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Sampo-konsernin riskienhallinta 2018

Sampo-konsernin rakenne ja liiketoimintamalli

Sampo-konserni on mukana vahinkovakuutus-, henki-
vakuutus- ja pankkKiliiketoiminnassa.

Sampo-konserni (*konserni”) harjoittaa vahinkovakuu-
tus-, henkivakuutus- ja pankkitoimintaa pddasiassa
Pohjoismaissa. Vahinkovakuutus- ja henkivakuutustoi-
mintaa harjoittavat emoyhtié Sampo Oyj:n ("emoyhtis”
tai "Sampo”) tytaryhtiot If Skadeférsdkring Holding AB
(publ) ("If”), Mandatum Life Henkivakuutusosakeyhtio
("Mandatum Life”) ja Topdanmark A/S ("Topdanmark”).
Emoyhtié Sampo Oyj ("emoyhtio” tai "Sampo”) omistaa
kokonaan kaksi ensin mainittua tytaryhtiotd. Emoyhtio
on listattu holdingyhtid, jolla ei ole omaa vakuutus- eikd
pankkitoimintaa. Topdanmarkista Sammolla on 46,7
prosentin omistusosuus osakkeista ja 48,6 prosentin
osuus 4dniméairasta.

Vakuutustoimintaa harjoittavien tytiryhtiéiden lisdksi
konsernin emoyhtié omisti 31.12.2018 21,2 prosenttia
Nordea Bank Oyj:sta ("Nordea”) ja 36,25 prosenttia NDX
Intressenter AB:sta ("NDX”), joiden kautta Sampo-
konserni on mukana pankkitoiminnassa. Sampo-
konsernin juridinen rakenne ja tytiryhtididen merkit-
tévit operatiiviset yhtiot on esitetty kuvassa Konsernin
rakenne, 31.12.2018.
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Holding-yhtiond Sampo johtaa sen tytiryhtiditd ja
osakkuusyhtioita erillddn toisistaan miki merkitsee
sité, ettd juridiset alakonsernit Mandatum Life, If ja
Topdanmark sekéd osakkuusyhtitt Nordea ja NDX harjoit-
tavat liiketoimintaansa toisistaan riippumatta. Riippu-
mattomilla alakonserneilla on omat infrastruktuurinsa,
johtonsa seki operatiiviset toimintaprosessinsa. Mikéali
tytdryhti6illa ja osakkuusyhtiolld on yhteisty6té jolla-
kin liiketoiminta-alueella, yhteistoimintaa harjoitetaan
samojen periaatteiden mukaisesti kuin minka tahansa
kolmannen osapuolen kanssa.

Pédiasiallisena johtamisvélineeni on yhtididen hallitus-
tyohon osallistuminen. Ifin ja Mandatum Lifen hallituk-

set koostuvat padosin Sampo Oyj:n johtoon kuuluvista
henkil6istd. Taysin omistetuille tytdryhtidille Sampo antaa
tasmaéllisempid ohjeistuksia siitd, miten toiminnot tulisi
organisoida konsernitasoisten periaatteiden puitteissa ja
Sammon ja sen tytdryhtididen vililld on tiivis keskusteluyh-
teys merkittdvimpien operatiivisten asioiden osalta. Lisdksi
Sampo seuraa tulosta, riskeja ja pddomitusta tarkasti.

Kuudesta yhtidkokouksen valitsemasta Topdanmarkin
hallituksen jisenesti kolme kuuluu Sampo-konsernin
johtoon. Yksi heistd on hallituksen puheenjohtaja.

Topdanmark on my0s ottanut kdyttéén Sammon
pidasialliset konsernitason periaatteet ja politiikat,
mukaan lukien riskienhallintaperiaatteet. Sammon ja
Topdanmarkin vilinen dialogi, samoin kuin tdma4 riski-
enhallintaraportti, keskittyvéat tuloksellisuus-, riski- ja
paddomitusraportointiin eiké dialogi ole muutenkaan yhté
yksityiskohtaisella tasolla kuin Sammon ja sen tdysin
omistamien tytdryhtididen valilla.

Nordea ja NDX ovat osakkuusyhtigitéd eikd Sammolla
ole niihin mé&raysvaltaa. T4std johtuen niiden riskien-
hallintaa ei késitelld Sampo-konsernin Riskienhallinta-
raportissa. Nordealla on kuitenkin olennainen vaikutus
konsernin tulokseen, riskeihin ja pddomatarpeeseen.
Sampo analysoikin Nordeaa tarkasti sekd yksittdisend
liiketoimintona ettd osana Sammon pohjoismaista
rahoitusalan yhtiéiden portfoliota.

NDX Intressenter AB:sta tuli maaliskuussa 2018 konsernin
osakkuusyhtio 36,25 prosentin omistusosuudella. Yhtio
perustettiin Nordax Group AB:n hankkimiseksi. Nordax
Group AB on ruotsalainen pankki, joka on erikoistunut
vakuudettomien kulutusluottojen, asuntolainojen ja
talletusten tarjoamiseen asiakkaille Ruotsissa, Norjassa,
Suomessa ja Saksassa.
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Konsernin rakenne
3112.2018
Sampo Oyj
Suomi
| | | =
1
100 % 100 % 46,7 % 21,2 %
| | | |
|
2/ |
> Nordea
If Skadeférsdkring Mandatum Topdanmark Nordea Bank Oyj
Holding AB (publ) Henkivakuutusosakeyhtié A/S Suomi
Ruotsi Suomi Tanska
If Skadefdérsdakring AB Mandatum Life Topdanmark
—100 %— (publ) —100 % — Palvelut Oy —100 % — Kapitalforvaltning A/S
Ruotsi Suomi Tanska
Mandatum Life Topdanmark
If P&C Insurance AS
—100 % — Viro sura —100 % — Sijoituspalvelut Oy 100 % — Forsikring A/S
Suomi Tanska
. _ If Livférsakring AB . Mandatum Life
—100 % — RuOtsi —100 %— Fund Management S.A.
Luxemburg
Topdanmark
100 % — Liv Holding A/S
Tanska
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L Topdanmark
100 %»— Livsforsikring A/S

Tanska
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Sampo on lisdksi rakentanut finanssialalla toimivista
yhtidistd koostuvaa sijoitusportfoliota, jonka koko oli
noin 1 miljardi euroa vuoden 2018 lopussa. Timé portfolio
sisdltédl sellaisia yhti6iti kuin Saxo Bank -konserni, josta
Sammon omistus on 19,9 prosenttia. Tdma riskienhallinta-
dokumentti ei kata NDX:44 eikd muita finanssialalla
toimivia yhti6itd, joihin Sampo on tehnyt sijoituksia,
koska Sammolla ei ole niihin mi4rdysvaltaa.

Kuten ylli on kuvattu, Sampo-konsernin juridinen
rakenne ja liiketoimintamalli ovat suoraviivaisia ja
yksinkertaisia. Lisdksi konsernin sisdisten erien mééra
on vdhéinen. Konsernin sisdisisté eristd olennaisim-
pia ovat: (i) Sammon omistusosuudet Ifin, Mandatum
Lifen, Topdanmarkin ja Nordean hybridi- ja huonom-
man etuoikeuden lainoista (ii) sisdiset osingot ja (iii)
palvelumaksut. Palvelumaksut liittyvét konsernin
sisdisiin ulkoistamissopimuksiin. If ja Mandatum Life
ovat ulkoistaneet osan sijoitusten hallintaprosesseista
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Sammolle. Sampo on ulkoistanut IT-jarjestelmialustansa
palvelut ja palkanlaskentansa Ifille seké liikekirjanpitonsa
Mandatum Lifelle. Sammon ja Topdanmarkin vilill4 ei ole
ulkoistamissopimuksia.

Koska emoyhtion pidasiallinen tulonldhde on osingot,
Sammon ensisijaisena tavoitteena on yllapitdi jokaisen
alakonsernin osalta tervettd tasapainoa tuloksen, riskien
ja pddoman kesken. Télli edistetddn niiden kykyd maksaa
pitkélla tihtdimelld tasaista osinkovirtaa. Toissijaisena
tavoitteena on varmistaa tuloksen tasaisuus liiketoi-
minta-alueiden muodostaman kokonaisuuden tasolla.
Erityisesti toiminnasta Sammolle mahdollisesti syntyvid
riskikeskittymia ja yleisesti ottaen raportoitujen tulosten
korrelaatiota seurataan jarjestelméllisesti ja niiden syyt
analysoidaan. Mahdollisuuksien mukaan riskikeskitty-
mien muodostuminen ehkiistddn ennakolta strategisilla
padtoksilla. Kolmanneksi Sampo yleisesti ottaen preferoi
alhaista velkaantuneisuutta ja riittavia likviditeettipusku-

reita kyetikseen jarjestdméaén likviditeettid tarvittaessa.
Se, miten suureksi konserniyhtididen tulosten hajautus-
hyoty on arvioitu, vaikuttaa Sammon paatdksiin sen
omasta pddomarakenteesta seké likviditeettipositiosta.

Lisétietoja Sampo-konsernin ohjausrakenteesta ja riskien-
hallintaprosessista on saatavilla liitteessa 1 Sampo-
konsernin ohjausperiaatteet ja riskienhallintaprosessi.

Sammolla on hajautunut omistusrakenne ja sen
suurimmat omistajat (Hallituksen toiminta-
kertomus, www.sampo.com/vuosi2018) ovat olleet
omistajina useita vuosia. Sampo-konsernin piadvalvoja
on Finanssivalvonta. Sampo-konsernin Pohjoismaiden
ja Baltian maiden toimintojen takia my6s muilla
pohjoismaisilla valvovilla viranomaisilla on valvonta-
tehtdvid. Sampo-Konsernin tilintarkastajana toimii
Ernst & Young Oy.
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Sampo-konsernin riskit ja keskeiset riskienhallinnan toimenpiteet

Sampo-konsernin yhtiot toimivat liiketoiminta-alueilla,
joissa arvonluonnin erityispiirteind hyvén asiakaspalve-
Iun ohella ovat riskien hinnoittelu ja riskiportfolioiden
aktiivinen hallinta. TAm&n vuoksi tarvitaan yhteiset
riskimaaritelmat liiketoimintojen perustaksi.

Konsernin riskit

Sampo-Kkonsernissa liiketoimintaan liittyvét riskit
jaotellaan Riskien luokittelu Sampo-konsernissa -kuvassa
esitetyn mukaisesti kolmeen pédadryhméén: liiketoiminta-
riskeihin, maineriskeihin seké liiketoimintaan luontai-
sesti kuuluviin riskeihin. Kaksi ensimma@isté riskiluokkaa
kuvataan vain lyhyesti tdssa riskienhallinnan liitteessé ja
painopiste on kolmannessa riskiluokassa.

Ulkoiset muutosvoimat ja
liiketoimintariskit

Liiketoimintariski on Kkilpailuympéariston muutoksista
ja/tai sisdisestd operatiivisesta joustamattomuudesta
johtuva tappion riski. Odottamattomat muutokset tai jo
havaitut, mutta huomiotta jitetyt kehityssuunnat voivat
aiheuttaa odotettua suurempia vaihteluita taloudelliseen
tulokseen, kun volyymit, marginaalit, kulut ja pAdoma-
kustannukset muuttuvat, ja pitkilld aikavililla ne voivat
vaarantaa Sampo-konsernin liiketoimintamallien olemas-
saolon.
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Taustalla olevat ulkoiset muutosvoimat ovat moninaisia,
kuten esimerkiksi yleisen taloudellisen toimintaympaéris-
ton kehitys, muutokset yleisesti hyviaksytyissé arvoissa,
institutionaalisessa kehikossa tai toimintaymparistossa
seka teknologiset innovaatiot. Koska ulkoiset muutos-
voimat liittyvit toisiinsa, asiakkaiden mieltymykset ja
kysynté voivat muuttua arvaamattomasti ja myos sain-
telya saattaa olla tarpeen muuttaa. Télld hetkelld teemat,
jotka liittyvét yleensi ottaen vastuulliseen liiketoimin-
taan, seki erityisesti ympéristdon, yhteiskuntaan ja hal-
lintotapaan liittyvat kysymykset, muokkaavat eri sidos-
ryhmien preferenssejd ja arvoja ja timén seurauksena
my0s Kilpailuympéristd muuttuu monilla tavoin. Yhtio
altistuu merkittavéille liiketoimintariskille, mikili yhtion
sisdinen ymmarrys tarvittavista muutoksista tai haluk-
kuus ja kyky toimia niiden mukaisesti on riittiméiton ja
kilpailijat pystyvét paremmin vastaamaan asiakkaiden ja
sddntelyn muuttuneisiin odotuksiin.

Koska kilpailuympéaristén muutosvoimat ja kehitys riip-
puvat pddosin ulkoisista tekijoistd, liiketoimintariskit ovat
ylimmén johdon vastuualuetta. Proaktiivinen strateginen
paatoksenteko on ylimmaéan johdon keskeinen tydkalu
kilpailuetuun liittyvien liiketoimintariskien hallinnassa.
Sisdisen operatiivisen joustavuuden yllédpito, eli kyky
muuttaa liiketoimintamallia ja kustannusrakennetta
tarvittaessa, on myos tehokas tydkalu liiketoimintariskien
hallinnassa.

Liiketoimintariskeihin ei kohdistu viranomaisten taholta
vakavaraisuusvaatimusta, vaikka ne voivat olla merkittdva
tulosvolatiliteettia aiheuttava tekiji. Tasta johtuen liike-
toimintariskeilld voi olla vaikutusta todellisen pddoman
maidrdin ja rakenteeseen, mikéli niiden huomioimista
pidetidn tarpeellisena vallitsevassa liiketoimintaympé-
ristossa.

Maineriski

Maineriskill tarkoitetaan riskid siitd, ettd aiheellinen tai
aiheeton yhtion liiketoimiin tai suhteisiin liittyva epasuo-
tuisa julkisuus heikentdi luottamusta yhtiotd kohtaan.
Maineriski on usein seurausta toteutuneesta operatiivi-
sesta riskistd tai compliance-riskisti ja sen seurauksena
maine heikkenee asiakkaiden ja muiden sidosryhmien
keskuudessa. Maineriski liittyy kaikkiin toimintoihin,
kuten kdy ilmi Riskien luokittelu Sampo-konsernissa
-kuvasta. Koska maineriskien syyt ovat moninaiset,
niiden ehkéisemiseksi tarvitaan monenlaisia yrityskult-
tuuriin sisddnrakennettuja keinoja. Nima ilmenevit siini,
miten Sampo toimii ymparistokysymyksissa seka sen
keskeisten sidosryhmien (asiakkaat, henkilosto, sijoitta-
jat, muut yhteistydkumppanit, veroviranomaiset ja muut
valvovat viranomaiset) kanssa ja kuinka Sampo-konserni
on organisoinut hallintorakenteensa.
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Riskien luokittelu Sampo-konsernissa

Ulkoiset tekijat

Vahinko- Henkivakuutus-
vakuutusriskit riskit
Vakuutusmaksu- Biometriset riskit
ja katastrofiriskit Kayttaytymisriskit
Vastuuvelkariski Kustannusriski

Sijoitus- Vastapuoliriskit Operatiiviset
markkinariekit el =
vastapuoli Prosessit
Korkoriski Jalleenvakuutus- Henkil6sto
Valuuttariski vastapuoli Jarjestelmat
Spread-riski Ulkoiset tapahtumat
Osakeriski Juridiset riskit
Muut riskit Compliance-riski

Liiketoiminta-
riskit
Volyymit
Tuottomarginaalit
Asiakkaiden maara

Ansaintariskit /
padomavaade

Ansaintariskit /
ei padomavaadetta

Seuraamusriskit /
padomavaade

Negatiivinen vaikutus taloudelliseen tulokseen, vakavaraisuuspdadaomaan ja pitkdn aikavalin kannattavuuteen Seuraamusriskit /

Liiketoimintaan luontaisesti
kuuluvat riskit
Vakuutus- ja sijoitustoiminnassaan Sampo-konserni

ottaa tietoisesti tiettyja riskejd aikaansaadakseen tuot-
toja. Nima ansaintariskit valitaan huolellisesti ja niitd
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hallitaan aktiivisesti. Vakuutusriskit hinnoitellaan niiden
luontaisen riskitason mukaisesti ja sijoitusten tuotto-
odotuksia verrataan sijoitusten riskeihin. Lisdksi ansain-
tariskien riskipositioita mukautetaan jatkuvasti ja riskien
vaikutusta pAddomatarpeeseen arvioidaan sdinnéllisesti.

ei padomavaadetta

Vakuutus- ja sijoitusriskien onnistunut hallinta on
Sampo-konsernin yhtididen keskeisin tuottojen ldhde.
Néiden riskien paivittdinen hallinnointi annettujen
limiittien ja valtuuksien puitteissa on liiketoiminta-
alueiden ja sijoitusyksikon vastuulla.
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Osa riskeistd, kuten vastapuoliriskit ja operatiiviset riskit,
on epasuoria seuraamuksia Sammon normaalista liike-
toiminnasta, kuten on havainnollistettu kuvassa Riskien
luokittelu Sampo-konsernissa. Nama riskit ovat yhden-
suuntaisia siind mielessd, ettd niihin ei Iiht6kohtaisesti
liity tuottopotentiaalia. Riskienhallinnan tavoitteena
onkin pienentdi ndité riskejd tehokkaasti niiden aktiivi-
sen hallinnan sijaan. Ndiden vilillisten seuraamusriskien
pienentdminen on liiketoiminta-alueiden ja sijoitusyksi-
kon vastuulla ja ndihin riskeihin liittyvad pddomatarvetta
mittaavat riippumattomat riskienhallintatoiminnot.

On huomioitava, etti riskit luokitellaan toimialoittain

eri tavoin ansainta- ja seuraamusriskeihin. Esimerkiksi
Sampo-konsernin asiakkaiden vakuutussopimuksiin liitty-
vat vakuutustapahtumat ovat heille seuraamusriskejé,
mutta Sampo-konsernille ndma samat riskit ovat ansain-
tariskeja.

Eréét riskit, kuten korko-, valuutta- ja maksuvalmiusriskit,
liittyvat useisiin toimintoihin samanaikaisesti. Ndiden
riskien hallitsemiseksi tehokkaasti Sampo-konsernin
yhti6illd tulee olla yksityiskohtainen ymmaérrys odote-
tuista kassavirroista ja niiden vaihteluista kaikissa yhtion
toiminnoissa. Liséksi yhti6illd on oltava kattava ymmaérrys
siitd, miten varojen ja velkojen markkinaehtoiset arvot
voivat vaihdella koko taseen tasolla eri skenaarioissa.
Naita koko taseen riskejd nimitetdin yleisesti ALM-ris-
keiksi (*Asset Liability Management”). Korko-, valuutta- ja
likviditeettiriskien lisdksi inflaatioriski ja BKT:n kasvu-

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

vauhtiin liittyvit riskit ovat keskeisid ALM-riskeja
Sampo-konsernille. ALM-riskit ovatkin yksi ylimmain
johdon painopistealueista, koska ne vaikuttavat riskeihin
ja tuottoihin sekd merkittivasti ettd pitkdaikaisesti.

Yleisesti ottaen Keskittymaériskid syntyy, mikéli yhtididen
riskipositioita ei ole riittdvasti hajautettu, jolloin esimer-
kiksi yksittdinen dadrimmaisen episuotuisa vahinkota-
pahtuma tai rahoitusmarkkinatapahtuma voisi vaarantaa
yhtion vakavaraisuuden.

Keskittymid voi syntya yksittdisten liiketoimintojen
sisdlld - yksittdiseen toimijaan tai toimialaan liittyvit
suuret vastuu- tai sijoituspositiot - tai eri liiketoimintojen
yhteisvaikutuksena yKksittiisen vastapuolen tai toimi-
alan vaikuttaessa laajasti yhtion kannattavuuteen seki
vakuutus- ettd sijoitustoiminnan kautta.

Keskittymaériski voi toteutua myo6s epasuorasti silloin, kun
kannattavuus ja vakavaraisuusasema reagoivat samalla
tavalla yleiseen taloudelliseen kehitykseen tai rakenteelli-
siin muutoksiin eri liiketoiminta-alueiden institutionaali-
sessa ymparistossa.

Yksityiskohtaisemmat riskien miéritelméit ovat saatavilla
liitteessa 2 Riskien Maaritelmat.

Keskeiset riskienhallinnan
toimenpiteet

Luodakseen arvoa sidosryhmille pitkilld tihtdimelld
Sampo-Kkonsernilla tulee olla kdytdssddn seuraavat
pddomat:

« Taloudellista joustavuutta riittivin piddomituksen ja
likviditeetin muodossa

« Hyva teknologinen infrastruktuuri

» Tietopddomaa eli kattava oma vakuutusmatemaatti-
nen tilastoaineisto ja analyyttiset tyokalut, jotta data
saadaan muunnettua informaatioksi

- Inhimillistd pddomaa, eli osaavia ja motivoituneita
tyontekijoita

» Yhteiskuntasuhdepdiomaa hyvini yhteiskunta- ja asia-
kassuhteina, jotta eri sidosryhmien muuttuvia tarpeita
voitaisiin ymmartaa.

Yhtiotasolla edelld mainittuja pAdomia kehitetdin jatku-
vasti ja ne ovat kdytdssé seuraavia riskien hinnoitteluun,
riskien ottamiseen ja aktiiviseen riskienhallintaan liitty-
vid ydintehtavia toimeenpantaessa.
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Vakuutusriskien asianmukainen valinta ja hinnoittelu

+ Vakuutusriskit valitaan huolellisesti ja hinnoitellaan
niiden riskitason mukaisesti.

+ Vakuutustuotteita kehitetddn aktiivisesti asiakkaiden
muuttuvia tarpeita ja mieltymyksia ennakoiden.

Vakuutusriskiaseman tehokas hallinta

» Hajautusta tavoitellaan aktiivisesti.

« Jélleenvakuutusta kdytetddn tehokkaasti suurimpien
riskipositioiden pienentdmiseksi.

Sijoitustransaktioiden huolellinen valinta ja toteutus

» Yksittdisten sijoituskohteiden riski-tuottosuhteet ja

vastuullisuuskysymykset analysoidaan huolellisesti.
+ Transaktiot toteutetaan tehokkaasti.
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Seuraamusriskien tehokas pienentdminen

« Vastapuolten luottotappioriskeji hallitaan valitsemalla
sopimusvastapuolet huolellisesti, kiayttimalla vakuuk-
sia ja varmistamalla riittdva hajautus.

+ Ylldpidetddn korkealaatuisia ja kustannustehokkaita
liiketoimintaprosesseja.

« Jatkuvuus- ja toipumissuunnitelmia kehitetdan
jatkuvasti toiminnan jatkuvuuden turvaamiseksi.

Sijoitussalkkujen ja taseen tehokas hallinta

» Odotettujen tuottojen ja riskien tasapaino sijoitus-
salkuissa ja taseessa optimoidaan huomioiden vakuu-
tusvelkojen ominaisuudet, sisdisesti arvioitu pddoman
tarve, viranomaisten vakavaraisuussdintely ja luotto-
luokittajien vaatimukset.

« Likviditeettiriskej hallitaan kohdentamalla riittdva
osuus sijoituksista likvideihin sijoitusinstrumentteihin.
Osuuden suuruus riippuu paédosin vakuutusvelkojen
ominaisuuksista.
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Konsernitasolla riskienhallinnan pddpaino on konsernita-
soisessa pddomituksessa ja likviditeetissd. On myods olen-
naista tunnistaa mahdolliset riskikeskittymaét ja ymmér-
ta4, kuinka yhtididen raportoidut voitot kehittyisivit eri
skenaarioissa. Niméi keskittymaét ja korrelaatiot voivatkin
vaikuttaa konsernitason pddomitukseen ja likviditeetti-
puskureihin ja johdon konsernitasoisiin toimenpiteisiin.

Kun edelld mainitut ydintehtévit toteutetaan
menestyksekkéisti, tuloksen, riskien ja pAddomituksen
tasapaino voidaan saavuttaa yhti6- ja konsernitasolla ja
samalla luoda arvoa osakkeenomistajille.
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If-konserni
If-konserni (If) harjoittaa vahinkovakuutustoimintaa Vakuutustoiminnan « Suurasiakkaat: Vakuutustoiminnan tulos heikkeni

Pohjoismaissa ja Baltian maissa. Se tarjoaa henkil6asiak-
kaille ja yrityksille vakuutusturvaa sopimuksilla, joiden
vakuutusriskit ovat maantieteellisesti hajautuneita.
Globaalisti toimivia yritysasiakkaita palvellaan lisdksi
sivukonttoreissa Ranskassa, Saksassa, Hollannissa ja
Iso-Britanniassa sekd kansainvélisen yhteistydkumppani-
verkoston kautta. Maantieteellisen hajautuksen lisdksi
vakuutustoiminta on hyvin hajautunut myos vakuutus-
lajeittain ja asiakkaittain.

Pohjoismainen vahinkovakuutusmarkkina on melko
keskittynyt. Neljdn suurimman yhtién osuus on noin
70-90 prosenttia Norjan, Suomen ja Ruotsin markki-
noista. Tanskassa markkina on vihemmaén keskittynyt.
Monet tirkeimmaét vakuutusyhtiot toimivat useammassa
kuin yhdessi Pohjoismaassa, mutta If on ainoa yhtio, jolla
on merKkittdva markkinaosuus kaikissa Pohjoismaissa.
Muita markkinoille ominaisia piirteitd ovat korkea asia-
kaspysyvyys ja matala liikekulusuhde, joka on noin 15-20
prosenttia.

If on sitoutunut vahvistamaan markkina-asemaansa
suoraviivaisena vakuutusyhtiond. Tdimin markkina-
aseman ldhtokohtana on, ettd vakuutuksen tulee olla
helposti ymmarrettivissa, ostettavissa ja kiytettavissa.
Tama vaatii vahvaa asiakasfokusta, johtavia digitaalisia
valmiuksia ja vakuutustoiminnan erinomaisuutta.
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riskit, kehitys ja tulos

Ifin pohjoismainen vakuutustoiminta on organisoitu asia-
kassegmenteittdin rajat ylittiviin liiketoiminta-alueisiin,
joita ovat henkildasiakkaat, yritysasiakkaat (pienet ja kes-
kikokoiset yritykset) seké suurasiakkaat (suuret yritykset).
Baltian liiketoiminta muodostaa erillisen liiketoiminta-
alueen, jota hoidetaan Viron yhtién kautta. Yhtiolla on
sivukonttorit Latviassa ja Liettuassa. Yli puolet kokonais-
vakuutusmaksutulosta tulee henkildasiakkaista.

Vuonna 2018 Ifin vakuutustoiminnan tulos parani 621,7
miljoonasta eurosta 630,6 miljoonaan euroon. Liike-
toiminta-alueiden tulokset esitelldén alla:

» Henkildasiakkaat: Vakuutustoiminnan tulos parani
vuoden aikana johtuen vakuutusmaksujen kasvusta,
jota tuki hyvé asiakasuskollisuus, suhteellisen tasainen
korvauskulukehitys ja jatkunut operatiivinen kustan-
nustehokkuus.

 Yritysasiakkaat: Vakuutustoiminnan tulos parani vuoden
aikana johtuen vakuutusmaksujen kasvusta, joka johtui
suurelta osin hyvéasté asiakasuskollisuudesta ja uusista
yhteistydkumppanisopimuksista. Lisdksi edeltdviin
vuoteen verrattuna alhaisemmat suurvahinkokulut
yhdessé jatkuneen operatiivisen kustannustehokkuuden
kanssa vaikuttivat positiivisesti kokonaistulokseen.

12

vuoden aikana johtuen l1dhinnd suuremmista korvaus-
kuluista edeltdvédn vuoteen verrattuna. Vakuutus-
maksujen kehitys oli kuitenkin vahvaa ja operatiivinen
kustannustehokkuus parani.

« Baltia: Vakuutustoiminnan tulos parani vuoden aikana
johtuen vakuutusmaksujen kasvusta kaikissa maissa,
pienten vahinkojen suotuisasta kehityksesta ja jatku-
neesta operatiivisesta kustannustehokkuudesta.

Ifin kolme merkittdvintd Solvenssi II:n mukaista vakuu-
tuslajia ovat moottoriajoneuvon vastuuvakuutus, muu
moottoriajoneuvon vakuutus seki palo- ja muu omaisuus-
vahinkovakuutus. Taulukko Vakuutustoiminnan tulos,

If, 31.12.2018 ja 31.12.2017 kuvaa Ifin vakuutusmaksujen ja
korvausten, liikekulujen, jilleenvakuuttajien osuuksien
seké vakuutustoiminnan tuloksen kehityksen viimeiselta
kahdelta vuodelta jaoteltuna Solvenssi II:n mukaisiin
vakuutuslajeihin.
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Vakuutustoiminnan tulos
If, 3112.2018 ja 3112.2017
Jalleenvakuuttajien Vakuutustoiminnan
Vakuutusmaksutulo Vakuutusmaksutuotot Korvauskulut Liikekulut osuus tulos

Vakuutustoiminnan tuloksellisuus SlI

vakuutuslajeittain, milj. e 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Sairauskuluvakuutus 137,9 131,3 136,9 129,0 76,5 69,6 36,4 34,0 0,1 0,1 23,8 25,3
Vakuutus ansiotulon menetyksen varalta 422,9 397,4 410,9 381,9 252,1 236,5 93,4 80,3 -1,6 -0,5 67,0 65,6
Tyontekijain tapaturmavakuutus 184,7 198,6 189,8 199,3 53,8 43,5 40,0 36,7 2,8 5,3 93,2 113,8
Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus 551,3 589,7 560,4 599,1 254,4 307,7 157,7 185,0 0,6 -0,1 147,7 106,4
Muu moottoriajoneuvon vakuutus 1338,5 1334,3 1315,5 1296,7 910,4 892,0 257,6 2449 1,6 0,7 145,9 159,0
Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutus 114,8 117,6 114,6 117,6 71,4 95,1 23,7 24,9 7,2 -2,2 12,3 -0,2
Palo- ja muu omaisuusvahinkovakuutus 1424,4 1433,7 1418,7 1424,8 914,7 877,8 275,2 300,4 87,9 50,2 140,9 196,4
Yleinen vastuuvakuutus 273,2 271,0 266,1 264,9 108,8 131,5 46,0 51,8 34,2 12,7 77,2 68,9
Matka-apuvakuutus 13,2 14,4 13,8 14,2 12,3 12,4 3,0 2,5 0,0 0,0 -1,5 -0,7
Muu henkivakuutus 40,7 37,8 39,2 36,5 11,4 8,6 8,3 8,6 1,9 2,0 17,5 17,3
Vahinkovakuutussopimuksiin pohjautuva

ja sairausvakuutusvelvoitteisiin liittyva

elinkorko ja eldke 0,0 0,0 0,0 0,0 59,7 77,3 0,0 0,0 0,0 0,0 -59,7 -77,3
Vahinkovakuutussopimukseen

pohjautuva ja muuhun kuin

sairausvakuutusvelvoitteeseen liittyva

elinkorko ja elake 0,0 0,0 0,0 0,0 41,3 60,8 0,0 0,0 0,0 0,0 -41,4 -60,8
Yhteensa (ilman muita kuluja) 4501,6 4 525,7 4 465,9 4 464,0 2766,8 2812,8 941,3 969,2 134,8 68,3 623,0 613,7
Muut kulut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 7,7 8,0
Yhteensa 4 501,6 4 525,7 4 465,9 4 464,0 2 766,8 2812,8 941,3 969,2 134,8 68,3 630,6 621,7
Luvut on jaoteltu Solvenssi ll:ssa méériteltyihin vakuutuslajeihin, jotka eroavat muissa taulukoissa kdytettdvastad kansallisen kirjanpitotavan tai IFRS:n vaatimusten mukaisesta vakuutuslajien jaottelusta.
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Kuten seuraavassa kuvassa Bruttomaksutulojen erittely
liiketoiminta-alueittain, maittain ja vakuutuslajeittain, If,
31.12.2018 on esitetty, Ifin vakuutusportfolio on liiketoi-

Bruttomaksutulojen erittely
If, 3112.2018, yhteensa 4 502 milj. euroa

Liiketoiminta-alueittain

® Henkildasiakkaat 2 630

@ Yritysasiakkaat 1168

® Suurasiakkaat 543
Baltia 162

minta-alueittain, maittain ja vakuutuslajeittain hyvin
hajautunut. Kuvan kuusi vakuutuslajia edustavat IFRS:ssa
kaytettya jaottelua.

Maittain

‘ ® Norja 1380
@ Ruotsi1 603
® Suomi 936
Tanska 420
@ Baltia 162

Seuraavat oikaisut on tehty IFRS:n ja Solvenssi ll:n mukaisten vakuutuslajien valilla:

Sampo-Kkonsernin ja Ifin raportoimien lukujen vélilla on
pienid eroja johtuen yhdistelyssi kéytetyistd valuutta-
kursseista.

Vakuutuslajeittain

‘ ® Ajoneuvovakuutus 1890

@ Lakisdateinen
tapaturmavakuutus 185

® Vastuuvakuutus 267
Tapaturmavakuutus 615

@ Omaisuusvakuutus
1430

® Meri-, ilmailu- ja
kuljetusvakuutus 115

e

* IFRS:n mukainen vakuutuslaji Ajoneuvovakuutus (1 890) sisdltdad Solvenssi Il:n mukaiset vakuutuslajit moottoriajoneuvon vastuuvakuutus (551) ja muu moottoriajoneuvon vakuutus (1 339).

* IFRS:n mukainen vakuutuslaji Tapaturmavakuutus (615) sisdltdd Solvenssi Il:n mukaiset vakuutuslajit vakuutus ansiotulon menetyksen varalta (423), muu henkivakuutus (41), sairaskuluvakuutus (138)

Jja matka-apuvakuutus (13).

* Erd Muut (mukaan lukien konsernieliminoinnit) ei ndy ylld bruttomaksutulojen erittelyssd, mutta se on huomioitu bruttomaksutulojen yhteismaéardssa.

Vakuutusmaksu- ja katastrofiriski
seki niiden hallinta ja valvonta
Vakuutusmaksu- ja katastrofiriskin méaritelmét ovat
saatavilla liitteessd 2 Riskien maaritelmat.

Hyvin hajautetusta vakuutuskannasta huolimatta altistu-
minen luonnonkatastrofeille, kuten myrsKkyille ja tulville,
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voi synnyttid riskikeskittymi, joista voi seurata suuruus-
luokaltaan merkittdvid vahinkoja. Maantieteellisisti alu-
eista tillaisille tapahtumille altteimpia ovat Tanska, Norja
ja Ruotsi. Luonnonkatastrofien liséksi yksittdiset suurva-
hingot voivat vaikuttaa merKkittivasti vakuutustoiminnan
tulokseen. Luonnonkatastrofien ja yksittdisten suurten
vahinkojen negatiivisia taloudellisia vaikutuksia pienen-
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netdin tehokkaasti hyvin hajautetulla vakuutusportfo-
liolla ja konsernin laajuisella jalleenvakuutusohjelmalla.

SAMPO = GROUP
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Vakuutustoiminnan tuloksen herkkyytti ja sen vakuu-
tusriskid on kuvattu taulukossa Vakuutustuloksen
herkkyysanalyysi, If, 31.12.2018 ja 31.12.2017 esittdmalla
joidenkin keskeisten lukujen muutokset.

Vastuunvalintakomitea antaa mielipiteitd ja toimenpide-
suosituksia vakuutusriskeihin liittyvissi asioissa. Komitea
my0s arvioi ja ehdottaa muutoksia vastuunvalintapoli-
tiikkaan, joka on tarkein vakuutusten myyntid ohjaava
dokumentti. Se miérittelee vakuutusten myynnin yleis-
periaatteet, rajoitukset ja menettelytavat. If-konserniin
kuuluvien yhtididen hallitukset vahvistavat vastuunvalin-
tapolitiikan vahintd4n kerran vuodessa.

Komitean puheenjohtajan vastuulla on raportoida
mahdollisista poikkeamista vastuunvalintapolitiikasta ja
muista komitean kasittelemisti asioista.

Vastuunvalintapolitiikkaa tdydennetdin yksityiskoh-
taisilla ohjeilla, jotka ohjaavat vakuutusten myyntii eri
liiketoiminta-alueilla. NAmé& ohjeet pitavit sisdlldin
muun muassa tariffit ja hinnoittelun luokitusmallit,
ohjeet vakioehdoista ja sopimusteksteisti sekd vastuun-
valintavaltuudet ja -limiitit. Vastuunvalintakomitealle
asetettujen ohjeiden mukaisesti komitea vastaa siité, ettd
madriteltyji vastuunvalintaperiaatteita noudatetaan.

Vahinkovakuutuksen liiketoiminta-alueiden paivittdi-
seen tydhon kuuluu vakuutusriskien hallinta. Vahin-

kovakuutuksen kannattavuuteen ja riskeihin ratkaise-
vasti vaikuttava tekijd on kyky arvioida tulevaisuuden
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Vakuutustuloksen herkkyysanalyysi
If, 3112.2018 ja 3112.2017

Vaikutus tulokseen
ennen veroja, milj. e

Nykyinen Muutos
Tunnusluku taso (2018) nykyisessd tasossa 2018 2017
Yhdistetty kulusuhde, henkildasiakkaat 83,7 % +/- 1 prosenttiyksikkoda 26 +/- 26
Yhdistetty kulusuhde, yritysasiakkaat 86,9 % +/- 1 prosenttiyksikkda 12 +/-12
Yhdistetty kulusuhde, suurasiakkaat 92,3% +/- 1 prosenttiyksikkoa 4 +/-4
Yhdistetty kulusuhde, Baltia 88,8% +/- 1 prosenttiyksikkéa 1 +/-1
Nettovakuutusmaksutuotot (milj. e) 4290 +/- 1 prosenttia 43 +/- 43
Nettokorvauskulut (milj. e) 2954 +/- 1 prosenttia 30 +/- 30
Annetun jélleenvakuutuksen maksutulo (milj. e) 176 +/- 10 prosenttia 18 +/-17

korvaus- ja liikekulut tisméllisesti ja tdten hinnoitella
vakuutussopimukset oikein. Hinnoittelu Henkilo-
asiakkaat-liiketoiminta-alueella seké Yritysasiakkaat-
liiketoiminta-alueen pienempien riskien osalta perustuu
tariffeihin. Sen sijaan Suurasiakkaat-liiketoimin-
ta-alueella ja monimutkaisempien riskien osalta Yritysasi-
akkaat-liiketoiminta-alueella vakuutusten hinnoittelu on
tapauskohtaista ja yksil6llistd sen sijaan, etti se perus-
tuisi tiukkoihin tariffeihin. Yleisesti ottaen vakuutusten
hinnoittelu perustuu sattuneista vahingoista tehtéviin
tilastoanalyyseihin ja arvioihin vahinkotiheyden ja
korvausinflaation tulevasta kehityksesta.

Ifin jalleenvakuutuspolitiikka méérittelee jalleenvakuu-

tusratkaisujen periaatteet. Jilleenvakuutuksen tarvetta ja
optimaalista valintaa arvioidaan tarkastelemalla jilleen-
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vakuutuksen odotettuja kustannuksia suhteessa siitd
saatavaan hyotyyn seka jalleenvakuutuksen vaikutuksia
tulosvaihteluun ja pddomavaatimuksiin. Arvioinnissa
kaytetddn padosin Ifin sisdistd mallia, jolla mallinnetaan
vahinkotiheydet, suurvahingot ja luonnonkatastrofit.

Ifill on ollut kdytossa vuodesta 2003 1dhtien koko kon-
sernin laajuinen jilleenvakuutusohjelma. Vuonna 2018
omapidéatystasot olivat 100 miljoonan Ruotsin kruunun
(noin 9,8 miljoonan euron) ja 250 miljoonan Ruotsin kruu-
nun (noin 24,4 miljoonan euron) vélilld yksittiista riskid
kohden seki 250 miljoonaa Ruotsin kruunua (noin 24,4
miljoonaa euroa) yksittdistd vahinkotapahtumaa kohden.

SAMPO = GROUP



SAMPO-KONSERNIN SAMPO-KONSERNIN RISKIT
RAKENNE JA JA KESKEISET RISKIEN- IF-KONSERNI | OPDANMARK 1 MANDATUM LIFE SAMPO-KONSERNIN

-KONSERNI -KONSERNI

LIIKETOIMINTAMALLI HALLINNAN TOIMENPITEET

RISKITARKASTELUA
SAMPO-KONSERNISSA
JA SAMPO OYJ:SSA

PAAOMITUS LITTEET

Vastuuvelkariski seké sen
hallinta ja valvonta
Vastuuvelkariskin méidritelméa on saatavilla liitteessa 2

Riskien maaritelmat.

Ifin vastuuvelkariskin merkittdvimmat aiheuttajat ovat
epiavarmuudet tulevaisuuden korvausinflaatiossa, tule-
vaisuuden odotettua pidemmassi elinajanodotteessa,
korkeammassa eldkeidssé tai eldkkeiden indeksoinnin

Vastuuvelka vakuutuslajeittain ja maittain

mahdollisissa muutoksissa, jotka kasvattavat seki jatku-
vien ettd kertamaksuisten eldkekorvausten mairaa.

Taulukossa Vastuuvelka vakuutuslajeittain ja maittain,

If, 31.12.2018 Ifin vastuuvelka duraatioineen esitetidn
vakuutuslajeittain sekd merkittivien maantieteellisten
alueitten mukaan. Kun vastuuvelan jakaumaa verrataan
bruttovakuutusmaksutulon jakaumiin, huomataan, etta
Suomen ja Ruotsin osuus vastuuvelasta on suurempi kuin

niiden osuus bruttovakuutusmaksutulosta. TAmai johtuu
padasiassa siitd, ettd Ruotsissa ja Suomessa ajoneuvova-
kuutuksen duraatio on pitki ja Suomessa on pitki duraa-
tio myos lakisddteisessa tapaturmavakuutuksessa. Pitkd
duraatio johtuu ndiden vakuutuslajien eldkevarauksista,
jotka kasvattavat vastuuvelan mairédi. Vastuuvelan duraa-
tio ja siten sen herkkyys korkotason muutoksille vaihtelee
vakuutuslajeittain. Vuonna 2018 koko vakuutuskannan

painotettu keskimaériinen duraatio oli 6,6 vuotta.

If, 31.12.2018
Ruotsi Norja Suomi Tanska Baltia Yhteensa

Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio
Ajoneuvovakuutus 2327 7,8 526 1,8 1026 13,0 164 1,7 106 3,7 4149 8,0
Lakisaateinen tapaturmavakuutus 0 0,0 204 3,2 1175 12,2 253 7,9 0 0,0 1632 10,5
Vastuuvakuutus 262 2,8 111 1,7 110 3,4 76 4,7 21 2,5 581 3,0
Tapaturmavakuutus 338 6,6 385 5,3 161 3,9 99 1,6 7 0,6 990 51
Omaisuusvakuutus 427 1,2 466 1,0 237 1,0 106 0,9 32 0,9 1269 1,0
Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutus 22 0,7 40 0,9 12 1,3 28 0,7 2 0,8 105 0,8
Yhteensa 3 376 6,4 1733 2,5 2722 10,6 726 3,6 169 2,8 8726 6,6
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Korvausvastuu on herkka erityisesti inflaation ja dis- Vastuuvelkaan liittyvien riskien herkkyydet
konttokoron seki jossain méirin myés elinajanodotteen If, 3112.2018
muutoksille. Ifin vastuuvelan herkkyys inflaation nou- Vaikutus
sulle, elinajanodotteen pitenemiselle seki diskonttokoron Vastuuvelan eré Riskitekija Riskiparametrin muutos Maa Milj. e 2018
laskulle esitetddn taulukossa Vastuuvelkaan liittyvien Ruotsi 185,0
c s i ikd Tanska 15,4
riskien herkkyydet, If, 31.12.2018. Nimellismaarainen vastuuvelka Inflaatio kasvaa Yhden prosenttiyksikon :
kasvu Norja 49,8
j ,
Suomi 33,8
Ifin vastuuvelkaa analysoidaan liséksi vahinkovuosi- N Ruotsi 24,2
tasolla. Timén analyysin tulokset sekd ennen ettd jilkeen Eldkemuotoinen korvausvastuu Kuolevuus laskee Odotet%sglr;!a_ksuksjéﬁg Tanska 1,6
jalleenvakuutuksen esitetdén korvauskulujen kehitystd Suomi 66,1
kuvaavissa taulukoissa. Nam4 esitetdin tilinpaatoksen Diskontattu vastuuvelka o Ruotsi 66,4
el . . .. (elédkevaraukset ja osa Diskonttokorko laskee Yhden prosenttiyksikon Tanska 15,2
liitetiedoissa (liite 26). . > lasku ’
suomalaisesta IBNR:st&) Suomi 293.1

Vastuuvelan laskennassa otetaan huomioon odotettu
inflaatiokehitys. Se on erityisen merkittava tekija vakuu-
tuslajeissa, joissa vahingon lopullisen korvausmenon
selvidminen kestia kauan, kuten ajoneuvovakuutuksessa
ja lakisditeisessi tapaturmavakuutuksessa. Odotettu
inflaatio perustuu ulkoisiin arvioihin inflaatiokehityk-
sestd yhdistettyna Ifin omilla arvioilla eri korvauslajien
kustannuksista. Téllaisia ulkoisia arvioita ovat mm.
kuluttajahintaindeksi ja palkkaindeksi. Esimerkiksi
liikennevakuutuksen ja lakisdédteisen tapaturmavakuu-
tuksen lainsdddantd eroaa huomattavasti maittain. Osa
vastuuvelasta sisdltid elikemuotoista korvausvastuuta,
joka on herkki kuolevuusoletusten ja diskonttokoron
muutoksille. Ajoneuvovakuutuksen ja lakisditeisen tapa-
turmavakuutuksen osuus vastuuvelasta oli 66 prosenttia.

