga till rehabilitering. Varma har pilottestat en IPS-verksamhetsmodell (Individual
Placement and Support) inom yrkesinriktad rehabilitering under &ren 2020-2023, och baserat pa resultaten
utvidgas verksamheten till att omfatta hela landet under &r 2024. Av rehabiliteringsdeltagarna i pilotprojektet har
64 procent hittat sysselsattning, vilket ar ett betydligt battre resultat an hos referensgruppen (38 procent).
Pilotprojektet visade att IPS-modellen gar att tillampa inom arbetspensionsrehabilitering och att den ar ett effektivt
satt att stodja atergang till arbetet eller sysselsatta rehabiliteringsdeltagare med psykisk ohélsa.

Digitala féretagskundstjanster relaterade till hantering av risker for arbetsoférmaga sammanstalldes till ett system
i Varma Onlinetjanst. Vad géller analyser, gjordes framsteg mot mer exakta riskbedémningar av arbetsoférméga
och darmed baéttre effektivitet. Varmas forskare fortsatte att publicera branschspecifika forskningsrapporter om
risker for arbetsoférmaga och hur dessa hanteras. Dessa tillampades i stor utstrackning bade inom
tjansteutveckling och kundarbete. Dessutom utvidgades och utvecklades det dvriga tjanstebudet relaterat till att
hantera risker for arbetsoférmdga aktivt i och med férandringar i arbetslivet och riskerna fér arbetsoférmaga.
Varma fortsatte det gemensamma utvecklingsarbetet med kunderna och andra intressenter samt partner.
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Varmas onlinetjanst ar en viktig kundservicekanal. P4 Varmas webbplats kan man berdkna en uppdaterad

uppskattning av sin pension for den alder d& man har for avsikt att ga i pension. Av dessa berakningar gjordes

98,1 (98,2) procent pd webben. Via onlinetjansten kan man aven ldmna in pensions- och rehabiliterings-

ansokningar och folja deras handlaggning. Sammantaget uppgick webbansokningarna under aret till 20 856

(24 505) stycken.

Med arbetspensionsutdraget kan de férsdkrade kontrollera hur deras arbetspension har utvecklats.

Pensionsutdragen kontrollerades via onlinetjansten av totalt 168 615 (142 275) personer. Till forsakrade som

foredrar ett pappersutdrag skickar Varma pensionsutdrag vart tredje ar. Under 2023 skickade Varma ut 180 890

(197 000) pensionsutdrag.
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Ansvarsskulden

Varmas ansvarsskuld 6kade med 3,5 (0,3) procent till 46 966 (45 373) miljoner euro. | ansvarsskulden ingar forutom
de 6kade faktiska forsakringsavgifts- och ersattningsansvaren aven det férdelade tillaggsfoérsakringsansvaret, som
anvands for kundaterbaringar, till ett belopp av 142 (174) miljoner euro, det oférdelade tillaggsforsakringsansvaret
som ingar i solvenskapitalet, till ett belopp av 892 (1 573) miljoner euro och det tillaggsférsakringsansvar som ar
bundet till aktieavkastningen till ett belopp av -17 (-950) miljoner euro.

Forandringar i forsakringsbestandet

Under rékenskapsperioden har Varma inte tagit emot eller éverlatit ndgra forsakringsbestand.

Placeringsverksamheten

Varmas placeringsavkastningar for ar 2023 steg till 6,0 (-4,9) procent och placeringarnas verkliga vérde nadde
59 078 (56 204) miljoner euro i slutet av aret. Vid slutet av aret var Varmas solvensgrad 130,4 (130,5) procent.

Avkastningarna for ar 2023 steqg allt eftersom aret framskred och sarskilt under arets fjarde kvartal var utvecklingen
stark. Avkastningsskillnaderna mellan tillgdngsklasserna jamnades ut under aret men fastigheternas avkastningar
blev klart negativa. Den avtagande radslan for recession och att inflationen bdrjade dala stédde risksentimentet,
och i slutet av dret trodde marknaden inte langre pa centralbankernas évertalande om en langsiktig atstramning
av penningpolitiken. Under det fjarde kvartalet borjade réantorna markbart att sjunka. Flera tillgdngsklassers
avkastningar starktes.

Aktieplaceringarna avkastade 8,6 (-8,7) procent. De noterade aktiernas avkastningar uppgick till 10,3 (-16,8)
procent, men skillnaderna mellan olika geografiska omradden och mellan olika sektorer var stora. Av Varmas
noterade aktieplaceringar avkastade de amerikanska aktierna 18,5 procent samtidigt som de finska aktierna inte
avkastade mer an knappt 1 procent. Kapitalplaceringarnas rapporterade avkastning blev relativt blygsam och
uppgick till 5,5 (7,9) procent.

| och med att réntorna borjade sjunka i slutet av aret steg ranteplaceringarnas avkastningar till 5,6 (-5,2) procent.
Bland de béast avkastande ranteplaceringarna placerade sig hdgriskobligationer och tillvaxtlandernas statslan.
Avkastningarna fran statslan med 1&g risk stoddes av de kdnnbara réantesankningarna i slutet av aret. Det starka
sentimentet stodde aven lanefodringarna, vars avkastningar uppgick till 7,3 (3,9) procent.

Fastighetsplaceringarnas avkastningar var negativa -4,3 (5,7) procent d& marknaden fortsatte att stalla hogre
avkastningsférvantningar for fastighetsplaceringar i en fortsatt hog rantemiljé. Trots fastighetsmarknadens laga
aktivitet har inflationsskyddet som fastighetsplaceringarna erbjuder delvis balanserat vardeférandringen, eftersom
hyrorna huvudsakligen har foljt inflationsutvecklingen och hojt nettohyresintékterna trots okade
underhadllskostnader. De verkliga vardena foér Varmas fastigheter sakerstélldes med externa utvérderare under
rakenskapsperioden och géllande bokslutet.

Avkastningen pa Varmas ovriga placeringar uppgick till 5,6 (2,7) procent. Hedgefondplaceringarna drog nytta av
den ekonomiska utvecklingen i USA, de hojda risktillaggen och rénteavkastningarna som stdédde sarskilt
utvecklingen av foretags- och bostadslansplaceringar. P4 grund av kortare duration blev avkastningarna anda
lagre an de noterade foretagslanen.
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Varma har placeringar noterade i dollar i hedgefonder, aktier, foretagsldn och kapitalfonder. | enlighet med
placeringspolicyn ar en del av valutakursrisken skyddad. Operativt sett hanteras valutarisken som en helhet. |
resultatsiffrorna ingdr valutaeffekten i avkastningen inom de olika tillgdngsklasserna. Den amerikanska dollarn
forsvagades ndgot mot euron under aret, vilket pressade ner Varmas placeringsavkastning nagot.

Inom placeringsverksamheten 1&g fokus pa att bibehdlla en betryggande solvens, mangsidig spridning av
placeringar och en stark satsning pa riskhantering. | riskhanteringen anvéndes derivat i sakringssyfte och for att
reglera risknivan i portfoljen. Marknadsrisken for placeringar utgor den storsta risken for bolagets resultat och
solvens. Aktier star for den klart storsta andelen av placeringarnas marknadsrisker. VaR-talet, som anger den totala
risken i Varmas placeringar, var 2 311 (2 727) miljoner euro.