Vastuuvelan laskentaa koskevista ohjeista paattaa
Ifin hallitus. Ifin pddaktuaarin vastuulla on kehitti ja

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

toimeenpanna ohjeita vastuuvelan maarittimiseksi seka
arvioida kokonaisvastuuvelan riittavyytta. Ifin tasolla
padaktuaari laatii neljinnesvuosittain raportin vastuu-
velan riittdvyydesta.

Aktuaarikomitea on toimielin, joka valmistelee ja antaa
neuvoja Ifin pddaktuaarille. Komitean tehtdvina on
varmistaa vastuuvelkariskin kokonaisvaltainen tarkastelu
sekéa keskustella ja antaa suosituksia vastuuvelkaa koske-
viin politiikkoihin ja ohjeistuksiin.

AKtuaarit seuraavat jatkuvasti vastuuvelan tasoa varmis-
taakseen, ettd se on vahvistettujen ohjeiden mukainen.
Aktuaarit kehittavit lisdksi menetelmié ja jarjestelmié,
jotka tukevat tatd prosessia.
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Vakuutusmatemaattiset arviot pohjautuvat tilinpaa-
tospdivana kdytdssa oleviin tietoihin vakuutuskannan
koosta ja aiemmista vahingoista. Seurattavia tekijoita ovat
muun muassa vahinkokehityksen trendit, maksamatto-
mien korvausten méiri, lakimuutokset, oikeuskaytdnnot
ja yleinen talouskehitys. Vastuuvelan laskennassa
yleisesti kiytettyjd menetelmid ovat Chain Ladder- ja
Bornhuetter-Fergusson -tekniikat yhdistettyna ennus-
teisiin vahinkojen lukumé&iréasti ja keskimaariisisti
korvauskuluista. Henkivakuutustekniikoin laskettavan
vastuuvelan osalta tuntemattomien vahinkojen arvio
perustuu arvioon odotetusta korvausmenosta (riski-
maksu) ja keskimédréisesti vahinkojen raportoitumis-
viiveesta.

SAMPO = GROUP
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Sijoitusallokaatio, If, 31.12.2018 ja 31.12.2017 -taulukossa
esitetddn sijoitusportfolion jakauma omaisuuslajeittain

osakesijoituksia. Iso osa korkosijoituksista kohdentui

Markkinariskit ja
sijoitustoiminnan tulos

rahoitussektorille. Kiinteistdjen, pAdomarahastosijoitus-
ten, biometristen sijoitusten ja muiden vaihtoehtoisten seki korkosijoitusten keskiméirdiset maturiteetit vuosien

Sijoitusportfoliosta, joka oli 11 092 miljoonaa euroa sijoitusten osuus oli vihéinen. 2018 ja 2017 lopussa.

(11 685), suurin osa on korkosijoituksia ja listattuja

Sijoitusallokaatio
If, 3112.2018 ja 3112.2017

31.12.2018 31.12.2017
Keskimdarainen Keskimaarainen
Markkina-arvo, maturiteetti, Markkina-arvo, maturiteetti,
Omaisuuslaji milj. e Osuus vuotta milj. e Osuus vuotta
Korkosijoitukset yhteensa 9949 90 % 2,7 10 200 87 % 2,7
Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 370 3% 0,0 575 5% 0,1
Valtioiden joukkovelkakirjalainat 884 8% 3,1 1040 9% 2,5
Muut joukkovelkakirjalainat, rahastot ja lainat 8 696 78 % 2,8 8 584 73 % 2,9
Katetut jvk-lainat 2683 24 % 2,4 3084 26 % 2,6
Investment grade -jvk-lainat ja lainat 3770 34 % 2,7 3490 30% 2,9
High-yield -jvk-lainat ja lainat 1469 13% 34 1344 12% 2,8
Heikomman etuoikeuden lainat / Tier 2 428 4% 4,0 343 3% 4,7
Heikomman etuoikeuden lainat / Tier 1 346 3% 2,5 323 3% 32
Suojaukset - Koronvaihtosopimukset 0 0% - 0 0% -
Vakuutuskirjalainat 0 0% 0,0 0 0% 0,0
Listatut osakkeet yhteensa 1113 10 % - 1448 12% -
Suomi 0 0% = 0 0% -
Pohjoismaat 769 7% - 1045 9% -
Muut maat 344 3% - 403 3% -
Vaihtoehtoiset sijoitukset yhteensd 31 0% - 39 0% -
Kiinteistot 12 0% = 20 0% -
Padomarahastosijoitukset 19 0% - 19 0% -
Biometriset 0 0 % = 0 0% -
Hyoddykkeet 0 0% - 0 0% -
Muut vaihtoehtoiset 0 0% - 0 0% -
Kaupankayntitarkoituksessa tehdyt johdannaiset -2 0% - -3 0% -
Omaisuuslajit yhteensa 11092 100 % - 11 685 100 % -
Valuuttapositio, brutto 229 - - 207 - -
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Vuoden 2018 aikana markkinavolatiliteetti kasvoi, margi- Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin
naalit levenivit ja osakkeet tuottivat huonosti. Sijoitusten If, 2009-2018
tuotto oli -0,8 prosenttia vuonna 2018. Sijoitusten keski-
maédrdinen tuotto on ollut 4,3 prosenttia vuosina 2009- %
2018. Tuotot ovat olleet laskusuuntaisia alentuneista 15
koroista, kaventuneista luottomarginaaleista ja vuoden 10
2018 heikoista osakemarkkinoista johtuen.
Ifin sijoitusten hallintastrategia on konservatiivinen. >
Osakkeiden osuus on pieni ja korkosijoitusten duraatio o
lyhyt.
Sijoituskomitea seuraa ja valvoo aktiivisesti seka sijoi- ) 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
tusten kehitysti ettd markkinariskeji kuukausittain ja
niistd raportoidaan Ifin riski- ja vakavaraisuuskomite-
alle ("ORSA-komitealle”) neljinnesvuosittain. Lisiksi Korko- ja osakesijoitusten markkinariskit naisvastapuoliin liittyvit riskipositiot. Luottotappioris-
limiitteja (allokaatiolimiitit, liikkeeseenlaskija- ja keja kisitelladn tarkemmin kappaleessa Vastapuoliriskit.
vastapuolilimiitit, korkojen ja luottoriskimarginaalien Spread- ja osakeriski Johdannaisten kisittelyyn liittyvien eroavaisuuksien
herkkyyslimiitit) seurataan sddnnéllisesti samoin kuin Spread- ja osakeriski on perdisin vain taseen saamisista. vuoksi tdmén taulukon luvut eivit ole kaikilta osin ver-
viranomaisten asettamia vakavaraisuusvaatimuksia. Sijoitukset korko- ja osakeinstrumentteihin on esitetty tailukelpoisia muiden Sampo-konsernin tilinpdatoksen
toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokit- taulukoiden kanssa.
tain seuraavassa taulukossa, jossa esitetidn myos johdan-
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Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain
If, 3112.2018

AA+ A+ BBB+ BB+ Korko- Muutos
- - - - Luokittele- sijoitukset Listatut Vasta- tilanteesta
Milj. e AAA AA- A- BBB- [of D maton yhteensa osakkeet Muut puoliriski  Yhteensd 31.12.2017
Perusteollisuus 0 0 32 62 0 0 31 125 35 0 0 160 -23
Pa&domahyddykkeet 0 0 32 66 0 0 75 174 379 0 0 553 -141
Kulutustavarat 0 56 145 330 21 0 90 643 207 0 0 850 -167
Energia 0 50 0 0 63 0 172 286 25 0 0 311 27
Rahoitus 0 970 1285 537 55 0 32 2878 0 0 1 2880 136
Valtiot 133 0 0 0 0 0 0 133 0 0 0 133 41
Valtioiden takaamat jvk-lainat 10 26 0 0 0 0 36 0 0 0 36 -84
Terveydenhuolto 7 11 26 57 0 8 108 58 0 0 166 0
Vakuutus 0 0 47 75 26 0 41 190 0 0 0 190 38
Media 0 0 0 0 0 0 21 21 0 0 0 21 0
Pakkaus 0 0 0 0 5 5 0 0 0 5 0
Julkinen sektori, muut 593 122 0 0 0 715 0 0 0 715 -114
Kiinteistoala 0 5 78 161 44 0 494 782 0 12 0 794 100
Palvelut 0 0 2 72 55 0 52 180 0 0 0 180 4
Teknologia ja elektroniikka 9 0 3 0 9 0 79 99 0 0 0 99 16
Telekommunikaatio 0 0 0 167 48 0 6 220 63 0 0 283 54
Liikenne 0 58 28 32 0 0 152 270 1 0 0 271 -35
Yhdyskuntapalvelut 0 0 36 220 69 0 43 368 0 0 0 368 4
Muut 0 26 0 0 0 0 15 41 0 0 0 42 2
Arvopaperistetut jvk-lainat 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vakuudelliset jvk-lainat 2629 54 0 0 0 0 0 2683 0 0 0 2683 -401
Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 0 0 344 19 0 362 -60
Vastapuoliyhteis® 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Yhteensa 3380 1379 1713 1779 388 0 1317 9 956 1113 31 1 11102 -603
Muutos tilanteesta 31.12.2017 -464 -146 -147 256 208 0 38 -255 -335 -8 -4 -603 0

Luvut sisdltdvét vakuutustoiminnan pankkitilisaldot.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018
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Suurin osa korkosijoituksista on tehty investment grade Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma
-sijoituksiin ja tilla hetkelld pohjoismaisten Kiinteisto- If
vakuudellisten joukkovelkakirjalainojen merkitys on
Keskei in kuin rahoi Ktorin Likk 1 31.12.2018 31.12.2017
eskeinen, samoin kuin rahoitussektorin liikkeeseenlas- Yhteensa 1113 milj. euroa Yhteensa 1 448 milj. euroa
kijana. RahamarkKkinasijoitukset, kdteinen ja valtioiden 1% 3% 9% 9% 109
investment grade -joukkovelkakirjalainat muodostavat 2% 2% |
likviditeettibufferin. 5% AN 6%
Suurin osa osakesijoituksista on yksitellen valittuja suoria 10% 10%
(]
sijoituksia skandinaavisille markkinoille. Kun sijoitetaan
muihin kuin pohjoismaisiin osakkeisiin, rahastoihin tai
muihin sijoitusinstrumentteihin, kiytetian padosin ulko-
puolisten managereiden hallinnoimia sijoitusvélineita. 56 % 62 %
Osakepositioissa tapahtuneet muutokset voidaan ndhda
Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma, If, o Tan§ka 0 g Ita—Eu_rooppa _O o Tan§ka > g Ita—l;u_rooppa _O
3112.2018 ia 31.12.2017 luk @ Norja 147 Pohjois-Amerikka 86 @ Norja 149 Pohjois-Amerikka 87
o Jask.lz. “taufukossa. ® Ruotsi 622 © Latinalainen ® Ruotsi 891 © Latinalainen
Suomi O Amerikka 26 Suomi O Amerikka 28

Taseen markkinariskit

Tasehallinnan (ALM) riskit

ALM-riski mééritelldin liitteessa 2 Riskien maaritelmat.

ALM-riski huomioidaan riskinottohalukkuuden kautta

ja sen hallinta ja hallinnointi perustuvat Ifin Sijoituspoli-
tiikkoihin. Yleisesti ottaen, jotta ALM-riskit pidetdin yleisen
riskinottohalukkuuden rajoissa, vakuutusvelkojen kassavir-
rat yhteensovitetaan sijoittamalla korkoinstrumentteihin,
jotka ovat samassa valuutassa kuin vastaavat velat. Mikéli
hyvén riski-tuottosuhteen tarjoavia varoja ei ole saatavilla
velan valuutassa, kdytetdédn valuuttajohdannaisia. Nykyi-
sessd matalien korkojen ympéristdssi varojen likviditeetti
on ollut sijoitusstrategian erityishuomion kohteena.
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Korkoriski

Yleisesti ottaen korkojen aleneminen tai pysyminen alhai-
sella tasolla vaikuttaa negatiivisesti Ifiin, koska velkojen
duraatio on Ifissé pitempi kuin varojen duraatio. If on
vuosien kuluessa alentanut yhdistettyad kulusuhdettaan
vastatoimenpiteeni aleneviin kKorkoihin. Korkoherkkyys
ilmaistuna korkosijoitusten keskiméaérdisend duraationa
oli 1,4. Vastaava vakuutusvelkojen duraatio oli 6,6. Korko-
riskid hallitaan muuttamalla varojen ja korkojohdan-
naisten duraatiota perustuen markkinanikemykseen ja
riskinottohalukkuuteen.
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Kirjanpidossa suurin osa vastuuvelasta on Kirjattu nimel-
lisarvoon. Merkittiva osa vastuuvelasta eli eldkemuotoinen
korvausvastuu diskontataan kuitenkin viranomaissain-
nosten mukaisilla koroilla. Ndin ollen kirjanpidon nékdo-
kulmasta If on paddosin altistunut inflaation ja viranomais-
sddnnosten mukaisten diskonttokorkojen muutoksille.
Taloudellisesta nakdkulmasta, jonka mukaan vakuutus-
velkojen kassavirrat diskontataan vallitsevilla markkina-
koroilla, If on altistunut seki inflaation etti nimellis-
korkojen muutoksille. Lisitietoja 16ytyy Vastuuvelkaan
liittyvien riskien herkkyydet, If, 31.12.2018 -taulukossa
kappaleessa Vakuutustoiminnan riskit, kehitys ja tulos.
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Valuuttariski

If myontad vakuutuksia, jotka ovat pddosin méiritetty
skandinaavisissa valuutoissa ja euroissa. Valuuttojen
transaktioriskid pienennetédin yhteensovittamalla valuu-
toittain vastuuvelat vastaavien sijoitusten valuuttojen
kanssa tai kayttdmalla valuuttajohdannaisia. Ndin ollen
niin sanottu rakenteellinen valuuttariski pienennetddn
ensin sidnnénmukaisesti, jonka jalkeen If voi ottaa

Transaktioriskipositio

lyhytta tai pitkdd valuuttapositiota (aktiivista valuuttaris-
kid) asetettujen valuuttariskilimiittien sisilli. Transaktio-
riskipositiot Ruotsin kruunua vastaan on esitetty Trans-
aktioriskipositio, If, 31.12.2018 -taulukossa. Taulukossa on
esitetty avoimet nettotransaktioriskipositiot valuutoittain
sekd niiden arvon muutos olettaen perusvaluutan 10 pro-
sentin yleinen heikentyminen.

Transaktioriskin lisdksi If altistuu translaatioriskille,
joka konsernin tasolla aiheutuu ulkomaan toiminnoista,
jotka ovat muussa valuutassa kuin Ruotsin kruunussa.
Translaatioriski ja sen hallintaa Sampo-konsernissa
kuvataan liitteessa 4 Kannattavuus, riskit ja padoma.

If, 31.12.2018

Yhteensd,
Kotivaluutta, milj. SEK EUR uUsD JPY GBP SEK NOK CHF DKK Muut netto
Vakuutustoiminta -3277 -135 0 -3 -14 -2.092 -5 -823 -17 -6 366
Sijoitukset 1961 1527 0 2 0 2134 0 79 1 5703
Johdannaiset 1206 -1 396 0 0 24 46 9 746 11 646
Transaktioriskipositio, netto -110 -4 ] -1 11 88 4 1 -6 -17
Herkkyys: SEK -10 % -11 0 0 0 1 9 0 0 -1 -2

Ifin transaktioriskipositio Ruotsin kruunuissa kuvaa yhtién sellaisten ulkomaisten tytéryhtididen/sivuliikkeiden positioita, joiden kotivaluutta on muu kuin Ruotsin kruunu.
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Kassavirrat sopimukseen perustuvan maturiteetin mukaan
If, 3112.2018
Kirjanpitoarvo Kirjanpitoarvo .
ilman sopimukseen Kassavirrat
Kirjanpitoarvo sopimuksellista perustuva

Milj. e yhteensa erdpaivaa erdpaiva 2019 2020 2021 2022 2023 2024-2033 2034-
Rahoitusvarat 12612 1422 11190 1457 2024 2616 2020 1280 857 0

joista koronvaihtosopimuksia 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rahoitusvelat 1119 8 1111 -15 -15 -320 -3 -98 0 0

joista koronvaihtosopimuksia 2 0 2 -1 -1 -1 0 0 0 0
Nettovastuuvelka 8726 V] 8726 -3 013 -1 061 -596 -411 -336 -1 947 -1 886

Taulukossa rahoitusvarat ja -velat on jaettu sopimuksiin, joiden maturiteetti on sopimuksessa mddritelty sekd muihin sopimuksiin. Muiden sopimusten kassavirtaprofiilin esittdmisen sijasta niille esitetdén ainoastaan
kirjanpitoarvo. Lisdksi taulukossa on esitetty nettovastuuvelan odotetut kassavirrat eli kassavirrat jélleenvakuutuksen jélkeen. Erien luonteesta johtuen néihin lukuihin liittyy epdvarmuutta.

Likviditeettiriski

Ifissé likviditeettiriski on rajallinen, koska vakuutus-
maksut kerdtdin etukéteen ja suurten korvausmaksujen
ajankohdat tiedetiddn yleensi jo kauan ennen niiden mak-
supaivid. Likviditeettiriskeji hallitaan maksuliikenne-
toiminnoissa, jotka vastaavat likviditeettisuunnittelusta.
Likviditeettiriskid vihennetdin sijoittamalla likvideihin
instrumentteihin. Saatavilla oleva rahoitusvarojen likvidi-
teettipuskuri eli se osuus varoista, joka voidaan muuttaa
rahaksi tiettyni ajanhetkeni, analysoidaan ja raportoi-
daan ORSA-komitealle.

Vastuuvelan seki rahoitusvarojen ja -velkojen maturi-
teetit esitetddn Kassavirrat sopimukseen perustuvan
maturiteetin mukaan, If, 31.12.2018 -taulukossa. Ifissi
korkosijoitusten keskimédirdinen maturiteetti oli 2,7

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

vuotta. Taulukossa esitetddn rahoitusvarojen ja -velkojen
samoin kuin vastuuvelkojen odotetuista saatavista ja
maksettavista kassavirroista aiheutuva lisdrahoitustarve.

Ifill4 on suhteellisen vdhdinen miara rahoitusvelkoja ja
siten konsernin jilleenrahoitusriski on suhteellisen pieni.

Vastapuoliriskit

Ifin kolme pédasiallista vastapuoliriskin lIdhdetti ovat
jalleenvakuutus, johdannaiset ja muut saamiset.

Vastapuoliriski, joka syntyy saamisista vakuutusasiak-
kailta ja muista liiketoimista aiheutuneista saamisista,
on yleisesti ottaen hyvin vdhdinen, koska maksamatta
jattdminen johtaa yleensi vakuutusturvan paittymiseen.
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Jélleenvakuutuksen vastapuoliriski

Ifissd jalleenvakuutusta kiytetdan sdédnnollisesti ja
yhti6lla on monta jalleenvakuutusohjelmaa. If kayttaa
jalleenvakuutusta hyddyntdikseen omaa paddomapoh-
jaansa tehokkaasti ja pienentddkseen pddomakustan-
nuksia, rajoittaakseen suuria vakuutusliiketoiminnan
tuloksen vaihteluita ja hyotydkseen jalleenvakuuttajien
osaamispohjasta. Jilleenvakuutuskomitea on yhteistyo-
foorumi, joka arvioi ja antaa yleisii suosituksia jélleen-
vakuutukseen liittyvissd kysymyksissad. Komitea arvioi ja
tekee ehdotuksia jalleenvakuutuspolitiikkaan ja sisdiseen
jalleenvakuutuspolitiikkaan tehtdvisti muutoksista.

Komitean puheenjohtajan vastuulla on raportoida poik-

keamista jilleenvakuutuspolitiikan periaatteista ja muista
komitean késittelemisté asioista.
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Jalleenvakuutussaamiset ja lakisaadteiset poolit

If, 3112.2018 ja 3112.2017

31.12.2018 31.12.2017

Luokitus Yhteensa, milj. e % Yhteensd, milj. e %

AAA 0 0% 0 0%

AA+ - A- 82 37 % 59 27 %

BBB+ - BBB- 1 0% 1 1%

BB+-C 0 0% 0 0%

D 0 0% 0 0%

Luokittelematon 0 0% 0 0%

Captive-ratkaisut ja lakisadateiset poolit 142 63 % 160 73 %

Yhteensa 225 100 % 220 100 %

Erittely jalleenvakuutussaamisista ja jalleenvakuuttajien
korvausvastuun osuudesta Ifissi 31.12.2018 on esitetty
luottoluokittain taulukossa Jilleenvakuutussaamiset ja
lakisdéteiset poolit, If, 31.12.2018 ja 31.12.2017.

Koska ylli esitettyjd saamisia ei ole katettu vakuuksin,
koko saamisten maéra on altistunut vastapuoliriskille.

Jilleenvakuutuksen luottoriskikomitea arvioi ja antaa
padtdssuosituksia koskien jalleenvakuutuksista aiheutu-
via luottoriskeji ja riskipositioita ja mahdollisia poikkea-
mia jilleenvakuutuksen luottoriskipolitiikasta. Komitean
puheenjohtajan vastuulla on raportoida poikkeamista
jalleenvakuutuksen luottoriskipolitiikan periaatteista ja
muista komitean kisittelemisté asioista. Ifissd noudate-
taan jalleenvakuutuksen luottoriskipolitiikkaa, jossa ase-
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tetaan vaatimukset jalleenvakuuttajien luottokelpoisuus-
luokitusten minimitasolle ja vastuun enimmaéaisméarélle
yksittéisti jalleenvakuuttajaa kohden. Ifin oma luotto-
riskianalyysi on myds keskeisessi roolissa vastapuolien
valinnassa.

Kuten voidaan ndhd4 yll olevasta taulukosta, useimpien
jalleenvakuuttajien luottoluokitus on vélilla AA+ja A-.
Kymmenen suurinta yksittdisti jilleenvakuutussaamista
olivat yhteensé 151 miljoonaa euroa, miki vastaa 67 pro-
senttia kaikista jalleenvakuutussaamisista.

Riskien siirtdmiseen liittyva kustannus jdlleenvakuu-
tusten ja lakisddteisten poolien osalta oli 51,9 miljoonaa
euroa. Tastd méirasta 100 prosenttia liittyi jalleenvakuu-
tusvastapuoliin, joiden luottoluokitus oli vihintdin A-.
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Johdannaisiin liittyvi vastapuoliriski
Ifissd johdannaisiin liittyva4 vastapuoliriskii syntyy
markkinariskien hallinnan seurauksena. Pitkdaikaisten
korkojohdannaisten merkitys on ollut vihiinen ja vasta-
puoliriskid aiheutuu pidasiassa lyhytaikaisista valuutta-
johdannaisista. Kahden osapuolen vélilld tapahtuvasta
johdannaiskaupankaynnistd aiheutuvaa vastapuoliriskia
pienennetédin vastapuolien huolellisella valinnalla,
vastapuolien hajauttamisella riskikeskittymien valttdmi-
seksi sekd kayttdmalla erilaisia vakuusjérjestelyitd, kuten
ISDA-puitesopimuksia tiydennettynd Credit Support
Annex -vakuussopimuksilla. If maarittd4 koronvaihto-
sopimuksia keskusvastapuoliyhteisdjen kautta, mika
vahentia kahden osapuolen vilisti vastapuoliriskii,
mutta altistaa Ifin keskusvastapuoliyhteisoihin liittyvélle
systeemiriskille.
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Operatiiviset riskit

Ifissé operatiivisia riskeja tunnistetaan ja arvioidaan
operatiivisten ja compliance -riskien arviointiprosessin
(OCRA) avulla. Operatiivisten riskien tunnistamiseksi,
mittaamiseksi, seuraamiseksi ja hallitsemiseksi tehdiddn
itsearviointeja ja linjaorganisaatiot raportoivat niistd mia-
rdajoin. Tunnistettuja riskeja arvioidaan niiden todenni-
koisyyden ja vaikutuksen ndkdkulmasta. Kustakin riskista
aiheutuvaa jddnndosriskid arvioidaan kiyttden liikenne-
valo-jarjestelmé&4. Prosessia tukee operatiivisten riskien
koordinointiverkosto ja riskienhallintatoiminto haastaa ja
yhdistelee tulokset. Merkittdvimmat riskit raportoidaan
operatiivisten riskien komitealle, ORSA-komitealle seki
hallitukselle.

Vahinkotapahtumien raportointia ja seurantaa varten on
luotu jarjestelméa. Vahinkotapahtumista olevaa dataa kiy-
tetddn riskien analysoimiseksi ja vakavia vahinkotapah-
tumia seurataan, jotta varmistetaan, etti asianmukaisiin
toimenpiteisiin on ryhdytty.

Operatiivisten riskien hallitsemiseksi Ifissd on lukuisia
toimintaohjeita. Niti ovat esimerkiksi operatiivisten
riskien politiikka, jatkuvuussuunnitelma ja turvallisuus-
politiikka sekd informaatioturvallisuuspolitiikka. Ifilld on
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my0s prosessit ja ohjeet ulkoisten ja sisdisten vadrinkay-
tosriskien hallinnoimiseksi. TyOntekijoille jarjestetdin
sadnnollistd koulutusta eettisistd sidnnoistd ja ohjeista.
Politiikat ja muut sisdiset toimintaohjeet arvioidaan ja
paivitetdan sddnnollisesti.

Paidomitus

Ifin tytdryhtiot laskevat niiden viranomaismaériysten
mukaiset vakavaraisuuspddomavaatimuksensa (SCR)
kullekin yhti6lle seuraavasti:

« If P&C Insurance Ltd (publ) kdyttda vakavaraisuuspaa-
omavaatimuksensa méarittdmiseen osittaista sisdisté
mallia, jonka Ruotsin valvontaviranomainen on hyvik-
synyt padasiallisten vahinkovakuutusriskien lasken-
taan, kun taas standardikaavaa huomioiden osakeriskin
siirtymasddnnokset kdytetddn muiden riskimodulien
piddomavaatimusten laskennassa. Yhtiokohtainen
SCR lasketaan ndistd modulikohtaisista SCR -luvuista
noudattaen Ruotsin valvovan viranomaisen hyvaksy-
mai mallia. Lopputulema on osittaisen sisdisen mallin
vakavaraisuuspddomavaatimus.

« Muut If-konsernin yhtiot kdyttévit yksinomaan
standardikaavaa SCR:n laskennassa.
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If-konsernin SCR:n tai omien varojen laskemiseen ei ole
asetettu viranomaisvaatimusta. Sisdisii johtamistarpeita
varten lasketaan kuitenkin niin kutsuttu taloudellinen
pddoma (EC), jonka laskemisessa kiytetd4n sisdisid mene-
telmié olennaisimmille vahinkovakuutusriskeille kaikilla
maantieteellisilla alueilla samoin kuin markkinariskeille.
Muut riskit lasketaan standardikaavalla. Taloudellista
pddomaa kaytetiddn sisdisesti erilaisiin tarkoituksiin,
esimerkiksi pddomaa allokoitaessa.

Ifin standardikaavan mukainen vakavaraisuuspdioma-
vaatimus huomioiden osakeriskin siirtymasdannokset
kéytetddn silloin, kun midritetidn Sampo-konsernin
tasolla pddomavaatimusta. Sampo-konsernin tasolla Ifin
vakuutusriskin pddomavaatimus on hyvin konservatiivi-
nen, koska standardikaavan SCR ei ota huomioon maiden
véalistd maantieteellistd hajautushyotya.

Yhtenevéisyyden séilyttdmiseksi tdssd Sampo-konsernin
riskiraportissa esitetdin Ifisti seuraavissa luvuissa vain
standardikaavan mukaiset luvut huomioiden osakeriskin
siirtyméisidannokset.
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Ifin oman varallisuuden mééra oli 3 599 (3 818) miljoo- Vakavaraisuus
naa euroa kun taas standardikaavalla laskettu SCR, joka If, 3112.2018
huomioi osakeriskin siirtyméasddnnoksen, oli 1833 (1 938)
miljoonaa euroa. Vakavaraisuussuhde oli siten 196 (197) Mill. e
prosenttia vuoden 2018 lopussa ja pAdomapuskurin 4000
maéira oli 1766 (1 880) miljoonaa euroa. Vakavaraisuus, If, i (5)2(0)
31.12.2018 -kuvassa SCR on esitetty riskeittdin. Kuvassa 109
e e wrs . .. 2500 —
esitetddn myos riskien véliset hajautushyoddyt. 5000 o
1500
Kuva sisédltdid myo6s Standard & Poor’sin luottoluokitus- 1000
vaatimuksen yhden A:n luottoluokitukselle. Koska luotto- 00
luokittajan kriteereihin perustuva pddoman tarve eli Total o
Target Capital (”TTC”) yhden A:n luottoluokitukselle Vakuutus- Markkina- Vastapuoli- Hajautus Operatiivinen Verovelkojen Vakavaraisuus- Oma
riski riski riski LAC'  pé&&omavaatimus varallisuus
on korkeampi kuin vakavaraisuuspadomavaatimukseen (SCR)
(SCR) perustuva péiéioman tarve, Ifin sisdisesti asettama " Tappioita vaimentava vaikutus (Loss absorbing capacity)
piddoman vihimmaism&ird perustuu TTC:hen ja on siten
3191 (3 098) miljoonaa euroa 31.12.2018.
Hyvaksyttdava oma varallisuus
Ifin hyviksyttdvin oman varallisuuden rakenne, joka If, 3112.2018 ja 3112.2017
esitetddn taulukossa Hyvéksyttdva oma varallisuus, If, Milj. e 2018 2017
31.12.2018 ja 31.12.2017, on vahva. Luokkaan 1 kuuluvat Luokka 1 Yhteensé Zd 3192
erdt kattavat 83 prosenttia omasta varallisuudesta ja luok- Osakepadoma 266 277
Tasmaytysera 2609 2915
kaan 3 kuuluvien erien osuus on vihdinen. Norwegian Etuoikeudeltaan huonommat velat 97 o
Natural Perils Fund (luonnonkatastrofirahasto) on oleelli- Luokka 2 Yhteensa 626 625
nen osa luokkaa 2 kattaen 50 prosenttia niistéa. Etuoikeudeltaan huonommat velat 313 321
Verottamattomat varaukset 313 304
Viimeisen kolmen vuoden aikana If on maksanut noin Luokka 3 Yhteensa 2 1
90 prosenttia nettotuloksestaan osinkoina Sammolle. Laskennalliset verosaamiset 2 1
Hyvaksyttava oma varallisuus 3599 3818

Tamaén seurauksena Ifin jakamattomat voittovarat, joka
on osa tdsmaytyserid, on jatkuvasti kasvattanut luokkaan
1luettavaa omaa varallisuutta.
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LIIKETOIMINTAMALLI HALLINNAN TOIMENPITEET “KONSERNI
Vuoden 2018 lopussa 409 (321) miljoonaa euroa eli 11,4 kosta Solvenssi IT -sddntdjen mukaiset etuoikeudeltaan
(8,4) prosenttia omista varoista koostui huonomman huonommat velkakirjat, If, 31.12.2018.
etuoikeuden velasta. Sammolla oli hallussaan 31.12.2018
nimellisarvoltaan 98,9 miljoonaan euron edesti Ifin huo- Yhteenvetona voidaan todeta, ettd If on hyvin vakavarai-
nomman etuoikeuden velkakirjoja, mika kiy ilmi taulu- nen ja pAdomarakenne on vahva. Hyvi ja vakaa kannatta-

Solvenssi Il -sadantdjen mukaiset etuoikeudeltaan huonommat velat

vuus seka riittdva kapasiteetti tarvittaessa laskea liikkeelle
piddomalaina, mahdollistavat sen, ettd If pystyy lisddmian
pddomiaan ja ylldpitdméaén liiketoiminnan edellyttiméai

pidomatasoa myos tulevaisuudessa.

If, 3112.2018
Nimellisarvo
Kirjanpitoarvo Sampo Oyj:n
Liikkeeseenlaskija Instrumentti Nimellisarvo euroina First call’ Luokittelu portfoliossa
If Skadeforsakring AB (Ruotsi) 30NC10 EUR 110 000 000 109619 137 08/12/2021 Luokka 2 EUR 98 935 000
If Skadeforsakring Holding AB (Ruotsi) 30NC5 SEK 500 000 000 48 551 421 01/12/2021 Luokka 2 0
If Skadefdérsakring Holding AB (Ruotsi) 30NC5 SEK 1500 000 000 145 657 353 01/12/2021 Luokka 2 0
If Skadeforsakring Holding AB (Ruotsi) PerpNC5 SEK 1 000 000 000 96 655 437 22/03/2023 Luokka 1 0
400 483 348
2 Ensimmé&inen mahdollinen lunastuspéivé
RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018 27

SAMPO = GROUP



S RAKENNE JA | A KESKEISET RISKIEN- | IF-konsernt | TOPDANMARK | MANDATUM LiFe | (JUCGUCTLNCS, | SAMPO-KONSERNING |\ irrcer
LIIKETOIMINTAMALLI HALLINNAN TOIMENPITEET JA SAMPO OYJ:SSA
Topdanmark- Vakuutus- Markkinariskit Vastapuoliriskit Operatiiviset Paiomitus
konserni toiminnan ja sijoitus- riskit
riskit, kehitys ja toiminnan tulos
tulos
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Topdanmark-konserni

Topdanmark tarjoaa vakuutus- ja eldkepalveluita Tans-
kassa vahinkovakuutusyhtioé Topdanmark Forsikring
A/S:n ja henkivakuutusyhtié Topdanmark Livsforsikring
A/S:n kautta.

Strategiassa korostetaan synergiaetujen luomista siten,
ettd samassa konsernissa on sekd vahinko- ettd henki-
vakuutusliiketoimintaa samoin kuin asiakaskokemuk-
sen ja kustannustehokkuuden parantamista digitali-
saation, innovaatioiden seki uuden teknologian avulla.
Topdanmarkissa toteutettiin kesdkuussa 2018 merkittava
organisaatiomuutos ndiden strategisten elementtien
painottamiseksi sekd muutoksen nopeuttamiseksi.

Jo monien vuosien ajan Topdanmarkin tavoitteena on
ollut saavuttaa alhainen riskiprofiili. Strategiana on
alentaa riskii hajauttamalla sekd markkina- etti vakuu-
tusriskid ja valttamalla yksittiisia isoja riskeja tai riskikes-
kittymia.

Kasvattaakseen liiketoimintaa ja pienentiddkseen liike-
toimintaan liittyvii riskitekijoitd Topdanmark noudattaa
seka strategiassaan ettd jakelukanavissaan monipuoli-
suutta. Topdanmarkin strategiana on tarjota asiakkaille
vaihtoehtoja siin, kuinka he haluavat olla yhteydessa
Topdanmarkiin myynnin, palveluiden ja korvauskisitte-
lyn osalta.
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Topdanmark Forsikring on Tanskan toiseksi suurin
vahinkovakuutusyhtio. Topdanmark Forsikring tarjoaa
vakuutusturvaa padasiassa henkildasiakkaille, pienille ja
keskisuurille yrityksille sekd maatalousyrittdjille. TAma
sopii hyvin strategiaan, jonka tavoitteena on palveluiden
tarjoaminen Tanskassa.

Topdanmark Forsikringin vakuutusriskid vihennetddn kat-
tavalla jilleenvakuutusohjelmalla. Jdlleenvakuutusohjel-
massa keskitytddn katastrofiriskeihin, kuten myrsky-, kaa-
tosade- ja tulipalo- sekd muihin kumuloituviin riskeihin,
joissa sama tapahtuma Koskee useita vakuutuksenottajia.
Suurimmat omapidatysmadrit ovat myrskyvahingoissa,
100 miljoonaa Tanskan kruunua, kun suurin omapidétys-
mé&ira tulipaloissa on 25 miljoonaa Tanskan kruunua.
Vakuutusriski hallitsee tyontekijin tapaturmavakuutuk-
sen vastuuvelkariski. Riskin suuruus riippuu siitd, miten
pitkd vahinkotapahtuman ja korvauksen maksamisen véli-
nen aika on. Se riippuu my0s korvauskéytidntdja koskevista
korkeimman oikeuden paitoksisti, joilla voi olla vaiku-
tusta myos aiempina vuosina maksettuihin korvauksiin.

Riski lasketaan kdyttéen osittaista sisdistd mallia, joka
kattaa miltei koko vakuutusriskin. Tanskan valvonta-
viranomainen on hyvéksynyt osittaisen sisdisen mallin
kaytdn vakavaraisuuslaskennassa. Jalleenvakuutusohjel-
man tehokkuutta arvioidaan osittaisella sisdiselld mallilla.
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Topdanmarkilla ei ole strategisia finanssisijoituksia.
Portfolio on hajautettu eri omaisuusluokittain sekd kunkin
omaisuusluokan sisilla. Hallitus mé4rittia riskinottoha-
lukkuuteen perustuen yleisen tason markkinariskikehikon.
Saamiset ja velat ovat yhteensovitettu mahdollisimman
hyvin tavoitteena pité4 korkoriski alhaisena. Suurin osa
sijoituksista on tehty tanskalaisiin kiinteistévakuudellisiin
joukkovelkakirjalainoihin, joilla on AAA-luottoluokitus.

Topdanmark Livsforsikring on neljdnneksi suurin kau-
pallinen henkivakuutusyhti6¢ Tanskassa. Yhti6 tarjoaa
eldkevakuutuksia, henkivakuutuksia seké jonkin verran
sairausvakuutuksia. Jos vakuutuksenottajalla on useita
vakuutuksia, liitetddn kaikki vakuutukset yhdeksi
vakuutussopimukseksi. Suurin osa sopimuksista on osa
tyonantajien solmimia eldkevakuutussopimuksia, mutta
vakuutuksia myOnnetdin myds itsendisini.

Uudet vakuutukset ovat joko sijoitussidonnaisia vakuu-
tuksia tai laskuperustekorollisia vakuutuksia. Suurin osa
uusista vakuutuksista on sijoitussidonnaisia eldkeva-
kuutuksia, joissa vakuutuksenottaja kantaa markkinaris-
kin. Ndiden kahden pdivakuutuslajin riskiprofiilit ovat
erilaiset. Yhtion kannalta ndihin vakuutuksiin liittyvit
pidasialliset riskit ovat markkinariskit sekd henkivakuu-
tus- ja biometriset riskit.
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Sijoitussidonnaisissa vakuutuksissa on matala riski, koska
vakuutuksenottaja kantaa itse markkinariskin. Vakuutus-
riskin kantaa Topdanmark Livsforsikring. Vakuutusriski
on henkivakuutusriskié ja sisiltdd kuolevuus-, pitkaikéi-
Syys- ja sairastavuusriskin.

Voitonjakoon oikeutetuissa vakuutuksissa on hyvin
erilainen riskirakenne. Vakuutukset on jaettu erillisiin
korkoryhmiin, jossa jakoperuste on vakuutussopimuksen
laskuperustekorko. Vakuutuksenottajille taataan tietty
tuottotaso vakuutuksen voimassaoloajalle. Vanhemmissa

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

sopimuksissa on korkeampi takuutuotto kuin uudem-
missa sopimuksissa. Sopimukselle hyvitettdva tuotto
perustuu yhtidn sijoitustuottoihin ja siti tasoitetaan
kasvattamalla bonusvastuuta niiné vuosina, jolloin sijoi-
tustuotot ovat korkeat, ja vastaavasti siirtimalld bonus-
vastuusta varoja sopimuksille huonompina vuosina.
Edelld mainittu sijoitustoiminnan tuoton tasoitusmalli
(bonusvastuut) on perinteinen Tanskassa ja se on tehokas
riskid pienentdvi menetelma. Riskid pienentdva miard on
korkeintaan bonusvastuiden méiréd korkoryhmittdin.
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Bonusvastuiden lisiksi tirked riskeja pienentéavi tekija
Topdanmark Livsforsikringissa on sijoitusten hajauttami-
nen mukaan lukien se, ettd suuri osa sijoituksista on tehty
tanskalaisiin AAA-luokiteltuihin kiinteistovakuudellisiin
joukkovelkakirjalainoihin. Riskien pienentdmiseksi myos
korkoriski pidetddn pienend tasehallinnan avulla.
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Vakuutustoiminnan
riskit, kehitys ja tulos

Vahinkovakuutustoiminnan
kehitys ja riskit

Vakuutusmaksut sekd vakuutustoiminnan tuloksen

kehitys Solvenssi II mukaisin vakuutuslajein on

Vahinkovakuutustoiminnan tulos
Topdanmark, 3112.2018 ja 3112.2017

esitetty taulukossa Vahinkovakuutustoiminnan tulos,
Topdanmark, 31.12.2018 ja 31.12.2017.

Vakuutusmaksujen maltillinen 1,7 prosentin kasvu
vuonna 2018 oli seurausta yhtion toimista, joilla se
tavoitteli sdilyttdvinsi kasvun ja kannattavuuden vélisen
tasapainon kilpailluilla markkinoilla.

Jalleenvakuuttajan

-tuottoja ja 83,6 prosenttia niiden jilkeen.

Kasvu indikoi portfolion matalaa riskin kasvua.

Yhdistetty kulusuhde oli 87,5 prosenttia ennen run-off

Vakuutustoiminnan
tuloksellisuus

Vakuutusmaksutulo Vakuutusmaksutuotot Korvauskulut Liikekulut osuus vakuutuslajista ensivakuutuksesta
Vakuutustoiminnan tuloksellisuus
Sll-vakuutuslajeittain, milj. e 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Sairauskuluvakuutus 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vakuutus ansiotulon menetyksen varalta 210,2 204,6 202,5 200,0 135,1 135,5 25,3 25,5 0,5 1,8 41,6 37,2
Tyontekijain tapaturmavakuutus 87,4 85,0 87,0 82,8 75,0 75,7 10,7 11,7 -0,2 1,4 1,5 -5,9
Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus 86,9 88,0 91,3 92,0 55,6 54,2 16,3 16,7 0,1 0,4 19,2 20,8
Muu moottoriajoneuvon vakuutus 193,0 1914 193,5 192,4 117,3 114,0 29,6 28,6 1,3 1,3 45,3 48,5
Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutus 7,2 7,0 6,6 7,1 4,5 5,8 1,3 1,5 0,2 0,1 0,7 -0,2
Palo- ja muu omaisuusvahinkovakuutus 542,1 535,9 540,7 532,5 363,8 292,2 95,2 91,9 9,7 44,4 71,9 104,1
Yleinen vastuuvakuutus 75,5 73,3 71,9 70,0 36,8 39,7 11,8 12,3 3,4 3,0 19,9 14,9
Matka-apuvakuutus 32,7 30,4 32,3 30,0 21,8 23,5 4,8 4,7 0,0 0,0 5,7 1,8
Muu henkivakuutus 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vahinkovakuutussopimukseen pohjautuva ja
sairausvakuutusvelvoitteeseen liittyva elinkorko ja
elake 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vahinkovakuutussopimukseen pohjautuva ja
muuhun kuin sairausvakuutusvelvoitteeseen
liittyva elinkorko ja elake 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Yhteensa 1235,0 1215,6 1225,7 1206,8 810,0 740,6 195,0 192,8 14,9 52,3 205,8 221,1
RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018 31 SAMPO = GROUP
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Topdanmarkin vakuutusportfolio on hajautettu
liiketoiminta-alueittain ja vakuutuslajeittain, mika
ilmenee seuraavasta kuvasta Bruttomaksutulojen erittely

Bruttomaksutulojen erittely

liiketoiminta-alueittain, maittain ja vakuutuslajeittain,
Topdanmark vahinkovakuutus, 31.12.2018.