Driftskostnader

Effektiv hantering av driftskostnaderna utgor ett centralt mal och Varma satsar ocksa pa att utveckla sin operativa
effektivitet. Frdn och med borjan av 2023 gjordes en andring nar det galler ArPL-avgiftens omkostnadsdel som
innebar att arbetspensionsbolagets operativa effektivitet direkt péverkar kundernas avgift. | och med reformen
har forsakringsavgiftens omkostnadsdel dimensionerats till att motsvara Varmas utgifter for ar 2023.

Hogre effektivitet forutsatter kontinuerlig styrning av personalresurserna, och i synnerhet IT-systemkostnaderna
som star for merparten av Varmas driftskostnader. De totala driftskostnaderna steg med 0,8 procent och uppgick
till 137 (136) miljoner euro. Varmas driftskostnader for ArPL- och FOPL-verksamheten var totalt 88 (88) miljoner

euro.
Varma deltar aktivt i utvecklingen och administrationen av arbetspensionsbranschens gemensamma datasystem.
Varma forutsatter kostnadseffektivitet dven av gemensamma system och transparens i kostnaderna.

Personalen

Nedanstaende tabell anger det genomsnittliga antalet anstallda i moderbolaget och de utbetalda I6énerna under
rakenskapsperioden.

2023 2022 2021 2020 2019
Personal i genomsnitt 564 531 527 537 537
Léner och arvoden, mn euro 49,3 46,3 43,6 37,7 37,6

Det genomsnittliga antalet anstéallda i Tieto Esy Ab, som fogats till koncernbokslutet genom kapitalandelsmetoden,
var 20 (28) ar 2023.

Vid utgangen av aret arbetade 16 (17) procent av Varmas anstallda med pensionstjanster, 12 (11) procent med
forsakrings- och aktuarietjanster, 17 (17) procent med kundservice, 13 (13) procent med hantering av risken for
arbetsoférmaga, 13 (14) procent inom placeringsfunktionen och 30 (28) procent inom &vriga funktioner.
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Kompletterande uppgifter om Varmas personal aterfinns aven under rubriken Ansvar for Varmas anstallda i
avsnittet icke finansiella uppgifter i denna verksamhetsberattelse.

Koncern- och intressebolag

| slutet av 2023 omfattade Varmakoncernen 107 (103) dotterbolag och 16 (17) intressebolag. De viktigaste dotter-
och intressebolagen ar Tieto Esy Ab (50,1 procent) och Alcobendas Investments SL (50,0 procent). Dartill ager
Varmakoncernen 50 procent av garantikapitalet i Omsesidiga férsakringsbolaget Kaleva. Merparten av dotter-
och intressebolagen &r fastighetsbolag.

Bolagets forvaltning

Rostratt pa Varmas bolagsstamma innehas av férsakringstagarna och de férsakrade i Varma. Varmas ordinarie
bolagsstamma holls 14.3.2023. Bolagsstamman valde fem nya ledamater till forvaltningsradet. Som nya ledamoter
i forvaltningsradet valdes Anne Karjalainen, Katariina Kravi, Elisa Markula, Maria Mékynen och Marko Piirainen.
Bolagsstamman faststéllde bokslutet och beviljade ledaméterna i styrelsen och forvaltningsrddet samt
verkstallande direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsperioden 2022.

Som ledaméter i forvaltningsradet fortsatte Christoph Vitzthum (ordférande), Péivi Leiwo (vice ordférande), Petri
Vanhala (vice ordforande), Juri Aaltonen, Ari Akseli, Eero Broman, Petri Castrén, Kim Forsstrom, Lasse Heinonen,
Marko Hovinmaki, Olavi Huhtala, Mika Joukio, Jukka Jdamaa, Risto Kalliorinne, Ville Kopra, Tapio Korpeinen, Pekka
Kuusniemi, Johanna Moisio, Pasi Pesonen, Perttu Puro, Mika Rautiainen, Eeva Sipila, Pekka Tiitinen, Markku Varis,
Jorma Vehvildinen, Anssi Vuorio och Sauli Vantti.

Varmas forvaltningsrad konstituerade sig pa sitt sammantrade 24.5.2023. Christoph Vitzthum fortsatter som radets
ordférande medan Paivi Leiwo och Petri Vanhala fortsatter som vice ordféranden.

Varmas revisor var revisionssammanslutningen Ernst & Young Ab som utsdg CGR Antti Suominen till
huvudansvarig revisor.

Varmas styrelse har sedan borjan av 2023 bestatt av Jaakko Eskola (ordférande), Antti Palola (vice ordférande),
Risto Penttinen (vice ordférande), Riku Aalto, Anu Ahokas, Ari Kaperi, Jyri Luomakoski, Petri Niemisvirta, Teo
Ottola, Pekka Piispanen, Saana Siekkinen och Mari Walls samt suppleanterna Jari Elo, Jouni Hakala och Kari
Valimaki.

P& sitt mote den 29 november 2023 valde Varmas forvaltningsrdd Anja Frada, Kristiina Makeld och Merja Ranta-
aho till nya styrelseledaméter frdn och med den 1 januari 2024 och Ville Talasmaki till ny styrelsesuppleant. Varmas
styrelseuppdrag for styrelsemedlemmarna Jyri Luomakoski, Petri Niemisvirta och Mari Walls samt suppleant Kari
Vélimaki avslutades den 31 december 2023. P& sitt mote den 18 januari 2024 valde styrelsen presidiet for
styrelseperioden 2024. Jaakko Eskola fortsatter som ordférande och Antti Palola och Risto Penttinen som vice
ordféranden.

Varma har pd sin webbplats publicerat en uppdaterad bolagsstyrningsrapport som grundar sig pa
rekommendationerna i den finska koden for bolagsstyrning.
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Eget kapital

Varmas eget kapital pa 152 miljoner euro bestar av en grundfond pa 12 miljoner euro, évriga fonder pa 127
miljoner euro, 6 miljoner euro i balanserade vinstmedel fran tidigare rékenskapsperioder samt rakenskaps-
periodens vinst pa 7 miljoner euro.

Riskhantering

Malet for Varmas riskhantering ar att faststalla en riskaptit och utifran den identifiera och hantera samtliga risker
som bolaget exponeras for och som orsakas av eller ingar i dess verksamhet. Med riskhanteringen sékerstalls
verksamhetens kontinuitet. Som ansvarsfull aktor ar det viktigt f6r Varma att bolagets lagstadgade uppgift att
verkstalla pensionsskyddet tryggas och utfors pa ett effektivt satt i alla lagen.

Varmas styrelse genomfor arligen en risk- och solvensbeddémning i enlighet med lagen om arbetspensions-
forsakringsbolag. Beddmningen uppdaterades i slutet av 2023. Varmas riskhantering styrs dessutom av
principerna for riskhanteringssystemet som godkanns arligen av styrelsen. P bolagsniva utgor riskhanteringen en
del av ekonomi- och aktuariefunktionen. Pa sa satt sakerstéller bolaget att riskhanteringen ar oberoende av de
verksamheter som tar riskerna.

Som arbetspensionsfdrsakrare ar Varmas mest betydande risker férknippade med solvenshanteringen, dar den
storsta enskilda riskfaktorn utgérs av placeringarnas avkastningsutveckling. Nar placeringarnas avkastning
overstiger avkastningskravet for ansvarsskulden forbattras bolagets solvensgrad och nar avkastningen understiger
kravet férsamras solvensgraden. Principerna for hanteringen av placeringsrisker faststalls i bolagets placeringsplan
som utarbetas av styrelsen. | planen dokumenteras bland annat allmanna mal fér betryggande placeringar, malen
for placeringarnas spridning och likviditet samt principerna for valutarorelsen. Styrelsen bedémer riskerna i
bolagets placeringar som kan vare relaterade till vardeférandring, forvantad avkastning, trygghet och valutarérelse
samt solvensstallningens utveckling. Styrelsen beddémer dessutom placeringarnas sdkerhet och bolagets
risktolerans nar det galler placeringar inklusive en beddmning av solvensstallningens utveckling.

De mest omfattande operativa riskerna for ar 2023 gallde tryggandet av verksamhetens kontinuitet under
potentiella externa och interna datasystemstdrningar. Ytterligare risker hanforde sig till verksamhetsutvecklingen
i en foranderlig affarsmiljo. | noterna till bokslutet ingar mer detaljerade redogorelser over strategiska, finansiella
och operativa risker samt placeringsrisker, inklusive kvantitativa uppgifter.

Utsikter infor framtiden

De ekonomiska utsikterna ar relativt osakra. De stérsta bekymren géllande den globala ekonomin och
placeringsmarknaden ar risken for ekonomisk recession. Det &r ockséd maojligt att inflationen inte saktar ned pa ett
héllbart satt och att effekterna av centralbankernas penningpolitik inte forblir bestdende. Den hojda rantenivan
och hoéga skuldsattningen innebar minskat finanspolitiskt spelrum. De stramar &ven at hushallens
konsumtionsmajligheter. Marknadens riskprissattning har ddmpats, men de hojda kapitalkostnaderna férsvagar
annu skuldhanteringsférméagan for vissa branscher och féretag i en miljé av ddmpad ekonomisk tillvéxt.

De geopolitiska riskerna ar férhojda. Aven om inflationen har bérjat minska, existerar fortfarande osakerhet kring
dess framtida utveckling vilket tidvis kan aterspeglas pad marknaden som fluktuerande rantor. Kostnadstrycket pa
grund av en aldrande befolkning sammanfaller nu med utmaningar orsakade av sékerhets- och energipolitiska
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problem, och hogre skuldhanteringskostnader de senaste aren gor det svart att uppratthalla en hallbar
finanspolitik i Finland. Det ska samtidigt vara mojligt att genomféra ekonomiska och politiska reformer som stréavar
efter att starka produktivitetsutvecklingen i en miljo av ldngsam tillvaxt och en instabil politisk miljo. Den hastiga
utvecklingen av artificiell intelligens kan stdda produktivitetsutvecklingen i framtiden, men de exakta effekterna av
Al pa den globala ekonomins tillvaxt och produktivitet ar annu svara att bedéma.

Varmas starka solvensstéllning och omsorgsfulla riskhantering sakerstaller goda forutsattningar for saval
placeringarnas avkastningsutveckling som for att trygga de forsakrades pensionsférmaner oavsett marknads-
klimat. Varma fortsatter sitt arbete for ett effektivt pensionssystem.

Rapportering av icke finansiella uppgifter

Beskrivning av affirsmodellen

Varmas grundldggande uppgift, att trygga det lagstadgade pensionsskyddet, innebéar ett stort ansvar.
Foretagsansvar ar ett av Varmas strategiska fokusomraden. Enligt Varmas vésentlighetsanalys innebar ansvarsfull
affarsverksamhet fér Varma framfor allt att varna om pensionsskyddet och utbetalningen av pensioner, ansvarsfull
placeringsverksamhet och att framja ett hallbart arbetsliv. Varmas placeringsverksamhet spelar en central roll i
frdga om miljdansvar, socialt ansvar, till exempel personalansvar och respekt fér de méanskliga rattigheterna, samt
forebyggande av korruption och mutor. De viktigaste ansvarsrelaterade riskerna kan om de realiseras paverka
Varmas verksamhet bland annat i form av ekonomiska forluster eller minskat fortroende for bolaget bland dess
intressenter.

Foretagsansvar i Varmas verksamhet styrs férutom av bolagets strategi och varderingar dven av interna principer,
till exempel uppférandekoden, policyn mot mutor och Varmas uppférandekod for leverantérer och skattepolitik.
Dessutom styrs verksamheten av ett foretagsansvarsprogram som bygger pa vasentlighetsanalysen dér olika
fokusomraden for foretagsansvar samt relaterade ataganden och atgérder finns definierade.  Ansvarsfull
placeringsverksamhet styrs av principerna for ansvarsfulla placeringar, principerna for aktivt agande och paverkan,
klimatpolicyn for placeringar, agarstyrningsprinciperna samt arliga mal for ansvarsfulla placeringar. Alla dessa
principer och foretagsansvarsprogrammet ar godkdnda av Varmas styrelse. Varmas styrelse har den hogsta
beslutanderétten i foretagsansvarsfragor. Styrelsen behandlar foretagsansvarsfragor manatligen och i en arlig
foretagsansvarsrapport, klimatrisker kvartalsvis och hallbarhetsrisker som en del av en risk- och solvensbedémning
arligen. Varmas ledningsgrupp behandlar alla viktiga beslut som beror utveckling av foretagsansvar.
| ledningsgruppen ansvarar direktéren for samhallsansvar och kommunikation for foretagsansvarsfragorna.
Hallbarhetsavdelningen utvecklar och koordinerar dtgarderna for foretagsansvar. Avdelningen samarbetar med
olika funktioner och hallbarhetskoordinatorerna inom Varmas olika funktioner for att utveckla hallbarheten i
enlighet med externa krav och féretagsansvarsprogrammet.

Hallbarhetsaspekterna i Varmas egen verksamhet &r integrerade i bolagets compliancefunktion, till exempel till
den del som kraven i uppforandekoden harstammar frén lagstiftning som ar bindande fér organisationen.
Hallbarhetsavdelningen och compliancefunktionen har ett nara samarbete. Varmas Compliance Officer
rapporterar om complianceverksamheten till styrelsen och dess revisionsutskott samt administrativt sett till
verkstallande direktoren.
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Varma forbinder sig i sitt hdllbarhetsarbete till FN:s Global Compact och dess principer, FN:s vagledande principer
for foretag och manskliga rattigheter samt FN:s principer for ansvarsfulla investeringar (Principles for Responsible
Investment, PRI).

Varmas mal och atgarder i anslutning till foretagsansvar beskrivs i en separat rapport som utarbetats enligt
riktlinjerna i GRI (Global Reporting Initiative) och som ingar i arsredovisningen som publiceras pa Varmas
webbplats i mars.