Topdanmark vahinkovakuutus, 31.12.2018, yhteensa 1 235 milj. euroa

Liiketoiminta-alueittain

® Henkildasiakkaat 679
@ Yritysasiakkaat 556
@® Suurasiakkaat O

Vakuutusmaksu- ja katastrofiriski

sekdi niiden hallinta ja valvonta

Pééasiallinen tulokseen vaikuttava vakuutusriski ovat
katastrofeiksi luokitellut tapahtumat. Topdanmark
Forsikringin erittiin kattavan jalleenvakuutusohjelman
johdosta yhtion vakuutusriskit ovat alhaiset. Jilleen-
vakuutusohjelman suurin omapidéatysaste on yksittdista
myrskytapahtumaa kohden oleva 100 miljoonaa Tanskan
kruunua, seki siihen liittyva uudelleen voimaan saatta-
minen. Yksittdisen tulipalovahinkotapahtuman oma-
pidatyksen enimmaismaara on 25 miljoonaa Tanskan
kruunua. Tyontekijin tapaturmavakuutuksessa jélleenva-

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

Maittain

® Norja O

@ Ruotsi O

® Suomi O
Tanska 1235

@ Baltia O

kuutus korvaa yhteen miljardiin Tanskan kruunuun asti
ja yhtion omapidétys on 50 miljoonaa Tanskan kruunua.

Terroritekojen aiheuttamat vahingot on tietyin rajoituksin
katettu jalleenvakuutuksilla. Ydinvoiman, biologisten,
kemikaalisten ja radiologisten riskien varalta Tanskaan on
perustettu kansallinen rahasto. Vuodelle 2019 rahastolla
on 4,5 miljardin Tanskan kruunun suuruinen jilleenva-
kuutus 0,5 miljardin Tanskan kruunun omapidéatysméaa-
rin ylittdville osuudelle. Lisiksi 18,4 miljardia Tanskan
kruunua ylittédville osuudelle on 15 miljardin Tanskan
kruunun mééirdinen valtion takaus.
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Vakuutuslajeittain

® Ajoneuvovakuutus 280

@ Lakisdateinen
tapaturmavakuutus 87

® Vastuuvakuutus 76
Tapaturmavakuutus 243

@® Omaisuusvakuutus 542

® Meri-, ilmailu- ja
kuljetusvakuutus 7

’

Vakuutusmaksuriskeji vihennetéén liiketoimintojen eri
tasoilla seuraavasti:

- Datan kerddminen riskeisté ja historiallisista vahingoista

« Kerdtyn ja kisitellyn datan kdytté kannattavuusrapor-
toinnissa, riskianalyyseissa seki sisdisessi mallissa

« Realisoituneiden riskien jatkuva seuranta seké neljin-
nesvuosittaiset ennusteet riskien kehityksesti

» Hinnoittelu tyokalulla, joka sisdltda tilastollisen mallin
ja asiakasluokituksen

- Jilleenvakuutusturva, joka vahentia erityisesti
katastrofitapahtumiin liittyvaa riskia

« Jatkuva riskitilanteen ja jélleenvakuutuksen
kattavuuden seuranta riskikomiteassa.

SAMPO = GROUP



SAMPO-KONSERNIN

SAMPO-KONSERNIN RISKIT

RISKITARKASTELUA

RAKENNE JA JA KESKEISET RISKIEN- IF-KONSERNI Tc_’lfgﬁgg;,‘ﬁ" MA_’;'(E;'?‘\‘TSL:;,\'I‘I'FE SAMPO-KONSERNISSA SAMgf.ATg%TTSSEN'N LUTTEET
LIIKETOIMINTAMALLI HALLINNAN TOIMENPITEET JA SAMPO OYJ:SSA

Yllapitadkseen tuote- ja asiakaskohtaista kannattavuutta, Vahinkovakuutuksen riskiskenaariot

Topdanmark seuraa muutoksia asiakasportfoliossaan. Topdanmark, 31.12.2018 ja 3112.2017

Vastuuvelka lasketaan uudelleen kuukausittain ja kannat- Milj. e verojen jalkeen 2018 2017

tavuusraportit pdivitetidn samassa yhteydessi. Tdméan Vakuutusriskit

raportoinnin pohjalta arvioidaan korvaustrendeji ja Yhdistetty kulusuhde - 1 prosenttiyksikon kasvu 9,5 -9,4

tarvittaessa tarkistetaan hinnoittelua. Vastuuvelkariski
Omalla vastuulla oleva vastuuvelka - 1 % kasvu -13,0 -13,1
Myrskyvahingot 5 100 Milj. DKK saakka -10,4 -10,5

Yksityisasiakassegmentin asiakkaat riskiluokitetaan

ja asiakkaat jaetaan odotetun kannattavuuden mukai-
siin ryhmiin. Asiakasluokittelulla on kaksi tarkoitusta.
Ensiksi, se auttaa yksittiisen asiakkaan vakuutusturvan
hinnan ja riskin vélisen tasapainon ylldpitdmisessa.
Toiseksi, se edesauttaa sitd, etti yksittdisten asiakkaiden
vililli hinnoittelu on reilua. Tavoitteena on varmistaa,
ettd asiakkaat maksavat riskiinsi ndhden oikean tasoista
vakuutusmaksua ja estédi tilanne, jossa liikkaa maksavat
subventoivat liian vihdn maksavia.

Keskeisten pk-yritysten, joilla on yksilollisesti hinnoitel-
lut vakuutussopimukset, toteutunutta kannattavuutta
seurataan asiakasarviointijarjestelmilld.

Y114 kuvattujen analyysien lisiksi Topdanmark kehittda
jatkuvasti vakuutusten hoitojirjestelmiéén, jotta silld olisi
entisti yksityiskohtaisempaa tietoa. TAma puolestaan
mahdollistaa yhtidlle korvaustrendeissa tapahtuvien
muutosten aiemman havaitsemisen seké tietojen yhdiste-
lemisen erityyppisistd vahingoista.

Vahinkovakuutuksen riskiskenaariot on esitetty taulu-

kossa Vahinkovakuutuksen riskiskenaariot, Topdanmark,
31.12.2018 ja 31.12.2017.
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Vastuuvelkariski sekd sen hallinta ja valvonta
Vakuutuslajit on jaettu lyhythintéisiin ja pitkdhéntdisiin
lajeihin sen perusteella, miten kauan vahinkoilmoituk-
sesta kestdd vahingon lopulliseen korvaamiseen. Tér-
keimpid lyhythintéisiid vakuutuslajeja Topdanmarkissa
ovat erityyppiset omaisuusvakuutukset koskien raken-
nuksia ja muuta irtaimistoa sekd muu moottoriajoneuvon
vakuutus. Lyhythintéisten vakuutuslajien korvaukset

Vahinkovakuutuksen korvausvastuun rakenne

Topdanmark, 3112.2018 ja 31.12.2017

maksetaan pddosin ensimmaéisen vuoden kuluessa. Pit-
kéhéantiiset vakuutuslajit liittyvéat tapaturma- ja vastuu-
vahinkoihin ja téllaisia vakuutuksia ovat muun muassa
tyontekijan tapaturmavakuutus, muu tapaturmavakuu-
tus, moottoriajoneuvon vastuuvakuutus ja yritysasiakkai-
den vastuuvakuutus. Vahinkovakuutuksen korvausvas-
tuun rakenne on esitetty seuraavassa taulukossa.

2018 2017
Korvausvastuun rakenne % Duraatio % Duraatio
Lyhythantaiset lajit 12,1 1,0 11,0 1,1
Tyontekijoiden tapaturmavakuutus, eldkevastuu 24,3 10,6 23,0 10,4
Tyontekijoiden tapaturmavakuutus, muu kuin eldkevastuu 24,1 2,8 25,3 3,2
Muu tapaturmavakuutus 27,3 3,8 27,2 4,1
Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus, henkilévahingot 8,9 2,2 10,0 2,3
Yritysasiakkaiden vastuuvakuutus 3,3 1,8 3,5 1,6
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Pitkdhéntdiset vakuutuslajit ovat yleensé lyhythantiisia
vakuutuslajeja riskialttiimpia. Pitkihintédisten vakuutus-
lajien korvaukset on maksettu loppuun usein vasta 3-5
vuoden kuluttua vahinkoilmoituksesta ja harvinaisissa
tapauksissa jopa 10-15 vuoden kuluttua.

Topdanmark laskee vakuutusriskin osittaisella sisdisella
mallillaan. TyOntekijan tapaturmavakuutuksen vastuu-
velkariski on selvasti suurin minké jalkeen tulevat muut
pitkédhéntiiset korvausvastuut.

Pitkdn korvausajan kuluessa korvausten taso voi muuttua
merKkittivasti lainsddddnnon ja oikeuskédytintdjen muuttu-
essa. Korvauskiytannot voivat muuttua myos, jos Tanskan
lakisddteisen tapaturmavakuutuksen korvauskaytannoista
paittiva elin muuttaa kdytint6ji sen suhteen, mitd ja
kuinka paljon vakavissa henkilovahingoissa korvataan tai
paljonko vakavissa henkilévahingoissa korvataan ansio-
tulojen menetyksisti. Tanskan lakisddteisessi tapaturma-
vakuutuksessa sovelletuilla kiytanteilld on myos jonkin
verran vaikutusta muun tapaturmavakuutuksen ja muiden
henkilévahinkojen korvaustasoihin, joita noudatetaan
moottoriajoneuvon vastuuvakuutuksen, henkildasiakkai-
den vastuuvakuutuksen ja yritysasiakkaiden vastuuvakuu-
tuksen osalta. Korkeimman oikeuden pditokset saattavat
myo0s vaikuttaa edellisten vuosien vastuuvelkaan erityi-
sesti tyontekijin tapaturmavakuutuksen osalta.

Varausriski on 1dhinn4 luontaista epdvarmuutta, joka

liittyy laskentaan ja korvausinflaatioon. Varausriski
toteutuu, jos korvauksen vahinkokohtainen vuotuinen
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kasvu ylittda yleisen hintojen kasvun tai jos oikeudellinen
kaytanto tai lainsdddantd muuttuu. Varausten riittavyytti
testataan keskeisten vakuutuslajien osalta laskemalla vas-
tuuvelka vaihtoehtoisia malleja kédyttien ja vertaamalla
velan tasoa ulkoisista 1dhteisti saataviin tilastotietoihin,
ensisijaisesti Tanskan lakisdédteisen tapaturmavakuutuk-
sen korvauskiytdnnoistd paattaviltd elimeltd ja Tanskan
liilkenneviranomaiselta saataviin tilastotietoihin.

Aktuaarit kiyvit jatkuvaa vuoropuhelua korvaustoi-
mintojen kanssa lainsiadinnon, oikeuskaytantdjen ja
korvauskiytidnteiden muutoksista seki ndiden muutosten
vaikutuksesta yksittiisten varausten laskemisessa kéytet-
tyihin periaatteisiin.

Henkivakuutustoiminnan kehitys ja riskit
Seuraavassa kuvassa on esitetty laskuperustekorollisen ja
sijoitussidonnaisen vastuuvelan kehitys vuosina 2009-
2018.

Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen vastuuvelan kehitys

Topdanmark henkivakuutus, 2009-2018

Milj. e

8 000

6 000

4000 — 952

2000

1128 1072 1101 1135 1064

2009 2010 201 2012 2013

Sijoitussidonnainen
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@® Laskuperustekorollinen,
alle 3,5 %:n takuulla

4 015 4 435

1458 2178 || || |

1062 978

2014 2015 2016 2017 2018

@ Laskuperustekorollinen,
3,5 %:njayli 3,5 %:n takuulla
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Vakuutusmaksujen tuotekohtainen jakauma kahden Bruttovakuutusmaksutulojen ldhteet
edellisen tilikauden aikana on esitetty taulukossa Topdanmark henkivakuutus, 3112.2018 ja 31.12.2017
Bruttovakuutusmaksutulojen ldhteet, Topdanmark Milj. e 2018 2017
henkivakuutus, 31.12.2018 ja 31.12.2017. Laskuperustekorolliset vakuutukset 66,1 74,9
Sijoitussidonnaiset vakuutukset 273,7 235,1
i . . . . L. . . Ryhmahenkivakuutus 43,2 68,3
Myynnin painopiste on sijoitussidonnaisissa tuotteissa ja .
. . . Jatkuvamaksuisten vakuutusten vakuutusmaksutulo 383,0 378,3

saadut vakuutusmaksut ovat pdédosin sijoitussidonnaisista Laskuperustekorolliset vakuutukset 713 52.9
sopimuksista, kuten on esitetty taulukossa Bruttovakuu- Sijoitussidonnaiset vakuutukset 902.3 713.8
tusmaksutulojen lahteet, Topdanmark henkivakuutus, Kertamaksuisten vakuutusten vakuutusmaksutulo 973,6 766,8
31.12.2018 ja 31.12.2017. Jatkuvamaksuisten vakuutusten Bruttovakuutusmaksutulo 1 356,6 1145,1

vakuutusmaksujen osuus kasvaa tasaisesti, kun taas ker-
tamaksuisten vakuutusten vakuutusmaksut vaihtelevat
enemman vuosittain.

Merkittava osuus henkivakuutustoimintaan liittyvista
riskeistd muodostuu laskuperustekorollisista vakuutuk-
sista ja niihin liittyvien vastuiden riittdvyydesta. Valtaosa
uusista sopimuksista on sijoitussidonnaisia ja niin ollen
liiketoiminnan riskit eivit kasva yhté paljon kuin vakuu-
tusmaksujen méari ja vastuuvelka kokonaisuutena.

Ryhméhenkivakuutus on kollektiivinen henkivakuutus
ilman sdiastokomponenttia eli riskivakuutus, jossa vakuu-
tussumma maksetaan edunsaajille vain, jos vakuutettu
kuolee vakuutuskauden aikana. Vakuutusturva on seka
tapaturmaisen etti sairausperiisen kuoleman varalta.
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Oman pddoman tuotto riskin kantamisesta ja muut henki-
vakuutustoiminnan tuloksen pdidkomponentit esitetian
taulukossa Henkivakuutuksen tulos, Topdanmark,
31.12.2018 ja 31.12.2017.

Henkivakuutuksen tulos
Topdanmark, 31.12.2018 ja 3112.2017

Tulos on heikentynyt aikaisemmasta johtuen l1dhinné
tyokyvyttdmyys- ja maksuvapautusturvan riskiliikkeen
episuotuisasta kehityksesti. Tulokset voivat vaihdella
vuosittain uusista tyokyvyttdmyyskorvauksista ja palau-
tuksista johtuen. Vuoden 2018 tulokseen vaikutti lisdksi
rahoitusmarkkinoiden heikko tilanne.

Milj. e 2018 2017
Oman pddoman sijoitustuotot 14,7 14,6
Myynti ja hallinto -2,7 -3,4
Vakuutusriski -0,3 2,3
Oman padoman tuotto riskin kantamisesta 18,8 19,8
Henkivakuutuksen tulos 30,5 33,4
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Henkivakuutuksen tulos koostuu seuraavista eristé:

+ Oman pidoman sijoitustuotot, joka on omaa pidomaa
kattaville sijoituksille saatu reaalituotto.

« Myynti ja hallinto, joka koostuu pd4osin asiakkailta saa-
duista kulupalkkioista, joista on vihennetty todelliset
kulut.

» Vakuutusriski, joka on vakuutusriskitulos liittyen
kuolemantapauksiin, invaliditeetteihin ja vastaaviin
tapahtumiin.

« Oman pidoman tuotto riskin kantamisesta (jaettuna
riskituottoon ja tuottomarginaaliin) laskuperusteko-
rollisista sopimuksista. Riskituotto lasketaan jokaiselle
korkoryhmalle erikseen ja se perustuu arvioon yhtiéén
kohdistuvasta riskisté sekd haluttuun tuottomarginaali-
tasoon. Riskituotto on ehdollinen. Riskituotto siirretdin
omaan pidomaan, jos se voidaan kattaa pdiosin kollek-

Topdanmark Livsforsikringin keskeisimmat riskit voidaan
tiivistda seuraavasti:

» Tappiota vaimentavien puskureiden (bonusvastuut)
vahaisyys yhdistettynd matalien korkojen ympéarist6on

+ Tydkyvyttomyysriski

- Pitkéikaisyysriski

Laskeva ja erityisesti pitkdaikainen matala korkotaso
yhdessi elinajanodotteen pitenemisen kanssa on mer-
kittdva riskiskenaario henkivakuutusyhtioille, joilla on
laskuperustekorollisia sopimuksia, koska riskin kantami-
seen korko- ja riskiryhmittédin kéytettivien kollektiivisen
jayksil6llisen bonusvastuun méira pienenee. Riskitapah-
tuman toteutuessa tulosvaikutus riippuu bonusvastuiden
madrasti, eli vakuutusvelkojen siséltdmien tappioita vai-
mentavien puskureiden suuruudesta. Puskureiden ollessa

Bonusvaraukset esitetddn korkokontribuutioryhmittédin
taulukossa Bonusvastuut korkokontribuutioryhmittéin,
Topdanmark henkivakuutus, 31.12.2018. Topdanmark
Livsforsikring on maarittdnyt korkokontribuutioryhmét
noudattaen Tanskan valvontaviranomaisen méirittimia
periaatteita.

Bonusvastuu on yksil6llisten ja kollektiivisten vastuiden
madrd, joka sisdltyy vastuuvelkaan vakuutussiastdjen
lisdksi. Kuten todettiin aiemmin, vakuutukset on jaettu
erillisiin korkoryhmiin, jossa jakoperuste on vakuutus-
sopimuksen laskuperustekorko. Vakuutuksenottajille
taataan tietty tuottotaso vakuutuksen voimassaoloajalle.
Sopimukselle hyvitettdva tuotto perustuu yhtion sijoitus-
tuottoihin ja sitd tasoitetaan kasvattamalla bonusvastuuta
niind vuosina, jolloin sijoitustuotot ovat korkeat, ja vas-
taavasti siirtdmalla bonusvastuusta varoja sopimuksille

tiivisista bonusvastuista. tappioita suuremmat, tappiot katetaan bonusvastuilla. huonompina vuosina.

Niiden riskiryhmien osalta, joissa bonusvastuut on téysin

kéaytetty, tappio katetaan omalla pddomalla.
Bonusvastuut korkokontribuutioryhmittdin
Topdanmark henkivakuutus, 31.12.2018
Korkokontribuutioryhma 9 10 1 3 2 4 5 6 7
Laskuperustekorko/takuutuotto 1% 1% >1%-2% >1%-2% >2%-3% >2%-3% >3%-4% >4%-<5% 5%
Vastuuvelka, milj. e 328 64 1144 101 377 123 353 473 11
Bonusvastuu: vastuuvelan siséltama yksilollisten ja
kollektiivisten vastuiden maara vakuutussaastodjen
lisaksi (%). 13,1% 9,3% 12,2% 8,3% 8,2% 9,6 % 16,8 % 19,8 % 152,4 %
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Henkivakuutusriskien hallinta

Tappioita vaimentavat puskurit ovat oleellinen osa lasku-
perustekorollista liiketoimintamallia, koska ne tasoit-
tavat yli ajan tuottoja ja korvauskuluja. Tdmén johdosta
Topdanmark Livsforsikring seuraa aktiivisesti vakavarai-
suusasemaa, muutoksia yksittiisissi riskeissa ja tappioita
vaimentavien puskureiden kehitysti. Tappioita vaimen-
tavilla puskureilla voidaan tasoittaa yli ajan yksittiisten

korkoryhmien sisélla niiden markkina- ja vakuutusriskeja.

Vakavaraisuuspddomavaatimus (SCR) lasketaan neljan-
nesvuosittain. Tarvittaessa, esimerkiksi markkinoiden
kehityksesti johtuen, laskentatiheytté ja skenaarioiden
mairai lisdtdin ja niiden sisdltdd muokataan.

Vastuuvelan maarié laskettaessa huomioidaan tuote-
kohtainen vahinkokehitys. Timéan lisdksi tuotekohtaista
kannattavuutta seurataan myos seké asiakas- ettd vakuu-
tuskantatasolla. Ndiden analyysien pohjalta pyritidn
tunnistamaan hintojen muutostarpeita.

Tappioita vaimentavien puskureiden merkitys
matalan korkotason ymparistdssa

Tanskalaisessa henkivakuutustoiminnassa vastuuvelkaan
sisdltyy vakuutuksenottajille kuuluvia tappioita vaimen-
tavia puskureita (yksilollinen ja kollektiivinen bonusvas-
tuu), joiden avulla voidaan kattaa asiakkaiden sijoitustoi-
minnasta ja vakuutusturvasta aiheutuvia tappioita.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

Alhainen korkotaso merkitsee sitd, ettd laskuperuste-
korollisten vakuutussopimusten mukaisten taattujen
etujen markkina-arvo on korkea, jolloin yksilollisen
bonusvastuun méiré on pieni. Miti pienempi yksiléllinen
bonusvastuu on, sitd suurempi on riski siité, etta tappioita
katetaan kokonaan tai osittain omalla pAdomalla. Jos
korot ovat korkealla, edelld mainittu turvaavuus paranee
jandin ollen mahdollisesti syntyvii tappioita voitaisiin
kattaa suuremmassa madrin bonusvastuulla.

Kollektiivinen bonusvastuu vihenee useimmiten silloin,
kun realisoitunut sijoitustuotto on alhaisempi kuin se
korko, jolla yhtioé vuoden alussa on paéttanyt hyvittda
sopimuksia.

Oman pddoman turvaamisen ndkékulmasta on pyrittiva
vahentimiin markkinariskid matalan korkotason ympé-
ristossa.

Kaikki vakuutussopimukset on jaettu erillisiin korko-
ryhmiin niiden laskuperustekoron perusteella. Kunkin
korkoryhmaén riskikapasiteetin, josta sen bonusvastuut
muodostavat oleellisen tekijin, tulee olla linjassa kysei-
sen korkoryhmén sijoituspolitiikan kanssa, jotta luvattu
takuutuotto voidaan sopimusten elinkaaren aikana
saavuttaa. Korkoryhmin markkinariskii mukautetaan
jatkuvasti riskikapasiteetin mukaisesti ja korkotason
muutoksia seurataan, jotta riskin vihentdmistoimet saa-
daan tarvittaessa toteutetuksi.

37

Tyokyvyttomyys

Tyokyvyttdmyysriski muodostuu tyokyvyttomyystapa-
usten ennakoitua korkeammasta miarasta tai siité, etti
toihin palataan vahinkotapahtuman jilkeen odotettua
harvemmin tai myohemmin. Tappiot saattavat johtua
myo0s vakuutusta myonnettdessi tehdysta riittdmatto-
masti terveysselvityksesta.

Kasvanut korvausmeno, joka johtuu tyokyvyttdmyysriskin
pysyvastd muutoksesta, katetaan osittain kontribuutio-
ryhmén yksilollisesta ja Kollektiivisesta bonusvastuusta.
Loppuosa vaikuttaa kyseisen tilikauden tulokseen ja siten
omaan padomaan.

Pitkaikaisyys

Pitkédikaisyysriski muodostuu siitd, etti eldkevakuutus-
sopimuksissa vakuutetut eldvat odotettua pitempéin, jol-
loin elinidsté riippuvien vakuutussopimuksien vastuiden
madrd kasvaa.

Osa néistd vastuiden kasvusta voidaan kattaa kontribuu-
tioryhmaén yksilollisista ja kollektiivisista bonusvastuista.
Loppuosa vaikuttaa kyseisen tilikauden tulokseen ja siten
omaan pidomaan.
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Topdanmark Livsforsikringissa riskeji hallinnoidaan - Liiketoimintaprosessien hionta sen varmistamiseksi,
seuraavilla toimenpiteilld ja menetelmilla: ettd tuotteita myydain oikealla hinta-riski -suhteella.
» Kaikki sopimukset jaetaan korkotakuun mukaan kor- Henkivakuutuksen riskiskenaariot on esitetty
koryhmiin ja ndiden ryhmien sijoituspolitiikat on muo- seuraavassa taulukossa.
dostettu niin, ettd vakuutuksille pystytdan maksamaan
luvatut tuotot.
« Markkinariskis voidaan muokata vapaasti ottaen Henkivakuutustoiminnan riskiskenaariot
kuitenkin huomioon yksittdisen korkoryhmén Topdanmark, 31.12.2018 ja 31.12.2017
riskikapasiteetti. Milj. e verojen jdlkeen 2018 2017
- Sijoitustuottojen ja riskiliikkeen tuloksen vaihtelut pyri- Tyokyvyttdmyysintensiteetti - 35 % kasvu’ 1,4 1,4
Kuolevuusintensiteetti - 20 % lasku =B, -3,7

tddn tasoittamaan korkoryhmékohtaisilla bonusvastuilla.

Yksilolliset bonusvastuut ovat vain oman ryhméinsé
kaytossa.

Jélleenvakuuttaminen.

Kuoleman- ja tydkyvyttdmyysturvan hinnoitteluperus-
teita tarkistetaan jatkuvasti suhteessa markKkinatilan-
teeseen ja havaittuun vahinkohistoriaan.

Uusia sopimusten vakuutusehtoja muutetaan tarpeen
mukaan.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

'35 % kasvu ensimmdisend vuonna, jonka jdlkeen 25 % kasvu samanaikaisen 20 % uudelleenaktivoinnin laskun kanssa

Topdanmarkin riskikomitea seuraa jatkuvasti yhtion
riskiprofiilia ja jilleenvakuutuksen kattavuutta seurates-
saan edelli esitettyjen riskienvihentdmistekniikoiden
tehokkuutta. Seurannassa kdytetddn apuna erilaisia
ennusteita.
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Seuraavassa kuvassa esitettdvista henkivakuutuksen
vastuuvelan erddntymisprofiilista voidaan nihda, ettd
korkealla takuukorolla olevien vakuutusten vastuuvelka on
pienenemaéssé. Uusia takuukorkoisia vakuutussopimuksia
tehddin, mutta hyvin matalilla takuukoroilla.
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Laskuperustekorollisen vastuuvelan ennuste ilman uusmyyntia
Topdanmark Livsforsikring, 2018-2031
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©® Laskuperustekorolliset vastuut (3,5 %:n ja yli 3,5 %:n takuut)

MarkkinariskKit ja
sijoitustoiminnan tulos

Yleisesti ottaen pitkidn aikavalin arvonmuodostuksen on
perustuttava padasiassa vakuutusriskien ottoon. Tay-
dentdikseen vakuutustoiminnastaan syntyvaia voittoa
Topdanmark on valmis ottamaan tietyn miaran markki-
nariskid, etenkin kun sen likviditeettiasema on vahva ja
vakuutustoiminnan tuotot ovat korkeat ja vakaat. Paran-
taakseen keskimé&araista sijoitustuottoaan Topdanmark
on korkosijoitusten lisdksi sijoittanut muun muassa

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

osakkeisiin, kiinteistdihin ja arvopaperistettuihin velka-
instrumentteihin (CDO:t).

Markkinariskit rajoitetaan tasolle, jolla yhtio tekee
suurella todennékoisyydelld voitollisen tuloksen my6s
erittiin epasuotuisissa markkinaolosuhteissa. Suuret
riskikeskittymat tai erittiin korreloivat riskit katetaan,
jotta viltettdisiin tarpeettomat tappiot ja markkinariskit.
Sijoitussalkkua on hallinnoitava siten, etti otetut mark-
kinariskit eivit vaaranna normaalia liiketoimintaa tai
suunniteltujen toimien toteuttamista edes epasuotuisissa

markkinaolosuhteissa.
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@ Laskuperustekorolliset vastuut (alle 3,5 %:n takuut)

Edelld mainittujen yleisten tavoitteiden saavuttamiseksi
sijoituspolitiikassa asetetaan yhtion tavoitteet, strategiat,
organisaatio ja sijoituksia koskevat raportointikdytannot.
Sijoitusstrategia midritetddn tarkemmin markkinariski-
limiiteille ja tietyntyyppisille positioille ja alasalkuille
asetetuilla vaatimuksilla. Hallitus pA4ttia sijoitusstrate-
gian, joka tarkistetaan vihintdén kerran vuodessa. Asian-
mukaisia riskienpienennystekniikoita kiytetddn osana
sijoitustoimintaa.

Sijoituksia valittaessa 1ahtékohtana on se, etté sijoitus-
ten ominaisuudet ja niiden kassavirtojen ajoitus vas-
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taavat vakuutusvelkojen ominaisuuksia ja kassavirtoja.
Politiikan tarkoitus on myd®s varmistaa, ettd yhtion
organisaatio, jarjestelmaét ja prosessit pystyvit tehokkaasti
tunnistamaan, mittaamaan, raportoimaan ja hallitsemaan
niité sijoitusriskeji, joille yhti6 on altistunut.

Samalla politiikka asettaa periaatteet Topdanmark Livsfor-
sikringin asiakasvarojen sijoittamiselle, asiakkaille hyvi-
tettiville bonuksille ja sijoitussidonnaisten vakuutusten
katteena olevien varojen sijoittamiselle. Tavoitteena on var-
mistaa, ettd asiakkaille voidaan tarjota houkuttelevia sdds-

tdmistuotteita, joilla on kilpailukykyinen tuotto suhteessa
niihin sijoitusriskeihin, jotka ollaan valmiita ottamaan.

Sijoituspolitiikkojen lisdksi yhti6illd on pddomitussuunni-
telma seki sen varasuunnitelma, jos varoissa tai veloissa
tapahtuu dKkillisid muutoksia.

Kun markkinariskeji mitataan ja hallitaan, kaikki riskit
otetaan huomioon riippumatta siitd, johtuvatko ne aktii-
visesta sijoitustoiminnan salkunhoidosta tai markkinaris-
kind pidettavisti elikevastuista.

Sijoitusallokaatiot ilman sijoitussidonnaisia varoja

Topdanmark, 3112.2018 ja 3112.2017

Topdanmark vahinkovakuutus

Sijoitusallokaatiot ja -tuotot: Topdanmark
pois lukien sijoitussidonnaiset varat

Kuten aiemmin on kuvattu, henkivakuutuksessa eri
korkoryhmilld on omat sijoitusstrategiansa ja tappiota
vaimentavat puskurit, mink4 takia on olennaista arvioida
kyseisten varojen allokointia ja tuottoa suhteessa niita
vastaaviin korkoryhmiin. Yhtiolle jdi kuitenkin hieman
markkinariskid ja ndin ollen taulukossa Sijoitusallokaatiot
ilman sijoitussidonnaisia varoja, Topdanmark, 31.12.2018
ja 31.12.2017 esitetdin sijoitukset ilman sijoitussidonnais-
ten vastuiden katteena olevia varoja.

Topdanmark henkivakuutus

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Markkina- Markkina- Markkina- Markkina-
Omaisuuslaji arvo, milj. e Osuus arvo, milj. e Osuus arvo, milj. e Osuus arvo, milj. e Osuus
Korkosijoitukset yhteensa 1992 91 % 2173 92 % 3283 72 % 3172 71%
Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 258 12 % 175 7% 329 7% 282 6%
Valtioiden jvk-lainat ja kiinteistdévakuudelliset jvk-lainat 1585 72 % 1842 78 % 2 507 55 % 2 398 54 %
Muut joukkovelkakirjalainat 14 1% 16 1% 168 4% 214 5%
Indeksisidonnaiset joukkovelkakirjalainat 68 3% 70 3% 167 4% 171 4%
CDO:t 68 3% 70 3% 112 2% 106 2%
Listatut osakkeet yhteensa 104 5% 117 5% 430 9% 491 11%
Tanska 30 1% 35 1% 84 2% 104 2%
Pohjoismaat 2 0 % 3 0% 8 0% 13 0%
Muut maat 72 3% 80 3% 337 7 % 373 8 %
Vaihtoehtoiset sijoitukset yhteensa 93 4% 75 3% 852 19 % 784 18 %
Kiinteistot 47 2% 31 1% 501 11% 459 10%
Listaamattomat osakkeet ja hedge-rahastot 46 2% 45 2% 351 8% 325 7%
Omaisuuslajit yhteensa 2189 100 % 2 366 100 % 4 564 100 % 4446 100 %

Tanskan ulkopuolisissa osakesijoituksissa ja muissa joukkovelkakirjalainasijoituksissa on huomioitu johdannaisten vaikutus. Listaamattomat osakkeet ja hedge-rahastot sisdltdvit myds pddomarahastosijoitukset ja

suorat sijoitukset listaamattomiin osakkeisiin.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018
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Osakesalkut ovat hyvin hajautettuja eiki yksittéisiin
nimiin ole merkittavia keskittymié, kun osakkuusyhtiot
on jatetty huomioimatta.

Sijoitusomaisuus koostuu pddosin tanskalaisista
valtionobligaatioista ja kiinteistdvakuudellisista
joukkovelkakirjalainoista. Ndiden sijoitusten korkoherk-
kyys on pddosin saman suuruinen kuin vahinkovakuutus-
velkojen korkoherkkyys. Téten valtion obligaatioiden ja
kiinteistévakuudellisten joukkovelkakirjalainojen tuottoa
on arvioitava suhteessa vahinkovakuutusvelan tuottovaa-
teeseen ja arvonmuutokseen.

Luottoriskillisten joukkovelkakirjalainojen portfolio on
hyvin hajautettu ja se sisiltdad pddosin eurooppalaisten ja
yhdysvaltalaisten liikkeeseenlaskijoiden ns. investment
grade -velkainstrumentteja.

Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin
Topdanmark ilman henkivakuutusta, 2009-2018

%
15

Indeksiin sidottujen joukkovelkakirjalainojen portfolio
koostuu pddosin tanskalaisista kiinteistovakuudellisista
joukkovelkakirjalainoista, joiden korkotuotto ja pAdoma
ovat sidottu indeksiin.

CDO-luokka sisiltdi ensisijaisesti sijoituksia ndiden
arvopaperistettujen instrumenttien suuririskisimpiin
osiin, joiden riski vastaa osakeriskii. Ndiden arvopaperis-
tettujen erien kohde-etuutena ovat pddosin vakuudelliset
pankkilainat ja jossain méirin investment grade -joukko-
velkakirjalainat. Kiinteistdéportfolio koostuu piiasiassa
omistajan kaytdssé olevista kiinteistdista.

Sijoitusten vuotuinen tuotto vuodelle 2018 ja sen vertailu
edellisvuosien tuottoon esitetdén kuvassa Vuosittaiset
sijoitustuotot markkina-arvoin, Topdanmark ilman
henkivakuutusta, 2009-2018.

10

2009

2010 20Mm 2012 2013
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Taseen markkinariski

Korkoriski

Korkoriskialtistuma sisdltdd kaikki koronvaihteluille
herkat sijoitukset, vakuutusvelat ja johdannaiset.
Topdanmarkissa korkoherkkia vakuutusvelkoja ovat
vahinkovakuutuksen vakuutusvelat ja henkivakuutuksen
taatut korkoetuudet.

Korkokiyrin muutokset vaikuttavat sijoitusten ja johdan-
naisten markkina-arvoihin, mika nakyy realisoitumatto-
mina voittoina tai tappioina.

Arvioidessaan vakuutusvelkojensa arvoa ja herkkyytta
Topdanmark kiyttda Solvenssi I -diskonttokorkokayréa,
joka perustuu volatiliteettikorjattuun markkinakorko-
kéayrdin. DKK-méirdisen korkokdyrin volatiliteettikor-
jauskomponentti perustuu tanskalaisten kiinteistdva-
kuudellisten joukkovelkakirjalainojen ja eurooppalaisten
yritysten joukkovelkakirjalainojen luottoriskimarginaalei-
hin. Volatiliteettikorjauskomponentti oli 30 korkopistetta
vuoden 2017 lopussa ja 45 korkopistettd vuoden 2018
lopussa.

Yleisesti ottaen korkoriskia rajoitetaan ja hallitaan
sijoittamalla Korollisiin omaisuuseriin niin, ettd taseen
nettoméiriinen korkoriskialtistuma saadaan alennettua
halutulle tasolle. Ndin ollen tanskalaisilla kiinteistova-
kuudellisilla ja Tanskan valtion joukkovelkakirjalainoilla
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on keskeinen asema sijoitussalkuissa. Taseen korkoherk- Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma
kyyttd pienennettdessé on suojaustarkoituksessa kiytetty Topdanmark
koronvaihtosopimuksia ja standardimuotoisia optioita
31.12.2018 31.12.2017

koronvaihtosopimuksille.

Osakeriski

Tanskalaisten osakkeiden osalta osakesalkku on koottu
OMXCCAP-indeksiin perustuen. Loput osakeomistukset
ovat ulkomaisessa osakeportfoliossa, jonka koostumus
perustuu MSCI World DC -indeksiin alkuperiisissd valuu-
toissaan. Lopputulemana voidaan todeta Topdanmarkin
osakeomistuksen olevan hyvin hajautettu.

Kiinteistoriski

Kaikki kiinteistot sijaitsevat Tanskassa ja olennainen osa
niistd on K66penhaminan ja Arhusin alueilla. Omistus,
joka koostuu henkivakuutustoiminnan vastuista, on
jakaantunut toimisto- ja asuinrakennuksiin. Suurin osa
Topdanmarkin omia varoja kattavista kiinteistdsijoituk-
sista koostuu Topdanmarkin toimitiloista.

Spread-riski

Suurin osa Topdanmarkin korkosijoituksista koostuu
AAA-luokitelluista tanskalaisista kiinteistdvakuudellisista
joukkovelkakirjalainoista ja velkakirjoista, joiden liik-
keeseenlaskijana tai takaajana ovat Euroopan parhaiten
luottoluokitellut maat. Riskin katsotaan olevan hyvin
vdhéinen, koska liikkeeseenlaskijoiden luottokelpoisuus
on hyvé ja sijoitusten luottoriskimarginaalit ovat linjassa
Topdanmarkin tavoittelemien riski-tuottotasojen kanssa.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

Yhteensa 534 milj. euroa

21%

1%
1%
51%
26 %
® Tanska 114 ® t&-Eurooppa O
@ Norja 6 Pohjois-Amerikka 270
® Ruotsi 4 © Latinalainen
Suomi O Amerikka O
Kaukoita O

@ Lansi-Eurooppa 139

Yhteensa 608 milj. euroa

23 %

46 %

=
R

28 %

® Tanska 139 ® ta-Eurooppa O

@ Norja 8 Pohjois-Amerikka 280
® Ruotsi 8 © Latinalainen
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@ Lansi-Eurooppa 173

Luvut eivét sisélld Topdanmark Livsforsikringin sijoitussidonnaisia vakuutuksia kattavia osakkeita.

Portfolio on hyvin hajautettu sekd maantieteellisesti etta
toimialoittain. Ndin ollen my0s keskittymaériskille altistu-
minen on vihéista.

Sijoituspolitikka edellyttié, ettd salkku on hyvin hajau-

tettu myos liikkeeseenlaskijoittain ja salkku ei saa sisiltad
liian suuria yksittdisen liikkeeseenlaskijan keskittymiéa.
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Spread-riski aiheutuu péiosin kiinteistovakuudellisista ja
valtion joukkovelkakirjalainoista. Ne ovat my0s merkit-
tdvin markkinariskin komponentti SCR:114 mitattuna.
Spread-riskin vakavaraisuuspddomavaatimus (SCR) oli
1286 miljoonaa Tanskan kruunua 31.12.2018.
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Keskittymdiriski Korkosijoitukset luottoluokittain
Topdanmarkin korkosijoitukset luottoluokittain esi- Topdanmark, 31.12.2018 ja 3112.2017
tetddn taulukossa Korkosijoitukset luottoluokittain, .
. Luottoluokitus, % 2018 2017
Topdanmark, 31.12.2018 ja 31.12.2017. AAALAA 75.9 77.8
A 3,8 2,9
Topdanmarkilla ei ole merkittavii sijoituskeskittymié, BBB 0,4 0,6
lukuun ottamatta Tanskan valtion ja AAA-luokiteltujen <BBB 11,0 116
Rahamarkkinasijoitukset 8,9 7,1

tanskalaisten liikkeeseenlaskijoiden kiinteistévakuudelli-
sia joukkovelkakirjalainoja.

Kuten aiemmin on kuvattu, niiden sijoitusten korkoherk-
kyys vastaa padosin vakuutusvelkojen korkoherkkyytta.

Valuuttariski

Kéaytinnossi ainoa valuuttariskin 1ihde on sijoitusomai-
suus, koska vakuutusvelat ovat Tanskan kruunuissa.
Valuuttariskii vihennetddn johdannaisilla ja valuutta-
kohtaiset nettoméaréiset riskipositiot ovat vihéisid euroa
lukuun ottamatta.

Valuuttariskid arvioidaan SCR-perusteisesti. Se on
laskettu useimmille valuutoille olettamalla 25 prosentin
muutos valuuttakurssissa. Poikkeuksena on riskiposi-
tioltaan merkittavin valuutta euro, jonka muutoksena
kéytetddn 0,39 prosenttia.
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Inflaatioriski

Inflaatio-odotus siséltyy implisiittisesti malleihin,

joita Topdanmark kiyttdd vakuutusvelkojen arvon
laskennassa. Inflaation sisdllyttdmista koskevat yleiset
periaatteet eroavat toisistaan tyontekijin tapaturmava-
kuutuksessa ja sairaus-/tapaturmavakuutuksessa. Ensin
mainitussa varaukset lasketaan palkkojen odotetun tule-
van indeksoinnin perusteella ja jilkimmaéisessi odotetun
nettohintaindeksin perusteella.
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Odotettavissa oleva korkeampi inflaatiovauhti sisilly-
tetdén yleisesti vakuutusvelkoihin viiveelld, kun taas
tulokseen vaikuttaa vakuutusmaksujen korkeampi indek-
sointi tulevaisuudessa. Tydntekijin tapaturmavakuu-
tuksen ja sairaus-/tapaturmavakuutusten inflaatioriskin
vahentdmiseksi Topdanmark kédyttd3 indeksisidonnaisia
joukkovelkakirjalainoja ja johdannaisia suojatessaan mer-
kittdvan osan kyseessa olevien vakuutuslajien inflaatio-
herkisté kassavirroista.
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Markkinariskiherkkyydet Markkinariskiherkkyydet
Viereisessd taulukossa on yhteenveto merkittidvimpien Topdanmark, 3112.2018 ja 3112.2017
markkinariskien herkkyyksistd. Taulukosta ndhdaén, etti Milj. e verojen jalkeen Riskiskenaario 2018 2017
korkojen yhden prosenttiyksikdn tasomuutoksen netto- Efektiivinen korko 1 prosenttiyksikén kasvu 3.3 6.4
vaikutus olisi pienempi kuin 10 prosentin lasku osakkei- Korolliset varat -64,2 -62,4
den tai kiinteistdjen hinnoissa. Vakuutusvelat 67,5 68,8
Indeksisidonnaiset joukkovelkakirjat 5 % arvonalentuminen -2,7 -2,8
Likviditeettiriski Osakkeet 10 % arvonalentuminen .5 -10,6
Topd - i hva likviditeetti CDOt < AA 10 % arvonalentuminen -7,5 -8,0
nmark-konserni n ikvidi iasema.
opda a onse aonvaiva cettiasema Kiinteistot 10 % arvonalentuminen -20,0 -17,7
Ensinnékin, asiakkaiden maksuihin liittyvé likviditeetti- Vuosittainen tappio enintaan 2,5 %:n
riski on hyvin véhiinen, koska vakuutusmaksut makse- Valuutta todennékoisyydella -0,1 -0,8
taan ennen riskijakson alkua. Toiseksi, harjoitetun vakuu-
tustoiminnan osista syntyvi kokonaisuus on luonteeltaan
sellainen, etti likviditeettiriskikriisin toteutuminen on
hyvin epidtodennikoisti. Vakuutusvastuut ovat luonteel- Vakuutusvelkojen ja jOUkkOVGIkakirjalainaportfonon odotetut kassavirrat
taan vakaita ja sijoitusportfolioissa rahamarkkinasijoi- Topdanmark, 31.12.2018 ja 3112.2017
tuksia tiydentdi suuri maira likvideja listattuja Tanskan Kassavirtavuodet
valtion ja kiinteistovakuudellisia joukkovelkakirjoja. Milj. e Kirjanpitoarvo 1 2-6 7-16 17-26 27-36 >36
Korvausvastuiden vastuuvelka
Tanskassa on ollut tilanteita, joissa pitkdaikaiset korot 2017 1748 ~542 701 -390 -160 76 11
wis1s .. o . e e 2018 1741 -522 -736 -378 -151 -69 -12
ovat muuttuneet dkillisesti ja huomattavasti, ja naista - —
. . . . . Henkivakuutuksen takuutuottoihin
tilanteista saatu kokemus vahvistaa, ettd markkinahé&iriot ja voitonjakoon osallisten
eivit vaikuta merkittivisti edelld mainittujen sijoitus- vastuuvelka
. s s i 2017 3232 -347 -938 -1424 -689 -219 -61
tyyppien likviditeettiin.
2018 3098 -344 -941 -1 366 -619 -195 -57
Joukkovelkakirjalainaportfolio
Vakuutusvelkojen kassavirtojen erddntymisrakenne on siséltden korkojohdannaiset
esitetty viereisessi taulukossa. 2017 4513 2616 872 1362 78
2018 4 362 1938 1355 1381 150
ce . e e . Henkivakuutuksen sijoitussidonnainen vastuuvelka on katettu vastuuvelkaa vastaavilla sijoituksilla, joten kyseisia erié ei esitetd taulukossa.
Sijoitusten ollessa likvidejd Topdanmark-konsernin
o e . i Joukkovelkakirjalainaportfolion odotetut kassavirrat on laskettu perustuen optiokorjattuun duraatioon, jota kdytetdén joukkovelkakir-
likviditeettiriski liittyy ensisijaisesti emoyhtio Jjalainaportfolion duraation laskemisessa. Optiokorjaus liittyy paéasiallisesti tanskalaisiin kiinteistévakuudellisiin joukkovelkakirjalainoihin ja
Topdanmark A/S:d4n, ] oka rahoittaa toimintansa ]-a kuvastaa 'ozz/ot'ettua dur{::at/ota ottaen huomioon lainanottajan laina-aikaa lyhentdvén option lunastaa laina takaisin kiinnitysluottolaitoksen
kautta mind ajanhetkené tahansa.
osinko-ohjelmansa tytiryhtidistddn saamilla osingoilla.
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Muut rahoitustarpeet katetaan lyhytaikaisilla rahamark-
kinainstrumenteilla, joiden maturiteetti on tyypillisesti
enintéin yksi kuukausi.