EU:s direktiv for foretags hallbarhetsrapportering CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive), som trader
i kraft 2024, tillfér Varma nya former av hallbarhetsrapporteringsskyldigheter i drsredovisningen fér 2024. Under
ar 2023 verkstalldes flera atgarder for att forbereda sig infor de kommande reglerna. Den mest omfattande
satsningen var den dubbla vasentlighetsanalysen som avses i hallbarhetsrapporteringen. Dessutom férberedde vi
oss pa framtida krav bland annat genom att behandla féretagsansvars- och hallbarhetsfragor under ledningens
och styrelsens strategidag. Ar 2024 uppdateras Varmas féretagsansvarsprogram pd basis av en dubbel
vasentlighetsanslys.

Etisk verksamhet och hallbarhet

Varma forbinder sig i sin uppférandekod bland annat till att férhindra mutor, bekdmpa svart ekonomi, férebygga
intressekonflikter, agera ansvarsfullt och hallbart samt framja manskliga rattigheter. Uppférandekoden faststaller
tillvdgagangssatten for forebyggande av mutor och korruption, bland annat anvisningar om att ge eller ta emot
gavor och representation. Till stod for uppforandekoden finns en webbkurs som personalen genomgar vartannat
ar. | webbkursen som arrangerades férra gdngen i slutet av ar 2022 deltog 92 procent av Varmas anstallda.

Uppférandekoden kompletteras av Varmas &vriga riktlinjer och anvisningar om dataskydd, integritetsskydd och
identifiering samt férhindrande av penningtvatt.

Varma har en oberoende whistleblowing-kanal dar man kan anméla allvarliga 6vertradelser anonymt.
Anmélningarna behandlas konfidentiellt av ett oberoende Whistleblowing-team i enlighet med en separat
definierad process. Ar 2023 gjordes 15 anmalningar via kanalen. Ingen av dessa berérde en évertrédelse i enlighet
med direktivet. Fyra av anmaélningarna gallde invalidpensioner som eventuellt beviljats pa felaktiga grunder.
Dessutom gjordes enstaka anmalningar bland annat gallande betalningsoférmaga och rehabilitering.

Socialt ansvar

Socialt ansvar innebar inom Varma respekt for manskliga rattigheter i all verksamhet, ett hdgklassigt och smidigt
verkstallande av pensionsskyddet, stod for arbetsformagan bland Varmas kunder samt ansvar for Varmas
personal.

Respekt for manskliga rattigheter

Varma forbinder sig att framja de manskliga rattigheterna och félja FN:s principer for foretag och méanskliga
rattigheter. Varma forutsétter detsamma av sin leveranskedja och sina placeringsobjekt.

Ar 2022 gjordes en kartlaggning av méanskliga rattigheter inom Varma med vilken vi identifierade att Varmas
verksamhet har en sarskilt stor effekt pd manskliga rattigheter genom vara placeringsobjekt, var personal och
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leveranskedjan. Ar 2023 fortsatte vi arbetet som en del av FN:s program Global Compact Business and Human
Rights Accelerator och respekt for privatkunders manskliga rattigheter identifierades ocksad som en central del av
det sociala ansvaret relaterat till manskliga rattigheter. | programmet bedémdes en nyckelfrdga for placerings-
objekten vara hur de manskliga rattigheterna for vardekedjans arbetstagare, berérda samhallen, konsumenter
eller slutanvandare verkstalls. | leveranskedjor betonas fragor relaterade till arbetstagarnas sakerhet och
forverkligandet av arbetsrelaterade rattigheter som en del av manskliga rattigheter. For privatkunder ligger vikten
pa fragor relaterade till hur integritet och jamlikhet verkstélls. Utover de risker som identifierats som mest centrala,
ar den egna personalens arbetsforhallanden och jamlikhet viktiga for Varma.

Som styrande principer fungerar Varmas principer for manskliga rattigheter som sammanstalldes 2022, dar Varma
har forbundit sig att ingripa i verksamhet som strider mot ménskliga rattigheter samt att pa ett dvergripande satt
identifiera, forebygga och mildra de negativa konsekvenserna som orsakas av Varmas verksamhet p&d manskliga
rattigheter och ta itu med dem pa ett effektivt satt. Metoder for att identifiera, bedéma, ingripa och 6vervaka att
de manskliga rattigheterna uppfylls ar en del av olika funktioners hallbarhetsatgarder.

Under 2023 fortsatte utbildningar om manniskorattsansvar bland annat med ett informationstillfalle som var 6ppet
for alla. Dessutom deltog medarbetare fran flera funktioner i programmet Business and Human Rights Accelerator
for beddmning av manskliga rattigheter och planering av atgarder.

Ansvar for kunder

Varma har vidareutvecklat handlaggningsprocessen for pensionsansdkningarna for att kunderna ska fa sina
pensionsbeslut s& snabbt som majligt. Ar 2023 var den genomsnittliga handldggningstiden fér samtliga
pensionsansokningar 15 (16) dagar. Varmas mal ar att undvika inkomstavbrott for personer som gar i pension och
att betala ut pensionen till bankkontot redan samma manad som pensionen inleds. Under aret uppfylldes detta
mal for 89,2 (89,3) procent av alla nya pensionstagare.

Varmas ambition ar att forlanga tiden i arbetslivet genom att minska antalet invalidpensioner samt genom béttre
ledning av arbetsférmagan och effektiv rehabilitering. Ar 2023 var avgiftsklassen fér invalidpension bland Varmas
kundféretag i genomsnitt 3,5 (3,4).

Av alla som deltog i rehabilitering via Varma och inledde ett rehabiliteringsprogram atergick 86 (82) procent till
arbetsmarknaden under aret.

Under 2023 avslog Varma 41,1 (40,4) procent av alla nya invalidpensionsansdkningar. Andelen avslagna
ansdkningar inom den privata arbetspensionssektorn var 40,8 (38,1) procent. Besvarsnamnden for arbetspensions-
arenden andrade Varmas beslut om invalidpension i 10,1 (10,3) procent av alla handlagda fall. Motsvarande siffra
for hela den privata arbetspensionssektorn var 10,3 (9,4) procent.

Ansvar for Varmas anstillda

Varma tar ansvar for personalens arbetsférmaga och kompetens samt for ett jamstallt och jamlikt bemotande. |
Varmas HR-rutiner och riktlinjer omfattas ledning, personalplanering och rekrytering, I6nefrdgor och ersattningar,
kompetens och utveckling, mangfald, jamstalldhet och likabehandling samt arbetssékerhet, arbetsférmaga och
samarbete.
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Vi satsar pa att uppratthalla vara medarbetares arbetsférmdga och pa arbetarskydd. Processen for att identifiera
risker for arbetsoféormaga hanterar vi med hjélp av arbetarskyddsverksamhet och arbetarskyddsorganisationen,
omfattande foretagshalsovard samt samarbete mellan chefer och HR. Arbetarskyddet ar fokuserat pa ledarskap,
arbetsmiljo, arbetets hanterlighet och anpassning till férandringar med atgarder som férebygger psykisk
belastning. | personalenkaten 2023 var arbetsformageindexet fér medarbetarna 83,7 (80,1) pa skalan 1-100.

Hur jamstalldhet och likabehandling uppnas och upplevs pa Varma mats i en enkat vartannat ar. Resultaten
anvands for att identifiera utvecklingsomraden. Resultaten i enkaten 2022 var utmarkta och man upplevde att
jamstalldhet och likabehandling forverkligats battre @n ndgonsin. Den mest positiva utvecklingen gallande
jamstalldhet mellan kénen géllde 16n, karrisrméjligheter och utbildnings- och studieméjligheter. Aven det
kontinuerliga arbetet med jamstélldhet och likabehandling fick berém, liksom &ven Pridesamarbetet och
framjandet av rattigheter for sexuella minoriteter och kénsminoriteter. Trots det finns rum for férbattringar till
exempel vid beaktande av jamstalldhet mellan méanniskor i olika dldrar och familjesituationer. P& basis av resultaten
skapades en ny plan for jamstalldhet och likabehandling fér dren 2023-2024. Planen omfattar hur Varma kan
framja jamlikhet, utveckla méangfald och férhindra samt férebygga och ingripa vid diskriminering. Under 2023
tilldmpade Varma den sedan tidigare testade anonyma rekryteringen i omfattande utstrackning samt uppdaterade
personalférmanerna till mer jamlika.

PeoplePower-indexet i Varmas arliga personalundersdkning som mater arbetstillfredsstallelsen och personalens
engagemang lag pa 79,2 (78,5) ar 2023. Rekordresultatet gav Varma for sjatte gangen i rad en plats pa listan éver
Finlands mest inspirerande arbetsplatser.

Hantering av vardekedjans samhallsansvar

For att sakerstélla hallbarhet i leveranskedjan kraver Varma att alla partner forbinder sig till att félja De etiska
verksamhetsprinciperna for Varmas leverantorer, Supplier Code of Conduct. Verksamhetsprinciperna bifogas till
avtalen. Direkta tjansteleverantérer ar ansvariga for sina egna upphandlingskedjor och skyldiga att sakerstalla att
Varmas principer i den egna verksamheten uppfylls.

| de etiska verksamhetsprinciperna fér Varmas leverantérer behandlas verksamhetens efterlevnad av regler,
manskliga rattigheter och arbetstagarnas rattigheter, arbetssakerhet och -hdlsa samt respekt fér miljon.
Uppférandekoden inkluderar d&ven anmalningsskyldighet om 6vertradelser och tillstand till inspektioner.

Varma tillampar ett gemensamt avtalshanteringssystem for att sakerstalla att de etiska verksamhetsprinciperna for
Varmas leverantorer inkluderas i avtalen.

Ar 2023 genomférde Varma en undersékning om manskliga rattigheter och miljdansvar till sina leverantorer.
Undersokningen skickades till de storsta leverantérerna, exklusive byggverksamhet. P4 undersékningen svarade
59 leverantdrer, varav storsta delen var foretag som levererade IKT-tjanster. Av de svarande meddelade 78 procent
att de har férbundit sig att félja principerna i FN:s initiativ Global Compact. | undersdkningen utreddes dven vilka
due diligence-rutiner leverantdren har angdende manskliga rattigheter, hur halsa och sdkerhet samt
arbetstagarnas rattigheter har beaktats i verksamheten samt hur foretag skoter om hanteringen av sin egen
leveranskedja. Nar det kommer till miljdansvar, svarade 77 procent att de har en policy som omfattar miljoansvar

Inom placeringsverksamheten &r forhindrande av penningtvatt och efterlevnad av handelssanktioner en viktig del
av en hallbar leveranskedja. Tillvagagangssatt for forhindrande av penningtvatt och efterlevnad av internationella
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handelssanktioner ingar i Varmas riskbedémning for penningtvatt. Utbildning pa temat arrangeras regelbundet
for personalen. Vid kapital-, hedgefonds-, infrastruktur- och fastighetsfondplaceringar ingar forhindrande av
penningtvatt i den juridiska due diligence-processen och bekréftas vid behov genom avtal. Kontinuerlig
uppfdljning av upptackter relaterade till penningtvatt sker dessutom som en del av marknadsbevakningen. Vid
direkta fastighetsplaceringar ar de huvudsakliga metoderna for forhindrande av penningtvattidentifiering av den
verkliga formanstagaren for hyresgaster och hyresbolag, utredning av hyresgastens verksamhet, anmalning av
misstankar om penningtvatt till Centralkriminalpolisen, riskbeddmningar fér penningtvétt, utbildning av
personalen samt férvaring av uppgifter.

Foretagsansvars- och hallbarhetsbedémning av placeringsobjekt

Foretagsansvar i placeringsverksamheten innebar att man vid placeringsbeslut utéver en beddémning av
avkastningsférvantningarna &ven tar hansyn till placeringsobjektets foretagsansvars- och hallbarhetsrelaterade
perspektiv, som miljdkonsekvenser, samhalleliga och sociala frdgor samt god forvaltningssed.

Ur investerarens perspektiv star det inte i strid med den forvantade avkastningen att beakta ansvarsfullhet.
Hallbarhet ar ett satt for oss att sékra avkastningen pa placeringarna pa lang sikt och samtidigt sékerstalla att bred
hansyn tas till risker och mojligheter i vara placeringsbeslut. Varmas principer for ansvarsfulla placeringar omfattar
samtliga tillgangsklasser och tillampningen varierar beroende pa tillgdngsklass och placeringsséatt. | analyser av
ansvarsfullhet fokuserar Varma pa tillgdngsklassernas och branschernas viktigaste ansvarsaspekter.

Varma forutsatter att placeringsobjekten utdver nationell lagstiftning dven féljer internationella normer och avtal,
som héllbarhetsprinciperna i FN:s Global Compact, och att de respekterar de manskliga rattigheterna.

P& etiska grunder utesluter Varma direkta placeringar i foretag som fokuserar pa tillverkning av tobak samt féretag
som tillverkar kontroversiella vapen, till exempel karnvapen, truppminor, klusterbomber och kemiska eller
biologiska vapen. | andra &an direkta placeringar, till exempel i indexfonder, kraver eller forsoker Varma paverka
att de inte inkluderar ndgra foretag fradn branscherna i frdga. | klimatmalen har vi uteslutit direkta aktieplaceringar
i foretag dar mer an 10 procent av omsattningen, produktionen eller produktionskapaciteten kommer frén sten-
eller brunkolsbaserad verksamhet.

Varma har dessutom identifierat branscher med storre behov av aktsamhet (det vill sdga hdgre miljdmassiga,
sociala och bolagsstyrningsrelaterade risker). Due diligence-processen géller bland annat vapenindustrin, alkohol-
och hasardspelsbranscher samt branscher med exponering for klimat- och naturrisker.

Varma paverkar dven verksamheten for bolagen i sin portfolj genom att medverka i nomineringsutskott och delta
i bolagsstammor.

| Varmas principer for dgarstyrning beskrivs Varmas verksamhet som aktiedgare bade i Finland och utomlands. |
principerna uppmuntrar vi vara placeringsobjekt till transparens i frdga om ersattningar och att uppratthalla
andamalsenliga ersattningssystem. Utover detta uppmuntrar Varma att rapportera om indikatorer for ersattningar
dar det framgér vad ersattningarna bygger pa. Vi forvantar oss aven att rapporteringen anger viktningen mellan
indikatorerna. Varma ser inférandet av relevanta och métbara hallbarhetskriterier som en positiv utveckling.
Principerna faster vikt vid en kontrollerad fornyelse av styrelsen och kontinuitetsplanering. Successionsplanering
ar sarskilt viktigt nar det galler ordféranden. Den rekommenderade langden pa styrelsens mandatperiod &r sex till
tio &r. Varma forutsatter att betydande emissionsbemyndiganden som soks for allméant bruk i regel inte ska
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inkludera riktad emission utan narmare specifikation av andamalet. Ett emissionsbemyndigande ar betydande om
det omfattar Gver 10 procent av bolagets aktiekapital. Varma anser att ett emissionsbemyndigande inte far
dverstiga 10 procent utan grundad anledning.