Vastapuoliriskit

Topdanmark altistuu vastapuoliriskille sekd vakuutus-
ettd sijoitustoiminnassaan. Korko- ja osakesijoituksiin liit-
tyva luottotappioriski katetaan vakavaraisuusvaatimuk-
sen laskennassa spread-riski ja osakeriski -moduuleissa,
joten niiti ei késitelld tissa yhteydessa.

Vastapuoliriskin pddasialliset Iihteet ovat yKksittai-

siin pankkeihin tehdyt talletukset, pankkien kanssa
tehdyt johdannaissopimukset ja lyhytaikaiset saamiset
jalleenvakuutusyhtioilté lisdttyna tulevilla potentiaa-
lisilla saamisilla. NAm& saamiset arvioidaan perustuen
katastrofiskenaarioon, jossa tapahtuman todennikoéisyys
on kerran 200 vuodessa. Topdanmarkin vastapuoliriski
lasketaan kéyttden SCR:n standardikaavaa.

Jélleenvakuutus

Vakuutustoiminnassa jilleenvakuutusyhtiéiden mak-
sukyky on keskeisin vastapuoliriskitekiji. Topdanmark
minimoi timéin riskin ostamalla jalleenvakuutusturvan
ensisijaisesti jalleenvakuutusyhtioiltd, joilla on minimis-
sdén luottoluokitus A-ja hajauttamalla jalleenvakuutus-
turvaa useiden jalleenvakuuttajien kesken.

Jilleenvakuutusvastapuolten osalta hallitus hyviksyy
ohjeet siitd, kuinka suuri osa jilleenvakuutussopimuk-
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sesta voidaan allokoida kullekin jalleenvakuuttajalle.
Tama osuus riippuu jdlleenvakuuttajan luokituksesta
sekd Topdanmarkin omaan arvioon jélleenvakuuttajasta.
Suurimmat riskikeskittymaét saattavat toteutua vakavan
katastrofitapahtuman seurauksena. Katastrofin syitd ovat
muun muassa myrskyt ja kaatosateet.

Johdannaiset

Rahoitussopimusten vastapuoliriskejé rajoitetaan valit-
semalla vastapuolet huolella. Vakuus vaaditaan, kun
rahoitussopimusten arvo ylittdi ennalta méaaratyt rajat.
Rajojen suuruus riippuu vastapuolen luottoluokituksesta
ja sopimuksen ehdoista.

Operatiiviset riskit

Hallitus on méAiritellyt yleiset periaatteet ja kehikon
sisdisen valvonnan jarjestimisestd seki siitd, miten eri
organisaatioiden riippumattomuus varmistetaan.

Néiihin organisaatioihin kuuluvat liiketoiminta-alueet ja
toiminnot, joilla on jatkuva vastuu operatiivisten riskien
hallinnasta ja rajoittamisesta ja siten vastuu sellaisten vir-
heiden tai rikosten riskin minimoinnista, joilla on talou-
dellisia tappiollisia ja maineellisia seurauksia yritykselle.
Taytta organisatorista riippumattomuutta ei vaadita, jos
sitd ei ole mahdollista jarjestdd tai jos tdyden riippumat-
tomuuden ei katsota olevan tarkoituksenmukaista. Mikéli
organisaation riippumattomuutta ei ole vahvistettu,
vaaditaan korvaavia kontrolleja.
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Hyvin dokumentoitujen liiketoimintakédytintdjen ja
prosessien sekd tehokkaan valvontaympariston ansiosta
Topdanmark minimoi riskit sisdisten prosessien virheel-
lisyyksien ja vakuutuspetosten osalta. Valmiussuunnitel-
mia on olemassa tdrkeimmille alueille. Liséksi sisdinen
tarkastus tarkastaa jatkuvasti liikketoimintakaytédntdja ja
prosesseja kaikilla kriittisilld alueilla. Sisdinen tarkastus
arvioi riskeja ja voi antaa suosituksia yksittdisten riskien
rajoittamiseksi.

Topdanmark kehittia jatkuvasti IT-jarjestelmidan. Vastuu
riskienhallinnasta tissa yhteydessa on vastuullisten
liiketoimintayksikdiden vastuulla. Hankkeissa on aina
laadittava riskinarviointi, jossa on kuvaus riskeistd, mah-
dollisista seurauksista ja toimenpiteistd ndiden riskien
rajoittamiseksi.

Topdanmark valvoo ja raportoi sddnnollisesti operatiivi-

sista riskeistd. Tatd varten yhti6lld on olemassa menettely-
tavat operatiivisten riskitapahtumien kerdimiselle. Tapah-
tumat kerdtdin keskitetysti rekisteriin ja kommunikoidaan
eteenpdin jarjestelméssi. Ndin yhti6 voi oppia virheistdén.

Topdanmarkilla on useita ohjeita koskien operatiivisia
riskeja. Tarkeimpid ovat operatiivisten riskien toimintata-
vat ja ohjeet, vaatimustenmukaisuus ja sisdinen valvonta,
tietoturvapolitiikka, IT-valmiusstrategia ja IT-valmius-
suunnitelma.

Operatiiviset riskit sisédltyvat Topdanmarkin ORSA:an ja

ne raportoidaan riskikomitealle Topdanmarkin riskirekis-
terissa.
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Pﬁﬁomitus Topdanmarkin standardikaavan mukainen vakavaraisuus- sisdllyttden osittaisen sisdisen mallin elementteji, kun
piddomavaatimus ja hyviaksyttivat omat varat on esitetty taas Sampo esittdd vakavaraisuuspddomavaatimuksen
Vakavaraisuuspéiéiomavaatimus (SCR) kuvassa Vakavaraisuus, Topdanmark, 31.12.2018. Luvut laskettuna kokonaan standardikaavalla. TAmé johtuu
Topdanmarkin viranomaisméirdysten mukainen vakava- on esitetty eri tavalla verrattuna Topdanmarkin vuosiker- siitd, ettd Tanskan valvontaviranomainen on hyvéaksynyt
raisuuspddomavaatimus (SCR) lasketaan seuraavasti: tomukseen. Topdanmark esittda vuosikertomuksessaan Topdanmarkin osittaisen sisdisen mallin, mutta Sampo-
luvut nettona tappioita vaimentavien erien ja bonusvas- konsernin osalta Suomen Finanssivalvonnalta vastaavaa
» Topdanmark Forsikring laskee suurimman osan tuiden vihentdmisen jdlkeen. Sampo esittdi bruttoluvut. hyviksyntéi ei ole.
vahinko- ja sairausriskeistd seki niitd vastaavasta Topdanmark esittdi vakavaraisuupddomavaatimuksen
vakavaraisuuspdiomavaatimuksesta kayttden osittaista
sisdistd mallia, jonka Tanskan valvontaviranomainen
on hyviksynyt. Muut riskit lasketaan Solvenssi II -stan-
dardikaavalla. Vakavaraisuuspddomavaatimuksen osit-
taisen sisdisen mallin elementit on integroitu SCR-las-
kennan standardikaavaan. Topdanmark Livsforsikring .
o . . Vakavaraisuus, Topdanmark
kayttéi Solvenssi II -standardikaavaa.
. . 3112.2018
+ Tanskan valvontaviranomainen on antanut
Topdanmarkille luvan kayttia volatiliteettikorjattua Milj. e
Solvenssi IT -korkokéyraéa. 1500
» Topdanmarkin vakavaraisuuspddomavaatimus 1250
(SCR) muodostuu Solvenssi II -standardikaavan ja —l m !
Topdanmark Forsikringin osittaisen sisdisen mallin 1000 —
vakavaraisuusvaatimuksista. 750 691
| _-98 ]
500
Mikili Topdanmarkin vakavaraisuuspddomavaatimus las-
ketaan kdyttéden ainoastaan Solvenssi II -standardikaavaa, =0
SCR on 675 miljoonaa Tanskan kruunua korkeampi kuin - - - — - -
Vakuutus- Markkina- Vastapuoli- Hajautus Operatiivinen  Vastuuvelan Verovelkojen Vakavaraisuus- Oma
nyt noudatetulla mallilla laskettuna. riski riski riski riski LAC’ LAC pasoma- varallisuus
vaatimus (SCR)
" Tappioita vaimentava vaikutus (Loss absorbing capacity)
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Oma varallisuus Oma varallisuus:

Pidomasuunnitelman tavoitteena on Topdanmarkin stra-

tegiaan ja riskinottohalukkuuteen pohjautuen arvioida Oma padoma

. . e . . - - Ehdotettu osingonjako
tulevia hyvéksyttdvid omia varoja ja vakavaraisuuspaa-

. .
omavaatimuksia (SCR) olettaen, ettd Topdanmark jatkaa Laskennallinen vero varmuusrahastosta

- . . . .. + Riskimarginaali
toimintaansa odotustensa mukaisesti. Tuleviin hyvak- &

syttéviin omiin varoihin vaikuttavat voitot, osingot ja - Aineettomat hyddykkeet

+
piddomalainainstrumenttien liikkeeseenlaskut. Hyviksyt- Verot

- . . " + Kaytettdvissi oleva osuus luokkaan 1 luettavasta
tdvid omia varoja koskeva ennuste kattaa viiden vuoden

.. huonomman etuoikeuden lainasta
ajanjakson.

(enintddn 20 % luokan 1 yhteismaarista)
e s . . - + Kaytettdvissi oleva osuus huonomman etuoikeuden
Yhti6- ja konsernitasolla oman varallisuuden 1ahtékoh-
velasta (enintdin 50 % SCR:stéd)

tana on hyvaksyttdvi oma pddoma, jota oikaistaan korjaa-

villa erill4, joista merKkittdvimmat esitetddn alla. Oma varallisuus
Hyvaksyttava oma varallisuus
Topdanmark, 3112.2018 ja 3112.2017
Milj. e 2018 2017
Luokka 1 Yhteensd 690 674
Osakepadoma 12 12
Tasmaytysera 625 609
Etuoikeudeltaan huonommat velat 54 54
Luokka 2 Yhteensa 181 181
Etuoikeudeltaan huonommat velat 181 181
Verottamattomat varaukset 0 0
Luokka 3 Yhteensa 0
Laskennalliset verosaamiset 0 0
Hyvaksyttavd oma varallisuus 872 856
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Ehdotetut osingot vihennetdin omasta varallisuudesta
tilinpdatospaivani. Ylimairdinen osinko vihennetdén,
kun hallitus on tehnyt pditoksen yhtidkokouksen valtuu-
tuksen perusteella.
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Hyvéaksyttdvat omat varat sisdltivét seuraavat
Topdanmarkin Solvenssi II:n mukaiset pAdomalainat
31.12.2018. Sampo-konsernin omistusosuus Kyseisisti
varoista on myos esitetty seuraavassa taulukossa.

Solvenssi Il -sadantdjen mukaiset etuoikeudeltaan huonommat velat

Topdanmark, 3112.2018

Kirjanpitoarvo

Nimellisarvo
Sampo-konsernin

Liikkeeseenlaskija Instrumentti Nimellisarvo euroina First call’ Luokittelu portfolioissa

Topdanmark Forsikring A/S (Tanska) 10NC5 DKK 500 000 000 67 592 403 11.12.2020 Luokka 2 135000 000

Topdanmark Forsikring A/S (Tanska) 10NC5.5 DKK 850 000 000 113829631 11.6.2021 Luokka 2 270 000 000

Topdanmark A/S (Tanska) PerpNC5 DKK 400 000 000 53 566 885 23.11.2022 Luokka 1 130 000 000
234988 918

? Ensimmd&inen mahdollinen lunastuspéiva
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-konserni toiminnan ja sijoitus- riskit
riskit, kehitys ja toiminnan tulos
tulos
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L] L]
Mandatum Life -konserni
Mandatum Life toimii Suomessa ja Baltian maissa ja sijoitusrahastoihin. Ndma liiketoiminnot ovat vield pienii Vakuutustoiminnan

tarjoaa sdisto- ja elikevakuutuksia sekd vakuutuksia,
jotka kattavat kuolevuus-, sairastavuus- ja tyokyvytto-
myysriskeja.

Mandatum Life on johtava eldkevakuuttaja yritysseg-
mentissd, joka on Mandatum Lifen asiakasstrategian
kulmakivi. Ndiden yritysten johtoon ja henkilost6on
sisdltyy merkittdvad varainhoito- ja muuta henkilo-
asiakaspotentiaalia muita keskeisii liiketoiminta-alueita
ajatellen, esimerkiksi liittyen varallisuuden hoitoon ja
sijoitussidonnaiseen liiketoimintaan sekd henki- ja tapa-
turmaliiketoimintaan. Muutaman viime vuoden aikana
Mandatum Life on laajentanut liiketoiminta-aluettaan
henkivakuutustoiminnan ulkopuolelle, esimerkiksi
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tuloksellisuuden ndkokulmasta, mutta edellyttavéat
kuitenkin niihin liittyvien operatiivisten riskienhallinta-
toimenpiteiden asianmukaista hoitamista.

Olemassa oleva laskuperustekorollinen vastuuvelka ja
sitd kattavat varat ovat riskienhallinnan ndkékulmasta
edelleen kriittisin osa-alue, koska tdmaé liiketoiminta
muodostaa suurimman osan Mandatum Lifen vakavarai-
suuspiddomavaatimuksesta. Mandatum Lifen strategiana
on ylldpitia riittdvin vahva vakavaraisuusasema, miké
mahdollistaa keskimé&iraisii laskuperustekorkoja kor-
keampien pitkdn aikavélin sijoitustuottojen tavoittelun.
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riskit, kehitys ja tulos

Vakuutusriskeji, niiden kehitystéd seki vastuuvelan kehi-
tystd kuvataan tdssi kappaleessa. Yksityiskohtaisempia
tietoja vastuuvelasta on esitetty liitteessa 5 Vakavarai-

suuslaskennassa sovellettavat arvostusmenetelmat.

Sijoitussidonnaisiin sopimuksiin perustuva liiketoiminta
on ollut Mandatum Lifen painopistealueena vuodesta
2001 alkaen. Siitd ldhtien sijoitussidonnaisen vastuuvelan
trendi on ollut nouseva ja keskiméaariinen sijoitussidon-
naisen vastuuvelan vuosittainen kasvu on ollut yli 20
prosenttia. Liiketoiminnan luonteen vuoksi vuosittainen
vaihtelu on suhteellisen suurta.
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Sijoitussidonnaisen kannan trendiin verrattuna lasku-
perustekorollisen vastuuvelan trendi on ollut aleneva
vuodesta 2005, poikkeuksena vuosi 2014, jolloin lasku-
perustekorollinen ryhméeldkekanta siirrettiin Suomi-
yhtidstd Mandatum Lifeen. Erityisesti ne vastuuvelan osat
ovat pienentyneet, joissa laskuperustekorko on korkein eli
4,5 prosenttia tai 3,5 prosenttia. Laskuperustekorollisten
ja sijoitussidonnaisten kantojen kehitys esitetdan kuvassa
Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen vastuu-
velan kehitys, Mandatum Life, 2009-2018.

Edelld mainittu Suomi-yhtiosta siirretty ryhméeléke-
kanta ja siihen liittyvit saamiset on eriytetty (“eriytetty
ryhméieldkekanta” tai “eriytetty omaisuus”) Mandatum
Lifen muusta taseesta. Eriytetylld ryhmé&eldkekannalla on
omat voitonjakoa koskevat sidnnokset, sijoituspolitiikka
ja tasehallintakomitea. Laskuperustekorollisista veloista,
jotka eivét ole osa eriytettyyn ryhmaéeldkekantaan liittyvid
velkoja, kdytetddn téstd eteenpdin nimitysti "alkuperai-
set” laskuperustekorolliset velat.

Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen vastuuvelan kehitys

Mandatum Life, 2009-2018
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Vuoden 2018 aikana vakuutusvelat kehittyivit suunnitel-
lun mukaisesti. Sijoitussidonnainen liiketoiminta kasvoi
vaikkakin sijoitussidonnaisten vakuutusten vastuuvelka
laski hieman rahoitusmarkkinoiden negatiivisesta
kehityksesti johtuen. Korkeimpien laskuperustekorko-
jen omaavien vakuutuskantojen vastuuvelka aleni 209
miljoonaa euroa. Kokonaisuutena yhtion laskuperusteko-
rollinen vastuuvelka aleni 352 miljoonaa euroa ja on 4 221
miljoonaa euroa.

Vakuutusvelan muutos esitetddn vuodelta 2018 taulu-

kossa Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen jélleen-
vakuuttajien osuutta, Mandatum Life, 31.12.2018
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Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen jalleenvakuuttajien osuutta
Mandatum Life, 3112.2018

Kuormitus- Asiakas-
Milj. e Velka 2017 Maksut Korvaukset tulo Takuutuotot hyvitykset Muut Velka 2018 Osuus %
Sijoitussidonnainen pl. Baltia 6 901 953 -684 =73 0 1 -288 6 810 61 %
Yksilollinen elakevakuutus 1411 58 -19 -14 0 0 -136 1298 12 %
Henkivakuutus 2491 138 -297 -21 0 0 -115 2195 20 %
Kapitalisaatiosopimukset 2231 679 -363 -29 0 0 0 2519 23 %
Ryhmaelakevakuutus 768 78 -5 -9 0 1 -36 797 7 %
Laskuperustekorollinen ja muut pl. Baltia 4 558 104 -438 -33 122 1 -106 4208 38 %
Eriytetty ryhmaeldkekanta 1065 1 -57 -1 23 1] =22 1008 9%
Laskuperustekorko 3,5 % 687 1 -57 -1 23 0 5 658 6 %
Korkotaydennys (3,5 % -> 0,50 %) 261 0 0 0 0 0 -11 250 2%
Tulevien lisgetujen vastuu 117 0 0 0 0 0 -17 100 1%
Ryhmaéeldkevakuutus 1997 29 -207 -5 63 1 1 1879 17 %
Laskuperustekorko 3,5 % 1744 4 -175 -3 59 0 -26 1603 14 %
Laskuperustekorko 2,5 %, 1,5 % tai 0,0 % 253 26 -32 -3 4 1 27 276 2%
Yksilollinen eldkevakuutus 825 8 -138 -5 31 0 42 763 7%
Laskuperustekorko 4,5 % 624 5 -80 -4 26 0 -4 567 5%
Laskuperustekorko 3,5 % 134 2 -32 -1 4 0 20 128 1%
Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 67 1 -27 0 1 0 26 68 1%
Yksilollinen henkivakuutus 162 31 -25 -10 5 0 -11 153 1%
Laskuperustekorko 4,5 % 54 4 -5 -1 2 0 -3 52 0%
Laskuperustekorko 3,5 % 80 9 Sili5 -3 3 0 2 76 1%
Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 28 17 -6 -6 0 0 -10 25 0%
Kapitalisaatiosopimukset 26 (] -1 0 0 1] -2 24 0%
Laskuperustekorko 3,5 % 0 0 0 0 0 0 0 0 0%
Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 26 0 -1 0 0 0 -2 24 0%
Tulevien lisdetujen vastuu 1] 0 0 0 0 1] 0 0 0%
Korkotdydennys 325 (] 0 0 0 0 -93 232 2%
Kuolevuustdaydennys 105 (] 0 0 0 1] -10 95 1%
Tuleva jalleenvakuutus 1 1 -1 0 0 1] 2 3 0%
Muu velka 51 34 -10 -13 0 0 -13 50 0%
Mandatum Life pl. Baltia 11 459 1057 -1122 -107 122 2 -393 11017 99 %
Baltia 180 25 =31 -4 1 0 -11 159 1%
Sijoitussidonnainen 165 23 -29 -3 0 0 -11 145 1%
Muut 15 2 -2 -1 0 0 14 0%
Mandatum Life -konserni yhteensa 11 638 1082 -1153 -111 122 2 -405 11176 100 %
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Suurimmassa osassa alkuperdisisti laskuperusteko-
rollisista sopimuksista taattu korko on 3,5 prosenttia.
Suomessa ennen vuotta 1999 myydyissa yksilollisissa
vakuutuksissa laskuperustekorko on 4,5 prosenttia, joka
on myds mairdysten mukainen korkein sallittu diskont-
tauskorko. Mandatum Life on myynyt my0s vakuutuksia,
joiden taattu korko on matalampi, mutta niiden osuus
kannasta on pieni.

Mité tulee laskuperuskorolliseen kantaan, jossa on 4,5
prosentin takuutuotto, niin ndiden vakuutusten vastuu-
velan diskonttauskorko on alennettu 3,5 prosenttiin
sopimusten koko elinajaksi. Tdstd johtuen vastuuvelkaa
on tdydennetty erilliselld korkotdydennykselld (korko-
tdydennysvastuu). Tdimén korkotdydennyksen méira oli
39 miljoonaa euroa vuoden 2018 lopussa (43).

Lisdksi edelld mainittuun korkotdydennykseen sisaltyy

seuraavia tdydennyksia vuosille 2019-2021 laskuperuste-
korollisen vastuuvelan diskonttauskoron alentamiseksi:
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» 169 miljoonan euron tdydennys diskonttauskoron
laskemiseksi 0,25 prosenttiin vuosille 2019-2020; ja

+ 24 miljoonan euron tiydennys vuodelle 2021
diskonttauskoron laskemiseksi 2,5 prosenttiin.

Kokonaisuutena Mandatum Life on tdydentényt alku-
perdisen vakuutuskannan vastuuvelkaa 232 miljoonan
euron suuruisella korkotdydennykselld.

Eriytetyn ryhméeldkekannan vakuutussopimusten
laskuperustekorko on pidosin 3,5 prosenttia. Riskienhal-
linnan ndkokulmasta tirkedmpia on se, ettd vastuuvelan
diskonttauskorko on 0,5 prosenttia ja vastaava korkotéay-
dennys 250 miljoonaa euroa (261) vuoden 2018 lopussa.
Eriytetty ryhméeldkekanta sisdltii erillisen tulevien
lisdetujen vastuun. Tamén lisdetujen vastuun méaira

on yhteensi 100 miljoonaa euroa (117). Tati tulevien
lisdetujen vastuuta voidaan kayttdd myos kattamaan mah-
dollisia sijoitustappioita tai rahoittamaan mahdollisia
vastuuvelan lisdtdydennyksié, joita joudutaan tekemian
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eriytetyn ryhméeldkekannan diskonttokoron muutoksista
johtuen. Timén johdosta tulevien lisédetujen vastuulla on
merKkittévéa rooli eriytetyn ryhméeldkekannan riskien-
hallinnassa. T4std johtuen sille on méiritelty myos omat
voitonjako periaatteensa, kuten aiemmin todettiin.

Laskuperustekorollisten vastuiden laskevan trendin
odotetaan jatkuvan. Vastuiden, joissa on korkeimmat
laskuperustekorot ja jotka siten sitovat eniten pddomaa,
odotetaan laskevan 2 426 miljoonasta eurosta alle

900 miljoonan euron tasolle Solvenssi II -sddnndsten
mukaista vastuuvelkaa koskevan siirtyméajan kuluessa
(1.1.2019-31.12.2031). Eriytetyn ryhméieldkekannan duraa-
tio on noin 10 vuotta ja alkuperdisen laskuperustekorolli-
sen kannan duraatio on noin 10 vuotta.

Kuvassa Laskuperustekorollisen vastuuvelan ennuste,

Mandatum Life, 31.12.2018-31.12.2031 esitetdin lasku-
perustekorollisten vastuiden odotettu kehitys.

SAMPO = GROUP
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Laskuperustekorollisen vastuuvelan ennuste

Mandatum Life, 2018-2031
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@ Muut laskuperustekorolliset vastuut
(poislukien eriytetyn ryhmaeldkekannan vastuut)

® Eriytetyn ryhmaéelakekannan vastuut

Biometriset riskit

Mandatum Lifen padéasialliset biometriset riskit ovat pit-
kéikiisyys, kuolevuus ja tyokyvyttomyys. Yleisesti ottaen
sopimusten pitkd duraatio ja se, ettd Mandatum Lifen
oikeus muuttaa vakuutussopimusten ehtoja ja vakuutus-
maksuja on rajoitettu, kasvattaa biometrisii riskeja.
Biometrisen riskin méiritelmé on esitetty liitteessa 2
Riskien maaritelmat. Mikéli vakuutusmaksut osoittautu-
vat riittiméttomiksi, eika niitd ole mahdollista korottaa,
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2022 2023 2024 2025 2026

Laskuperustekorolliset vastuut (3,5 % takuu)
©® Laskuperustekorolliset vastuut (4,5 % takuu)

vastuuvelkaa tdydennetdin odotettavissa olevaa tappiota
vastaavalla kasvun maaralla.

Pitkaikaisyysriski on Mandatum Lifen biometrisista
riskeistd merkittdvin. Myos korkotaso vaikuttaa merkit-
tavasti pitkdikiisyysriskin vakavaraisuusvaatimukseen.
Tama tarkoittaa kiytannossi sitd, ettd mitd alempi kay-
tettiva diskonttokorko on, sitd korkeampi pitkdikéisyys-
riskin vakavaraisuusvaatimus on. Laskuperustekorollinen
ryhméieldkekanta muodostaa suurimman osan pitkaikai-
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2027 2028 2029 2030 2031

syysriskistd. Laskuperustekorolliset ryhmaéaeldkkeet ovat
olleet uusilta jdsenilti pddosin suljettuja useiden vuosien
ajan ja tdméan vuoksi jisenten keski-ikd on suhteellisen
korkea, 1dhes 70 vuotta. Sijoitussidonnaisten ryhmaelak-
keiden ja yksilollisten eldkevakuutusten kannassa pitka-
ikdisyysriski ei ole niin merkittiva, silld vakuutukset ovat
padsdintoisesti midriaikaisia ja niihin liittyvat henkiva-
kuutukset pienentévit pitkdikaisyysriskia.

SAMPO = GROUP
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Pitkadikaisyysriskin vuotuista riskiliikkeen tulosta ja
kuolleisuustrendid analysoidaan sddnnollisesti. Eriytetyn
ryhméieldkekannan vastuuvelan laskennassa kéytettya
elinajan odotetta tarkistettiin vuonna 2014 ja muun
ryhméieldkekannan osalta vuosina 2002 ja 2007. Yhteensa
muutokset kasvattivat vuoden 2018 vastuuvelkaa 95 mil-
joonalla eurolla (105) siséltéen eriytetyn ryhméeldkekan-
nan 79 miljoonan euron kuolevuustdydennyksen. Ndiden
muutosten jilkeen kumulatiivinen pitkdikéisyysriskin
tulos on ollut ylijidma&inen. Vuoden 2018 pitkdikiisyyden
riskiliike oli ryhmaeldkkeissi 8,3 miljoonaa euroa (6,8)
voitollinen, kun huomioidaan tdydennysvastuiden 9,7
miljoonan euron purku.

Henkivakuutuksen kuolevuusliikkeen tulos on voitollinen.

Merkittdvimpédna kuolevuusliikkeen heikkenemiseen
vaikuttavana riskind ndéhddin mahdollinen pandemia.

Jalleenvakuutuksen jilkeiset korvaussuhteet

Mandatum Life, 3112.2018 ja 3112.2017

Muiden biometristen riskien osalta riskiliike on ollut
kokonaisuutena voitollista, vaikka eri riskien vélilld on
voimakasta vaihtelua. Tyokyvyttdmyys- ja sairauskulu-
vakuutuksissa riskid pienentda pitkélld aikavalilld se, ettd
yhti6lla on oikeus korottaa vakuutusmaksuja olemassa
olevien sopimusten osalta, mikili vakuutuskorvausten
madrdssi tapahtuu episuotuisaa kehitysta.

Jilleenvakuutuksen jdlkeiset korvaussuhteet, Mandatum
Life, 31.12.2018 ja 31.12.2017 -taulukossa esitetdian
Mandatum Lifen Suomen toiminnan riskiliikkeen tulos.
Toteutuneen korvausmenon suhde laskuperusteiden
mukaiseen korvausmenoon oli 75 prosenttia vuonna 2018
(76). Taulukosta voi my0s arvioida riskiliikkeen herk-
kyyttd. Esimerkiksi henkivakuutuksen osalta kuolevuu-
den kaksinkertaistuminen nostaisi maksetut korvaukset
10 miljoonasta eurosta 21 miljoonaan euroon.

2018 2017
Korvaus- Korvaus- Korvaus- Korvaus-
Milj. e Riskitulo menot suhde Riskitulo menot suhde
Henkivakuutus 48,7 24,5 50 % 47,6 23,5 49 %
Kuolevuus 29,3 10,3 35% 29,0 12,0 41 %
Sairastavuus ja tyokyvyttémyys 19,4 14,2 74 % 18,6 11,5 62 %
Eldkevakuutus 86,4 77,1 89 % 85,6 77,5 91 %
Yksilollinen eléke 13,3 13,9 104 % 12,8 13,5 105 %
Ryhmaé&elake 73,1 63,3 87 % 72,8 64,0 88 %
Kuolevuus (pitkaikaisyys) 69,9 61,6 88 % 68,2 61,4 90 %
Tydkyvyttdmyys 3,2 1,7 54 % 4,6 2,6 57 %
Yhteensé 135,1 101,7 75 % 133,2 101,0 76 %
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Mandatum Lifen vakuutuskanta on suhteellisen hyvin
hajautunut, eika se sisdlla merkittivia riskikeskittymia.
Yhtion ottamalla katastrofijilleenvakuutuksella pienenne-
tddn mahdollisten riskikeskittymien merkitysta entisestdén.

Yleisesti henkivakuutuksien biometrisia riskeji rajoite-
taan huolellisella vastuunvalinnalla, riskejé ja kustannuk-
sia vastaavalla hinnoittelulla, my6nnettavien turvien suu-
ruuden rajoituksilla seki jalleenvakuutuksella. Mandatum
Lifen vastuunvalintapolitiikassa on méaritetty periaatteet
riskin valinnalle ja limiitit vakuutettaville summille ja
jalleenvakuutuspolitiikka ohjaa jélleenvakuutuksen kéyt-
toa. Hallitus hyviksyy vastuunvalintapolitiikan, jdlleen-
vakuutuspolitiikan, vakuutussopimusten hinnoittelun ja
vastuuvelan laskennan keskeisimmat periaatteet.

Vakuutusriskien komitea on vastuussa vastuunvalinta-
politiikan yllapitdmisesti sekd vastuunvalintaprosessin
ja korvausprosessin toimivuuden valvonnasta. Komitea
my0s raportoi vastuunvalintapolitiikkaan liittyvista
poikkeamista riskienhallintakomitealle. Vakuutusriskien
komitean puheenjohtajana toimii yhtion aktuaarijohtaja,
jonka vastuulla on varmistaa, ettd vakuutusten hinnoitte-
lussa ja vastuuvelan laskennassa kiytettévit periaatteet
ovat riittdvit ja yhteensopivat vakuutus- ja korvausten-
hallintaprosessin kanssa.

Jilleenvakuutuksella rajoitetaan yksittdisid kuolevuus- ja
pysyvan tyokyvyttdmyyden riskejd. Hallitus hyvéksyy
vuosittain jilleenvakuutuspolitiikan ja pAdttaa suurim-
mista omalla vastuulla pidettivistd korvausmaéarista.
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Mandatum Lifessa tdima mé&ira on korkeintaan 1,5 miljoo-
naa euroa vakuutettua kohden.

Riskiliikkeen tulosta seurataan tiiviisti ja arvioidaan
vuosittain perusteellisesti. Yhtid mittaa riskinvalinnan
tehokkuutta ja hinnoittelun riittavyyttd kerddmalla
tietoa toteutuneesta korvausmenosta kultakin tuote- ja
riskialueelta. Toteutunutta korvausmenoa verrataan
vakuutusmaksuja asetettaessa oletettuihin ennusteisiin
kunkin eri riskiturvan osalta.

Vastuuvelkaa analysoidaan ja mahdollisia tdydennys-
tarpeita arvioidaan sddnndllisesti. Vastuuvelkaan liittyvét
oletukset tarkistetaan vuosittain. Vastuiden riittavyytta
testataan neljinnesvuosittain. Ndihin vastuuvelan riitta-
vyystesteihin ja riskiliikkeen analyyseihin perustuen ase-
tetaan hinnat uusille vakuutussopimuksille seki péivite-
tdan vastuunvalintapolitiikka ja vastuuvelan laskennassa
kéytettivét oletukset.

Vakuutuksenottajien kiyttiytymiseen
liittyviit riskit ja kustannusriski

ALM-riskin kannalta takaisinostoriski on vihemmaén
merkittdvi, koska Mandatum Lifessa noin 90 prosent-
tia laskuperustekorollisesta vastuuvelasta muodostuu
eldkevakuutuksista, joissa takaisinosto on mahdollinen
ainoastaan poikkeustapauksissa. ALM-riskin kannalta
takaisinostoriski on ndin ollen olennainen vain yksilolli-
sissd henkivakuutuksissa ja kapitalisaatiosopimuksissa,
joiden vastuuvelan yhteisméira on kuitenkin alle 5
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prosenttia (alle 200 miljoonaa euroa) laskuperuste-
korollisesta vastuuvelasta. Vastuuvelan tiydennyksié ei
myodskidn makseta takaisinoston yhteydessi, mika osal-
taan pienentdéd laskuperustekorolliseen kantaan liittyvaa
takaisinostoriskii. Vahiisesta takaisinostoriskisti johtuen
Mandatum Lifen vakuutusvelkojen tulevat kassavirrat
ovat melko hyvin ennustettavissa.

Kustannusriskii lisda se, ettd vakuutusten ehtoja ja
vakuutusmaksuja ei useimmiten voi muuttaa merkitta-
vasti vakuutuksen elinkaaren aikana. Rahoitusmarkki-
noiden kehitykselld on myds vaikutusta kustannusriskiin,
koska yhtion palkkiotuotot on yleensi kytketty sijoitus-

Kustannusliikkeen tulos

Mandatum Life -ryhma, 2009-2018
2018
2017
2016
2015
2014
2013
2012
2011
2010
2009
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sidonnaisten sopimusten sdistdjen midridn. Keskeisend
haasteena on vakuutusten hoitamiseen liittyvien pro-
sessien kustannusten ja moninaiseen IT-arkkitehtuuriin
liittyvien kustannusten pitdminen tehokkaalla ja kilpailu-
kykyiselld tasolla. Vuonna 2018 kustannusliikkeen tulos
Mandatum Life -ryhmaéssé oli 35 miljoonaa euroa (33).
Mandatum Life ei jaksota vakuutusten hankintakuluja.
Kustannusliikkeen tulos on kasvanut voimakkaasti
vuodesta 2012, erityisesti sijoitussidonnaisen kannan
palkkiotuottojen kasvun seurauksena, kuten on esitetty
kuvassa Kustannusliikkeen tulos, Mandatum Life -ryhma,
2009-2018.
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Markkinariskit ja
sijoitustoiminnan tulos

Tasséd kappaleessa kuvataan Mandatum Lifen markkina-
riskid koskien laskuperustekorollista liiketoimintaa eli
sitd osaa liiketoiminnasta, jonka osalta Mandatum Life
kantaa sijoitusriskin. Kuten mainittiin aiemmin, rahoitus-
markkinoiden kehitykselld on myd&s vaikutusta sijoitus-
sidonnaiseen liiketoimintaan, koska yhtion palkkiotuotot
on yleensi kytketty sijoitussidonnaisten sopimusten
sdidstdjen madrdin. Timi huomioidaan kuitenkin osana
kustannusriskié.

Mandatum Lifessa markkinariskin hallinta perustuu

vastuuvelkoja, odotettuja kassavirtoja, korkotasoa seké
tarkasteluhetken vakavaraisuusasemaa koskevaan
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analyysiin eli aktiiviseen tasehallintaan. Kaikkia lasku-
perustekorollisia vastuuvelkoja koskeva yhteinen tekiji
on takuutuotto ja lisiedut. Mandatum Lifen vastuuvelko-
jen kassavirrat ovat melko hyvin ennustettavissa, koska
suurimmassa osassa yhtion laskuperustekorollisia vakuu-
tuksia takaisinostot ja lisisijoitukset eivit ole mahdollisia.

Mandatum Lifessa markkinariskit aiheutuvat pd4dosin osa-
kesijoituksista ja korkosijoitusten korkoriskista seka las-
kuperustekorollisista vakuutusveloista. Henkivakuutus-
toiminnassa merkittdvin Korkoriski aiheutuu siit4, jos
korkosijoitusten tuotto pitkélld aikavililla ei ole vahin-
td4n yhté suuri kuin vastuuvelan laskuperustekorko.
Tamaén riskin todenndkoéisyys kasvaa, kun markkinakorot
laskevat ja pysyvét alhaisella tasolla. Taseen vastuuvelan
ja korkosijoitusten vélistd duraatioeroa tarkastellaan ja
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hallitaan jatkuvasti. Sisdiseen riskinkantokykymalliin
perustuvia kontrollirajoja kdytetdén riittivan pddoman
varmistamiseksi ja hallinnoimiseksi erilaisissa markkina-
tilanteissa.

Mandatum Life on varautunut alhaisiin korkoihin vel-
kojen osalta muun muassa pienentdmaélléd laskuperuste-
koron minimima&ria uusissa vakuutuksissa ja tdydenti-
mallé vastuuvelkaa korkotdydennyksillé. Lisdksi olemassa
olevia sopimuksia on muutettu jédlleensijoitusriskin
paremman hallinnan mahdollistamiseksi. Takuutuotot

ja muut laskuperustekorollisen vastuuvelan keskeiset
piirteet esitetidn kappaleessa Vakuutustoiminnan riskit,
kehitys ja tulos.
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Pidosa sijoitussalkuista koostuu korkosijoituksista ja
listatuista osakesijoituksista, mutta vaihtoehtoisten
sijoitusten - kiinteistd-, pAddoma-, biometriset ja muut

vaihtoehtoiset sijoitukset — rooli on myods merkittava,

ollen 13,2 prosenttia sijoituksista.

Sijoitusten allokaatiot ja korkosijoitusten keskimaarii-
nen maturiteetti vuoden 2018 ja 2017 lopussa esitetdan
Sijoitusallokaatio, Mandatum Life, 31.12.2018 ja 31.12.2017
-taulukossa.

Sijoitusallokaatio
Mandatum Life, 3112.2018 ja 3112.2017
31.12.2018 31.12.2017
Keskim&ardinen Keskimdardinen
Markkina-arvo, maturiteetti, Markkina-arvo, maturiteetti,
Omaisuuslaji milj. e Osuus vuotta milj. e Osuus vuotta
Korkosijoitukset yhteensa 3524 63 % 2,8 3953 63 % 2,5
Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 486 9% 0,0 904 14 % 0,0
Valtioiden joukkovelkakirjalainat 50 1% 1,6 54 1% 2,5
Muut joukkovelkakirjalainat, rahastot ja lainat 2988 53 % 3,3 2994 48 % 3,2
Katetut jvk-lainat 133 2% 1,4 163 3% 2,0
Investment grade -jvk-lainat ja -lainat 1563 28 % 2,7 1793 29 % 2,8
High-yield -jvk-lainat ja -lainat 953 17 % 3,6 760 12% 32
Heikomman etuoikeuden lainat / Tier 2 99 2% 5,6 55 1% 7.3
Heikomman etuoikeuden lainat / Tier 1 240 4% 5,7 223 4% 6,6
Suojaavat koronvaihtosopimukset 0 0% - 0 0% -
Vakuutuskirjalainat 0 0% 0,0 0 0% 1,8
Listatut osakkeet yhteensa 1334 24 % - 1578 25 % -
Suomi 459 8% - 494 8% -
Pohjoismaat 1 0% = 0 0% -
Muut maat 875 16 % = 1084 17 % -
Vaihtoehtoiset sijoitukset yhteensa 741 13 % - 731 12 % -
Kiinteistot 213 4% = 214 3% -
pPadomarahastot* 230 4 % = 226 4% -
Biometriset 12 0 % - 16 0 % -
Hyodykkeet 0 0% = 0 0% -
Muut vaihtoehtoiset 286 5% = 274 4% -
Kaupankdyntitarkoituksessa tehdyt johdannaiset 2 0% - 2 0% -
Omaisuuslajit yhteensa 5602 100 % = 6 263 100 % -
Valuuttapositio, brutto 410 - - 679 - -
‘Pddomasijoitukset sisédltdvat myds suorat sijoitukset listaamattomiin yhtiéihin.
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Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin esitetdan Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin
vuodesta 2009 eteenpiin kuvassa Vuosittaiset sijoitus- Mandatum Life, 2009-2018

tuotot markkina-arvoin, Mandatum Life, 2009-2018.
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Korko- ja osakesijoitusten markkinariskit
Korko- ja osakepositiot mukaan lukien jalleenvakuutuk-
seen ja johdannaistransaktioihin liittyvét vastapuoli-
riskipositiot esitetdin taulukossa Positiot toimialasekto-

reittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain, Mandatum

Life, 31.12.2018. Vastapuoliriskejd on kuvattu tarkemmin

kappaleessa Vastapuoliriskit. Johdannaisten Kisitte-

lyyn liittyvien eroavaisuuksien vuoksi tdimén taulukon

Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain

Mandatum Life, 31.12.2018

luvut eivit ole kaikilta osin vertailukelpoisia muiden

tilinpdatoksen taulukoiden kanssa.

AA+ A+ BBB+ BB+ Korko- Muutos
- - - - Luokitte- sijoitukset Listatut Vasta- tilanteesta
Milj. e AAA AA- A- BBB- C D lematon yhteensa osakkeet Muut puoliriski  Yhteensd 31.12.2017
Perusteollisuus 0 0 13 1 22 0 39 75 44 0 0 119 -27
Padomahyddykkeet 0 0 4 12 4 0 52 72 151 0 0 223 -85
Kulutustavarat 0 5 67 89 51 0 22 234 227 0 0 461 -47
Energia 0 11 0 0 0 0 27 38 12 0 0 50 -2
Rahoitus 0 543 927 213 41 0 2 1725 20 5 6 1756 -498
Valtiot 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Valtioiden takaamat jvk-lainat 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Terveydenhuolto 0 14 0 26 76 0 54 170 70 0 0 240 40
Vakuutus 0 0 10 47 0 0 17 73 8 0 84 19
Media 0 0 7 0 0 0 16 23 0 0 27 -3
Pakkaus 0 0 0 0 8 0 17 10 0 0 27 -1
Julkinen sektori, muut 0 32 42 0 0 0 74 0 0 0 74 -5
Kiinteistoala 0 0 1 42 0 0 93 136 0 186 0 322 67
Palvelut 0 0 0 28 124 0 63 216 77 0 0 293 72
Teknologia ja elektroniikka 15 0 36 0 49 0 10 110 100 0 0 210 -5
Telekommunikaatio 0 0 0 68 58 0 0 126 35 0 0 161 60
Liikenne 0 0 4 5 0 0 1 9 25 0 0 34 -18
Yhdyskuntapalvelut 0 2 0 85 27 0 0 114 0 0 0 114 -28
Muut 0 0 0 0 20 0 2 22 3 33 0 57 15
Arvopaperistetut jvk-lainat 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vakuudelliset jvk-lainat 133 0 0 0 0 0 0 133 0 0 133 -30
Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 157 157 554 509 0 1220 -182
Vastapuoliyhteis® 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 4 0
Yhteensa 148 607 1110 615 479 0 564 3524 1334 741 9 5608 -659
Muutos tilanteesta 31.12.2017 -7 -6 -631 -11 217 0 9 -428 -244 10 3 -659
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Investment-grade -luokituksen ulkopuolella olevien Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma
korkosijoitusten merkitys Mandatum Lifen portfoliossa Mandatum Life
on huomattava. Osa pohjoismaisten pankkien liikkeeseen
laskemista rahamarkkina-arvopapereista ja pohjoismai- Yhteen 5?1'132;0;?“_ euroa Yhteen 5?1'1:;280;?“_ euroa
sissa pankeissa olevista kéteissijoituksista muodostaa 1% %
likviditeettibufferin korkosijoitusten siséll. Télla hetkell& 1%
ndiden sijoitusten kokonaisméird on suurempi kuin mité 3%
tarvitaan likviditeettitarkoituksiin. 34 % 16 %
Pohjoismainen osakeportfolio sisdltidd 1ahes ainoastaan 2% 19,
suoria sijoituksia suomalaisiin osakkeisiin ja niiden osuus
osakeportfoliosta on noin kolmannes. Kaksi kolmasosaa
osakesijoituksista on allokoitu globaalisti ja ne koostuvat 39 %
padosin rahastosijoituksista, mutta suorien sijoitusten 40%
merkitys on kasvussa myos tdmén portfolion osalta. ® Tanska O ® Ita-Eurooppa 24 ® Tanska O ® Ita-Eurooppa 20
@ Norja O Pohjois-Amerikka 180 @ Norja O Pohjois-Amerikka 251
Vaihtoehtoiset sijoitukset ° Sﬁjﬁfj ,' 1459 ® e 0 ° Sj;’:j : 29 4 O e 0

Mandatum Lifessa vaihtoehtoisten sijoitusten merkitys
on ollut vuosien kuluessa merkittdva. Timinhetkinen
allokaatio-osuus on noin 13 prosenttia. Ndiden sijoitusten
allokaatio-osuus aiotaan pitdi nykyiselld tasolla.

Kokonaisportfolion osalta pddomarahasto- ja vaihto-
ehtoisten sijoitusten mééra kasvoi hieman. Vuonna

2018 ndiden omaisuuslajien hallinnointi siirtyi ulkoi-
silta omaisuudenhoitajilta Sammon sijoitusyksikkoon.
Kiinteistosijoitusportfoliota hallinnoi Sampo-konsernin
oma kiinteistosijoitusyksikko. Kiinteistosijoitusportfolio
sisdltdi sekd suorat kiinteistdsijoitukset ettd episuorat
sijoitukset kiinteistosijoitusrahastoihin samoin kuin kiin-
teistdyhtididen osakkeisiin. Kiinteistosijoitusportfolio on
ollut melko vakaa.
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@® Lansi-Eurooppa 521 Kaukoita 151

Taseen markkinariskit

Mandatum Lifen hallitus hyviksyy vuosittain seki eriy-
tettyd omaisuutta etti muuta yhtion sijoitusriskilla olevaa
omaisuutta kKoskevat sijoituspolitiikat. Naissa politiikoissa
médritetdén sijoitustoiminnan periaatteet ja limiitit, jotka
perustuvat vakuutusvelkojen ominaisuuksiin, riskinotto-
kykyyn sekd osakkeenomistajien tuottotavoitteisiin.

Eriytetylle omaisuudelle tehdyssa sijoituspolitiikassa
madritelldan kyseisen portfolion riskinkantokyKky ja
siihen liittyvét seurantarajat. Eriytetyn ryhméieldkevakuu-
tuskannan tulevien lisdetujen vastuu kantaa ensimmaéi-
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@ Lansi-Eurooppa 637 Kaukoita 176

send mahdolliset sijoitustoiminnan tappiot ja siten myos
riskinkantokyky perustuu tulevien lisdetujen vastuun
mairadin. Eri seurantarajat perustuvat méiriteltyihin
omaisuuden stressitesteihin.

Muuta sijoitusomaisuutta koskevassa sijoituspolitiikassa
méiritetddn koko yhtidn riskinkantokyky, seurantarajat
hyvéksyttivélle riskien enimmaisméirille ja titi vastaavat
riskienhallintakeinot. Seurantarajat on asetettu Solvenssi II
-sddnnosten mukaisen SCR:n pédlle ja niiden tasot perus-
tuvat ennalta médriteltyihin markkinastressitesteihin.
Ylldmainittujen seurantarajojen alittuessa tasehallinta-
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komitea informoi asiasta hallitusta ja hallitus tekee paa-
omitukseen ja taseen markkinariskeihin liittyvat paitokset.

Mandatum Lifen laskuperustekorollisen vastuuvelan
kassavirrat ovat suhteellisen hyvin ennakoitavissa, koska
sopimusten takaisinostot ja ylimaariiset lisdsijoitukset
ovat rajoitettuja suurimmassa osassa yhtion laskuperuste-
korollisia vakuutuksia. Lisdksi yhtion korvausmenoihin ei
sisélly merkittdvaa inflaatioriskié.

Sijoitustoiminnan pitkin aikavilin tavoitteena on saa-
vuttaa hyvéksyttavalla riskitasolla riittdva tuotto, jotta
laskuperustekorko, kohtuusperiaatetulkinnan mukaiset
asiakashyvitykset sekd omistajien tuottovaatimus voidaan
kattaa. Pitkilla aikavalilld merkittdvin riski on se, ettei
korkosijoituksilla saavuteta kdytettivai diskonttokorkoa
vastaavaa vihimmaistuottoa.

Sijoitus- ja pddomituspaétosten lisdksi Mandatum Life on
tehnyt toimenpiteiti vakuutusvelkojen osalta hallitakseen
taseen Korkoriskia. Yhti6 on alentanut uusien sopimusten
laskuperustekorkoa, tdydentinyt vastuuvelkaa korkotiy-

Transaktioriskipositio
Mandatum Life, 31.12.2018

dennyksilld sekd muokannut olemassa olevien sopimus-
ten ehtoja ja hallinnointiprosesseja tavalla, jotka mahdol-
listavat korkoriskin tehokkaamman hallinnan.

Korkoriski

Mandatum Lifen taloudellinen asema heikkenee korkojen
laskiessa tai pysytellessi alhaisella tasolla, koska yhtion
velkojen duraatiot ovat varojen duraatioita pidempiA.
Kasvava osa Mandatum Lifen liiketoiminnasta eli sijoitus-
sidonnainen seké henki- ja sairausvakuutusliiketoiminta
ei ole korkoherkkd, mika osittain pienentia korkoriskin
vaikutusta yhtion toimintaedellytyksille.

Korkosijoitusten keskimiaridinen duraatio oli 2,5 vuotta
huomioiden suojaavien johdannaisten vaikutus. Vastaava
vakuutusvelkojen duraatio oli noin 10 vuotta. Korkoriskid
hallitaan taseen tasolla muuttamalla varojen duraatiota ja
kiyttdmalla korkojohdannaisia.

Valuuttariski
Valuuttariski voidaan jakaa transaktioriskiin ja
translaatioriskiin. Mandatum Life on alttiina transak-

tioriskille, jolla tarkoitetaan valuuttariskii, joka syntyy
sopimuspohjaisista ulkomaanvaluutan maariisista
kassavirroista. Tarkempi méaéarittely valuuttariskisti on
nihtivissi liitteessd 2 Riskien maaritelmat.

Mandatum Lifessa transaktioriskii syntyy lahinné
sijoituksista muihin valuuttoihin kuin euroon, koska
yhtidn vastuuvelka on euromé&irdistd. Mandatum Life

ei automaattisesti sulje ulkomaan valuutassa olevia
valuuttapositioitaan, vaan valuuttariskistrategia perustuu
valuuttapositioiden aktiiviseen hallintaan. Tavoitteena on
saavuttaa tuottoa suhteessa tilanteeseen, jossa valuutta-
kurssiriskeiltd on tdysin suojauduttu.

Mandatum Lifen transaktioriskipositiot euroa vastaan on
esitetty Transaktioriskipositio, Mandatum Life, 31.12.2018
-taulukossa. Taulukossa on esitetty avoimet transaktio-
riskipositiot valuutoittain sekd niiden arvon muutos olet-
taen kotivaluutan 10 prosentin yleinen heikentyminen.

Yhteenss,
Kotivaluutta, milj. e EUR usb JPY GBP SEK NOK CHF DKK Muut netto
Vastuuvelka 0 0 0 0 -2 0 0 0 0 -2
Sijoitukset 0 1829 1 116 57 43 139 8 131 2324
Johdannaiset 0 -1743 -1 -121 74 79 -142 -10 -74 -1 938
Transaktioriskipositio, netto 0 86 0 -4 128 122 -3 -2 57 384
Herkkyys: EUR -10 % 0 9 0 0 13 12 0 0 6 38
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Likviditeettiriski

Likviditeettiriskilld on suhteellisen vahdn merkitysta
Mandatum Lifelle, silld useimmissa liiketoiminnoissa
velat ovat verrattain vakaita ja ennustettavia ja riittdva osa
sijoitusvaroista on kiteista ja lyhytaikaisia rahamarkkina-
instrumentteja.

Henkivakuutusyhti6issa yleisesti suuri muutos takaisin-
ostojen maarassi voisi vaikuttaa likviditeettiasemaan.
Mandantum Lifessa kuitenkin vain suhteellisen pieni
maira vakuutussopimuksista voidaan ostaa takaisin
ennenaikaisesti ja sen vuoksi korvauskuluista aiheutuvat
Iyhyen aikavélin kassavirrat on mahdollista ennustaa
hyvin tarkasti.

Vastuuvelan seki rahoitusvarojen ja -velkojen maturi-
teetit on esitetty Kassavirrat sopimukseen perustuvan

maturiteetin mukaan, Mandatum Life, 31.12.2018 -taulu-
kossa. Korkosijoitusten keskimédrdinen maturiteetti

oli 2,8 vuotta Mandatum Lifessa. Taulukossa esitetdin
rahoitustarve, joka aiheutuu rahoitusvarojen ja -velkojen
seki vastuuvelan odotetuista kassavirroista.

Mandatum Lifella on yksi liikkeeseen laskettu velka ja
siten jilleenrahoitusriski on merkitykseton.

Vastapuoliriskit

Mandatum Lifessa kolme merkittavintd vastapuoliriskin
lahdetti ovat johdannaiset, jilleenvakuutus ja muut saa-
miset. Vastapuoliriski, joka syntyy jilleenvakuutussaami-
sista, saamisista vakuutusasiakkailta ja muista saamisista,
on hyvin vdhiinen.

Kassavirrat sopimukseen perustuvan maturiteetin mukaan

Mandatum Life, 31.12.2018

Kirjanpitoarvo

Johdannaisiin liittyvi vastapuoliriski
Mandatum Lifessa johdannaisvastapuolten luottotappio-
riskié syntyy markkinariskien hallinnan seurauksena.
Tama johtuu siiti, ettd Mandatum Life on pitkdaikaisten
korkojohdannaisten seké valuuttatermiinien ja -optioiden
aktiivinen kéayttéja.

Kahden osapuolen vililld tapahtuvasta johdannais-
kaupankiynnistd aiheutuvaa vastapuoliriskii pienenne-
tddn vastapuolien huolellisella valinnalla, vastapuolien
hajauttamisella riskikeskittymien valttimiseksi sekd
kayttdmalla erilaisia vakuusjérjestelyitd, kuten ISDA-
puitesopimuksia tdydennettyné Credit Support Annex
-vakuussopimuksilla. Vuodesta 2016 1dhtien Sampo-
konserniin kuuluvat yhtiét Topdanmarkia lukuun
ottamatta ovat médrittdneet koronvaihtosopimuksia
keskusvastapuoliyhteisdjen kautta, mika vahentia
kahden osapuolen vilisti vastapuoliriskid, mutta altistaa
Sampo-konsernin keskusvastapuoliyhteisoihin liittyvélle
systeemiriskille.

ilman Kirjanpitoarvo Kassavirrat
Kirjanpitoarvo sopimuksellista sopimukseen
Milj. e yvhteensa erdpdivdd perustuva erdpadiva 2019 2020 2021 2022 2023 2024-2033 2034-
Rahoitusvarat 5521 2623 2898 264 728 377 803 294 649 14
joista koronvaihtosopimuksia 2 0 2 0 0 0 1 1 0 1
Rahoitusvelat 176 0 176 -37 -4 -5 -5 -5 -61 =206
joista koronvaihtosopimuksia 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vastuuvelka 3644 0 3644 -353 =321 -315 -286 -264 -1776 -1284

Taulukossa rahoitusvarat ja -velat on jaettu sopimuksiin, joiden maturiteetti on sopimuksessa mdadritetty sekd muihin sopimuksiin. Muiden sopimusten kassavirtaprofiilin esittdmisen sijasta niille esitetddn ainoastaan
kirjanpitoarvo. Lisdksi taulukossa on esitetty vastuuvelan odotetut kassavirrat jalleenvakuutuksen jélkeen. Erien luonteesta johtuen ndihin lukuihin liittyy epdvarmuutta.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

63

SAMPO = GROUP



SAMPO-KONSERNIN
RAKENNE JA
LIIKETOIMINTAMALLI

SAMPO-KONSERNIN RISKIT
JA KESKEISET RISKIEN-
HALLINNAN TOIMENPITEET

TOPDANMARK

IF-KONSERNI -KONSERNI

-KONSERNI

MANDATUM LIFE

RISKITARKASTELUA
SAMPO-KONSERNISSA
JA SAMPO OYJ:SSA

SAMPO-KONSERNIN

PAAOMITUS LITTEET

Operatiiviset riskit

Operatiivisten riskien hallinnan tavoite Mandatum
Lifessa on tunnistaa riskit etukiteen, hallita riskeja
tehokkaasti ja pyrki etukdteen minimoimaan mahdol-
listen realisoituvien riskien vaikutusta mahdollisimman
kustannustehokkaalla tavalla.

Liiketoimintayksikot ovat vastuussa omien operatiivisten
riskien tunnistamisesta, arvioinnista ja hallinnasta seki
riittivan sisidisen valvonnan jarjestimisestd. Operatii-
visten riskien komitea valvoo ja koordinoi operatiivisten
riskien hallintaan liittyvii asioita Mandatum Lifessa.
Komitea varmistaa, ettd liiketoiminta-alueiden riskit on
tunnistettu ja ettd sisdinen valvonta ja riskien hallinta

on jarjestetty riittdvéalla tavalla. Komitea kisittelee myo6s
operatiivisten riskien hallinnan toimintaohjeista mahdol-
lisesti tehdyt poikkeamat ja seuraa operatiivisten riskien
itsearvioinneissa tunnistettuja riskeji seki toteutuneita
riskitapahtumia. Liséksi komitea analysoi ja kisittelee
operatiivisia riskeji liittyen esimerkiksi uusiin tuotteisiin
ja palveluihin, prosesseissa ja riskeissi tapahtuneisiin
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muutoksiin sekd toteutuneisiin operatiivisiin riski-
tapahtumiin. Komitea kokoontuu nelja kertaa vuodessa.
Merkittavét havainnot operatiivisista riskeista raportoi-
daan riskienhallintakomitealle ja hallitukselle. Operatii-
visten riskien komitea on vastuussa myos jatkuvuus- ja
valmiussuunnitelmien seka sisdisen valvonnan politiikan
ylldpidosta ja pdivittdmisesta.

Operatiivisten riskien rajoittamiseksi Mandatum Lifessa
on hyvéksytty useita eri toimintaohjeita, kuten sisdisen
valvonnan politiikka, compliance-politiikka, turvallisuus-
ohjeita, jatkuvuussuunnitelma, hankinta- ja ulkoistamis-
politiikka, asiakaspalautteen kisittelyohje seki useita
muita toimintaohjeita liittyen operatiivisiin toimintoihin.
Eri toimintaohjeista tehtyji poikkeamia seurataan liike-
toimintayksikoissi ja niistd raportoidaan compliance-
toiminnolle ja operatiivisten riskien komitealle.

Prosesseihin sisdltyvin sisdisen valvonnan jarjestelmén
tavoitteena on estii ja havaita negatiivisia tapahtumia
sekd minimoida ndiden vaikutukset. Lisdksi toteutuneet
riskitapahtumat ja 1dhelté piti -tilanteet tulee analysoida
ja raportoida operatiivisten riskien komitealle.
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Padomitus

Mandatum Life kayttad vakavaraisuuspddomavaatimuk-
sen (SCR) laskennassa Solvenssi II -sddnndsten stan-
dardikaavaa soveltaen osakeriskin siirtymésdannosta.
Siirtyméasidannokset vaikuttavat myds Solvenssii II:n
mukaiseen oman varallisuuden méardin (OF), koska
Mandatum Life soveltaa vastuuvelan laskennan osalta
vastuuvelan siirtymésdéntoa liittyen Mandatum Lifen
alkuperdisiin 3,5 prosentin tai 4,5 prosentin laskuperuste-
koron omaaviin eldkevakuutuksiin. Vastuuvelan maarad
laskettaessa sovelletaan myds ns. volatiliteettikorjausta.
Solvenssi I -mukaisen vastuuvelan mééra 10 474 miljoo-
naa euroa siirtymisiannokset huomioon ottaen on pie-
nempi kuin vastuuvelan méird ilman siirtyméasdinnoksii
(10 963 miljoonaa euroa). Siten vastuuvelan laskennan
siirtymisddnnon johdosta oman varallisuuden maira
(OF) kasvaa. Mandatum Life ei sovella omia yrityskohtai-
sia parametreja vakuutusriskin moduuleissa eiki yksin-
kertaistettuja laskentatapoja yhdessdkian standardikaa-
van riskimoduulissa.
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Mandatum Lifen oma varallisuus (OF) oli 1 740 miljoonaa
euroa, kun taas SCR oli 990 miljoonaa euroa. Vakavarai-
suussuhde (oma varallisuus/SCR) oli 176 prosenttia ja
piddomapuskurin suuruus oli 749 miljoonaa euroa. Ilman
vastuuvelan siirtymasddntd6a oma varallisuus olisi 1 348
miljoonaa euroa ja SCR ilman osakeriskin siirtyméasaantoa
olisi 1 030 miljoonaa euroa.

Vakavaraisuus, Mandatum Life, 31.12.2018 -kuvassa vaka-
varaisuuspddomavaatimus (SCR) on esitetty riskeittéin.
Kuvassa esitetddn myos riskien véliset hajautushyodyt.

Vakavaraisuus
Mandatum Life, 31.12.2018

Milj. e
2 000

Ilman siirtymésiiantdja lasketun vakavaraisuusaseman
odotetaan kehittyvan suotuisasti siirtymaajanjaksolla.
Laskuperustekorollisten velkojen méaéra laskee (katso
kuva Laskuperustekorollisen vastuuvelan ennuste,
Mandatum Life, 2018-2031 kappaleessa Vakuutustoi-
minnan riskit, kehitys ja tulos) ja korkeimmilla laskupe-
rustekoroilla olevien velkojen méddrdn odotetaan vihe-
nevin merkittivasti, 2 426 miljoonasta eurosta alle 900
miljoonaan euroon, siirtymé&ajan kuluessa. Siten eniten
pidomaa sitovien laskuperustekorollisten velkojen méiara
védhenee siirtyméaajanjaksolla. Tistéd aiheutuu laskeva
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Operatiivinen  Vastuuvelan

Verovelkojen Vakavaraisuus- Oma
LAC LAC" padoma- varallisuus
vaatimus (SCR)
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trendi SCR:44n ja samalla ennakoidaan positiivista
trendid omaan varallisuuteen ilman siirtymasiannoksii.
Sisdisesti Mandatum Life arvioi vakavaraisuussuhteen
kehitysté sekd siirtymésddnnoksilla ettd ilman niité.
Nima molemmat arviot vaikuttavat yhtion liiketoiminta-
péaitoksiin.
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Mandatum Lifen omien varojen rakenne on hyvi, kuten Hyvaksyttava oma varallisuus

on esitetty taulukossa Hyviksyttivi oma varallisuus, Mandatum Life, 31.12.2018 ja 3112.2017
Mandatum Life, 31.12.2018 ja 31.12.2017 ja koostuu vain Milj. e 2018 2017
Tier 1 -eristd, joista 100 miljoonaa euroa eli 5,7 prosent- Luokka 1 Yhteensi 1740 1977
tia oli huonomman etuoikeuden velkoja vuoden 2018 Osakepa&oma 181 181
lopussa. Kyseinen huonomman etuoikeuden velka on Tasmaytyserd 1459 1696
sijoitettu rajoitettuun oman perusvarallisuuden luokkaan Etuoikeudeltaan huonommat velat 100 100
1 (Tier 1) Solvenssi II -sddntelyssa méiriteltyjen siirtymaé- Luokka 2 Yhteensa ° °
Etuoikeudeltaan huonommat velat 0 0
toimenpiteiden perusteella. Omasta varallisuudesta 391 Verottamattomat varaukset o o
miljoonaa euroa muodostuu vastuuvelan siirtyméséén- Luokka 3 Yhteensa 0 0
noksestd vuoden 2018 lopussa. Laskennalliset verosaamiset 0 0
Hyvaksyttava oma varallisuus 1740 1977

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd Mandatum Lifen
vakavaraisuus ja pAdomarakenne ovat riittdvit. Vastuu-
velan siirtymékauden aikana korkean laskuperustekoron
omaavat vastuut vihenevit merkittavésti.
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Riskitarkastelua Vakuutusriskit Markkinariskit Sampo Oyj:n rooli
Sampo- Sampo- Sampo-
konsernissa ja konsernissa konsernin tasolla
Sampo Oyj:ssa
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Riskitarkastelua Sampo-konsernissaja Sampo Oyj:ssa

Sampo-Kkonserni on alttiina ennen kaikkea Pohjoismaiden
kansantalouksien yleiselle kehitykselle. Pohjoismaiden
kansantaloudet ovat kuitenkin tyypillisesti tiettyné ajan-
kohtana jonkin verran eri vaiheissa erilaisten taloudel-
listen rakenteiden ja erillisten valuuttojen vuoksi. Koska
Pohjoismaat ovat myds maantieteellisesti laaja alue, tuo
pohjoismaisuus vakuutusliiketoimintaan pikemminkin
hajautushyotya kuin toiminnan keskittyneisyyttd. Ndin
ollen Pohjoismaat ovat luontaisesti hyva perusta hajaute-
tulle liiketoiminnalle.

Yllapitddkseen ja edistddkseen liiketoimintojen hajau-
tusta, Sampo-konserni ennalta ehkédisee mahdollisuuk-
sien mukaan keskittymié eriyttdmalla liiketoimintakoko-
naisuuksille omat painopistealueet. Taiméan seurauksena
erillisilld yhti6illd on hyvin vdhén pdillekkédisyyksid
niiden vakuutus- ja sijoitustoiminnoissa. Huolimatta
strategisista padatoksisti, joilla yhtididen toiminta-aluei-
den painopisteitd on eriytetty, vakuutus- ja sijoitustoi-
minnoista saattaa syntya Keskittymi. Vakuutusvelkoja ja
sijoituksia tarkastellaankin konsernitasolla, jotta mahdol-
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liset yksittidisen yhtion tai riskifaktorin tasolla esiintyvét
keskittymait havaittaisiin.

NyKkyisen liiketoimintamallin, jossa kaikilla yhti6illd on
omat prosessit ja sopimukset vastapuoltensa kanssa,
arvioidaan estdvén vastapuoliriskin ja operatiivisen riskin
kertymisté. Ndin ollen néitd riskejd hallitaan pddsdantoi-
sesti yhti6tasolla.

”Strategisten painopistealueiden eriyttdminen” -periaat-
teen lisdksi Sampo-konsernilla on kaksi periaatetta, jotka
ennakoivasti estdvit konsernitasoisten riskien syntya.
Konsernin sisdisid vastuita on vdhén ja emoyhtio toimii
konsernin ainoana likviditeetin Iihteené ja piddasiallisena
pddoman lihteend. NAma periaatteet estavit tehokkaasti
tartuntariskid ja siten mahdolliset yhden yhtién ongelmat
eivit suoraan vaikuta toisiin ryhmén yhtiéihin.

Vakuutus- ja markkinariskikeskittymaét ja niiden hallinta
kuvataan seuraavissa kappaleissa samoin kuin emoyhtion
rooli konsernitasoisten riskien hallinnassa ja likviditeetin
l&hteena.
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Vakuutusriskit Sampo-konsernissa

Tytédryhtidissa harjoitettavasta vakuutustoiminnasta
voidaan todeta, ettd If, Mandatum Life ja Topdanmark toi-
mivat Pohjoismaissa, mutta pd4osin eri maantieteellisilla
alueilla ja vakuutuslajeissa ja ndin ollen niiden vakuutus-
riskit ovat luonteeltaan erilaisia. Joitain yhteisié riskiteki-
j6itd on, kuten elinajanodote Suomessa. Myo0s Tanskassa
Ifill4 ja Topdanmarkilla on joitain paallekkdisyyksia.
Liiketoiminnan sujuessa normaalisti liiketoiminnasta ei
kuitenkaan synny merkittdvid vakuutusriskikeskittymia.

Néin ollen liiketoiminta-alueet synnyttavit pikemmin-
kin hajautushyotyja kuin riskikeskittymi. TAmai yleinen
riskikuva ei ole muuttunut Topdanmarkin kasvaneesta
omistuksesta huolimatta, koska Topdanmarkin vakuutus-
riskit kohdentuvat pid4osin tanskalaisiin riskeihin ja vain
viahidisessd méérin samaan asiakaskuntaan Ifin kanssa.
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Vakuutusryhmittyman vakuutustoiminnan vakavaraisuusvaatimus
3112.2018
Sampo-konserni
huomioiden
Vakuutusriskit, milj. e If Topdanmark Mandatum Life Sampo Oyj hajautushyoty Osien summa Delta
Henkivakuutus 78 105 350 0 509 533 -23
Sairausvakuutus 504 238 2 0 736 744 -8
Vahinkovakuutus 1166 254 0 0 1418 1421 -3
Alariskien summa 1748 597 352 V] 2664 2697 =33
Hajautus -467 -217 -2 0 -932 -685 -246
Vakuutusriski 1280 381 351 0 1732 2012 -280

Taulukossa Vakuutusryhmittymén vakuutustoiminnan
vakavaraisuusvaatimus, 31.12.2018 verrataan kolmen
operatiivisen vakuutusyhtion vakuutusliiketoimintoja ja
niiden vakuutusliiketoimintaan liittyvia riskeja keske-
ndén. Vertailu perustuu niiden standardikaavalla lasket-
tuihin SCR-Iukuihin, koska Sampo-konsernin ulkoisesti
raportoima vahinkovakuutuksen SCR perustuu myos
niihin. Standardikaavalla lasketut SCR:t eivit kuvaa ris-
keja yhtd hyvin, kuin Ifin ja Topdanmarkin sisiiset mallit,
mutta tissi yhteydessi niitd voidaan kayttaa vertailupoh-
jana yhtendisyyden vuoksi.

Kéytettdessd SCR-mittaria huomataan, etti Ifin vaikutus
konsernin SCR-lukuun on merkittdvin ja sen painopiste
on vahinkovakuutuksessa ja siihen liittyvassi sairausva-
kuutuksessa. Liiketoiminta on hyvin hajautunut Pohjois-
maihin, ja pienin osuus liiketoiminnasta on Tanskassa.
Maantieteellistd hajautusta ei oteta huomioon standardi-
kaavassa ja siten Ifin sisdisesti arvioitu pddomatarve 624
miljoonaa euroa on merkittdvasti pienempi.
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Mandatum Life keskittyy suomalaisiin henkivakuutusris-
keihin ja siten silld ei kdytdnnossé ole vakuutuslajikohtaisia
tai maantieteellisid hajautushyotyji vakuutustoiminnas-
saan. Topdanmarkissa pddoman kiytto on jakautunut tasai-
simmin yli eri vakuutusriskien, jotka kohdentuvat taysin
Tanskaan. Sen yhti6kohtainen hajautushyoty yli vakuutus-
lajien on suhteellisesti korkein Sampo-konsernin yhtidista.

Kaiken kaikkiaan Sampo-konsernin tasolla voidaan
todeta, ettd vakuutustoiminnot ovat hyvin hajautettuja
vakuutuslajeittain, maantieteellisesti ja asiakasryhmit-
tiin. Sampo-konsernitasolla standardikaava antaa

280 miljoonaa euroa hajautushyotyé, koska vakuutus-
toiminnot ovat tasaisemmin jakautuneet vakuutuslajeit-
tain konsernitasolla kuin yksittdisissa yhtidissd. Sammon
nikemyksen mukaan konsernin hajautushyédyn huomi-
oiva SCR 1732 miljoonaa euroa on kuitenkin konservatii-
vinen arvio vakuutusriskin pAdomavaatimuksesta, koska
standardikaava ei ota huomioon maantieteellisté eiké
asiakaspohjaista hajautushyoétyi alakonserni- tai Sampo-
konserni-tasolla.
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Markkinariskit Sampo-
konsernin tasolla

Vakuutusvelat ja yhtiokohtaiset riskinottohalukkuudet
ovat sijoitustoiminnan ldhtdkohtana kaikissa tytaryh-
tidissd. Mandatum Lifen, Ifin ja Topdanmarkin vakuu-
tusvelat ja riskinottohalukkuus ovat erilaiset ja timén
seurauksena sijoitussalkkujen rakenteet ja riskit seké tase
eroavat kolmessa yhtidssi toisistaan vastaavasti. Yhti-
Oiden keskimdaardiset sijoitustuotot ja sijoitustuottojen
vaihtelu eroavat my0s toisistaan, kuten esitettiin aiemmin
Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin, 2009-2018
-taulukoissa.

Sampo-Kkonsernin sijoitusten kokonaisméira 31.12.2018
oli 26 177 miljoonaa euroa (26 380), kuten on esitetty
seuraavassa kuvassa. Mandatum Lifen ja Topdanmarkin
sijoitusomaisuus ei sisélla sijoitussidonnaisten sopimus-
ten katteena olevaa varallisuutta.
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Sijoitusten kehitys
If, Mandatum Life, Sampo Oyj ja Topdanmark
31.12.2018 31.12.2017
Yhteensa 26 177 milj. euroa Yhteensa 26 380 milj. euroa
Milj. e
14 000
1 685
12 000
11 092
10 000
8 000
6 754 6 812
6 263
6 000
4 000
2730
2 000
B = ==
0 I
If Mandatum Life Sampo Oyj Topdanmark Mandatum Life Sampo Oyj Topdanmark
@ Korkosijoitukset 90 % 63 % 73 % 78 % 87 % 63 % 92 % 78 %
© Listatut osakkeet 10 % 24 % 18 % 8 % 12 % 25% 7 % 9%
® Padomarahastot’ 0% 4% 8 % 3% 0% 4 % 1% 3%
Kiinteistot 0% 4 % 0% 8 % 0 % 3% 0% 7 %
@ Muut vaihtoehtoiset sijoitukset 0 % 5% 1% 3% 0 % 5% 0% 3%
Sampo Oyj:n luvut eivét pidé sisdlldén vakuutusliiketoiminnan tytdryhtiéiden liikkeeseen laskemia velkainstrumentteja
‘Pddomarahastot siséltdvat myds suorat sijoitukset listaamattomiin osakkeisiin
70 SAMPO = GROUP
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Sijoitustoiminta ja markkinariskin otto on jarjestetty
siten, ettd tdysin omistettujen tytdryhtididen sijoitusriskit
eivit kohdennu samoihin yksittiisiin yhti6ihin lukuun
ottamatta pohjoismaisia pankkeja, joihin yhtioét ovat
sijoittaneet ylimaariiset varansa rahamarkkinasijoituk-
sina ja kiteisenA. Sijoitusten hajautuksen ndkokulmasta
Topdanmarkin vaikutus on positiivinen, koska tanskalai-
silla sijoituksilla on merkittiva paino sen sijoitussalkuissa
ja etenkin tanskalaisten kiinteistovakuudellisten joukko-
velkakirjalainojen merkitys on keskeinen. Sampo-konser-
nin muiden vakuutusyhtididen sijoitussalkuissa tanska-
laisten sijoitusten merkitys on ollut vdhiinen.

Sampo-konsernin tasolla voidaan ndhdi seuraavia
asioita, kun kolmen operatiivisen alakonsernin ja emoyh-
ti6 Sammon markkinariskeja verrataan toisiinsa niiden
SCR-lukujen pohjalta.

Markkinariskia otetaan eniten Mandatum Life:ssa, sekd
nimellismaariisesti ettd suhteellisesti tarkastellen ja tilla
hetkelld osakeriski on sen pidasiallinen riskin aiheut-
taja. Ifissd valuutta- ja spread-riskit ovat pidasialliset
riskin aiheuttajat ja salkussa on suhteellisesti tarkastel-
len suurempi hajautusvaikutus kuin Mandatum Lifessa
tasaisemmin jakautuneen markkinariskiprofiilin joh-

Alakonsernien ja Sampo Oyj:n markkinariskien vakavaraisuusvaatimukset

3112.2018

dosta. Topdanmark sovittaa velkansa saamisia vastaan ja
néin ollen korko- ja valuuttariskin merkitys on vdhdinen
ja osake-, spread- ja kiinteistOriskit ovat padasiallisia
markkinariskin aiheuttajia SCR-ndkdkulmasta. Kai-
kissa yhti6issd on jonkin verran keskittymariskid, mutta
Sampo-Konsernin tasolla sitd ei ole, koska alakonsernien
suurimmat keskittymét eivit kohdennu samoihin yksit-
tdisiin nimiin.

Sampo-konserni
huomioiden

Markkinariskit, milj. e If Topdanmark Mandatum Life Sampo Oyj hajautushyoéty Osien summa Delta
Korkoriski / korkoshokki alas 162 58 101 0 320 320 0
Osakeriski 319 246 718 267 1537 1549 -12
Kiinteistoriski 3 179 46 1 228 228 0
Spread-riski 450 315 373 2 1140 1140 0
Keskittymariski konsernitasolla 8 14 20 253 0 296 -296
Valuuttariski konsernitasolla 457 3 152 490 1120 1102 17
Alariskien summa 1399 815 1409 1013 4345 4636 -291
Hajautus -352 -123 -241 -347 -995 -1 064 68
Markkinariski 1047 691 1169 665 3 350 3572 -223
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Sampo-konsernin markkinariskien herkkyydet esitetian Markkinariskiherkkyydet
taulukossa Markkinariskiherkkyydet, Sampo-konserni, Sampo-konserni, 3112.2018
31.12.2018. Milj. e Skenaario If Mandatum Life Topdanmark Sampo Oyj Sampo-konserni
-10 % 111 133 -9 -49 -302
Seuraavissa kappaleissa esitetdin ensin riskikeskitty- Osakkeet 10% 111 133 49 302
maét homogeenisiin riskiryhmiin jaettuna ja yksittdisten Korot -100 bps 154 84 155 483
nimien osalta ja sen jalkeen riskeja kuvataan lyhyesti koko +100 bps -149 -74 -1 -141 -443
taseen nidkokulmasta. Muut -10% -3 74 -44 -26 -145
10 % 5 74 44 26 145
Sijoitukset toimialasektoreittain, Kotivaluutta o 2 o E - :

maantieteellisten alueiden

mukaan ja omaisuuslajeittain

Korko- ja osakesijoitusten osalta rahoitussektorin yhti-
0illd ja kiinteistovakuudellisilla joukkovelkakirjalainoilla
on merKittdva osuus konsernin kokonaisportfolioista, kun
taas julkisen sektorin sijoitusten osuus on melko rajalli-
nen. Suurimmassa osassa niisti sijoituksista liikkeeseen-
laskijana on pohjoismainen yhtid tai yhteis6. Suurin osa
yrityspuolen liikkeeseenlaskijoista, vaikkakin ne sijaitse-
vat Pohjoismaissa, toimii kansainvélisilld markkinoilla ja
néin ollen niiden tuloksentekokyky ei ole kovin riippuvai-
nen pohjoismaisista markkinoista.
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Topdanmarkin korkoriskin skenaarioluvuissa esitetddn vastuuvelan ja sijoitusten netto. Sampo-konsernin luvut eivit tdsmdaé yhtididen lukujen
summaan konsernin sisdisistd eliminoinneista ja Topdanmarkin vastuuvelan vaikutuksen puuttumisesta johtuen. Tdmdén taulukon luvut eivét
tadysin tdsmdaad Markkinariskiherkkyydet, Topdanmark, 31.12.2018 ja 31.12.2017 -taulukon lukuihin erilaisista laskentamenetelmista johtuen.
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Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain
Sampo-konserni, 3112.2018

AA+ A+ BBB+ BB+ Korko- Muutos
- - - - Luokittele- sijoitukset Listatut Vasta- tilanteesta
Milj. e AAA AA- A- BBB- [of D maton vhteensa osakkeet Muut puoliriski Yhteensd 31.12.2017
Perusteollisuus 0 0 45 63 22 0 93 223 81 0 0 305 -47
Padomahyoddykkeet 0 0 36 78 4 0 128 246 530 0 0 776 -226
Kulutustavarat 0 62 211 419 72 0 112 877 434 0 0 1311 -214
Energia 0 61 0 0 63 0 199 323 37 0 0 361 24
Rahoitus 0 2 459 2705 981 95 0 34 6 274 284 5 15 6 578 89
Valtiot 133 0 0 0 0 0 0 133 0 0 0 133 41
Valtioiden takaamat jvk-lainat 10 26 0 0 0 0 0 36 0 0 0 36 -84
Terveydenhuolto 7 25 26 82 76 0 62 277 128 0 0 405 39
Vakuutus 0 0 57 122 26 0 58 263 3 25 0 290 57
Media 0 0 7 0 0 0 37 44 4 0 0 48 -4
Pakkaus 0 0 0 0 0 14 22 10 0 0 32 -1
Julkinen sektori, muut 593 154 42 0 0 0 0 789 0 0 0 789 -119
Kiinteistdala 0 5 79 203 44 0 587 918 0 201 0 1118 167
Palvelut 0 0 2 100 179 0 115 396 287 0 0 683 249
Teknologia ja elektroniikka 24 0 38 0 59 0 89 210 100 0 0 309 11
Telekommunikaatio 0 0 0 235 105 0 6 346 99 0 0 444 114
Liikenne 0 58 32 37 0 0 153 279 26 0 0 305 -81
Yhdyskuntapalvelut 0 2 36 305 96 0 43 482 0 0 0 482 -24
Muut 0 26 0 0 20 0 17 63 3 33 0 99 17
Arvopaperistetut jvk-lainat 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vakuudelliset jvk-lainat 2762 54 0 0 0 0 0 2816 0 0 0 2816 -431
Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 157 157 911 742 0 1810 -40
Vastapuoliyhteis® 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 51 51 34
Yhteensa, pois lukien
Topdanmark 3529 2933 3 316 2625 868 0 1905 15175 2937 1006 66 19 183 -427
Muutos tilanteesta 31.12.2017 -471 144 -831 235 425 0 20 -478 -204 215 40 -427
Topdanmark Yhteensa
Konserni ilman henkivakuutusta 1511 0 75 1 1 0 147 1734 99 98 262 2194
Henkivakuutus 2409 0 94 11 14 0 356 23884 407 944 336 4571
Topdanmark yhteensa 3920 0 169 12 15 0 503 4618 507 1042 598 6 765
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Korkosijoitukset rahoitussektorille
Kuten Korkosijoitukset rahoitussektorille, Sampo- Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2018

P . Pitkaaikaiset
konserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2018 -taulukosta Kateinen ja heikomman
voidaan ndhd4, suurin osa rahoitussektorin ja kiinteisto- Katetut jvk-  rahamarkkina- Pitkaaikaiset etuoikeuden

kuudellisten ioukk Ikakirialaino oituksist Milj. e lainat sijoitukset senior-lainat lainat Yhteensa %
vakuudellisten joukkovelkakirjalainojen sijoituksista on Ruotsi 1769 6 245 111 B 28.7 %
tehty pohjoismaisiin sijoituskohteisiin. Suomi 112 1675 487 255 2629 28.7 %
Norja 586 274 296 1156 12,6 %
Korkosijoitukset julkiselle sektorille sisédltévit valtionlai- Yhdysvallat 696 696 7,6 %
noja, valtioiden takaamia joukkovelkakirjalainoja seki Tanska 205 196 162 563 6,1%
- i .
muita sijoituksia julkiselle sektorille, miki voidaan nahda Iso-Britannia 12 251 149 17 429 4.7%
. . . . Alankomaat 271 22 293 3.2%

taulukosta Korkosijoitukset julkiselle sektorille, Sampo-

o ) i Kanada 115 87 202 2,2%
konserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2018. Julkisen Ranska 98 71 169 18%
sektorin osuus on ollut kohtalaisen pieni Sampo-konser- Australia 18 105 123 1,3%
nin sijoitussalkuissa ja sijoitukset ovat olleet 1dhinné Poh- Sveitsi 98 98 1,1%
joismaihin. Topdanmarkin sijoitussalkuissa AAA-luotto- Islanti 39 30 69 0.7 %
luokituksen omaavilla valtion ja kiinteistovakuudellisilla Saksa 32 0 e 0.4%
. e s s . . Guernsey 26 26 0,3%
joukkovelkakirjalainoilla on keskeinen merkitys. i .