Under 2023 fanns anstallda frdn Varma med i nomineringsrad for 31 bolag och Varma deltog i 101 finska och 325
utlandska bolagsstammor.

Ar 2023 fortsatte Varma att systematiskt utveckla identifieringen och évervakningen av hallbarhetsrisker relaterade
till placeringsobjekten. Potentiella och sannolika héllbarhetsrisker registreras i ett riskhanteringssystem. For
placeringsobjektens del &r riskerna relaterade till potentiella och sannolika faktorer som paverkar placerings-
objektets varde. Klimatférandringarna, forlust av biologisk mangfald och brott mot ménskliga rattigheter ar de
mest betydande hallbarhetsriskerna som placerarna maste forbereda sig infor. Varma foljer med hallbarhetsrisker
genom en genomlysning av placeringsportfoljen for att identifiera skadliga affarskopplingar och brott mot
internationella avtal och normer.

Miljéansvar

Miljorelaterat foretagsansvar ar ett av Varmas viktigaste delomrdde inom hallbarhet. Miljohallbarhet omfattar hela
verksamheten, dess mest centrala delomrdden ar bekdmpning av klimatférandringar och anpassning till dem samt
att férhindra forlust av biologisk mangfald.

Varma foljer upp miljdkonsekvenserna av bolagets egen verksamhet (dvs. miljdkonsekvenserna fér Varmas
kontorshus och arbetet som utférs dar) samt i Varmas vardekedja och placeringsobjekt. Varmas storsta
mojligheter att paverka ligger i placeringsverksamheten, men & andra sidan kan placeringsobjektens miljérisker
aven paverka Varmas placeringsavkastning.

Ar 2023 bérjade Varma sammanstilla sin miljopolicy. Miljépolicyn definierar vad féretagsansvar relaterat till
miljofragor betyder for Varma. | policyn som publiceras under 2024 identifieras och beskrivs metoder med vilka
Varma hanterar miljorelaterade risker och mojligheter for sin egen verksamhet, placeringsobjekten och
leveranskedjan.

Klimatmal

Varma har &r 2023 som det forsta pensionsbolaget i Finland och som det tredje pensionsbolaget i varlden fatt ett
godkannande for sina vetenskapsbaserade utslappsmal (Science Based Targets, SBT). De foéretag som anslutit sig
till det internationella gemensamma SBT-initiativet atar sig att minska sina utslapp av véxthusgaser i enlighet med
Parisavtalet. Varmas SBT-mal &r att minska sina verksamhetsrelaterade Scope 1- och Scope 2-vaxthusgasutsléapp
med 60 procent senast ar 2030 frdn 2021 ars niva och gallande indirekta vaxthusgasutslapp (Scope 3) 6ka andelen
foretag som forbundit sig till det gemensamma SBT-initiativet till 51 procent senast 2027 i aktier, noterade
ranteplaceringar och fastighetsfonder.

Placeringsportfoljens huvudmal ar att minska de absoluta vaxthusgasutslappen med en fjardedel fram till 2025
och med halften fram till 2030. Ett ytterligare mal ar att minska kolintensiteten, det vill sdga vaxthusgasutslappen
i forhallande till omsattningen, bland noterade aktier och foéretagslan med 30 procent frén 2016 ars niva fram till
2023, med 40 procent fram till 2025 och med 50 procent fram till 2027.
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Klimatférandringarna skapar aven nya avkastningsméjligheter. Varma sammanstaller en klimatvanlig placerings-
helhet bestdende av olika tillgdngsslag som bland annat inkluderar placeringsobjekt som gynnas av kampen mot
klimatférandringarna, vars verksamhet inte resulterar i betydande utslapp av vaxthusgaser, som har ett tydligt
strategiskt och vetenskapligt bekraftat mal for att minska sina utslapp och vars verksamhet genererar kolsankor
eller inkluderar infdngning av koldioxid. Vid utgangen av 2023 utgjorde allokeringen 37 (24,2) procent av hela
placeringsportfoljen.

Helhetsbild 6ver Varmas klimateffekter

Under 2023 genomfoérde Varma for tredje gdngen en berakning av Scope 3-utslappen, det vill séga en utvardering
av utsldppen i bolagets vardekedja for att f& en uppfattning av bolagets totala utslapp.

Scope 3-berédkningen utférdes i enlighet med GHG-protokollet (Greenhouse Gas), och den omfattar aren 2022
och 2023.

| Varmas egna direkta utslapp, det vill sdga Scope 1, ingar bransle till tjanstebilar och uppvarmningen av
fastigheter. Scope 2 inkluderar energiférbrukningen for fastigheterna som Varma forvaltar och tjanstebilarnas
elforbrukning, det vill sdga indirekta utslapp for kdpt energi, som star fér 0,5 procent av Varmas totala utslapp.
Berakningen visade att ungefar 99,5 procent av Varmas utslapp av vaxthusgaser uppkommer i vardekedjan och
omfattas darmed av Scope 3. Under 2023 uppgick Varmas fossila Scope 3-utslapp till ungefar 3 632 kiloton
koldioxidekvivalenter (ktCO.e).

Bland Scope 3-utsldppen som observerades i berdkningen dominerar kategori 15, det vill sdga placerings-
portféljens utslapp, varvid andelen andra utslappskategorier forblev liten totalt sett, 3 procent. 97,3 procent av
Scope 3-utslappen utgjordes av placeringsobjektens utslapp. | berdkningen ingick Varmas noterade aktier och
foretagsobligationer, kapital- och infrastrukturinvesteringar, hedgefonder, fastighetsfonder och onoterade
foretagslan. Direkta fastighetsplaceringar har rapporterats som en del av Scope 1 och 2.

Hantering och rapportering av klimatrisker

Varma analyserar de ekonomiska riskerna och majligheterna som klimatférandringarna medfér samt
klimatforandringarnas effekter. Berdkningen och rapporteringen av placeringarnas vaxthusgasutslapp har
verkstallts enligt PCAF:s standarder (Partnership for Carbon Accounting Financials).

Ar 2023 omfattade berékningen av placeringarnas koldioxidavtryck samtliga tillgdngsslag, med undantag for
statsobligationer och derivat, och omfattade 89 procent av portféljens marknadsvarde.