Uusi-Seelanti 19 19 0,2%
Viro 16 16 0,2%
Sampo-konsernin listatut osakesijoitukset olivat vuoden Bermuda 10 10 0.1 %
2018 lopussa 3 470 miljoonaa euroa (3 749). Vuoden 2018 Caymansaaret 3 3 0,0 %
lopussa Ifin listattujen osakkeiden arvo oli 1113 miljoonaa Yhteensa 2816 2045 3297 1003 9162 100,0 %
euroa (1448). Osakkeiden osuus oli 10,0 prosenttia Ifin
sijoitusomaisuudesta. Mandatum Lifessa listattujen osak-
keiden arvo oli 1334 miljoonaa euroa vuoden 2018 lopussa Korkosijoitukset julkiselle sektorille
(1578) ja listattujen osakkeiden osuus sijoitusomaisuu- Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2018
desta oli 23,8 prosenttia. Topdanmarkissa listatut osakesi- Valtioiden Julkinen
joitukset olivat vuoden 2018 lopussa 534 miljoonaa euroa Milj. e Valtiot takaamat _ sektori, muut Yhteensa
. . . s Ruotsi 89 416 506
(608). Topdanmark-konsernissa listattujen osakesijoitus- :
ioituksi Kork | henkivhtiossi Norja 298 298
ten osuus sijoituksista on korkeampi henkiyhtiossa. Suomi 26 8 e
Yhdysvallat 44 44
Japani 18 18
Tanska 10 10
Yhteensa 133 36 789 958
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LIIKETOIMINTAMALLI HALLINNAN TOIMENPITEET JA SAMPO OYJ:SSA
Maantieteellisesti Sampo-konsernin sijoitukset ovat Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma
painottuneet pohjoismaisiin yrityksiin. Pohjoismaisten Sampo-konserni
yritysten osakkeiden osuus oli 53 prosenttia kaikista
Kkei Timi lini k e e s . 31.12.2018 31.12.2017
osakkeista. Tdmaé on linjassa konsernin sijoitusstrategian Yhteensi 3 470 milj. euroa Yhteensa 3 749 milj. euroa
kanssa, jonka mukaan sijoituksissa keskitytdan pohjois- 8% 1% . 8% 4% 4o
maisiin yhtiéihin. NAmé& pohjoismaiset yhtiot kilpailevat ! A’\ ~ . K
4%
kuitenkin pd&dosin globaaleilla markkinoilla, vain harvat 15 % ‘ 17 %
niistd ovat toiminnaltaan puhtaasti kotimaisia yhtigita. 25%
Néin ollen lopullinen riski ei ole merkittavésti riippu- 1%
. . . . . 22% % sammn
vainen Pohjoismaiden talouksista. Sampo-konsernin ) 1%
listattujen osakesijoitusten jakauma esitetdin Listattujen
osakesijoitusten maantieteellinen jakauma, Sampo- 23 %
konserni, 31.12.2018 ja 31.12.2017 -kuvassa. 26 % 15 %
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15 %

® Tanska 378 ® t&-Eurooppa 24

@ Norja 153 Pohjois-Amerikka 535
® Ruotsi 765 © Latinalainen
Suomi 537 Amerikka 26

@ Lansi-Eurooppa 782 Kaukoita 271
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® Tanska 144

® td-Eurooppa 20

@ Norja 157 Pohjois-Amerikka 619
@® Ruotsi 945 © Latinalainen
Suomi 549 Amerikka 28
Kaukoita 313

@ Lansi-Eurooppa 973
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Suurimmat sijoitukset yksittiisiin nimiin sernitasolla. Topdanmarkin sijoitussalkuissa suurimmat
Suurimmat keskittymaét liikkeeseenlaskijoittain ja omai- yksittdiseen liikkeeseenlaskijaan kohdistuvat sijoitukset
suuslajeittain, Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, ovat AAA-luottoluokituksen omaavia tanskalaisia kiin-
31.12.2018 -taulukossa kuvataan suurimmat keskittymét teistovakuudellisia joukkovelkakirjalainoja.

yksittéisiin liikkeeseenlaskijoihin ja vastapuoliin kon-

Suurimmat keskittymat lilkkeeseenlaskijoittain ja omaisuuslajeittain
Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2018

Pitka- Pitka- Pitka- Pitka-

Pitka- aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset Vakuudella

Kassavarat ja aikaiset korko- korko- korko- korko- kattamaton

lyhytaikaiset korko- sijoitukset: sijoitukset: sijoitukset: sijoitukset: osuus

% sijoitus- korko- sijoitukset, Valtioiden Katetut Senior- Tier1ja Osake- johdan-

Liikkeeseenlaskija, milj. e Yhteensa omaisuudesta sijoitukset yhteensa takaamat jvk-lainat jvk-lainat Tier 2 sijoitukset naisista

Nordea Bank 1675 9% 642 1029 0 490 207 332 0 4

Skandinaviska Enskilda Banken 899 5% 539 359 0 207 140 12 0 1

Danske Bank 780 4% 500 272 0 118 128 26 0 7

Svenska Handelsbanken 638 3% 0 638 0 545 55 38 0 0

Swedbank 539 3% 0 539 0 315 193 30 0 0

Ruotsi 434 2% 0 434 0 0 434 0 0 0

Norja 405 2% 0 405 0 0 304 101 0 0

DnB 388 2% 0 388 0 179 107 102 0 0

BNP Paribas 387 2% 349 37 0 0 37 0 0 1

Saxo Bank 265 1% 0 2 0 0 0 2 264 0

10 suurinta keskittymaa yhteensa 6411 34% 2029 4104 0 1855 1605 643 264 14
Muut 12 576 66 %
Sijoitusomaisuus yhteensa 18 986 100 %
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TOPDANMARK
-KONSERNI

MANDATUM LIFE
-KONSERNI

SAMPO-KONSERNIN

PAAOMITUS LITTEET

IF-KONSERNI

Suurimmat high yield - ja luottoluokittelemattomat Kymmenen suurinta suoraa high yield- seka luottoluokittelematonta
korkosijoitukset eritelliin Kymmenen suurinta suoraa korkosijoitusta ja suoraa listattua osakesijoitusta
high yield- seki luottoluokittelematonta korkosijoitusta Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2018
jasuoraa listattua osakesijoitusta, Sampo-konserni pois 10 suurinta suoraa sijoitusta high yield- ja Yhteensa, % kaikista suorista
lukien Topodanmark, 31.12.2018 -taulukossa. Lisdksi suu- luottoluokittelemattomiin korkoinstrumentteihin Luokitus milj. e korkosijoituksista
rimmat suorat sijoitukset listattuihin osakkeisiin eritel- High Street Shopping NR 155 1,0%
la4n Kymmenen suurinta suoraa listattua osakesijoitusta, Sponda NR 114 0.8%
Sampo-Kkonserni, 31.12.2018 -taulukossa. TbC - - B %8 0.7%
Teollisuuden Voima BB+ 96 0,6 %
Sparebank 1 Boligkreditt NR 81 0,5%
Saamiset muista kuin investment grade -luokituksen saa- Evergood 4 ApS B+ 79 0.5 %
neista korkosijoituksista ovat merkittivit, koska suhteelli- Saab NR 58 0,4 %
sen pienelld osalla pohjoismaisista yhtidistd on luottoluo- Ellevio NR 50 0,3 %
kitus ja monilla luottoluokitelluilla yhtidilld luottoluokitus Grdnlandet Sédra NR 49 0.3%
on investment grade -luokkia alhaisempi (high yield). Veningen NR 49 0.3%
10 suurinta keskittymda yhteensa 827 5,6 %
. . Muut suorat korkosijoitukset 13999 94,4 %
Keskittymét koko taseen tasolla Suorat korkosijoitukset yhteensa 14826 100,0 %
Yleisesti ottaen Sampo-konserni on rakenteellisesti
riippuvainen Pohjoismaisten talouksien suoriutumi- Yhteens4, % kaikista suorista
sesta, kuten jo aiemmin kuvattiin. Sampo-konserni on 10 suurinta listattua osakesijoitusta milj. e osakesijoituksista
my0s taloudellisesti alttiina alhaiselle korkotasolle. Mita ;S.nath:ank ii: 1Z:g :
alemmat korot ja mité tasaisempi korkokéayra on, siti Amer Sports 105 5.2%
haasteellisempi ympérist6 on nykyisille liiketoiminta- Volvo 105 5,2 %
malleille etenkin, kun Ifissd ja Mandatum Lifessa vakuu- Nobia 87 4,3%
tusvelkojen duraatio on pitempi kuin saamisten duraatio. Veidekke 74 3,7 %
Topdanmarkissa taseen korkoriski on vihiinen ja siten Asiakastieto 72 3.6%
Topdanmark ei lisda korkoriskii konsernin tasolla. ABB 67 3%
Telia Company 64 3,2%
Sectra 58 2,9%
Sampo-konsernille olisi merkittévasti hyotyé, jos korot 10 suurinta keskittymaa yhteensa 1033 51,1 %
nousisivat, koska vakuutusvelkojen taloudellinen arvo Muut suorat osakesijoitukset 988 48,9 %
pienenisi enemmén kuin niitd suojaavien sijoitusten arvo. Suorat osakesijoitukset yhteensé 2021 100,0 %
Samaan aikaan Nordean nettokorkotuotot todennikdi-
sesti kasvaisivat my®os.
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RISKITARKASTELUA

ja likviditeettipuskurista, jotka voidaan paatella Tase-
rakenne, Sampo Oyj, 31.12.2018 ja 31.12.2017 -taulukosta.

Sampo Oyj:n velkaantuneisuus oli maltillinen esimerkiksi
seuraavilla mittareilla arvioituna:

« Velkaantuneisuus mitattuna Korollisten velkojen osuu-
della kaikista veloista oli 34 prosenttia (29).
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RAKENNE JA JA KESKEISET RISKIEN- IF-KONSERNI T?ESSSSR%TK MA_’;'(%'?‘\‘TSL:;,\'I‘:FE SAMPO-KONSERNISSA SAMgf.ATg%TTSSgN'N LUTTEET
LIIKETOIMINTAMALLI HALLINNAN TOIMENPITEET JA SAMPO OYJ:SSA
Sampo Oyj:n rooli Taserakenne
Sampo Qyj, 3112.2018 ja 31.12.2017
Sampo Oyj tekee pitkdaikaisia sijoituksia pohjoismaisiin
finanssialan yrityksiin ja on konsernissa likviditeetin Mil. e 2018 2017
. o . . . . Vastaavaa yhteensa 12 073 10 939
ldhde. TAman vuoksi rahoitusrakenteen kestavyys ja kyky —

. . . . . S Kéteiset varat 1447 1199
hankkia rahoitusta tarvittaessa ovat jatkuvasti arvioinnin Sijoitukset 770 235
kohteena. Sijoituskiinteistot 2 2

Korkosijoitukset 23 58
Vuoden 2018 lopussa Sammolla oli 9 200 miljoonan Osakkeet ja osuudet 745 175
edesti strategisia sijoituksia ja ne oli padosin rahoitettu Huonommalla etuoikeudella olevat saamiset GED 496
o . . . Osuudet saman konsernin yrityksissa 9 200 8 958

omalla pddomalla, 7 890 miljoonaa euroa, ja senior-eh- - e o
. . . . . Sijoitukset tytaryrityksissa 3401 3401
toisella velalla, jota oli yhteensd 4 067 miljoonaa euroa. Sijoitukset osakkuusyrityksissa 5799 5557
Senior-lainojen keskimééréinen jiljelld oleva maturiteetti Muut varat 167 50

oli 5,2 vuotta ja siitd 1 600 miljoonan euron osuus oli

maturiteetiltaan yli 5 vuotta. Senior-ehtoisella velalla Milj. e 2018 2017
rahoitetaan myos muita sijoitusomaisuuseria. Naiden Vastattavaa yhteensa 12 073 10 939
huonomman etuoikeuden velkainstrumenttien ja muiden Litkkeeseen lasketut yritystodistukset 124 293

. . . Pitkaaikainen vieras pddoma 3943 2 884
korkosijoitusten, yhteissummaltaan 512 miljoonaa euroa, : :

o . o . . Private placement -lainat 122 138
keskimidridinen maturiteetti oli kaksi vuotta. Strategisten Joukkovelkakirjalainat 2821 2746
sijoitusten ja muiden sijoituserien rahoitus on vahvasti Pidomalainat 0 0
jarjestetty. Oma piidoma 7 890 7714

Sidottu oma padoma 98 98
Kyky hankkia rahoitusta riippuu velkaantuneisuudesta Voitonjakokelpoiset varat 77 7 616
Muut velat 115 48

- Sammon 2 108 (1 424) miljoonan euron nettovelka on
kohtuullinen suhteutettaessa sitd omistusosuuksien
arvoon ja sijoitusomaisuuteen.

Sammon likvidit varat olivat 1 447 (1199) miljoonaa

euroa. Likviditeettiin vaikuttaa pd4asiassa saadut ja
maksetut osingot sekd muutokset liikkeeseenlasketuissa
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velkainstrumenteissa ja tehdyissé sijoituksissa. Sampo

maksaa osinkonsa huhtikuussa, jolloin likviditeetti laskee

huomattavasti. Huomattava osuus ryhmén yhtidéiden

liikkeelle laskemista huonomman etuoikeuden vel-

kainstrumenteista (489) sekd osa muista sijoituksista (770)

voidaan myyd4, mikéli tarvitaan likviditeettid. Lyhyen

aikavélin likviditeettii voidaan pitia riittavana.
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SAMPO-KONSERNIN

PAAOMITUS LITTEET

Sammon rahoitusasema on hyvi, minké ansiosta yhtio
kykenee uudelleen rahoittamaan nykyiset velkansa ja
laskemaan liikkeelle uutta velkaa. Timéa yhdessa yhtién
myytavissd olevien omaisuuserien kanssa tarkoittaa, etti
Sampo kykenee luomaan likviditeettia.

NyKkyisellddn Sampo-konsernilla on pddomapuskuria
suhteessa vihimmaiispddomavaatimukseen. Koska tau-
lukossa Taserakenne, Sampo Oyj, 31.12.2018 ja 31.12.2017
esitetyt huonomman etuoikeuden kaikki saamiset ovat
Ifin, Mandatum Lifen, Nordean ja Topdanmarkin liik-
keeseen laskemia, ne eliminoidaan konsernin omista
varoista. Mikéli kyseiset saamiset myytéisiin, emoyhtién
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likviditeetin kasvun ohella konsernin omat varat ja vaka-
varaisuussuhde nousisivat.

Sampo Oyj tasapainottaa riskeji konsernin sisélla.
Hallinnoidessaan rahoitus- ja pAdomarakennettaan seka
likviditeettiddn Sampo Oyj ottaa huomioon liiketoiminta-
alueiden eurosta poikkeavat perusvaluutat (Ruotsin
kruunu ja Tanskan kruunu) ja sen, etti kaikki sen liiketoi-
minta-alueet ovat alttiina matalan korkoympériston ris-
keille. Ndma riskit saattavat vaikuttaa Sammon tekemiin
paatoksiin sen omien velkainstrumenttien liikkeeseen
laskun yhteydessé ja likviditeettiportfoliota hoidettaessa.
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Téamén johdosta osa Sampo Oyj:n velkainstrumenteista on
laskettu liikkeelle Ruotsin kruunuissa, ja korkoduraatio
pidetddn suhteellisen lyhyend. Markkinandkemys vai-
kuttaa kuitenkin padtoksiin ja esimerkiksi télld hetkelld
taktisista markkinandkemyksisté johtuen Ifin maksamat
Ruotsin kruunu -méériiset osingot ovat edelleen Ruotsin
kruunuina ja Ruotsin kruunu -mééirdinen velka on kon-
vertoitu euroiksi koron- ja valuutanvaihtosopimuksilla.
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SAMPO-KONSERNIN SAMPO-KONSERNIN RISKIT RISKITARKASTELUA
IF-KONSERNI TOPDANMARK MANDATUM LIFE SAMPO-KONSERNIN LITTEET

SAMPO-KONSERNIN PAAOMITUS

3l 3l 34

Sampo- Konsernin rava-lain Ryhman Solvenssi Sisiisid arvioita
konsernin mukaiset omat IT -sAdnnoston vakavaraisuuden
padomitus varat ja vaka- mukainen oma riittivyydesta

varaisuusasema varallisuus ja vaka-
varaisuusasema
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TOPDANMARK MANDATUM LIFE SAMPO-KONSERNIN
RAKENNE JA JA KESKEISET RISKIEN- IF-KONSERNI SAMPO-KONSERNISSA e LITTEET
LIIKETOIMINTAMALLI HALLINNAN TOIMENPITEET “KONSERNI “KONSERNI JA SAMPO OYJ:SSA PAAOMITUS
L] 0 oo [ ]
Sampo-konsernin piiomitus
Sampo-konsernin pddomituksen periaatteet ja laskenta- Rava-vakavaraisuus
menetelmit kuvataan liitteessi 4 Kannattavuus, riskit Sampo-konserni, 3112.2018
ja padoma yksityiskohtaisesti.
Milj. e Konsernin vakavaraisuussuhde: 147 %
12 000
K s _1 s l s t t 10 000
onscernin rava-iaim mukaiset oma

varat ja vakavaraisuusasema 8 000 NDX 59

. . . . 6 000
Sampo-konsernin vakavaraisuus, joka lasketaan rahoi- 3779

Nord
tus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta (2004/699) 4000 291 oreea 7017
annetun lain mukaan, esitetdin kuvassa Rava-vakava- 2 000 | 990 |
raisuus, Sampo-konserni, 31.12.2018. Konsernin vakava- 0 _m
raisuussuhde laski edellisvuoden tasosta ollen 147 (154) If Mandatum Sampo Oyj Topdanmark Sammon osuus Omien varojen Ryhmittyman
Life Nordeasta ja NDX vahimmaismaara omat varat

prosenttia.

Seké konsernin omat varat, ettd omien varojen
vihimmaismaira laskivat vuoden 2018 aikana. Konser-
nin oma padoma oli edeltdvaa vuotta matalampi, koska
suunniteltu osinko ylitti konsernin laajan tuloksen. Net-
tomuutokset muissa omiin varoihin vaikuttavissa erissa
olivat pienid. Omien varojen vahimmaismaéra laski 147
miljoonalla eurolla, koska If Ruotsin, Topdanmarkin ja
Nordean pddomavaateiden laskentamenetelmi muuttui
Sampo-Kkonsernissa tilikauden aikana. Lisédksi NDX Intres-
senter sisillytettiin Sampo-konsernin vakavaraisuuteen
vuoden 2018 toisella kvartaalilla.
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Konsernin omat varat koostuvat konsernin konsoli-
doidusta omasta pddomasta sekd rahoituslaitosten ja
vakuutusyhtididen sektorikohtaisista eristd vihennettyna
aineettoman omaisuuden erilld, ehdotetulla osingonja-
olla sekd muilla oikaisuilla. Konsernin konsolidoitu oma
piddoma mukaan lukien mééraysvallattomien osuu-

den, joka oli 13 014 miljoonaa euroa 31.12.2018 (13 508),
muodostaa isoimman osan omista varoista ja se luetaan
Luokan 1 -pddomiin vakavaraisuuslaskennassa. Sektori-
kohtaiset tekijit, joista suurin osa tulee Nordean ensisi-
jaisesta lisdpddomasta (Tier 1) ja toissijaisesta pAdomasta

81

Intressenterista

(Tier 2) seka Ifin, Mandatum Lifen ja Topdanmarkin
arvonoikaisuista, olivat yhteensi 2 585 miljoonaa euroa
(2 517). Vahennykset olivat yhteensi 5 269 miljoonaa
euroa (5004).

Konsernitason piddomavaatimus on yll& esitetyll4 tavalla
osiensa summa eiki liiketoiminta-alueiden vilisti hajau-
tushyotya oteta huomioon. Omien varojen vihimmais-
maira 31.12.2018 oli 7 017 miljoonaa euroa (7 163). Kon-
sernin vakavaraisuus (Ryhmittymén omat varat — omien
varojen vihimmaismaari) oli 3 313 miljoonaa euroa (3 858).
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Vuoden 2018 neljinteen kvartaaliin saakka minimi-
pddomavaatimus laskettiin perustuen tytiaryhtididen
standardikaavan mukaisiin pAdomavaatimuksiin. Vuoden
2018 lopussa Sampo alkoi kayttd4 Ifin ja Topdanmarkin
osittaisten sisdisten mallien SCR:ii pddosaan kyseisten
yhtididen vahinkovakuutustoimintaa, mika on linjassa
rava-lain kanssa. Tdma alensi kokonaisminimipddoma-
vaatimusta noin 470 miljoonalla eurolla vuoden 2018
neljinnelld kvartaalilla.

Vuoden 2018 neljinnelld kvartaalilla Nordean riskipaino-
tettuja erid koskeva vaatimus (REA) kasvoi 35 miljardilla
eurolla 156 miljardiin euroon, miké johtui pidosin siité,
ettd olemassa olevia pAdomavaateita siirtyi Pilari 2:sta
Pilari 1:een pankin kotipaikan siirtyessd Ruotsista Suo-
meen. Samaan aikaan jarjestelméariskipuskuri aleni véliai-
kaisesti nollaan. Ndiden kahden vaikutuksen seurauksena
Sammon nimellispddomavaatimus séilyi suunnilleen
samalla tasolla kuin vuoden 2018 kolmannen kvartaalin
lopussa ollen 3 779 miljoonaa euroa vuoden 2018 nel-
jannelld kvartaalilla. Jarjestelmariskipuskuria tiytyy
kuitenkin soveltaa Suomessa vuoden 2019 alusta alkaen (2
prosenttia vuoden 2019 ensimmadiselld vuosipuoliskolla ja
3 prosenttia vuoden 2019 heindkuun alusta alkaen), mika
nostaa Nordean pddomavaatimusta Sammolle vastaavasti
vuonna 2019 ja alentaa konsernin vakavaraisuussuhdetta.
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Ryhmain Solvenssi II -sdannoston
mukainen oma varallisuus
ja vakavaraisuusasema

Sampo-ryhméan oma varallisuus ja SCR Solvenssi II -sdan-
ndston mukaisesti esitetddn kuvassa Vakavaraisuus Sol-
venssi I -sddnndston mukaan, Sampo-ryhm4, 31.12.2018.

Vakavaraisuus Solvenssi Il
-saannoéstén mukaan

Sampo-ryhma, 31.12.2018

Hyvadksyttavan oman varallisuuden

Milj. e suhde ryhman SCR:44n 140 %
12 000
10 000
8 000
6 000
4 000
2 000
Ryhman Nordea Ryhman Ryhman
konsolidoitu ja NDX SCR oma
SCR Intressenter varallisuus

Mandatum Lifen 1,7 miljoonan euron muiden rahoitusalojen
pddomavaatimusta ei esitetd kuvassa, mutta se on osa ryhmén
SCR:&4
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Sampo-ryhmén hyviksyttdvdn oman varallisuuden suhde
ryhmén SCR:44n vuoden 2018 lopussa oli 140 prosenttia
(156). Vakavaraisuus oli riittdvd vuoden jokaisena kvartaa-
lina.

Nordean pddomavaatimus Sammon vakavaraisuudessa on
sama niin rava-lain kuin Solvenssi IT -sddnndsten mukaan
(edelld kuvattu rava-lain mukainen kisittely) ja my0s
muutosten vaikutukset ovat samankaltaisia. Solvenssi II
-laskennan osalta Sampo ei ole kuitenkaan hakenut lupaa
kayttda Ifin ja Topdanmarkin osittaista sisdistd mallia ja
siksi Solvenssi IT -laskennassa kiytetdan standardikaavan
SCR:ié, miki kasvattaa Sampo-ryhméan SCR:44 verrattuna
rava-vakavaraisuuden pddomavaatimukseen.

Ryhmén SCR kasvoi 413 miljoonalla eurolla johtuen
pidasiassa Nordean pddomavaatimuksen kasvusta
vuoden aikana. Ryhmaén konsolidoitu SCR, joka lasketaan
Solvenssi II -ryhmélle, sdilyi samalla tasolla ollen 3 572
miljoonaa euroa (3 558). Lisdksi Sammon osuus NDX
Intressenteristd lisdttiin ryhméa SCR:44n.
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Taulukossa Hyviksyttivi oma varallisuus, Sampo-ryhma, Hyvdksyttdava oma varallisuus

31.12.2018 ja 31.12.2017 esitetdin Sampo-ryhmén oma Sampo-ryhma, 31.12.2018 ja 31.12.2017

varallisuus luokittain. Milj. e 2018 2017
Luokka 1 yhteensa 10 010 10 614

Ryhmaén oma varallisuus koostuu tavanomaisesta osake- Osakepadoma 98 98

padomasta, tismaytyserésti ja etuoikeudeltaan huonom- Tasmaytysera 10273 10753

mista veloista, jotka ovat hyviksyttivid ryhmétasolla. Muiden rahoitusalojen yhtididen nettovaikutus -495 -274

" . . o Luokka 1 - kaytettavissa rajoitetusti 133 37

Ryhmaén oma varallisuus 31.12.2018 oli 10 355 miljoonaa Y !
Luokka 2 (Etuoikeudeltaan huonommat velat) 333 331

euroa (10 945). Luokka 3 (Laskennalliset verosaamiset) 13 (]
Hyvaksyttavd oma varallisuus 10 355 10 945

Koko 98 miljoonan euron suuruinen osakepddoma seki

10 273 miljoonan (10 753) suuruinen tdsmaytysera taytta- n = =

J ( ) vty vt Tasmaytyserin rakenne
vét tdysin vaatimukset, joiden nojalla ne voidaan sisil- - .
Y J ) Sampo-ryhma, 3112.2018 ja 3112.2017
lyttia rajoituksetta kaytettévissi oleviin Luokan 1 eriin.
. . P s Milj. e 2018 2017
Vertailuna IFRS:n mukainen konsolidoitu oma pddoma
1i 13 014 mili 31.12.2018 (13 508) (Katso liit Rahastot, jakamattomat voitot seka tilikauden nettotulos (ennen SlI-muunnoksia) 12916 13410
12. ii

oll mijjoonaa euroa katso € Odotettavissa olevat osingot, voitonjaot ja maksut -1583 -1444

5 Vakavaraisuudessa sovellettavat arvostusmenetel- Omat osakkeet (suorassa ja valillisessd omistuksessa olevat) -145 -149

mat). Kaiken kaikkiaan oman varallisuuden rakenne on Muu ei kdytettavissa oleva oma varallisuus -301 -327

erittiin vakaa, silld luokan 1 erit ovat melkein 90 prosent- Luokka 3:ssa erikseen esitetyt laskennalliset verosaamiset -13 -

tia koko omasta varallisuudesta, josta tismaiytyseri vastaa Arvonoikaisut Solvenssi Il:n mukaan -601 737
Tasmdytysera 10 273 10 753

valtaosin.

Téasmaytyserd on yhteissumma jakamattomista voitoista,
tilikauden tuloksesta sekd muista rahastoista vihennet-
tyni ehdotetulla osingonjaolla ja muulla voitonjaolla ja
oikaisten sitd Solvenssi II -sddnndstdn mukaisilla arvos-
tuseroilla, laskennallisilla nettoverosaamisilla, suoraan
omistetuilla omilla osakkeilla sekd Topdanmarkin vihem-
mistdosuudella. TAsméaytyseridn rakenne esitetddn taulu-
kossa Tdsméiytyserdn rakenne, Sampo-ryhm4, 31.12.2018
ja 31.12.2017.
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Oman varallisuuden erét, jotka luetaan Sampo-ryhmén
luokan 1 rajoitetusti kéytettivissa olevaan seki luokan 2
piddomaan, koostuvat ulkoisten sijoittajien omistuksessa
olevista huonomman etuoikeuden veloista. Niiti erié oli
31.12.2018 tilanteessa 133 miljoonaa euroa (luokka 1) ja 333
miljoonaa euroa (luokka 2).

Vuoden 2018 lopussa Mandatum Lifen liikkeelle las-
kema 100 miljoonan euron huonomman etuoikeuden
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velkainstrumentti oli kokonaan Sammon sijoitusport-
foliossa. Lisdksi Sammon hallussa oli noin neljasosa Ifin
400 miljoonan euron huonomman etuoikeuden veloista.
Topdanmarkin kolmesta yhteensa 1750 miljoonan
Tanskan kruunun arvoisesta lainasta 31 prosenttia on
Sampo-Konsernin yhtididen sijoitussalkuissa. Yksityis-
kohdat Ifin, Topdanmarkin ja Mandatum Lifen liikkeelle
laskemien huonomman etuoikeuden velkainstrumen-
teista esitetddn yhtididen vastaavissa taulukoissa.
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Yksityiskohtaiset tiedot instrumenteista on saatavilla
myos Sammon internetsivuilla www.sampo.com/
investors/debt-instruments/if ja www.sampo.com/
investors/debt-instruments/topdanmark.

Ryhmén yhtidista vain If laski liikkeelle vuonna 2018 huo-
nomman etuoikeuden velkainstrumentteja. Tdméa 1 000
miljoonan Ruotsin kruunun laina luokiteltiin kuuluvaksi
oman varallisuuden Tier 1 -luokkaan.

Luokan 3 oma varallisuus sidltdi Solvenssi II -taseen
laskennalliset nettoverosaamiset (verosaamiset, joita ei
voida netottaa verovelkoja vastaan).

Sampo-ryhmén oma varallisuus pieneni 590 miljoonalla
eurolla tilikauden 2018 aikana. Ylijidma4, jonka verran
varat ovat velkoja suuremmat, laski, koska ehdotettu
osingonjako ylitti ryhmén tilikauden tuloksen. Myds
kasvaneet aineettomat hyddykkeet, joita ei siséllytetd
Solvenssi IT -taseeseen, alensivat omaa varallisuutta
hieman. Ryhmén hyvéksyttdvdan oman varallisuuden
suhde ryhmén SCR:44n laski 140 prosenttiin (156) johtuen
ryhmén SCR:n kasvusta. Johtuen rajoituksesta, jonka
mukaan luokan 2 omaa varallisuutta voi olla enintédin 20
prosenttia ryhmén konsolidoidusta vihimma&is-SCR:stéd
(MCR), oman varallisuuden saatavuutta ja siirrettavyytta
on rajoitettu laskettaessa laskettaessa luokan 2 pddomia ja
hyviksyttivdn oman varallisuuden ja ryhmé&n konsolidoi-
dun vihimm4&is-SCR:n suhdelukua.
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Sisaisia arvioita vakavaraisuuden
riittivyydesti

Sammon sddntelyn mukaiset vakavaraisuussuhdeluvut
147 (154) prosenttia (rava) ja 140 (156) prosenttia (Solvenssi
II) ovat suhteellisen alhaiset verrattuna moneen muuhun
vakuutusryhméién. Rava-laki ei ota huomioon Sammon
liiketoiminta-alueiden vélisid hajautushyotyja ja vas-
taavasti Solvenssi II:ssa huomioidaan ainoastaan kon-
solidointiryhmén sisidinen riskien hajautushyoty. Siten
osakkuusyhtioon kohdistuvaa riskien hajautushyotyé ei
oteta lainkaan huomioon. Koska merKkittdvi osa pAdoman
kéytdstd ja voitoista tulevat osakkuusyhtié Nordealta, sen

Sampo kéyttdd raportoitujen kvartaalitulosten vilisid

korrelaatioita arvioidessaan riskien hajautushyotyja

rava-lain mukaisen vakavaraisuuden yhteydessad. Ndiden

muokkausten mukainen hajautettu Sampo-konsernin

proforma pidomavaatimus olisi 5 595 (5 541) miljoonaa

euroa ja ryhmén proforma vakavaraisuussuhde 185 (199)

prosenttia.

Raportoitujen kvartaalitulosten

korrelaatiot

Sampo-konserni, 2005-2018

) . . e . . Nordea/If 0,291
hajautushy6dyn huomiotta jaittiminen vaikuttaa merkit- Nordea/Mandatum 0,232
tévasti raportoituihin vakavaraisuussuhdelukuihin. Nordea/Topdanmark 0,339

If/Mandatum 0,847
Sisdllyttddkseen liiketoiminta-alueiden vélisen hajau- If/ Topdanmark 0,660
tushyddyn konsernin vakavaraisuustarpeen arvioonsa, Mandatum/Topdanmark 0,664
Sisdisesti arvioitu hajautushyoty
Sampo-konserni, 3112.2018
Rava- Oikaistu rava-
Milj.e / % vakavaraisuus vakavaraisuus Hajautushyoty
Ryhmittym&n omat varat yhteensa 10 330 10 330 0
Omien varojen vahimmaisvaade, yhteensa 7 017 5595 1422
Ryhmittyman vakavaraisuussuhde 147 % 185 % 37%
Ryhmittyman vakavaraisuus 3313 4735 1422
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Kyseinen sisdisesti mukautettu vakavaraisuussuhdeluku
on yhdenmukaisempi muiden vakuutusryhmien raportoi-
miin lukuihin. Suurimmalla osalla néisti vakuutusryhmi-
sti pankkitoiminnan vaikutus ei ole yhtd merkittiva kuin
Sammolla.

Sampo-konsernin vakavaraisuutta tulisi arvioida seuraa-
viin seikkoihin perustuen:

+ Kaikki tytaryhtiot ja osakkuusyhtiot ovat riittavasti
pidomitettuja. Ifin ja Nordean pidomitus on vahva ja
niiden kannattavuus on vakaalla tasolla. Ifin omien
varojen maard yllipidetddn yhden A:n tavoiteluokituk-
seen perustuvaa padomatasoa korkeammalla. Nordean
pddoman maaria sddtelee Euroopan keskuspankKi ja

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

Nordea on sitoutunut ylldpitimiédn kahden A:n luoki-
tuksen. Liséksi seka If ettd Nordea ovat ylldpitdneet
korkeaa kannattavuutta ja matalaa tulosten volatiliteet-
tia. Sampo Oyj ndkee yhtididen omat pddomapuskurit
suhteellisen korkeina.

Mandatum Life on pienempi yhtio kuin If ja Nordea, ja
sen oma varallisuus siirtymasdannoksilld laskettuna on
suhteellisen korkea pAdomavaatimukseen verrattuna.
Yhtion korkean laskuperustekoron omaava vastuuvelka
pienenee vuosittain noin 200 miljoonalla eurolla. Niin
ollen padomatarve laskee ajan kuluessa.

Topdanmarkin tulos on ollut tasainen vuosien ajan ja se
on riittavasti padomitettu.
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» Yhtigilla on lisdkapasiteettia laskea liikkeelle omaan
varallisuuteen hyviksyttivid instrumentteja.

» Konsernin liiketoiminnoista syntyy hajautushyotya.
Kuten taulukosta Raportoitujen kvartaalitulosten korre-
laatiot, Sampo-konserni, 2005-2018 kiy ilmi, konsernin
liiketoiminta-alueiden tulosten korrelaatiot ovat
alhaisia. Erityisesti Nordean tulos on heikosti korreloi-
tunut suhteessa Ifin, Mandatum Lifen ja Topdanmarkin
tuloksiin. Téten konserni hyotyy hajautuksesta.

» Konsernin emoyhtion kyky luoda likviditeettid on
riittava.

+ Konsernin vakavaraisuussuhteen tulee olla riittavasti
minimipddomavaatimuksen yldpuolella.
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[ X ] L] = -
Liite 1: Sampo-konsernin Sampo-konsernin ohjausrakenne
hjausperiaatteetja
° ° ° ° .
riskienhallintaprosessi . Asiakkaat Tybntejs,
ant s,
T ey
N (9
o0 ”o,b . Julkiset
&é\" Sy tilinpaatastiedot
Selkeit vastuut seki yksinkertaiset ja matalat toiminnal- < Gy - Qs, --------------- .
liset rakenteet ovat Sampo-konsernin liiketoimintojen Sampo Oyj
ja riskienhallinnan organisoinnin perusperiaatteita.
L. L . o Hallitustyo, tavoitteet | Hallitustyo &
Vastuita ja toiminnallisia rakenteita, joita noudatetaan & toimintaperiaatteet aktiivinen dialogi
Sampo Oyj:ssa ja sen tdysin omistamissa tytaryhtidissa, ’— Raportointi Yleinen raportointi —‘
kuten on havainnollistettu Sampo-konsernin ohjaus- I I
rakenne -kuvassa, kuvataan seuraavissa kappaleissa. If Mandatum Life Topdanmark
. YTy s ae . . ’Tw‘ ’Tegm‘ ’T&gmk‘
Topdanmark on ottanut kiytt66n Sammon péiasialliset g : m—

Hallintorakenne Politiikat Hallintorakenne Politiikat

konsernitason periaatteet ja politiikat, mukaan lukien
riskienhallintaperiaatteet, vaikkakin niissé saattaa olla
joitain pienia eroja. Nin ollen Topdanmarkin ohjaus-

periaatteet ja riskienhallintaprosessi voivat olla hieman

[ yntis- [ wntis- [ vntis-
kohtaiset | kohtaiset | kohtaiset |
| tavoitteet | | tavoitteet | | tavoitteet |

Vokuutustoiminta

erilaiset seuraavaksi kuvattuun verrattuna.

Emoyhtion ohjaus
Konsernin emoyhtié Sampo ohjaa tdysin omistamiaan % >
tytdryhtiditd asettamalla tavoitteet niiden pddomituk- % e e " .@\
z& 1 - 1 N
selle ja oman padoman tuotolle (RoE) sekid médirittele- ) ! Osakkuusyhtiot ! ;\\o
R R ot H
maélla tytdryhtididen toiminnalle keskeiset reunaehdot i 4 H Nordea H 4"’&0
. o . . Y, 1 1
konsernitason toimintaperiaatteiden avulla. lfo% ! NDX Intressenter ! o
Ql’/}, i . \1"0\4~
e s . . halli e Q/,o A\
Tavoitteiden asettaminen: Sammon hallitus pa4ttaa o e
. s - . . S O
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Lifelle. Liséksi Ifin pitkédn aikavélin tavoitteena on yllapi-
tdi alle 95 prosentin yhdistettyi kulusuhdetta.

Emoyhti6 arvioi pAdomituksen riittdvyytt ja pAdomara-
kenteen tarkoituksenmukaisuutta siten, kuin on esitetty
kappaleessa Pddomitus alakonsernitasolla liitteessa

4 Kannattavuus, riskit ja padoma. Tdhin analyysiin
perustuen emoyhtio arvioi, minka suuruisia osinkoja
tytaryhtiot jakavat emoyhtiolle. Sampo-konsernissa
operatiivisen toiminnan kannalta ylimi&dridinen pddoma
pidetddn emoyhtidé Sammossa, joka pddomittaa tytaryhti-
Oitd tarvittaessa.

Emoyhtién hallitus paattai keskeisista tytdryhtididen
liiketoimintaa ja riskienhallintaa ohjaavista pddperiaat-
teista. Ndistd merkittdvimmaét ovat Sampo-konsernin
toimintaperiaatteet (Code of Conduct), riskienhallinnan
periaatteet, palkitsemisperiaatteet ja compliance-periaat-
teet. Lisdksi on muita periaatteita, kuten tiedonantopoli-
tiikka, joita noudattamalla pyritdan ehkdisemian maine-
ja compliance-riskeja.

Sammon hallituksen paitoksiin yleisesti ja siten myo6s
emoyhtién antamaan ohjeistukseen vaikuttavat edelld
mainittujen ohjeistusten ohella my0s ulkoinen normipe-
rusta ja eri sidosryhmien odotukset Sampo-konsernin toi-
minnasta. Lisdtietoja Sampo-konsernin sidosryhmisti on
saatavilla Toimintaperiaatteet-dokumentissa osoitteessa
www.sampo.com/toimintaperiaatteet.
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Tytaryhtioiden toiminta
jariskienhallinta

Tytaryhtiot jarjestivdt oman liiketoimintansa itsenéi-
sesti ottaen huomioon liiketoimintansa erityispiirteet ja
konsernitason ohjeistukset tavoitteiden, pAdomituksen ja
toimintaperiaatteiden suhteen. Sidosryhmien odotukset
jaulkoinen siddntely vaikuttavat myds suoraan tytaryhti-
Oiden toimintaan.

Sampo-Konsernin tytdryhtiét paattavit itsenidisesti
toimintansa hallintorakenteesta. Tytaryhtiéiden opera-
tiivisella johdolla on laaja-alaista kokemusta vakuutus-
toimialalta seki talous- ja riskienhallinnasta. Eri komite-
oiden ja toimielinten jisenet edustavat liiketoiminnan ja
muiden toimintojen osaamista. Tytdryhtididen toimintaa
valvovat kyseisen tytdryhtion eri toimielimet ja viime
kéadessi hallitukset, joiden jasenet ovat padasiallisesti
emoyhtio Sammon tai Sampo-konsernin yhtiéiden ylim-
pién johtoon kuuluvia henkilit4.

Koska emoyhtiossé laaditaan ainoastaan toimintaa kos-
kevat pddperiaatteet, tytdryhtididen johdolla on pi4tos-
valta ja vastuu huomioida tytdryhtion oman toiminnan
erityispiirteet yhtiokohtaisissa politiikoissa, limiiteissa,
valtuutuksissa ja ohjeistuksissa.

Operatiivisella tasolla tytdryhtiot keskittyvit vakuutustoi-
minnan seké talouden ja riskienhallinnan tehokkaaseen
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toimeenpanoon. Sijoituksia hallinnoidaan tytéryhtiéiden
hallitusten hyviksymien sijoituspolitiikkojen mukaisesti.
Emoyhtid johtaa paivittdisti sijoitustoimintaa, mika
mahdollistaa samanaikaisesti tytdryhtididen sijoituspo-
litiikkojen tehokkaan toteuttamisen ja konsernitasoisen
sijoitusportfolioiden valvonnan. Topdanmark hallinnoi
kuitenkin sijoituksiaan itsenéisesti.

Riskienhallintaprosessi on jatkuvaa toimintaa, josta osa
on liiketoimintojen vastuulla ja osa riippumattomien
riskienhallinnan asiantuntijoiden vastuulla. Vaikkakin
liiketoimintojen ja riippumattoman riskienhallinnan vas-
tuut ovat selkedsti eriytetty toisistaan Sampo-konsernissa,
on niiden toimintojen vélilld jatkuva keskusteluyhteys.
Sampo-konserni on méiritellyt sisdisen valvonnan
politiikassaan erindisten sisdisten sidosryhmien roolit ja
vastuut.

Riskienhallinnan hallintomalli, riskipolitiikat, riskilimiitit
ja toimivaltuudet eli rakenteet, joiden puitteissa riskeji
otetaan ja valvotaan, ovat liiketoiminnasta riippumatto-
mien tahojen vastuulla. Ndmé rakenteet ovat edellytys ris-
kienhallintaprosessin toiminnalle ja ne kuvastavat vaka-
varaisuustavoitteita ja riskinottohalukkuutta yleisesti.

Kuva Yhtiotasoinen taloudellisen ja riskienhallinnan pro-

sessi esittidd yhtidtasoisen riskienhallinnan edellytyksi4,
tehtévid ja tavoitteita.
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Riskienhallinnan onnistuneen jarjestimisen kannalta
keskeiset edellytykset ovat:

- Riskienhallinnan hallintomalli ja toimivaltuudet
(lisdtietoja on kappaleessa Riskienhallinnan
hallintorakenne) ja selked vastuiden jako liiketoiminta-
linjojen ja riippumattomien toimintojen vililld

» Yhtididen omat riskipolitiikat ja tarkemmat riskien-
hallintaa koskevat ohjeistukset

» Varovaiset arvostus-, riskien mittaus- ja raportointi-
prosessit.

Riskienhallintaprosessiin sisdltyvit tehtévit voidaan
luokitella seuraavasti:

Riippumaton riskienhallinta

Talous- ja riskienhallintatoimintojen vastuulla on yKksi-
kisitteisesti ylldolevien riskien hallinnan edellytysten
madrittiminen. Lisdksi talous- ja riskienhallintatoimin-
tojen vastuulla on operatiivisesti riippumaton mittaus ja
valvonta sisdltéden sekd toiminnan valvonnan yleisesti,
ettd virallisen kannattavuus-, riski- ja pddomituslasken-
nan.

Esimerkkeji ndistd vastuista ovat:

+ Yksityiskohtainen riskiraportointi tytdryhtididen ja
Sammon riskikomiteoille ja hallituksille

- Pddomatarpeen ja tosiasiallisen kiytossi olevan paa-
oman sisdinen raportointi vihintd4n neljinnesvuosit-
tain
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» Viranomaisten ja luottoluokittajien vaatimusten
mukaisten pddomavaatimusten ja pAdomien raportointi
sisdisesti neljainnesvuosittain

» Sisdisten ja viranomaislaskennan mukaisten
piadomitustunnuslukujen julkaisu neljannesvuosittain.

Jatkuva mahdollisuuksien

ja riskien analysointi

Seka liiketoiminnot etté talous- ja riskienhallintatoimin-
not tukevat aktiivisesti liikketoimintaa analysoimalla ja
arvioimalla liiketoimintamahdollisuuksia jatkuvasti.
Tamai voidaan ndhda erillisend riskienhallintaprosessin
vaiheena, silld vakuutus- ja sijoitustoiminnot arvioivat
paivittiin liiketoimintamahdollisuuksia ja erityisesti
niiden riski-tuottosuhteita. Toisaalta talous- ja riskienhal-
lintatoiminnoissa merkittiva osa ajasta kdytetdédn riskien
arviointiin ja pAdomasuunnitteluun. Tdiméa mahdollisuuk-
sien aktiivinen kartoitus ndkyy esimerkiksi seuraavina
lopputuloksina:

» Tunnistettuina liiketoimintamahdollisuuksina (esi-
merkiksi tuote- ja palvelukehitys ja investointimahdol-
lisuudet) ja analyyseina niiden tuottopotentiaaleista ja
pddomatarpeista

» Sisdisen ja ulkoisen osingonjaon suunnitelmina

 Aloitteina hybridi- tai seniorilainojen liikkeeseen laske-
miseksi.

Toimenpiteet

Toimenpiteet, eli vakuutus- ja sijoitustoiminnan varsi-
naiset liiketoimintatransaktiot, toteutetaan annettujen
toimivaltuuksien, riskipolitiikkojen ja muiden ohjeistuk-
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sien mukaisesti. NAiméi toimenpiteet ovat liiketoimintojen
ja keskitettyjen toimintojen, kuten esimerkiksi sijoitustoi-
minnon, vastuulla. PAdomitukseen ja likviditeettiasemaan
liittyvat toimet kuuluvat tdhén tehtdvikokonaisuuteen.
Sampo-Kkonsernissa ennakoivat toimet kannattavuuden,
riskien ja pAdoman hallinnan osalta ndhdiin tarkeim-
pind riskien- ja pAdomanhallintaprosessin vaiheena.
Téstd johtuen riskipolitiikat, limiitit ja pAdtoksentekoval-
tuudet asetetaan siten, etti ne yhdesséa tulostavoitteiden
kanssa mahdollistavat liiketoiminta- ja sijoitusyksikoita
ottamaan tarkkaan harkittuja riskeja. Esimerkkeja toi-
menpiteistd ovat mm. seuraavat:

» Vakuutussopimusten hinnoittelu ja sijoitustransaktioi-
den toteutus

» Osinkojen maksut, omien osakkeiden takaisinostot,
hybridi- ja seniorilainojen liikkeellelaskut

- Johdannais- ja jdlleenvakuutustransaktioiden toteutus

 Liiketoimintojen hankinnat ja liiketoiminnoista luopu-
miset.

Edelld mainittujen tehtivien laadukas toteuttaminen
edesauttaa riskienhallintaprosessin kolmen keskeisen
tavoitteen saavuttamista:

Riskien, pddomien ja tuottojen tasapaino

« Tulokseen vaikuttavat ja muut merkittavat riskit on
tunnistettu, arvioitu ja analysoitu.

« Pddomitus on riittdva suhteessa liiketoimintaan liit-
tyviin riskeihin ja strategisiin riskeihin huomioiden
liiketoimintojen ennakoitu kannattavuus.
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» Riskinkantokyky on kohdennettu liiketoiminta-alueille
strategian mukaisesti.

+ Vakuutusriskit on hinnoiteltu niiden luontaisen riski-
tason mukaisesti, sijoitustoiminnan odotetut tuotot ja
riskit ovat tasapainossa ja seuraamusriskeji on pienen-
netty riittavasti.

Kustannustehokkaat ja korkealaatuiset prosessit

+ Asiakaspalvelu ja sisédiset operatiiviset prosessit ovat
tehokkaat ja laadukkaat.

- PAitoksenteko perustuu tarkkaan, riittivdin ja ajan-
tasaiseen tietoon.