Jamfért med 2022 hade de absoluta utslappen i slutet av &r 2023 minskat med 32 procent. Férandringen ar mycket
omfattande jamfort med 2022, men drivkrafterna bakom minskningen har framst berott pd utvecklingen av
utslappsbedémningsmetoder, vilket har férbattrat datakvaliteten. Minskningen av faktiska utslapp i foretag dar
Varmas aktieinnehav har forblivit oférandrat jamfért med 2022, &r endast 5 procent av den totala férandringen.
Den mest betydande faktorn fér att minska koldioxidavtrycket for noterade aktier har varit utsldppsminskningar
som rapporterats av féretag som fanns kvar i portfoljen fran foregdende ar. Foretag som salts frdn portfoljen
minskade koldioxidavtrycket men effekten av de nya féretagen i portfoljen dverskred de salda foretagens effekt.
En betydande faktor for att minska koldioxidavtrycket for kapital- och infrastrukturplaceringar har varit ett naturligt
bortfall av gamla langvariga placeringar som har ersatts med mera koldioxidsnala placeringar.
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Kolintensiteten for de noterade aktieplaceringarna hade minskat med 42 procent fran nivan ar 2016. Vid utgdngen
av 2023 var den viktade kolintensiteten for Varmas aktieportfélj lagre an genomsnittet for den globala
aktiemarknaden. Inom noterade foretagslan har kolintensiteten sjunkit med 18 procent jamfért med ar 2016.

Varma forutsatter att bolagets placeringsobjekt har en plan for utsldppsminskning och uppmuntrar, sarskilt i
utslappsintensiva branscher, att rapportera om hur de tar hansyn till klimatférandringarna i sin bolagsstyrning,
strategi och riskhantering.

Vi tillampar en due diligence-process i branscher som ar mycket exponerade for klimatrisker, sésom olje- och
gasindustrin, el- och varmeproduktion samt fordons-, gruvdrifts-, byggmaterials-, kemi-, transport-, skogsbruks-,
medicin- och livsmedelsindustrin och tillverkning av textilier, klader och lyxvaror. Due diligence-processen
omfattar aven féretag vars omsattning, produktionskapacitet eller produktion till 5-10 procent kommer fran sten-
eller brunkolsbaserad verksamhet.

| sina klimatmal forbinder sig Varma att avlagsna alla kolplaceringar senast 2025. Vi gor inga nya placeringar i
foretag for vilka mer &n 10 procent av omsattningen, produktionen eller produktionskapaciteten ar baserad pa
stenkol. Ett undantag till denna regel ar foretag med vetenskapligt verifierade utslappsmal for att begransa den
globala uppvarmningen till 1,5 grader. Dessutom forbinder vi oss att utesluta oljeborrning fran var portfolj senast
2030. For att bekampa klimatférandringarna har Varma sedan 2015 uteslutit direkta aktieplaceringar i foretag dar
mer an 30 procent av omsattningen, produktionskapaciteten eller produktionen utgdrs av sten- eller
brunkolsbaserad verksamhet. Varma gor inga nya direktplaceringar i féretag dar mer an 10 procent av
omsattningen, produktionskapaciteten eller produktionen utgdrs av sten- eller brunkolsbaserad verksamhet. Vid
utgangen av 2023 utgjordes 1,2 procent av Varmas noterade placeringar av féretag for vilka mer an 5 procent av
verksamheten bygger pa kol. Placeringasandelen i oljeborrningsforetag var 1ag, 1,2 procent. Siffran inkluderar
fondplaceringar.

Varma har ocksa forberett sig pa att utesluta férmedlare som finansierar fossila branslen. Det innebar att Varma
Overvakar i vilken omfattning de banker som agerar som férmedlare finansierar féretag som anvander stenkol,
olja eller gas. Malet med 6vervakning och eventuellt uteslutande &r att f& banker att avstd fran att finansiera
fororenande energiformer.

EU:s taxonomi f6r hallbar finansiering och uppféljning av omstallningsindustrier

For att uppfylla EU:s mal om koldioxidneutralitet &r 2050 har Europeiska kommissionen utvecklat regelverket kring
hallbar finansiering. Lagstiftningshelheten syftar till att styra kapitalstrommar mot hallbara investeringar och
samtidigt hantera klimatrelaterade ekonomiska risker samt sociala och férvaltningsrelaterade fragor. | kérnan for
regleringen ligger EU:s taxonomiférordning som ar ett klassificeringssystem for héllbara investeringar.

Redovisning av placeringarnas hallbarhet som krdvs av lagen

Varma ar ett stort féretag av allmant intresse och ska darfor i sin verksamhetsberattelse inkludera en rapport éver
icke finansiell information. Denna rapportering presenterar dven de uppgifter som kréavs enligt EU:s taxonomi fér
héllbar finansiering. Som arbetspensionsbolag ingdr Varma enligt taxonomiférordningen i kategorin icke-
finansiella foretag, eftersom arbetspensionsbolagen inte ar auktoriserade férsakringsféretag enligt artikel 18 i
Solvens II-direktivet. Varma har i enlighet med ovanstadende regelverk identifierat fastighetsplaceringarna som en
verksamhet som omfattas av taxonomiférordningen. Andelen omséattning fran verksamhet som omfattas av
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taxonomin utgjorde 2 (2) procent av den totala omsattningen. Andelen aktiveringar som omfattas av taxonomin,
det vill séga fastighetsplaceringarnas nettoinvesteringar i forhallande till samtliga aktiveringar, som dessutom
inkluderar 6kningar och minskningar av materiella och immateriella tillgangar, var 100 (100) procent. Andelen
kostnader som omfattas av taxonomin av de totala rérelsekostnaderna (driftsutgifter) var 2 (1) procent.

Arbetspensionsbolagen tillhandahdller uppgifter som krévs i taxonomiférordningen i tabellform. Varmas
rapportering av dverensstammelse med taxonomiférordningen inkluderar de tekniska bedémningskriterierna for
signifikant framjande av klimatforandringar baserat pa byggnadernas energicertifikat, vilket inte ar tillrackligt bevis
for efterlevnad enligt férordningen. Under de kommande dren kommer Varma att utvidga bedémningen till att
omfatta hur skyddsatgarder uppfylls och Varma kommer att goéra en klimatriskbedémning for av en del av
fastigheterna.
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Andel av omsittningen fran produkter eller tjinster som ar férknippade med ver er som ar forenliga med t rikraven — uppl som omfattar &r 2023
Budgetar 2023 2023 Kriterier for vasentliga bidrag Kriterier avseende att inte orsaka betydande skada
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Andel av kapitalutgifterna fran produkter eller tjdnster som &r forknippade med e ka verk heter som &r férenliga med taxonomikraven — upplysningar som omfattar ar 2023
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Andel av driftsutgifterna fran produkter eller tjdnster som &r forkni le med ek iska verk er som dr forenliga med t kraven — I som omfattar ar 2023
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Scenarioanalyser som en del av placeringarnas riskhantering

Varma anvander sig av scenarioanalyser for att hantera risker och méjligheter relaterade till klimatférandringarna.
Klimatférandringarna &r en av drivkrafterna for forlust av biologisk méngfald, darfor paverkar klimat-
forandringarnas scenarioanalyser indirekt dven pa att beakta forlust av biologisk méngfald i placeringarna.

Som en del av att faststalla SBT-utslappsminskningsmalen for fastigheter, sammanstallde Varma ar 2023
malstrategierna for de absoluta utslappen och utslappsintensiteten for bade bostader och foretagsfastigheter. |
samband med detta undersdktes vaxthusgasutslappsutvecklingen fér Varmas fastigheter genom en analys som
inkluderade koldioxidutslappen frén uppvarmningen och elférbrukningen i Varmas lokaler och bostader. |
scenariot antogs uppvarmningsbehovet minska med cirka 1 procent per ar pd grund av den globala
uppvarmningen och byggnaders férbattrade energieffektivitet.