» Toiminnan jatkuvuus varmistetaan ja epijatkuvuus-
tilanteissa toipuminen on nopeaa ja kattavaa.

Strateginen ja operatiivinen joustavuus

» Ulkoiset riskitekijit ja mahdolliset liiketoiminta riskit
on tunnistettu ja yhtié on pddomarakenteen ja johta-
misen ndkékulmasta hyvissi asemassa reagoimaan
muutoksiin liiketoimintaympéaristossa.

+ Yhtiérakenne, osaaminen ja prosessit yhtidissd mahdol-
listavat tarvittavien muutosten tehokkaan toimeenpa-
non.

Kun edelld mainitut tavoitteet saavutetaan, riskienhal-
linta vaikuttaa positiivisesti oman pddoman tuottoon ja
lieventdi vuosittaisia kannattavuuden vaihteluja. Riskien-
hallintaprosessi ndhdédéin siten Sammon omistaja-arvon
luomisen yhtena tekijana.
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Emoyhtion valvonta ja toiminta

Sampo tarkastelee konsernia liiketoimintaportfoliona ja
toimii aktiivisesti erityisesti konsernin pddomitukseen
sekd emoyhtién pddomarakenteeseen ja likviditeettiin
liittyvissé asioissa.

Emoyhtié Sampo tarkastelee neljinnesvuosittain
Sampo-konsernin toimintaa seké yhtio- ettd konserni-
tasolla perustuen tytdryhtididen ja osakkuusyhtididen
raportointiin. Osakkuusyhtiéiden osalta tieto perustuu
kuitenkin julkisesti saatavilla olevaan materiaaliin ja on
siten vihemman yksityiskohtaista. Tytdryhtioitid koskeva
raportointi Sammon hallitukselle ja tarkastusvaliokun-
nalle perustuu valtaosin tytdryhtididen tuottamaan
raportointiin. Raportointi keskittyy erityisesti riskien,
paddomituksen ja kannattavuuden viliseen tasapainoon.
Emoyhti¢ vastaa omia toimintojaan koskevasta rapor-
toinnista. Tdysin omistetuista tytaryhtidisti saatava
raportointi on tarkemmalla tasolla kuin Topdanmarkin
raportointi.

Konsernitasolla keskeisimmaét painopistealueet ovat
mahdolliset konserniyhtididen toiminnasta aiheutuvat
riskikeskittymit samoin kuin konsernin pddomitus ja
emoyhtion kyky luoda likviditeettid. Lisdksi emoyhtiossi
ennustetaan ja analysoidaan konserniyhtididen tulosta,
riskejd ja pddomitusta perustuen yhtendisiin skenaarioi-
hin, jolloin yhti6kohtaiset tulokset ovat yhdistettivissa
konsernitasolla.
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Edelld kuvattuun alakonsernitason sekd Sampo-kon-
sernin sisidiseen tydhon perustuen Sampo-konserni
valmistelee vuosittain tai useammin, jos tarvetta, yhden
riski- ja vakavaraisuusarvio -dokumentin (*Single ORSA”
-raportti). Single ORSA -dokumentilla on kdytdnndssa
sama rakenne ja sisilt6 kuin vuosineljdnneksittdin tapah-
tuvalla tarkastusvaliokunnan raportoinnilla. Siséllon
keskeisimpani erona on konsernin laajuinen vakavarai-
suusennuste, jota ei tavallisesti siséllyteta vuosineljin-
neksittdin tapahtuvaan raportointiin.

Sammon hallitus padattia kyseisiin yhtio- ja konsernitasoi-
siin tietoihin perustuen konsernin pddomituksesta seki
antaa ohjeistuksia emoyhtion pddomarakenteeseen ja
likviditeettivarantoihin liittyen. Sammon pidasiallisena
tavoitteena on ylldpitia varovaista pAdomarakennetta ja
riittivaa likviditeettid rahoittaakseen strategisia hank-
keita tarvittaessa. Vahva likviditeetti ja kyky hankkia
rahoitusta ovatkin keskeisii tekijoitd Sampo-konsernin
strategisen joustavuuden ylldpidossa.

Riskienhallinnan hallintorakenne

Téssa luvussa kuvataan Sampo-konsernin ja sen tytiryhti-
Oiden hallintorakennetta riskienhallinnan ndkékulmasta.
Yksityiskohtaisempi kuvaus Sampo-konsernin hallin-
nointirakenteesta ja sisdisestd valvonnasta on esitetty
Selvitys hallinto- ja ohjausjirjestelmasti -raportissa
osoitteessa www.sampo.com/vuosi2018.
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Riskienhallinnan hallintorakenne Sampo-konsernin riskienhallinnan hallintorakenne
konsernitasolla
Sammon hallitus on vastuussa siitd, ettd konsernin riskeja
hallitaan ja valvotaan asianmukaisesti. Emoyhtion halli-
tus méairittda tytdryhtididen taloudelliset ja pAdomitusta
koskevat tavoitteet ja hyvaksyy konsernitasoiset periaat- Sampo Oyj:n hallitus
teet, jotka ohjaavat tytdryhtididen toimintaa. Tytiryh-
tididen riskipositiot ja pAdomitusraportit yhdistellddn
konsernitasolla vuosineljinneksittédin ja raportoidaan Sampo Oyj:n
Sammon hallitukselle ja tarkastusvaliokunnalle. tarkastusvaliokunta
Konsernin

Eri hallintoelinten raportointivastuut konsernitasolla
on esitetty Sampo-konsernin riskienhallinnan hallinto-
rakenne -kuvassa.

Tarkastusvaliokunta vastaa hallituksen nimissid Sampo-
konsernin riskienhallinnan periaatteiden ja niihin
liittyvien ohjeistuksien laatimisesta. Tarkastusvaliokunta
varmistaa, ettd konsernin eri toiminnot noudattavat
kyseisid ohjeistuksia, valvoo Sampo-konsernin riskeji ja
riskikeskittymii sekéd valvoo, etti riskienhallinta on kon-
serniyhtidissi laadukasta ja kattavaa. Tarkastusvaliokunta
valvoo my®os riskipolitiikkojen toteuttamista, pddomitusta
seki riskien ja tuottojen kehittymistd. Vahintd&n kolme
tarkastusvaliokunnan jisenisté tulee valita niista hallituk-
sen jasenistd, jotka eivit toimi Sampo-konsernin johdossa
jajotka ovat riippumattomia yhtiosta. Tarkastusvalio-
kunta kokoontuu neljinnesvuosittain.

Konsernin riskienhallintajohtaja on vastuussa riskien-

hallinnan asianmukaisuudesta konsernitasolla. Riskien-
hallintajohtajan tehtdvana on valvoa Sampo-konsernin
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riskienhallintajohtaja

Ifin Mandatum Lifen
hallitus

hallitukset

|
Y

o

Topdanmarkin
hallitus

ORSA-komitea

Mandatum Lifen
riskienhallintakomitea

Topdanmarkin
riskienhallintakomitea

riskejd kokonaisuutena seké koordinoida ja seurata
tytdryhtididen ja konsernin riskienhallintaa.

Ifin ja Mandatum Lifen hallituksilla on yhtididensa ylim-

pind pditdksentekijoind kokonaisvaltainen vastuu Ifin ja
Mandatum Lifen riskienhallintaprosesseista. Hallitukset
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nimittavat Ifin ORSA-komitean ja Mandatum Lifen
riskienhallintakomitean seki vastaavat riskienhallintaan
liittyvien politiikkojen, periaatteiden ja ohjeiden muutos-
tarpeiden tunnistamisesta.
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Riskienhallinta Ifissi

Hallituksien tirkein riskienhallinnan véline on riskien-
hallinnan politiikat ja ohjeistukset. Osana tehtéviddn hal-
litukset hyvaksyvit riskienhallintapolitiikan ja muut riski-
enhallinnan dokumentit, saavat riskienhallintajohtajalta,
compliance-johtajalta ja toimitusjohtajilta riskiraportteja,
osallistuvat aktiivisesti ennakoivaan riski- ja vakavarai-
suusarviointiin sekd varmistavat, ettd riskienhallinta ja
-seuranta toimivat asianmukaisesti ja tehokkaasti. Eri
hallintoelinten raportointivastuut Ifissa on esitetty Ifin
riskienhallinnan hallintorakenne -kuvassa.

Ifin riski- ja vakavaraisuuskomitea ("ORSA-komitea”)
avustaa Ifin toimitusjohtajia tiyttdméain riskienhallinta-
prosessiin liittyvit velvoitteensa. ORSA-komitea seuraa
eri riskienhallinnan komiteoiden, tukitoimintojen ja
linjaorganisaation raportointia. Lisdksi ORSA-komitea
valvoo, ettd Ifin lyhyen ja pitkdn aikavélin kokonaisriski-
profiili on linjassa riskistrategian ja vakavaraisuusvaati-
musten kanssa. Riskienhallintaorganisaatio on vastuussa
riskienhallintatoimintojen koordinoinnista hallitusten ja
toimitusjohtajien toimeksiannosta.

Vastuu riskien tunnistamisesta, arvioimisesta, kontrol-
lista ja hallinnasta on linjaorganisaatioilla. Keskeisille
riskialueille on omat komiteansa ja niiden vastuulla on
valvoa ja kontrolloida, etti riskeji hallinnoidaan hallitus-
ten ohjeistuksia noudattaen. Ifin eri riskikomiteoilla ei ole
paatoksentekovaltuuksia.

Jokaisen riskialueen politiikka méérittelee rajoitukset
ja limiitit, joiden tehtdvina on varmistaa, etti riskitasot
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Ifin riskienhallinnan hallintorakenne

Ifin hallitukset

ORSA-komitea

Sijoitus- Vastuunvalinta- Aktuaari-
komitea komitea komitea

Jalleen-
vakuutus-
komitea

Jalleen-
vakuutuksen
luottoriski-

I I I
Operatiivisten
riskien
komitea

Eettinen Sisdisen Compliance-
komitea mallin toiminto
komitea

komitea

noudattavat aina Ifin riskienottohalukkuutta ja pddoman
riittivyyteen liittyvid rajoitteita. Komiteoiden tehtdvini
on myds valvoa politiikkojen tehokkuutta ja osallistua
niiden muutoksiin ja péivityksiin tarvittaessa.

Riskikohtaisten komiteoiden lisdksi riskienhallinnan hal-
lintorakenteeseen kuuluu kaksi muuta komiteaa. Niiden
vastuut on mééritelty seuraavasti:

- Eettinen komitea keskustelee ja koordinoi eettisii
kysymyksii Ifissd. Komitea antaa suosituksia eettisissa
asioissa ja tekee ehdotuksia eettisti kayttaytymisti
koskevaan politiikkaan tehtdvistd muutoksista. Komi-
tean puheenjohtajan vastuulla on raportoida eettisisti
riskeistd ja muista komitean kasittelemisti asioista.
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+ Sisdisen mallin komitean tehtivid on tunnistaa mah-
dollisten mallimuutosten ldhteet ja antaa komitean
puheenjohtajalle mielipiteensa siitd, miten mahdollisia
muutoksia on arvioitu ja luokiteltu sekd muista vali-
dointitoimenpiteista tai sisdisen mallin kehittdmisesta.
Niiden tehtivien lisdksi komitea keskustelee ja analysoi
muista komiteoista saatuja sisdiseen malliin liittyvid
tietoja seki seuraa sisdisen mallin kiyttd4 ja kehitystoi-
menpiteita.

Compliance-toiminto on osa riskiraportoinnin organi-

sointia. Compliance-toiminto raportoi neljinnesvuosit-
tain ORSA-komitealle havaituista compliance-riskeista.
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Riskienhallinta Mandatum Lifessa Mandatum Lifen riskienhallinnan hallintorakenne
Mandatum Lifen hallitus vastaa riskienhallinnasta ja
sisdisen valvonnan riittdvyydesti. Hallitus vahvistaa
vuosittain riskienhallinnan periaatteet, sijoituspolitiikan,
padomanhallinnan periaatteet ja muut riskienhallinnan ja . .
. . T Mandatum Lifen hallitus
sisdisen valvonnan ohjeet. :
1
I
. P . . . |
Mandatum Lifen toimitusjohtajalla on kokonaisvastuu [ Mandatum Lifen
I - ] h
riskienhallinnan toteuttamisesta hallituksen ohjeiden ! riskienhallintakomitea
mukaisesti. Toimitusjohtaja on kaikkia Mandatum Lifen |
riskejd koordinoivan ja valvovan riskienhallintakomitean L | | | | |
puheenjohtaja. Riskit jaetaan paaryhmiin, jotka ovat Tasehallinta- Vakuutusriskien Operatiivisten Compliance- Liiketoiminta- Muut
vakuutusriskit, markkinariskit, operatiiviset riskit, juridi- komiteat komitea riskien komitea yksikkd ja maineriskit toiminnot

set ja compliance-riskit seki liiketoiminta- ja maineriskit.
Jokaisella riskialueella on oma erikoistunut komiteansa
tai yksikkonsa ja oma vastuuhenkilonsi riskienhallinta-
komiteassa.

Keskeisten hallintoelinten raportointivastuut Mandatum
Lifessa on esitetty Mandatum Lifen riskienhallinnan
hallintorakenne -kuvassa.

Erikseen kuvattujen riskikomiteoiden liséksi compliance-

riskien ja muiden toimintojen riskienhallinnan tehtévit
on jarjestetty seuraavasti:
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« Compliance-toiminto hoitaa lain ja sédnndsten noudat-
tamiseen liittyvid asioita ja toiminnosta vastaava johtaja
on riskienhallintakomitean jisen.

« Sijoituspalveluita ja rahastotoimintaa harjoittavilla
tytaryhti6illi on omat riskienhallinnan menettelytavat.
Kaikki suurimmat riskitapahtumat raportoidaan myos
Mandatum Lifen Operatiivisten riskien komitealle.

Sisdinen tarkastus varmistaa tarkastussuositusten avulla

riittivien sisdisten kontrollien olemassaolon ja laatii halli-
tukselle vuosittain sisdisen tarkastuksen katsauksen.
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Riskienhallinta Topdanmarkissa
Topdanmarkin politiikkana on suojautua yhtion liike-
toiminnasta aiheutuvia riskeji vastaan tai rajoittaa riskit
sellaiselle tasolle, ettd yhtio voi ylldpitid normaalit
toimintonsa seki toteuttaa suunnitellut toimenpiteet
toimintaympériston erittdin epdedullisista tapahtumista
huolimatta.

Téamaén politiikan seurauksena yhti6é on usean vuoden

ajan tunnistanut ja pienentédnyt tai poistanut riskej, jotka
voisivat mahdollisesti aiheuttaa suurempia tappioita
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kuin Topdanmark on arvioinut hyviksyttévéksi. Hallitus Topdanmarkin riskienhallinnan hallintorakenne
paattél yleiset riskipolitiikat ja limiitit. Sisdinen tarkastus
raportoi hallitukselle ja se raportoi muun muassa havain- ‘0
noista koskien ndité riskipolitiikkoja ja limiitteja. Ce ,
Topdanmarkin riskienhallintatoiminto tunnistaa, arvioi . .
Topdanmarkin hallitus
ja mittaa riskeja. Se raportoi Riskikomitealle, joka on
vastuussa riskipolitiikoista, riskilimiiteistd, vakavarai- |
suuslaskennasta, pddomasuunnitelmista, Topdanmarkin > Topdanmarkin
ORSAsta sekd vahinkovakuutusriskien sisdisestd mallista. : tarkastusvaliokunta
Riskikomitean jiseniné ovat konsernin talousjohtaja, | |
|
Compliance-toiminnon johtaja sekd johtajat tirkeimmilt& : Topdanmark Forsikringin Topdanmark Lifen
riskiliiketoiminta-alueilta, joita ovat: Sijoitushallinto, : johtokunta hallitus
Tilastolliset palvelut, Jilleenvakuutus, Talous, Henkiva- | | TOD_di r;mkarktLifen
. . . b= Jjontokunta
kuutuksen aktuaaripalvelut ja Henkivakuutuksen talous. Compliance ---> Riskienhallintakomitea <---| Tasehallintakomitea
Riskikomitea raportoi ja tekee suosituksia hallitukselle

I
johtokunnan valityksell&. I
Sisdisen mallin

Asset Management

I
1
|
|
komitea’ : A/S:n hallitus
Riskikomitea on perustanut Mallikomitean, joka vastaa I
| o ) )
Topdanmarkin vahinkovakuutusportfolion sisdisen ! Raportointi tasehallintakomitealle
mallin kehittdmisestd ja kiytosti. Mallilla arvioidaan Fmm——————————— Fmm—————— T B L Qe .
1 1 1 1 1
tuloskehitysté stokastisesti simuloiden eri skenaarioissa.
o - . Jélleenvakuutus Aktuaaritoiminto  Konsernin talous- Asset Aktuaaritoiminto Taloushallinto
Mallia kéytetddn muun muassa jélleenvakuutusohjelman vahinkovakuutus ja riskienhallinta- Management henkivakuutus henkivakuutus
optimoinnissa, pddomakustannuksen laskennassa, toiminto A/s

ennusteiden testaamisessa sekd pddomavaatimuksen
- ——=  Raportointi riskienhallintakomitealle

Raportointi Topdanmark Lifen tasehallintakomitealle
‘Sisdisen mallin komitea on osa riskienhallintatoimintoa

laskennassa.

Eri hallintoelinten raportointivastuut on esitetty
Topdanmarkin riskienhallinnan hallintorakenne -kuvassa.

mitataan ndité riskeji ja kootaan niisté tietoja riskire- samassa yhteydessi. Laadittu ORSA-raportti, riskirekis-
Riskienhallintatoiminto toteuttaa vuosittain ORSA-pro- kisteriin. Lisdksi vakavaraisuuslaskennan periaatteet ja teri ja riskienhallinnan prosessi kiytiin 14pi hallituksen
sessin, jossa tunnistetaan liiketoimintaan liittyvat riskit, riskienhallinnan prosessi tarkistetaan seki piivitetdan seminaarissa syksylld 2018.
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Liite 2: Riskien maaritelmaét

Vakuutusriskit

Yleisesti ottaen sekd vakuutusvelkojen kirjanpitoarvo
(vastuuvelka) ettd niiden taloudellinen arvo riippuvat
tulevien korvauskulujen suuruudesta ja ajoituksesta liike-
kulut mukaan lukien seké koroista, joita kdytetddn ndiden
korvausten diskonttaamisessa tihin pdivdan.

Ensimmaéinen ylldolevista tekijoistd on vakuutusriskien
lahde ja toinen tekiji vaikuttaa koko taseen korkoriskiin.

Vakuutusriski voidaan yleisesti maéaritelld arvonmuutok-

sena, joka johtuu sopimuksellisten velvoitteiden lopul-
listen kulujen poikkeamisesta alun perin arvioiduista
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velvoitteista. Ndin ollen korvauskulujen hinnoittelu- tai
varausolettamien erotessa toteutuneista kuluista vakuu-
tusriski toteutuu poikkeamina odotetusta korvauskulujen
madrasti tai vakuutusvelkojen odottamattomana arvon
muutoksena.

Vastuuvelkaan ja vakuutusvelkojen taloudelliseen arvoon
liittyy aina tietty mi4rd epdvarmuutta, silld ne perustuvat
arvioihin tulevien korvauskulujen suuruudesta, ajoittu-
misesta ja toteutumistiheydesti. Vastuuvelkaan liittyva
epadvarmuus on tavallisesti suurempi uusissa vakuutus-
lajeissa, joista ei ole vield olemassa kattavia niin sanottuja
run off -tilastoja, sekd vakuutuslajeissa, joissa vahingon
lopullisen korvausmenon selvidminen kestdi kauan.

96

Esimerkkeji jalkimmaisistid vakuutuslajeista vahinko-
vakuutuksessa ovat lakisddteinen tapaturmavakuutus,
liikennevakuutus seké vapaaehtoiset vastuu- ja tapatur-
mavakuutukset. Liht6kohtaisesti suurin osa henkivakuu-
tustuotteista sisdltdd myos jailkimmaéisid ominaisuuksia.
Henkivakuutussopimukset ovat my®ds alttiina vakuutuk-
senottajien kdyttdytymisessa tapahtuville muutoksille,
koska vakuutuksenottajat voivat muuttaa maksamiensa
preemioiden maksuintensiteettii tai pAdttid olemassa
olevan sopimuksensa.
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Vahinkovakuutustoiminnan riskit
Vahinkovakuutusriskit jaetaan usein vakuutusmaksu-

ja katastrofiriskeihin seki vastuuvelkariskeihin, jotta
erotetaan voimassa oleviin sopimuksiin liittyviin tuleviin
vahinkoihin ja jo sattuneisiin vahinkoihin liittyvit riskit
kuten on havainnollistettu kuvassa Vahinkovakuutus-
riskit.

Vakuutusmaksu- ja katastrofiriski
Vakuutusmaksuriski liittyy tuleviin korvauksiin ja se
aiheutuu vahinkotapahtumista, jotka eivét ole tapahtu-
neet tilinpdatoshetkeen mennessi. Toteutuvien vahinko-
tapahtumien toteutumistiheydessd, suuruudessa ja
ajoituksessa voi olla eroja ennakoituihin verrattuna ja
siten korvausten méira voi erota ennakoiduista korvaus-
ten méirastd. Ndiden seurauksena tulevat korvauskulut
ylittdvit ennakoidun tason, misti aiheutuu tappioita tai
epdedullisia muutoksia vakuutusvelkojen arvoissa.

Katastrofiriski voidaan ndhdéa vakuutusmaksuriskin
addrimmadisend toteutumana. Se on riski harvoin sattu-
vista, vaikutuksiltaan vakavista tai poikkeuksellisista
tapahtumista, joita ovat esimerkiksi luonnonkatastrofit,
joiden hinnoittelu ja oletukset varauksia tehtiessa sisil-
tavat merkittdvid epdvarmuutta. Téllaiset tapahtumat
voivat johtaa siihen, ettd toteutuneet korvaukset poikkea-
vat merkittivasti odotetuista kokonaiskorvauksista, jonka
seurauksena syntyy tappioita tai epdedullisia muutoksia
vakuutusvelkojen arvossa.
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Vahinkovakuutusriskit

Ulkoiset tekijat

Tekniset ja |adketieteelliset innovaatiot, ilmastonmuutokset, luonnonkatastrofit,
kansantaloudelliset olosuhteet, inflaatio, lait ja muu saantely

Muutoksia tulipalojen, likenneonnettomuuksien,
myrskyjen, tulvien, varkauksien ja muiden
vakuutettujen tapahtumien ajoituksessa,

toteutumistineydessa ja vakavuudessa

Muutoksia mm. pitkaikaisyydessa,
inflaatiokomponenteissa, piilevissa riskitekijoissa
ja juridisissa ennakkotapauksissa

Vakuutusmaksu- ja katastrofiriskit

tekijéiden seurauksena:

* Voimassa olevien sopimusten tulevien vahinko-
tapahtumien suuruus ja/tai toteutumistiheys on
suurempi kuin odotettiin

« Voimassa olevien sopimusten tulevien
korvauskulujen ajoitus eroaa odotetusta

Muutokset vastuiden odotetuissa kassavirroissa ao.

Vastuuvelkariski
Muutokset vastuiden odotetuissa kassavirroissa ao.
tekijoéiden seurauksena:

« Toteutuneista vahinkotapahtumista aiheutuneet
korvauskulut ovat suurempia kuin odotettiin

* Korvauskulujen ajoitus eroaa odotetusta

Muutokset vastuiden taloudellisessa arvossa ja vastuuvelassa

Za

Muutokset markkinakoroissa ja viranomaisten maarittamissa diskonttauskoroissa
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Vastuuvelkariski Henkivakuutusriskit

Vastuuvelkariski liittyy jo tapahtuneisiin vahinkoihin, ja
on seurausta tilinpdatdspidivina tai titd ennen tapahtu-
neista vahingoista. Lopullinen korvauskulujen suuruus,
toistumistiheys ja maksuajankohdat voivat erota etuki-
teen oletetuista. Ndiden seurauksena vastuuvelat eivit ole
riittdvid kattamaan jo sattuneiden vahinkojen korvaus-
kuluja ja siitd on seurauksena tappioita tai epidedullisia
muutoksia vakuutusvelkojen arvoissa.

Muuttamisriski sisdltyy vastuuvelkariskiin ja se voidaan
madritella riskin tappiosta tai epdsuotuisina muutok-
sina vakuutus- tai jilleenvakuutusvelkojen arvossa, joka
johtuu eldkevarausten muutosintensiteetin tason, trendin
tai volatiliteetin muuttumisesta. Muutosintensiteetin
vaihtelun syyni voivat olla lainsdadinnoén muutokset tai
vakuutetun terveydentilan muutokset.

Henkivakuutustoiminnan riskit
Henkivakuutusvelkojen arvo on herkka seki vastuun-
valintariskeille ettd korkoriskille. Vastuunvalintariskit
sisdltdvit biometrisia riskejd, vakuutuksenottajien kayt-
tdytymiseen liittyvia riskeji ja kustannusriskeja kuvassa
Henkivakuutusriskit esitetyn mukaisesti.

Biometriset riskit

Biometriset riskit ovat riski siit4, ettd yhtion olisi mak-
settava enemmaén kuolemantapaus-, ty0Okyvyttdmyys- tai
sairauskulukorvauksia kuin odotettiin, tai etté eldkeva-
kuutuksissa eldkkeitd on maksettava vakuutetuille pidem-
péin (pitkdikiisyysriski) kuin yhtioé ennakoi vakuutusten
alkuperdiselld hinnoitteluhetkella.
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Ulkoiset tekijat

Uudet tartuntataudit, laaketieteelliset innovaatiot, luonnonkatastrofit, muutokset elintavoissa,
kansantaloudelliset olosuhteet, lait, verotus ja muu saantely

Muutokset pitkaikaisyydessa,
kuolevuudessa, sairastavuudessa
ja tyokyvyttdémyydessa tai kay-
tettyjen mallien epatarkkuus

Muutokset yleiskustannuksissa
ja/tai vakuuttamisen suorissa
kustannuksissa

Muutokset vakuutuksenottajien
kayttaytymisessa

Biometriset riskit Kayttdaytymisriskit Kustannusriski

Muutokset vastuiden
odotetuissa kassavirroissa
ao. tekijoiden seurauksena:

« Aiheutuneet kustannukset
ylittdvat odotetun tason

« Aiheutuneet kustannukset ovat
odotettua etupainotteisempia

Muutokset vastuiden
odotetuissa kassavirroissa
ao. tekijoiden seurauksena:

» Vakuutusten toteutunut
raukeamisaste eroaa
odotetusta

* Kuolemantapaus-, tyo- ¢ Vakuutussopimuksia
kyvyttdémyys- tai sairauskulu- lopetetaan ennenaikaisesti eri
tapauksia tulee korvattavaksi maara kuin oli ennustettu

enemman kuin odotettiin

Muutokset vastuiden taloudellisessa arvossa ja vastuuvelassa

Muutokset vastuiden
odotetuissa kassavirroissa
ao. tekijoiden seurauksena:

« Elékkeitd maksetaan
pidemman aikaa kuin
odotettiin

=~

Za

Muutokset markkinakoroissa ja viranomaisten maarittamissa diskonttauskoroissa
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Henkivakuutustoiminnassa, kuten vahinkovakuutus-
toiminnassakin, katastrofitapahtumat sisaltdvat seka
harvinaisia yksittdisid tapahtumia tai tapahtumaketjuja,
yleensé lyhyen ajanjakson aikana, etti vieldkin harvem-
min pitkdkestoisia tapahtumia. Katastrofiriski, eli toisin
sanoen biometrisen riskin daritapaus toteutuu, kun
yksittdinen suuren kokoluokan tapahtuma johtaa merkit-
tédvain eroavaisuuteen korvausten méirassé verrattuna
odotettuun.

Vakuutuksenottajien kdyttdytymiseen

liittyvidt riskit ja kustannusriski

Kayttaytymisriskit syntyvét vakuutuksenottajien kiyttay-
tymiseen liittyvéstd epavarmuudesta. Vakuutuksenotta-
jilla on oikeus lopettaa vakuutusmaksujen maksaminen
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(raukeamisriski) ja heilld saattaa olla mahdollisuus lopet-
taa vakuutussopimus ennenaikaisesti (takaisinostoriski).

Yhti6 on altistunut lisdksi kustannusriskille, joka syntyy
silloin, kun aiheutuneiden kustannusten ajoitus ja/tai
méiri eroavat hinnoittelun hetkelld odotetusta. TAmén
seurauksena alun perin oletetut kuormitukset eivat valtta-
mattd riitd kattamaan toteutuneita kuluja.

Vastuuvelan diskonttauskorkoon liittyvd riski
Vastuuvelan diskonttauskorkoon liittyva riski on merkit-
tavin vastuuvelan riittdvyyteen liittyva riski. Sopimuksiin
sisdltyvéa laskuperustekorko on péitetty koko sopimus-
ajalle. Tdiméan johdosta markkinakorkojen ja odotettujen
sijoitustuottojen laskiessa saatetaan joutua tilanteeseen,
jossa vastuuvelkaa on tdydennettiva.
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MarkKkinariskit

Markkinariskeilla viitataan yleisesti rahoitusvarojen

ja -velkojen markkina-arvojen sekd vakuutusvelkojen
markkinaehtoisten arvojen muutosten aiheuttamiin
vaihteluihin yhtion tuloksessa ja pddomassa. Muutokset
markkina-arvoissa sekd vakuutusvelkojen markkinaeh-
toisissa arvoissa johtuvat muutoksista markkinatekijoissa
kuten koroissa, inflaatiossa, valuuttakursseissa luottoris-
kimarginaaleissa ja osakehinnoissa.

Lisdksi markkinariski sisdltdd myos riskin heikentyvasta
markkinalikviditeetistd, joka ilmenee kasvavana osto- ja
myyntinoteerausten erona, ja riskin odottamattomista
muutoksista saamisten takaisinmaksuaikataulujen
suhteen. Molemmissa tapauksissa sijoitusportfolioiden
rahoitusinstrumenttien markkina-arvot voivat muuttua.
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Korkojen, valuuttakurssien ja inflaation seké luottoriski-
marginaalien ja osakkeiden hintojen yleisten trendien
muutosten aiheuttamat riskit voidaan méaritelld yleisiksi
markkinariskeiksi ja niitd hallitaan allokaatiolimiiteilld ja
muilla riskilimiiteilld. Korko-, inflaatio- ja valuuttariskit
ovat koko taseen tasolla olevia markkinariskeji, kun taas
luottoriskimarginaalien ja osakehintojen muutokset liitty-
vit enemman rahoitusvaroihin.

Liikkeeseenlaskijakohtaisella markkinariskilla tarkoite-
taan riskié, joka kohdistuu yksittdisen liikkeeseenlaskijan
velka- ja osakeinstrumentteihin ja tita riskii voidaan
hallita liikkeeseenlaskijakohtaisilla limiiteill&.

Osake- ja spread-riskit

Sampo-konserni altistuu osakkeiden hintojen ja luotto-
marginaalien muutoksista aiheutuville hintariskeille
korko- ja osakesijoitustensa kautta kuvan osake- ja
spread-riskit havainnollistuksen mukaisesti. Osakkeiden
hintojen ja luottomarginaalien muutoksiin vaikuttavat
yleiset markkinatrendit seki yksittiiseen liikkeeseenlas-
kijaan tai liikkeeseenlaskuun liittyvit riskitekijét.
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Osake- ja spread-riskit

Ulkoiset tekijat

Kansantaloudelliset, yhteiskunnalliset ja rahoitusmarkkinoiden olosuhteet,
lait, verotus ja muu saantely, tekninen kehitys ja innovaatiot

¢ Muutokset liikkeeseenlaskijan taloudellisessa
asemassa ja tulevaisuuden nakymissa

¢ Muutokset markkinoiden odotuksissa
liikkeeseenlaskijan taloudellisesta tulevaisuudesta

* Markkinoiden yleinen volatiliteetti

¢ Muutokset liikkeeseenlaskijan taloudellisessa
asemassa ja tulevaisuuden ndkymissa

» Muutokset markkinaodotuksissa liikkeeseenlaskijan
maksukyvyttémyyden todennakoisyydesta ja
liikkeeseenlaskun tappio-osuudesta

« Markkinoiden yleinen volatiliteetti

« Velkainstrumenttien ja niihin liittyvien vakuuksien
ehdot

Osakeriski

Muutokset kdyvissa arvoissa tai maksukyvyttémyy-
den maarissa ao. tekijoiden seurauksena:

« Kasvavat riskipreemiot ja vastaavat negatiiviset
muutokset arvostustasoissa pienentavat ostettujen
osakepositioiden markkina-arvoa

« Pienenevat riskipreemiot ja vastaavat positiiviset
muutokset arvostustasoissa pienentavat ns. short-
osakepositioiden markkina-arvoa

Spread-riski
Muutokset kdyvissa arvoissa tai maksukyvyttémyy-
den maarissa ao. tekijoiden seurauksena:

« Velkainstrumenttien arvo laskee luottomarginaalien
leventyessa

« Velkainstrumenteilla otettujen ns. short-positioiden
arvo laskee luottomarginaalien kaventuessa

¢ Vakuuden arvo poikkeaa odotetusta

« Vastapuoli ei lopulta kykene tayttamaan
taloudellisia velvoitteitaan niiden erdantyessa

S _~

S _~

Negatiiviset vaikutukset taloudelliseen tulokseen
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Taseen markkinariskit tai ALM-riskit

Yhtid altistuu ALM-riskille (Asset and Liability Manage-
ment -riskille) kun markkinamuuttujissa (korot, inflaatio
ja valuuttakurssit) tapahtuvat muutokset vaikuttavat
sijoitusten ja johdannaisten arvoon erisuuruisesti, kuin
mitd ne vaikuttavat vakuutusvelkojen markkinaehtoi-
seen arvoon. On huomioitava, ettd vakuutusvelkojen
kassavirrat ovat mallinnettuja estimaatteja ja nidin ollen
niiden ajoitukseen ja méiraan liittyy epdvarmuutta. TAma
epavarmuus on keskeinen osa ALM-riski.

Korko- ja valuuttariskit

Korkoihin, inflaatioon, inflaatio-odotuksiin seké valuutta-
kursseihin vaikuttavat useat ulkoiset muutostekijit, kuten
on esitetty Korko- ja valuuttariskit -kuvassa.

Valuuttariski voidaan jakaa transaktioriskiin ja translaa-
tioriskiin. Transaktioriskilla tarkoitetaan valuuttariskia,
joka syntyy liiketoiminnan ja sijoitusten sopimuspoh-
jaisista ulkomaanvaluutan méiraisista kassavirroista

ja valuuttakaupoista. Translaatioriskilla tarkoitetaan
valuuttariskid, joka voi realisoitua, kun perusvaluutassa
esitettyji tase-arvoja tai tunnuslukuja kuten piddomavaati-
musta muunnetaan toiseen valuuttaan.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2018

Korko- ja valuuttariskit

Ulkoiset tekijat

Kansantaloudelliset, yhteiskunnalliset ja rahoitusmarkkinoiden olosuhteet, kansainvalinen kauppa,
poliittiset paatdkset, keskuspankkien toimenpiteet, lait, verotus ja muu sdantely

Epasuotuisat korkojen muutokset

Epé&suotuisat valuuttakurssien muutokset

Korkoriski (nimellis- ja reaalikorot)
Muutokset kdyvissa arvoissa
ao. tekijoiden seurauksena:
« Korkopositioiden arvo pienenee valittomasti
* Tulevat sijoitukset toteutetaan epasuotuisilla

Valuuttariski

Muutokset kdyvissa arvoissa
ao. tekijoiden seurauksena:

« Ulkomaan rahan méaéraisten transaktiopositioiden

arvo pienenee

« Ulkomaisiin tytaryhtidihin tehtyjen nettosijoitusten

arvo perusvaluutassa laskee

korkotasoilla

=~

Negatiivinen vaikutus taloudelliseen tulokseen ja vakavaraisuuspadaomaan
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Likviditeettiriskit

Likviditeettiriski on riski siitd, ettd konserniyhtiot eivit
pysty harjoittamaan strategiansa mukaista normaalia
liiketoimintaa tai 4arimmaisissi tapauksissa eivit pysty
suoriutumaan erddntyvisti maksuvelvoitteistaan maara-
ajassa johtuen saatavissa olevien likvidien varojen puut-
teesta tai esteistd paista tarvittaville markkinoille.

Likviditeettiriskin lahteet Sampo-konsernissa ovat luon-
teeltaan joko sisdisii tai ulkoisia. Mikéli yhtion luotto-
kelpoisuus laskee tai yhtion kyky rahoittaa toimintaansa
vaikuttaa muutoin uhatulta, sen kyky rahoituksen hank-
kimiseen, jalleenvakuutussuojan ostamiseen tai rahoitus-
johdannaisten solmimiseen kohtuulliseen hintaan
vaarantuu. TAmén lisdksi vakuutuksenottajat eivit valt-
tdmatté ole halukkaita uusimaan vakuutussopimuksiaan
johtuen yhtion taloudellisista haasteista tai maineeseen
liittyvista tekijoistd. Jos ndma sisdisista tekijoista johtuvat
riskit toteutuvat markkinoiden yleisen epdvarmuustilan
vallitessa, jolloin my®ds sijoitusvarallisuuden myynti ja
velkojen jilleenrahoitus on vaikeaa, voi riittavan likvidi-
teetin yllipito olla haastavaa.
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Likviditeettiriskit

Ulkoiset tekijat

Kansantaloudelliset, yhteiskunnalliset ja rahoitusmarkkinoiden olosuhteet, lait, verotus ja muu saantely,
markkinahairiot, luonnonkatastrofit ja muut katastrofitapahtumat

¢ Vakuutuksenottajien kulutus-
kayttaytyminen markkinoilla

¢ Muutokset yhtién luotto-
kelpoisuudessa ja maineessa

¢ Suurvahinkojen ajallinen
keskittyma ja samanaikainen
jalleenvakuuttajien
maksukyvyttoémyys

¢ Yhtidn oma velkarakenne

« Sijoittajien kayttaytyminen
markkinoilla

« Markkinoiden yleinen
likviditeetti

¢ Muutokset yhtion luotto-
kelpoisuudessa ja
rahoitustarpeissa

¢ Yhtidn sijoitussalkun rakenne

Jélleenvakuuttajien
kayttaytyminen markkinoilla

Johdannaisvastapuolten
kayttaytyminen yleisesti

Muutokset yhtion
luottokelpoisuudessa

Yhtion velkarakenne

Likviditeettiriski -
vakuutusvelat

¢ Vakuutussopimusten
uusiminen on odotettua
vahadisempaa

« Korvauskulut ovat lyhyella
aikavalilla selkeasti odotettua
korkeammat

Likviditeettiriski -
sijoitusvarat ja rahoitus

« Rahoitusta ei ole saatavilla
kohtuullisilla ehdoilla tai
ollenkaan

« Sijoitusvaroja ei voida myyda
kohtuullisilla hinnoilla tai
ollenkaan

Likviditeettiriski
- johdannaiset ja
jalleenvakuutus

Jalleenvakuutusta ei ole
saatavilla kohtuullisilla ehdoilla
tai ollenkaan

Rahoitusjohdannaisia ei ole
saatavilla kohtuullisilla ehdoilla
tai ollenkaan

=~

=~

=~

Kykenemattdmyys toteuttaa transaktioita kohtuullisilla ehdoilla tai suoriutua taloudellisista velvoitteista

vaarantaa likviditeettiaseman, riskipositioiden ja padomarakenteen hallinnoinnin strategian mukaisesti
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Vastapuoliriskit

Luottoriski koostuu mééaritelmaéllisesti luottotappio,
spread- ja toimitusriskeistd. Luottotappioriski viittaa
tappioihin, jotka aiheutuvat sopimusvastapuolten (vasta-
puoliriski) tai velallisten (liikkeeseenlaskijariski) toteutu-
neesta maksukyvyttémyydesta.

Vastapuoliriski on yksi seuraamusriskityyppi, jolle
Sampo-konserni altistuu toiminnassaan. Vastapuoliriskin
tapauksessa lopullinen tappio riippuu johdannais- tai jil-
leenvakuutussopimuksen positiivisesta markkina-arvosta
maksukyvyttdmyyshetkelld seki palautusosuudesta,
johon vaikuttaa vakuuksien maiar4.

Liikkeeseenlaskijariskin toteutuessa lopullisen tappion
maara riippuu tehdyn arvopaperisijoituksen tai talletuk-
sen koosta maksukyvyttdmyyshetkelld ja sitd pienenti-
vastd palautusosuudesta.

Spread-riski viittaa tappioihin, jotka aiheutuvat velka-
instrumenttien ja luottojohdannaisten luottoriskisprea-
dien muutoksista. Luottoriskispreadit muuttuvat, kun
markkinoiden késitys maksukyvyttomyyksien todenné-
koisyyksistd muuttuu. Pohjimmiltaan luottoriskispread
on luottotappioriskin markkinahinta, joka on hinnoiteltu
velkainstrumentin markkina-arvoon. Néin ollen vel-
kainstrumentin arvon tulisi laskea ennen kuin maksu-
kyvyttémyys toteutuu. Ndiden ominaisuuksien johdosta
spread-riski, sisidltden myos velkainstrumentteihin liitty-
van luottotappioriskin, luokitellaan Sampo-konsernissa
osaksi sijoitussalkun markkinariskeja.
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Vastapuolten maksukyvyttomyysriskit

Ulkoiset tekijat

Kansantaloudelliset, yhteiskunnalliset ja rahoitusmarkkinoiden olosuhteet, lait, verotus ja muu
saantely, tekninen kehitys ja innovaatiot, luonnonkatastrofit ja muut katastrofitapahtumat

* Muutokset vastapuolen luottokelpoisuudessa
¢ Instrumentin ja vakuusmekanismin ehdot

* Rahoitusinstrumenttien ja vakuusmarkkinoiden
volatiliteetti

¢ Muutokset vastapuolen luottokelpoisuudessa
¢ Sopimuksen ehdot

Johdannaisvastapuoliriski

Luottotappiot ao. tekijéiden seurauksena:
* Nettoposition nopea arvonnousu

« Johdannaisvastapuoli ei pysty toimittamaan
vakuutta tai ei suoriudu johdannaisista aiheutuvista
maksuistaan

« Vakuuden arvo poikkeaa odotetusta

Jalleenvakuutusvastapuoliriski

Luottotappiot ao. tekijéiden seurauksena:
¢ Jalleenvakuutussaatavat lisdantyvat

« Jalleenvakuutusvastapuoli ei kykene maksamaan
jalleenvakuutussaatavia niiden erdantyessa

=~

=~

Negatiiviset vaikutukset taloudelliseen tulokseen

Toimitusriski realisoituu, kun sopimuksen toinen vasta-
puoli epdonnistuu sopimuksen mukaisen velvoitteensa
toimittamisessa ajallaan. Toimitusriski voi liittyd maksu-
kyvyttdémyydestd aiheutuvaan tappioon toimitushetkelld
tai siihen, ettd sopimusosapuolet toimittavat sopimuksen
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mukaiset velvoitteensa eriaikaisesti. Sampo-konsernin
yhtididen kayttdmaét keskitetyt toimitus- ja selvitysjarjes-
telmét pienentivét toimitusriskia tehokkaasti.
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IF-KONSERNI

Operatiiviset riskit

Operatiivisella riskilla tarkoitetaan tappioriskia,

joka aiheutuu riittdméattomisté tai epdonnistuneista
prosesseista tai jarjestelmistd, henkilostosti tai

ulkoisista tapahtumista. Operatiiviset riskit sisdltavét
compliance-riskit, mutta ne eivit sisillé strategisista
paatoksistd aiheutuvia riskejd. NAma riskit voivat toteutua
esimerkiksi seuraavista syisté:

« Sisdiset vadrinkadytokset

+ Ulkoiset vadrinkaytokset

+ Riittdmé&ton henkildstdhallinto

- Riittdmattdmaét toimintapolitiikat asiakkaisiin,
tuotteisiin tai liiketoimintoihin liittyen

» Vahingot fyysiselle omaisuudelle

- Toimintojen keskeytyminen ja jirjestelméavirheet

« Virheet toimintaprosesseissa.

Toteutuneet operatiiviset riskit voivat aiheuttaa nega-
tiivisia tulosvaikutuksia johtuen ylimaéraisista kuluista
tai tuottomenetyksista. Pitkalla aikavélilli operatiiviset
riskit voivat johtaa maineen menettdmiseen ja lopulta
asiakkaiden menettdmiseen, miké vaarantaa yhtion
kyvyn toteuttaa liiketoimiaan strategiansa mukaisesti.