Enligt analysen ligger utslappen for Varmas fastighetsbestand &ven enligt basutvecklingen i linje med 1,5-
gradersmalet och Varma har goda forutsattningar att uppna sitt mal vad galler Scope 1- och 2-utslépp senast
2030. P& kort sikt kan fastighetsportfoljens utslapp minskas genom att kdpa koldioxidneutral fjarrvarme och
anvanda koldioxidfri el.

Analyser av sdval omstallningsrisker som fysiska risker orsakade av klimatférandringarna har tidigare gjorts for
Varmas fastigheter. Av Varmas direkt dgda fastigheter finns en stor del i huvudstadsregionen, och av dem ligger
praktiskt taget alla inom cirka 10 kilometers avstdnd frdn kusten, vilket innebar att de utsatts for storre
klimatbelastning an fastigheter i dvrigt. Forutom risker for kustdversvdmningar innebar det dven fuktrelaterade
utmaningar pa grund av till exempel slagregn och kraftig vind. Detta beaktas dven i samband med fastighets-
inspektioner och vid val av fasadlésningar till nya byggnader. Varma har aven utfort kartldggning av portfoljens
oversvamningsrisker, dar man konstaterade att riskerna ar sma. Varma beaktar risker for kustoversvamningar
sarskilt vid nybyggen och kép av nya byggnader.

Vid analys av noterade aktie- och foretagsldneplaceringars klimatrisker anvands ett verktyg for att bedoma
kostnader och majligheter samt fysiska risker som klimatférandringarna medfér inom olika tillgdngsklasser.
Tanken med Varmas nya verktyg ar att undersdka hur olika temperaturékningsscenarier potentiellt paverkar
marknadsvardet for placeringarna.

Analysen av Varmas noterade aktieplaceringar visar att bade negativa och positiva potentiella effekter ar storst i
scenarion dar évergangen ar som storst. Jamfort med den globala aktiemarknaden finns den storsta relativa
skillnaden i 1,5-gradersscenariot (Koldioxidneutralt 2050), dar effekterna pa Varmas aktieplaceringar skulle vara
betydligt mindre &an pa den globala aktiemarknaden. | alla scenarion &r Varmas noterade aktiers potentiella
overgripande konsekvenser mindre an jamfoért med den globala aktiemarknaden.

Varma har aven utnyttjat framatblickande data genom att analysera de uppskattade framtida utslappen enligt
Scope 1, 2 och 3 for sina noterade aktieplaceringar. Dessutom visar en analys hur mycket koldioxidutslapp bolagen
har rdd med under aren 2020-2070 for att temperaturdkningen ska begransas till under tva grader jamfort med
forindustriell tid till &r 2100. Enligt analysen ligger Varmas noterade aktieplaceringar i linje med en uppvarmning
pa 2,1 grader.

Varma forbinder sig att tillampa en vagkarta for koldioxidsnal elproduktion. Detta innebér att kapaciteten for
elproduktion baserad pa fossila branslen minskar i placeringsportfoljen till 10 procent senast 2030 enligt NGFS:s
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(Network for Greening the Financial System) scenario Net-Zero 2050. Ar 2023 var den viktade andelen férnybar
energi i portféljen 53 procent, andelen fossila branslen 16 procent och andelen 6vriga, som karnkraft, var 31
procent.

Hansyn till biologisk mangfald i placeringarna

Forlust av biologisk mangfald bildar betydande risker for ekonomin, féretagens verksamhet och placerarna. Att
mata konsekvenserna av biodiversitetsférandringar for placerarna ar mer komplicerat &n fér matning av
klimatforandringarnas konsekvenser. Analysering av ekonomiska risker och maojligheter samtpositiva effekter
relaterade till biodiversitet har forsvarats av att det inte finns tillrackligt eller saknas lampliga enhetliga matt for
flera placeringsobjekt. | bedémningen av biodiversitetsrisker kan man anvanda ramverket for fysiska risker och
overgangsrisker som ar bekanta fran klimatriskbedémningen. Dessutom har forlust av den biologiska mangfalden
liksom klimatférandringarna mer omfattande systemrisker.

Nastan alla branscher stoter pa risker for forlust av biologisk mangfald. Riskerna orsakade av forlust for biologisk
mangfald kan fordelas mellan fysiska, juridiska, 6vergdngs- och systemrisker. De mest betydande riskerna i
forhallande till biodiversitetens konsekvenser och beroenden har olje- och gasindustrin, el- och varmeproduktion
samt fordons-, gruvdrifts-, byggmaterials-, transport-, skogs- och kemiindustrin.

Ar 2023 publicerades en ny TNFD-referensram (Taskforce for Nature-related Financial Disclosures), med vilken
placerarna kan identifiera, hantera och rapportera om sin verksamhets miljoeffekter -och beroenden, risker och
mojligheter relaterade till naturen. Varma har genom en véasentlighetsanalys identifierat att den biologiska
mangfalden ar ett vasentligt miljdansvarstema i placeringar, men inte i den egna verksamheten. Darfor ligger
fokus pa placeringsverksamheten i TNFD-rapporten. Varma kommer frdn och med 2023 att rapportera i enlighet
med rekommendationerna i TNFD:s referensram som en del av féretagsansvarsrapporten.

Ar 2023 uppdaterade Varma sin vagkarta for biodiversitet fran 2022 att svara pa uppdaterade anvisningar och
krav. Vagkartan satter upp ramar for placeringsverksamhetens hallbarhetskrav, riktlinjer och mal som férhindrar
forlust av biologisk mangfald. Varmas mal &r att biodiversitets- och klimatmal ar jamlika och tillsammans framjar
miljohallbarhet. Tillampningen av klimat- och biodiversitetsarbete varierar beroende pa tillgdngsslag och
placeringssatt.

Ar 2023 genomférde Varma en undersokning éver riskbranschers biodiversitet. | kartldaggningen undersoktes hur
foretag som ar placeringsobjekt forhaller sig till och ar forberedda pa riskerna med forlust av biologisk mangfald.
| undersékningen deltog 282 foretag i riskbranscher fran hela varlden. Undersdkningen omfattade Varmas
noterade aktieplaceringar. Enligt kartlaggningen hade 27 procent av féretagen stallt upp mal for att ta hansyn till
forlusten av biologisk mangfald i sin verksamhet. Litet mer &n hélften av féretagen (51 procent) hade uttryckt sin
vilja att vidta atgarder for att beakta den biologiska méngfalden eller att kompensera fér den. Trots det hade
endast fem procent av alla féretag en konkret verksamhetsplan. Lite mer an en femtedel (22 procent) av foretagen
hade inte tagit hansyn till biodiversitetsfrdgor éverhuvudtaget i sina offentliga riktlinjer. Bland branscherna hade
skogsindustriféretag, byggmaterialtillverkare och elproducenter ndtt langst i sitt biodiversitetsarbete. Varmas mal
ar att folja med utvecklingen och verkstallandet av placeringsobjektens biodiversitetsarbete inom riskbranscher
som en del av sin egen riskhantering.
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