Compliance-riskilla tarkoitetaan oikeudellisiin tai hallin-
nollisiin seuraamuksiin, taloudellisiin tappioihin tai mai-
neen menettimiseen liittyvii riskeji, jotka ovat seurausta
siité, ettd yhtid on jattdnyt noudattamatta sen toimintaan
sovellettavia lakeja, asetuksia tai muita hallinnollisia
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Operatiiviset riskit

Ulkoiset tekijat

Luonnonkatastrofit, muut katastrofitapahtumat, epidemiat,
luvattomat tai laittomat toimet ja tekninen kehitys

* Henkildresurssien osaaminen ¢ Lahdedatan eheys ¢ Sisdiset tapahtumat, vahingot,
ja rehellisyys . Laskentamenettelyt viat, rikkomukset jne.

* Laitteistot, ohjelmistot ja data + Raportointimenettelyt

¢ Tybprosessit .

Paasy dataan ja raportteihin

Operatiiviset prosessit Data ja informaatio Resurssivahingot

Asiakaspalvelun tai sisdisten
prosessien korkeat kustannukset
tai alhainen laatu ao. tekijéiden
seurauksena:

Puutteellinen paatéksenteko ja Toimintojen keskeytyminen ao.
toimenpiteet sekd sadannodista tekijoiden seurauksena:
poikkeava raportointi ao. tekijoi- « Vahingot henkiléstolle
den seurauksena:

* Riittdmaton, virheellinen
tai vaaraaikainen tieto tai

raportointi )
) katoaminen
odotetusti

=~ =~ =~

Negatiivinen vaikutus taloudelliseen tulokseen johtuen valittéomista kustannuksista tai tuottojen
vahenemisesta ja kykenemattoémyydesta harjoittaa normaalia liiketoimintaa strategian mukaisesti

* Vahingot fyysiselle
omaisuudelle tai toimipaikoille

¢ Datan vahingoittuminen tai

* Sisdiset prosessit eivat toimi
odotetusti

« Asiakaspalvelu ei toimi

maineen ja asiakkaiden menetyksen takia

mairdyksid. Compliance-riski voidaan yleensd kohdentaa
sisdisiin rikkomuksiin tai laiminlydnteihin ja siten se
voidaan nihdi osana operatiivisia riskeja.
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Liiketoimintariskit Liiketoimintariskit

Liiketoimintariski on kilpailuymparistén muutoksista ja/
tai sisdisestd operatiivisesta joustamattomuudesta johtuva
tappion riski. Odottamattomat muutokset tai jo havaitut,
mutta huomiotta jitetyt kehityssuunnat voivat aiheuttaa
odotettua suurempia vaihteluita taloudelliseen tulokseen,
kun volyymit, marginaalit, kulut ja pAdomakustannuk-

set muuttuvat, ja pitkilla aikavililld ne voivat vaarantaa
Sampo-konsernin liiketoimintamallien olemassaolon.

Taustalla olevat ulkoiset muutosvoimat ovat moninaisia,
kuten esimerkiksi yleisen taloudellisen toimintaympéris-
ton kehitys, muutokset yleisesti hyvéksytyissa arvoissa,
institutionaalisen ja aineellisen toimintaympariston
muutokset seké teknologiset innovaatiot. Koska ulkoiset
muutosvoimat liittyvit toisiinsa, asiakkaiden mieltymyk-
set ja kysynté voivat muuttua arvaamattomasti ja myos
siddntely4 saattaa olla tarpeen muuttaa. Talla hetkelld
teemat, jotka liittyvét yleensi ottaen vastuullisiin liike-
toimintakadytintoihin, seki erityisesti ymparistdon, yhteis-
kuntaan ja hallintotapaan liittyvét kysymykset, muok-
kaavat eri sidosryhmien preferenssejé ja arvoja ja timén
seurauksena myos kilpailuympéristé muuttuu monilla
tavoin. Yhtio altistuu merkittaville liiketoimintariskille,
mikali yhtidn sisdinen ymmarrys tarvittavista muutok-
sista tai halukkuus ja kyky toimia niiden mukaisesti on
riittdméaton ja kilpailijat pystyvit paremmin vastaamaan
asiakkaiden ja sddntelyn muuttuneisiin odotuksiin.

Koska kilpailuympériston muutosvoimat ja kehitys riip-

puvat padosin ulkoisista tekijoisti, liiketoimintariskit ovat
ylimmaén johdon vastuualuetta. Proaktiivinen strateginen
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Esimerkkeja ulkoisista tekijoista

Muutokset fyysisessa ymparistdssa (esim. ilmastonmuutos), mieltymyksissad, kansantaloudellisissa tai
yvhteiskunnallisissa olosuhteissa, verotuksessa ja muussa sdantelyssa seka tekniset innovaatiot ja datan saatavuus

Eksogeeniset tekijat

* Asiakkaiden mieltymykset yleensa ja/tai kysynta
yhtioén tuotteita kohtaan muuttuu

« Uudet tai nykyiset kilpailijat menestyvat yhtiéta
paremmin parempien ja/tai edullisempien
tuotteiden johdosta

¢ Saantelyn lisaantyminen tai muuttuminen julkisen
tahon toimesta

Endogeeniset tekijat
¢ Yhtion kyvyttomyys tunnistaa muutoksia
kilpailuympaéaristossa
* Yhtion haluttomuus muuttaa toimintaansa
vastaamaan tunnistettuja muutoksia
* Yhtion kyvyttdmyys mukautua muutoksiin
joustamattomista rakenteista johtuen

* Yhtién tuotteiden volyymit ja/tai tuottomarginaalit
pienenevat akillisesti tai vahitellen

* Padjomavaateet ja/tai -kustannukset kasvavat
saantelymuutoksista johtuen

* Yhtidn tuotteiden volyymien ja/tai
tuottomarginaalien pieneneminen

* Kulujen kasvu
¢ Lahjakkuuksien menettaminen

e Liiketoiminnan fokuksen ja organisatorisen
yhtenaisyyden kadottaminen

Negatiivinen vaikutus taloudelliseen tulokseen, vakavaraisuuspadaomaan ja

pitkan aikavalin kannattavuuteen; asiakkaiden ja liiketoiminnan menettdminen

paitdksenteko on ylimmaén johdon keskeinen tyokalu
kilpailuetuun liittyvien liiketoimintariskien hallinnassa.
Sisdisen operatiivisen joustavuuden ylldpito, eli kyky
muuttaa liiketoimintamallia ja kustannusrakennetta
tarvittaessa, on myos tehokas tydkalu liiketoimintariskien
hallinnassa.
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Liiketoimintariskeihin ei kohdistu viranomaisten taholta
vakavaraisuusvaatimusta, vaikka ne voivat olla merkittdva
tulosvolatiliteettia aiheuttava tekiji. Tastd johtuen liike-
toimintariskeilld voi olla vaikutusta todellisen pddoman
maidrédin ja rakenteeseen, mikaéli sitd pidetdin tarpeelli-
sena vallitsevassa liiketoimintaymparistdssa.
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Liite 3: Keskeisia hallinnointiperiaatteita

Sammon tytdryhtiét noudattavat tissd kuvattuja periaat-
teita, vaikkakin Topdanmarkin noudattamissa periaat-
teissa voi olla pienid eroavuuksia.

Tasehallinnan periaatteet (ALM)

Riskitekijat, jotka vaikuttavat taseen molempiin puoliin,
vaikuttavat merkittivasti vakuutusvelkojen markkina-
ehtoisiin arvoihin, varojen markkina-arvoihin, riskeihin
ja pddomatarpeeseen. Sammon méidritelmin mukaan
ALM-riskit sisdltavit korko-, inflaatio ja valuuttariskien
lisdksi likviditeettiriskin ja kdyttdytymiseen liittyvit
riskit, jotka vaikuttavat vakuutusten ja joidenkin omai-
suuslajien maturiteetteihin. ALM-riskeja koskevat riski-
maédritelmat 16ytyvit liitteesta 2 Riskien maaritelmat.

ALM-riskiprofiilit analysoidaan huolellisesti ja otetaan
huomioon esimerkiksi silloin, kun suunnitellaan sijoitus-
periaatteita, kehitetdin vakuutustuotteita ja asetetaan
sisdisid pddomitustavoitteita.

Sampo-Kkonsernin yhtidissd vakuutusvelat ovat sijoitus-
periaatteiden 1dhtokohta. Vakuutusvelkoja mallinnetaan
ja analysoidaan, jotta voidaan muodostaa késitys niiden
odotetuista tulevaisuuden kassavirroista ja herkkyydesta
sellaisten tekijoiden, kuten inflaation, korkojen ja valuut-
takurssien, muutoksille. Toisaalta vakavaraisuusasema
kullakin hetkelld ja sen tavoitetaso (luottoluokittelijoiden
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ja viranomaisten asettamana) seké riskinottohalukkuus
madrittavét yleisesti kyvyn ja halukkuuden ottaa mark-
kina- ja likviditeettiriskid. Mitd vahvempi vakavaraisuus-
asema on ja miti korkeampi riskinottohalukkuus on, sitd
enemman sijoitussalkku voi mahdollisesti poiketa sellai-
sesta sijoitussalkusta, joka noudattaa vakuutusvelkojen
kassavirtoja. Sampo-konsernin yhtiot hallinnoivat sijoi-
tussalkkujaan paivittiin Sijoituspolitiikoissa asetettujen
limiittien puitteissa, kuten on kuvattu yksityiskohtaisem-
min kappaleessa Sijoitusportfolion hallintaperiaatteet.

Sampo-konsernissa likviditeettiriskid hallitaan yhti-
Oittdin, joiden vastuulla on likviditeettisuunnittelu ja
riittdvien likviditeettipuskurien ylldpito. Likviditeettiris-
kid seurataan varojen, velkojen ja muun liiketoiminnan
odotettuihin kassavirtoihin perustuen. Tytaryhtioissa
likviditeettipuskurin riittivyys riippuu vakuutustoimin-
nan ldhtevésti kassavirrasta. Emoyhtiossi likviditeetti-
puskurin riittdvyys riippuu lisdksi mahdollisista strategi-
sista jarjestelyistd ja yleisesti ottaen suositaan vahvaa
likviditeettiasemaa ja mahdollisuutta hankkia tarvittaessa
lisad likviditeettié.

Koska likviditeettiriskistd aiheutuvaa piddoman tarvetta

ei voida yksiselitteisesti kvantifioida, siti ei suoraan huo-
mioida pddoman tarvetta koskevissa laskelmissa. Ndin
ollen ALM-riskeistd vain korko-, inflaatio- ja valuuttariskit
huomioidaan taloudellisen pddoman méaréassa.
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Yksi likviditeettiriskin muoto on mahdollisuus paasta
markkinoille tarvittaessa. Sampo-konsernin yhtiét yllpi-
tavit hyvia liikesuhteita useiden vakavaraisten vastapuol-
ten kanssa, mika pienentaa riskié siiti, ettd konserni ei
saisi jalleenvakuutusta tai ei voisi tehdd johdannaistran-
saktioita silloin, kun on tarve.

Sampo seuraa konsernitasolla yhtiéiden ALM-riskipro-
fiileita ja saattaa muokata omaa riskiprofiiliaan pienen-
tiddkseen riskid konsernitasolla. Tastd johtuen merkittava
osa Sammon veloista on sidottu lyhytaikaisiin korkoihin.
Sammon riskiprofiili on néin ollen vastakkainen sen tytér-
yhtididen riskiprofiilille.

Sijoitusportfolion
hallintaperiaatteet ja
sijoitustoiminnan valvonta

Sijoituksia (lukuun ottamatta Mandatum Lifen sijoitus-
sidonnaisiin sopimuksiin liittyvii sijoituksia) hallitaan
noudattaen tytdryhtididen sijoituspolitiikkoja, joiden
perustana ovat vakuutusvelkojen ominaisuudet ja vakava-
raisuus kuten aiemmissa kappaleissa kuvattiin. Sampo-
konsernissa suorat sijoitukset ja ulkoiset omaisuuden-
hoitajat tutkitaan tarkasti ennen kuin uusia sijoituksia tai
sitoumuksia tehddin. Tdma huolellisen miehen -periaate
heijastuu monin eri tavoin yhtidéiden sijoituspolitiikoissa
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ja erityisesti niissi vaatimuksissa, joita on asetettu uuden-
tyyppisten ja luonteeltaan tavanomaisesta poikkeavien
sijoituksien etukéteistarkastelulle.

Sampo-Konsernin sijoitusjohtaja vastaa sijoitustoiminnan
toteutuksesta konserniyhtididen laatimien ja konserni-
yhtididen hallitusten hyviksymien sijoituspolitiikkojen
asettamien rajoitteiden puitteissa. Vakuutustoimintaa
harjoittavilla tytdryhti6illa ja emoyhtiolld on sijoitusten
hallinnassa kéytdssidin konsernin yhteinen infrastruk-
tuuri seki tulos- ja riskiraportointi, mikd mahdollistaa
samanaikaisen yhtid- ja konsernitasoisen raportoinnin.
Kyseisisté tekijoistd syntyy kustannustehokkuutta sijoi-
tustoiminnassa, jonka lisdksi ne mahdollistavat konserni-
tasoisen portfolioiden seurannan.

Sampo-Konserni tuntee hyvin Pohjoismaiset markkinat ja
sijoituskohteet, joten konsernin suorat sijoitukset tehdéin
pédasiassa pohjoismaisiin arvopapereihin. Mandatum Lifen
suorat sijoitukset ovat pddosin euromaédriisia ja kohdistuvat
Suomessa ja valikoidusti muissa maissa sijaitseviin yrityk-
siin. Ifin suorista sijoituksista puolestaan padosa kohdistuu
muihin Pohjoismaihin ja sijoitukset tehddin vastaavissa
valuutoissa. Riskikeskittymié hallitaan konsernitasolla
ennakoivasti valitsemalla yhtidihin eri sijoituskohteita.

Sampo-Kkonserni suosii yksinkertaisia ja vakiintuneita
sijoitusinstrumentteja seki lapindkyvyyttd. Ndin ollen
suurin osa Sampo-konsernin sijoituksista on korkosijoi-
tuksissa ja listatuissa osakkeissa, joilla kdyd&an aktiivi-
sesti kauppaa ja joille 16ytyy pdivittdinen arvostushinta.
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Sampo-konsernilla on myds joitain epilikvideji sijoi-
tuksia sellaisiin omaisuuslajeihin - lainainstrumentit ja
padomasijoitukset - joille markkinahintoja ei saa kovin
sddnnollisesti, mutta joiden kdyvét arvot voivat muuttua
epdsuotuisasti, kun liikkeeseenlaskijan taloudellinen
vakaus tai tulevaisuuden odotukset heikkeneviét tai
vakuuksien arvo pienenee. Sammolla on kdytdssddn
menetelmid myos ndiden instrumenttien riskien mittaa-
miseksi.

Liikekirjanpidossa sijoitussalkkujen sisdltd raportoi-

daan kéyttéden sijoitusten kiypii arvoja. Nama kayvat
arvot méiritetddn joko suorien markkinanoteerauksien
perusteella tai kdyttdmalla erilaisia arvostusmalleja.
Lisétietoa sijoitusvarojen arvostusperiaatteista on esitetty
Sampo-Kkonsernin tilinpdatoksen liitteessa 17 Kaypien
arvojen madaritys ja hierarkia (www.sampo.com/
vuosi2018). Solvenssi II:n mukaiset arvostusmenetelmét
eroavat muutaman pienen yksityiskohdan osalta IFRS:n
arvostusmenetelmisté. Liitteessa 4 Kannattavuus, riskit
ja padoma on késitelty Solvenssi II:n mukaiset arvostus-
periaatteet.

ESG-nikokohdat sijoitustoiminnassa
Sampo uskoo, ettd vastuullisuusndkokohdilla on vaiku-
tusta pitkilld aikavélilld tuottoihin, riskeihin ja kaikkien
yhtiéiden arvoon. Niin ollen ESG-nékokohtien (Environ-
mental, Social, Governance eli ympdarist6-, sosiaalisten ja
governance -ndkokohtien) integrointi sijoitusprosessiin
on tdrked keino pyrittdessi parantamaan sijoitusten
riski-tuotto -profiilia ja se on sijoitustoiminnan kriittinen
menestystekiji etenkin pitkilla aikavalilla.
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Sammon sijoitusfilosofiana on sijoittaa yksittdisten yhti-
Oiden osakkeisiin ja velkainstrumentteihin sen sijaan, etta
se allokoisi varoja valittuihin toimialoihin tai maantieteel-
lisiin alueisiin. Sijoituskohteena olevat yhtiot tutkitaan
huolellisesti ennen kuin sijoituksia tehddin ja ndin ollen
ESG-ndkokohtia arvioidaan samaan aikaan muiden yKksit-
tdisen sijoituksen riski-tuotto -suhteeseen vaikuttavien
tekijéiden kanssa. Ndin menetellen sijoituksia koskevassa
paatoksentekoprosessissa mukana olevien vastuulla on
arvioida myos ESG-tekijoita.

Vuonna 2018 Sampo-konserni lisisi yhtididensa sijoitus-
politiikkoihin ohjeistuksen ESG-kriteereiden huomioi-
misesta sijoituspddtoksenteossa sisdisen ESG-liikenne-
valomallin avulla. Sampo my®ds Kehitti sijoitustoiminnan
raportointia ESG-nédkékulmasta. ESG-riskiluokituksiin
perustuva liikennevalomalli ja sen myo6td kehitetty rapor-
tointi varmistavat ESG-tekijoéiden sidnnollisen seurannan
osana sisdista raportointia. Vuonna 2019 Sampo aikoo
jatkaa sijoitustoiminnan vastuullisuuden kehittdmista.

Sampo-konsernin yhti6illé ei ole télla hetkelld sellaisia
ESG-linjauksia, jotka sulkisivat sidnnénmukaisesti joita-
kin liiketoiminta-alueita tai yksittédisid yhti6ita ulos siiti
joukosta, josta sijoitukset valitaan. Sampo-konsernilla

ei ole mydskddn korvamerkittyna varoja vastuulliseen
sijoittamiseen kuten vihreisiin joukkovelkakirjalainoihin
(green bonds).
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Sammon sijoitusfilosofia vélittyy sen toimenpiteiden
kautta. Huolellisen taustatyon ja perehtymisen seurauk-
sena Sammon ndkemys sijoituskohteena olevasta yhtiosta
voi muuttua niin ESG-tekijéiden kuin muidenkin teki-
joiden seurauksena, jolloin Sampo ei tee uusia sijoituksia
kyseiseen yhtidon ja jo tehdyt sijoitukset saatetaan myydéa
ajan myotéa.

Toukokuussa 2019 julkaistavassa Sampo-konsernin vas-
tuullisuusraportissa kerrotaan tarkemmin ESG-ndkdkoh-
dista Sammon sijoitustoiminnassa.

Suorien sijoitusten osake- ja
spread-riskien hallinta

Sampo-konsernissa yksittiiset suorat korko- ja osakesijoi-
tukset tehdédin ensisijaisesti perustuen yksittdisten osak-
keiden ja joukkovelkakirjojen valintaan ja toissijaisesti
toimiala- ja sijoitusluokkakohtaisiin allokaatiopdatoksiin.
Télla sijoitustyylilld varmistetaan, ettd sijoitussalkku
sisdltédi riski-tuotto -suhteen ndkékulmasta perusteelli-
sesti analysoituja sijoituksia, vaikka sen johdosta sijoi-
tussalkku ei valttdmaétta olekaan niin hajautettu kuin
rahoitus- tai portfolioteoria suosittelisi.

Pidtoksenteon, limiittijirjestelmin ja seurannan keskei-
simmaét vaiheet ovat seuraavat:

» Mahdolliset sijoitukset analysoidaan perusteellisesti.
Liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuus ja tulevaisuuden
nikymét arvioidaan yhdessé instrumentteihin liitty-
vien vakuuksien ja rakenteellisten, ehtoihin liittyvien
yksityiskohtien kanssa. Vaikka ulkopuolisia luottoluo-
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kituslaitosten antamia luottoluokituksia ja analyytikko-
jen ndkemyksia kiytetdin sisdisen arvioinnin tukena,
Sampo-konsernissa sisdisesti tehty arvio on aina tirkein
paatdksentekoon vaikuttava tekija.

« Sijoitustransaktioiden tulee olla toteutettavissa lyhyella
varoitusajalla tilaisuuden ilmaannuttua. TAma luo
painetta toimivaltuuksiin, luottolimiittirakenteisiin
ja toimintatapoihin, joiden tulee olla samanaikaisesti
tarpeeksi joustavia nopean paatoksenteon mahdol-
listamiseksi instrumenttityypista riippumatta, hyvin
rakennettuja, jotta voidaan varmistua siitd, ett sijoitus-
vaihtoehtojen arviointi suoritetaan huolellisesti huomi-
oiden kaikki sijoitustyypille ominaiset piirteet ja riskit,
jandiden tulee rajoittaa yksittdisia yhtiditd koskevien
riskien enimmaisméaari siten, ettd se on tasapainossa
riskinottohalukkuuden kanssa.

» Yksittdisid yhtioita ja tuotteita koskevia luottoriskien
kokonaismiirid seurataan sidnnollisesti tytaryhtio- ja
konsernitasolla ei-toivottujen keskittymien tunnista-
miseksi. Luottoriskiasemat raportoidaan esimerkiksi
toimialoittain ja omaisuuslajeittain ja korkosijoitusten
osalta luottoluokituksittain.

Episuorien sijoitusten hallinta

Suorien sijoitusten lisdksi sijoituksia tehdddn myds kol-
mansien osapuolien hallinnoimiin kollektiivisiin sijoitus-
tuotteisiin. Ulkoiset varainhoitajat ja niiden hallinnoimat
kollektiiviset sijoitustuotteet valitsevat keskitetysti samat
Sampo-Konsernin sijoitusyksikon jdsenet molempien
tdysin omistettujen tytaryhtididen puolesta. Valintapro-
sessissa noudatetaan selkedsti midritettyji periaatteita
varainhoitajien integriteetin varmistamiseksi seka sen
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varmistamiseksi, etti sijoitustuotteet eivét sisélla sijoituk-
sia, jotka olisivat padllekkiisid suorien sijoitusten kanssa.
Talld tavoin Sampo-konserni estdd tunnistamattomien tai
ei-toivottujen keskittymien muodostumisen.

Nama sijoitukset ovat pAdosin muissa omaisuusluokissa
- kiinteist6-, pAddoma- ja erilaisissa luottoriskiin erikois-
tuneissa rahastosijoituksissa — ja eri maantieteellisilla
alueilla kuin suorat sijoitukset, jotka on sijoitettu pdaosin
Pohjoismaihin. N4ité sijoituksia kiytetdin ensisijaisesti
taktisen allokaation vilineeni tuottoja haettaessa ja tois-
sijaisesti hajauttamisen lisidmiseksi. Sampo-konsernilla
ei ole salkuissaan arvopaperistettuja sijoituksia lukuun
ottamatta Topdanmarkin CDO-sijoituksia.

Valuuttariskin hallinta

Sampo-Kkonsernissa valuuttakohtaiset nettomaarii-

set transaktioriskipositiot ndhdéén erillisend, yhtiolle
merkitykselliseni omaisuuslajina ja sitd hallitaan osana
sijoitustoimintaa.

Avoimet transaktiopositiot tunnistetaan, mitataan ja
hallitaan erikseen jokaisessa Sampo-konsernin yhtiossa.
Nettopositio kunkin valuutan osalta koostuu kyseisen
valuutan maéraisisti varoista, veloista ja valuuttakau-
poista. Mandatum Lifen ja Topdanmarkin velat ovat
kokonaan niiden paikallisissa valuutoissa ja siten niiden
transaktiopositiot koostuvat valuuttaméiréisten varojen
ja valuuttajohdannaisten nettoméirista. Ifilla on myos
valuuttamaéiraisi velkoja.
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Konsernitasolla Sampo altistuu my0s translaatioris-
kille, koska Ifin perusvaluutta on Ruotsin kruunu ja
Topdanmarkin perusvaluutta Tanskan kruunu.

Johdannaisten kiytto

Sampo-konsernissa pidasiallinen syy johdannaisten
kéytodlle on niiden tehokkuus, eli parempi likviditeetti ja
kapeampi osto- ja myyntihintojen vilinen ero verrattuna
kiteisinstrumentteihin.

Sampo-Kkonsernissa johdannaisia kiytetddn padosin
riskien muokkaamiseen sijoitusportfolio-tasolla (spread-
ja osakeriskit) tai taseen tasolla (korko-, inflaatio- ja
valuuttariskit). Tima muokkaaminen voi tarkoittaa
riskien pienentdmisti tai niiden kasvattamista. Valilla
johdannaisilla saatetaan muokata myos yksittdisen
transaktion riskiprofiilia.

Hyviksytyt johdannaiset on listattu yhtiéiden sijoitus-
politiikoissa. Mikili on tarvetta uudentyyppiselle

johdannaisinstrumentille, hallitukselle tehddin ehdotus.

Ehdotus siséltdd analyysin siitd, kuinka uuden instru-
menttityypin vaikutus huomioidaan asianmukaisesti
riskilimiiteissi ja muussa raportoinnissa.
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Johdannaiset kirjataan useimmiten kaupankayntitar-
koituksessa tehtyind johdannaisina kiypdan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjanpidossa ja suojauslaskentaa
noudatetaan vain harvoin. Johdannaisiin liittyvaa
vastapuoliriskia hallitaan siten, kuin on kuvattu vasta-
puoliriskii kisittelevissd kappaleessa.

Sijoitustoiminnan valvonta

Tdysin omistettujen tytdryhtioiden

toimintojen pdivittdinen valvonta

Markkinariskien valvonta on eriytetty salkunhoidosta
kahdella tavalla. Ensinnékin sijoitusyksikosta riippumat-
tomat henkil6t valmistelevat sijoituspolitiikan hallituksen
hyviksyttéviksi. Toiseksi Middle Office -toiminnot, jotka
my0s ovat riippumattomia sijoitustoiminnasta, mittaavat
sijoitustoiminnan riskeji ja tuloksellisuutta seka valvovat
sijoituspolitiikoissa méiriteltyjen limiittien noudatta-
mista paivétasolla.

Ifin sijoituskomitea ja Mandatum Lifen tasehallintako-
miteat valvovat yhtiéidensi markkinariskeji ja ndihin
liittyvia limiitteja vdhintddn kuukausittain ja vastaavat
sijoitustoiminnan valvonnasta naissi yhtidissa.
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Ifin sijoituskomitea vastaa sijoitus- ja katepolitiikkojen
toteuttamisen ja noudattamisen valvonnasta. Komitea
myos arvioi ja ehdottaa muutoksia politiikkoihin. Komi-
tean puheenjohtaja vastaa mahdollisten poikkeamien
raportoinnista ja muista komitean késittelemista asioista.

Mandatum Lifella on kaksi tasehallintakomiteaa, joista
toinen Keskittyy eriytettyyn ryhmaieldkekantaan liit-
tyvaén taseeseen ja toinen muuhun Mandatum Lifen
laskuperustekorolliseen kantaan liittyvidn taseeseen.
Tasehallintakomiteat valvovat, ettd sijoitustoimintaa
hoidetaan hallituksen hyvéaksymaéssi sijoituspolitiikassa
médritettyjen limiittien puitteissa ja valvovat likviditee-
tin, kannattavuuden ja vakavaraisuuspadomien riitta-
vyyttd suhteessa taseen riskeihin. Tasehallintakomiteat
valmistelevat hallitukselle ehdotuksen sijoituspolitiikasta
ja raportoivat hallitukselle.
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Valvontatoimenpiteet konsernitasolla
Konsernin tarkastusvaliokunta valvoo markkinariskien
seki keskittymien kokonaismiardid Sampo-konser-

nin tasolla vidhintd4n neljinnesvuosittain. Toisin kuin
vakuutustoimintoja, tytdryhtididen sijoitustoimintoja
koordinoidaan tarkasti monin tavoin konsernitasolla
seuraavasti:

+ Niiden sijoitusportfolioiden riskiprofiilit suunnitellaan
ja paitetidn toisistaan riippumattomasti, mutta niiden
riskiprofiileja koordinoidaan, jotta mahdolliset keskit-
tymaét saataisiin ennakolta ehkéistyd. Tdméi periaate
koskee my06s Topdanmarkia.

- Tytiryhtididen sijoituksista vastuussa olevat henkilot
raportoivat suoraan Sampo-konsernin sijoitus-
johtajalle, mika varmistaa pédivittdisen koordinoin-
nin. Topdanmark hoitaa omaa piivittiista sijoitus-
toimintaansa riippumattomasti.

» Sijoitustoimintojen tietojirjestelmit ovat samat koko
konsernissa, mikd mahdollistaa yhdenmukaisen sijoi-
tusriskien analysoinnin ja raportoinnin seké yhtio- etti
konsernitasolla. Topdanmarkin sijoitukset huomioi-
daan keskittymaraportoinnissa, mutta muutoin silld on
erillinen raportointiprosessi.
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» Samoja perusperiaatteita noudatetaan ensisijaisesti
molemmissa tdysin omistetuissa tytiryhtidissi,
vaikkakin Ifin sijoitusten riskitaso on merkittavasti
alhaisempi, kuin Mandatum Lifen sijoitusten riskitaso
johtuen niiden vakuutusvelkojen erilaisista piirteista.
Myo6s Topdanmarkissa vakuutusvelat ovat sijoitusriski-
profiilien 1dhtékohtana.

Operatiivisten riskien
hallinnan periaatteet

Operatiivisten riskien vaikutukset johtuvat joko ulkoi-
sista tai sisdisista riskitekijoistd. Operatiivisia riskeji voi
realisoitua johtuen riittdiméttomista tai epdonnistuneista
prosesseista tai jarjestelmisti, henkildstosté tai yhtidén
ulkopuolisista tapahtumista (lisitietoja liitteessa 2
Riskien maaritelmat - Operatiiviset riskit). Konserni-
yhtidéiden yhtidkohtaiset riskildhteet aiheuttavat tapahtu-
mia, joilla voi olla negatiivinen vaikutus eri prosesseihin,
henkilostdon tai fyysiseen omaisuuteen.
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Sampo-Kkonsernissa emoyhtié Sampo Oyj on asettanut
seuraavat operatiivisten riskien hallinnan tavoitteet
tytaryhtidilleen:

- Varmistaa samanaikaisesti toimintojen tehokkuus ja
laatu

- Varmistaa, etti toiminnot noudattavat lakeja ja
sddnnoksid

+ Varmistaa liiketoimintojen jatkuvuus poikkeuksellisissa
olosuhteissa.

Jokainen yhti6 on vastuussa operatiivisten riskien
hallinnan jarjestdmisestd edelld mainittujen tavoitteiden
mukaisesti kunkin yhtion liiketoimintojen erityispiirteet
huomioiden.
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Liite 4: Kannattavuus, riskit ja paioma

Sampo-konserni toimii holdingyhtiorakenteella eika
emoyhtiollad ole omaa liiketoimintaa. Konsernin liike-
toimintaa harjoitetaan neljilla erikseen johdetulla,
riippumattomalla liiketoiminta-alueella. Kukin liike-
toiminta-alueista hallinnoi itsenéisesti omia riskejdin ja
varaa riittdvin méairdn pidomaa riskiensa kattamiseksi.

Edelld kuvatun rakenteen seurauksena emoyhtidé on
rakenteellisesti riippuvainen liiketoiminta-alueista,
koska ne voivat maksaa osinkoja emoyhtidlle vasta, kun
liiketoiminta-alueet ovat hoitaneet omat velvoitteensa.
Siten emoyhtion preferenssiné on yllapitaé liiketoiminta-
alueilla sellaista tuloksen, riskien ja pddoman vilisté tasa-
painoa, joka tukee liiketoiminta-alueiden kykyéa hoitaa
omat velvoitteensa ja maksaa sen jalkeen viela tasaisesti
osinkoja.

Rakenteesta seuraa, ettid Sampo Oyj keskittyy ensisijai-
sesti alakonsernien pddomittamiseen, ja kun alakonsernit
ovat hyvin pddomitettuja, myos koko konsernin pitéisi
olla hyvin pddomitettu. Niin ei kuitenkaan ole, mikéli
alakonsernit pAdomittavat toisiaan ristiin, emoyhti6é on
taloudellisessa mielessi heikko (korkea velkaantuneisuus
tai riittAméattomat likviditeettipuskurit) tai alakonsernien
tulokset ovat vahvan positiivisesti korreloituneita.
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Télla hetkelld yksikdin néisti tekijoisté ei pAdde Sampo-
konsernissa. Tulkinnat pddomavaateista sektorikoh-
taisten ja finanssikonglomeraattitason sdéntdjen valilla
voivat kuitenkin vaikuttaa konsernitason vakavaraisuus-
tunnuslukuihin, kuten on tapahtunut pankkipuolen
pddomavaateiden osalta Sampo-konsernissa.

Sampo-konsernin ndkokulmasta keskeiset tavoitteet ovat
siten seuraavat:

- Itsendiset liiketoiminta-alueet tekevét tasaista ja
kasvavaa tulosta ja niilld on riittdva vakavaraisuus, joka
turvaa normaalin toiminnan jatkumisen.

« Itsendisisté liiketoiminta-alueista muodostuva port-
folio on vakaa. Konsernin ndkékulmasta liiketoiminta-
alueiden tulosten heikko keskindinen korrelaatio ja
sen myoOta portfoliotasolla kasvava hajautushyoty on
suotavaa.

» Konsernin emoyhtio kykenee jarjestdméén likvidi-
teettii strategisiin hankKkeisiin tai pAdomittamiseen
tarvittaessa. Ndin ollen, varmistaakseen kykynsa luoda
likviditeettid, konsernin emoyhtién preferenssini on
suhteellisen matala velkaantuneisuus seka riittévit
likviditeettivarannot.

m

Aiempina vuosina Sampo-konserni on julkaissut taloudel-
lisen informaationsa segmenteittiin seki oleellisen riski-
ja vakavaraisuusraportoinnin vakuutusalaryhmittéin.
Osakkuusyhtiot ovat julkaisseet vastaavat raporttinsa
erikseen. Konsernitasolla Sampo-konserni on julkaissut
konsernin vakavaraisuuslukunsa noudattaen rahoitus-

ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annettua lakia
(699/2004) ("rava-laki”).

Solvenssi II -sdintdjen astuttua voimaan 1.1.2016 alkaen,
on myos ryhméitasoinen Solvenssi IT -sdanndgilld laskettu
vakavaraisuus julkaistava. Erot kyseisten menetelmien
vélilla kuvataan tarkemmin kappaleessa Padomitus
konsernitasolla. Solvenssi II -sddntdjen mukaisesti
Sampoa pidetddn ryhmén ylimpinéd emoyhtidoni, minki
seurauksena operatiiviset vakuutusyhti6t raportoivat
erilliset lukunsa kansallisille valvontaviranomaisilleen ja
If-ryhmén lukuja ei vaadita julkaistavaksi erikseen vaan
osana Sampo-ryhmén Solvenssi II -lukuja.

Edelld mainittujen konsernin johtamisperiaatteiden
kanssa linjassa olevien tietojen lisdksi julkaistaan myds
Solvenssi IT -sddntdjen mukainen Sampo-ryhmén
vakavaraisuus.
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Paiomitus alakonsernitasolla

Kuten aiemmin todettiin, Sampo-konsernin ensisijaisena
prioriteettina on ylldpitda tulosten, riskien ja pddoman
vilistd tasapainoa jokaisella erilliselld liiketoiminta-
alueella.

Tasapaino tulosten, riskien ja pAdoman vélilla tarkoittaa
yksinkertaistettuna siti, etti todellinen paddoman maari
- Solvenssi II -terminologian mukaisesti oma varalli-
suus - sdilytetddn korkeampana kuin riskiperusteinen
pddomatarve. Naiden eron eli pAdomapuskurin suuruus
riippuu monesta tekijistd, mutta pdiasiassa odotetusta
kannattavuudesta.

Sampo-konserniin kuuluvien yhtiéiden padomittamisen
puitteet -kuva havainnollistaa Sammon ldhestymistapaa
alakonserni- ja yhtidtason paddomitukseen.

Vakavaraisuuspddomavaatimus (SCR) asettaa pAdoman
tason, jolla yhtio voi harjoittaa liiketoimintaansa viran-
omaisten puuttumatta siihen. Riippumatta siit4, laske-
taanko viranomaispddomatarve sisdiselld mallilla vai
standardikaavalla, se kuvastaa 99,5 prosentin luottamus-
tasoa ilmaisten suunnilleen samaa maksukyvyttdémyyden
todenndkoisyyttd kuin tunnetuimpien luottoluokituslai-
tosten kolmen B:n luottoluokitus. Mikéli yhtion asiakkaat
ja vastapuolet preferoivat vakuutusyhtioltddn korkeam-
paa luottoluokitusta kuin mitd kolmen B:n luottoluokitus
vastaa, pddoman tosiasiallisen méérin tiytyy aina olla
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Sampo-konserniin kuuluvien yhtididen padomittamisen puitteet

Padomavaateet ja -tarpeet

Oma varallisuus

Padaomapuskuri

Padaomapuskurin suuruuteen vaikuttavat tekijat:
¢ Odotettu tulos ja markkina-arvot
« Liiketoiminnan kasvuodotukset

* Pddomainstrumenttien
liikkeeseenlaskukapasiteetti

+

Pdaoman alaraja
Paaoman alarajana on suurin seuraavista paaoman
maarista:
¢ Viranomaisten paaomavaade, "SCR”

« Konserniyhtion sisaisen mallin mukainen
padomatarve

« Luottoluokitustavoitteeseen tarvittava pddoman
maara

Luokka 3

Luokka 2

Luokka 1

suurempi kuin vakavaraisuuspddomavaatimus (SCR),
jotta se varmistaa yhtion kyvyn palvella asiakaskun-
taansa.

Palvellakseen nykyisid asiakkaitaan If yllapitd4 yhden

A:n luottoluokitusta, mikd merkitsee sitd, ettd Ifin pdi-
oman alaraja eli taso, johon se vertaa todellista pddoman
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madrdinsi, on korkeampi kuin SCR. Mandatum Life ja
Topdanmark arvioivat SCR:n olevan riittdva pddoman
alaraja. Topdanmark-konserni laskee vakavaraisuutensa
Solvenssi IT -sddnnoilld. Topdanmark kédyttad osittaista
sisdistd mallia vahinkovakuutuksen riskien laskennassa ja
volatiliteettikorjausta vastuuvelan laskennassa. Tanskan
valvontaviranomainen on hyviksynyt niméa molemmat.
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Myos Mandatum Life kdyttda volatiliteettikorjausta
Solvenssi II mukaisen vastuuvelan laskennassa.

Tosiasiallisen pddoman méaérén ja yhtion maarittimin
pddoman alarajan véliselle pAdomapuskurille on tarve,
koska riskipositiot ja tulokset kehittyvét jatkuvasti yli
ajan ja toisinaan stressitilanteissa piAdoma voi supistua
nopeasti. Riittiva paddomapuskuri antaa yhtiélle aikaa
sopeuttaa riskejdin ja pddomansa miaria stressiaikoina
jaylldpitid tasapainoa riskien ja pddoman vélilld. Riittava
piddomapuskuri lisda valvontaviranomaisten seké vasta-
puolien luottamusta yhtioon, miké onkin toinen motiivi
yllapitdd puskuria.

Sampo-Kkonsernissa johto ohjaa SCR:n ja luottoluokittajien
asettaman pidomatavoitteen seké oman varallisuuden
valista tasapainoa paitoksilldan riskiprofiileista, osin-
goista, pddomainstrumenttien liikkeeseenlaskuista ja
vastuuvelasta. Pitkilld aikavélilld vakaa kannattavuus ja
tyytyviiset asiakkaat ovat tirkeimmat tekijit riittavin
padomituksen ylldpidossa.

Seuraavat tekijat ovat olennaisimpia, kun pddomapusku-
rin suuruutta tarkastellaan Sampo-konserniin kuuluvissa
yhtidissa:

« Mitd korkeampi on odotettu tulostaso ja mita
alhaisempi on tuloksen ja taseen markkina-arvon
volatiliteetti, sitd pienempi on oman varallisuuden
volatiliteetti ja tarvittava pAdomapuskuri.
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- Mikali liiketoiminta on kasvussa, pddomapuskuri
on suurempi kuin tilanteessa, jossa liiketoimintaa
on run-off -tilassa. Esimerkiksi Mandatum Lifessa
piddomaa kuluttava, korkean laskuperustekoron omaava
laskuperustekorollinen liiketoiminta on ollut tosi-
asiallisesti run-off -tilassa jo useita vuosia.

« Mitd enemmén taseessa on tilaa laskea liikkeelle
Solvenssi II -kelpoisia pAdomainstrumentteja, sita
pienempi pddomapuskuri tarvitaan.

Kun saavutetaan tasapaino tulosten, riskien ja pAdoman
valilla, seuraavat Sampo-konsernin kKolme tavoitetta ovat
samanaikaisesti saavutettavissa:

« Liiketoimintoja voidaan harjoittaa ilman, etti valvonta-
viranomaiset puuttuisivat toimintaan.

- Liiketoimintoja voidaan harjoittaa kaikkien tavoitel-
tujen asiakasryhmien kanssa. Lisdksi yhti0 pystyy
toteuttamaan rahoitusmarkkinoilla ja velkakirjojen
liikkeeseenlaskumarkkinoilla transaktioita yhtion
luottokelpoisuutta kulloinkin vastaavilla ehdoilla.

» Tavoitteen mukaiset osingot pystytddn maksamaan
osakkeenomistajille pitkélla aikavililld vaarantamatta
riskin ja pAdoman vilisté tasapainoa.

Alakonserni- ja yhtidtasolla my0s pddomarakenteelle
voidaan asettaa tavoite. Yleisesti ottaen Sampo-konserni
preferoi vahvaa pddomarakennetta ja sen seurauksena
Sampo-Kkonsernin yhti6illd on télldkin hetkelld
taseissaan tilaa Solvenssi I -sddntdjen mukaisille uusille
hybridipddoma- sekd huonomman etuoikeuden velka-
instrumenteille.
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Nordealla on kotipaikan siirryttyd Ruotsista Suomeen
kéynnissi siirtymékausi, jonka aikana sille méaritellddn
uudet pddomavaatimukset. PAidomavaatimukset Euroo-
pan keskuspankin valvonnan alla poikkeavat Ruotsissa
voimassa olevista. Tima vaikuttaa sekd REA:n etti
minimipddomavaatimuksen maarian, joiden molempien
perusteella Nordean pddomavaatimus Sampo-konsernille
madritellddn. Kotipaikan siirron jilkeen Nordean REA
kasvoi 121 miljardista 156 miljardiin euroon ja samalla
minimipddomavaatimus (prosentti) muuttui vuoden 2018
neljannella kvartaalilla. Ndiden lisdksi Nordean tavoit-
teena on ylldpitda 40-120 korkopisteen pddomapuskuri
suhteessa pddomavaatimukseen.

Nordean CET1-vakavaraisuus suhteessa kokonaisriskin
madrédin oli 15,5 prosenttia vuonna 2018 (19,5). Ydin-
pddoman miari oli 24,1 miljardia euroa (24,5) ja omien
varojen maéara oli 31,0 miljardia euroa (31,7). Sampo
konsolidoi osuutensa Nordean omien varojen erista sekéd
minimipddomavaatimuksesta konsernin vakavaraisuu-
teen perustuen seki Solvenssi IT -sddnnoksiin etta rava-
lakiin. Nordean pddomavaatimuksen Sampo-konsernin
vakavaraisuuslaskennassa odotetaan kasvavan, kuten

on kuvattu kappaleessa Sampo-konsernin padomitus.
Sampo-konsernin vakavaraisuuden ndkékulmasta Nordea
on vahvasti pddomitettu ja sen vaikutus konsernin omiin
varoihin ja pddomavaatimukseen on merkittava.
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Padiomitus konsernitasolla Sampo-konsernin padaomittamisen puitteet

Alakonsernitasoinen tasapaino tulosten, riskien ja paa- Konsernin omat varat

oman vélilld on keskeinen 1&dhtokohta Sampo-konsernissa.
Konsernitason

Kun kaikki alakonsernit ovat hyvin pddomitettuja, myos oy .
paaomapuskuri

konsernin tulisi olla 1dhtokohtaisesti riittdvasti padomi-

Viranomaisten

tettu, vaikkakin muun muassa keskindiset huonomman paidomavaateet Konsernitason pa&omapuskurin

etuoikeuden lainat, jotka eliminoidaan pddomista, alen- P —m————— " suuruuteen
vaikuttavat tekijat:

¢ Tulosten valinen hajautushyoty

* Sampo Oyj:n likviditeetti-
kapasiteetti

* Liiketoiminta-alueiden
kapasiteetti laskea liikkeelle
padomainstrumentteja

* Osakkeenomistajien osinko-

tavat konsernin vakavaraisuutta. Lisdksi alakonsernien

piddomavaatimuksissa tapahtuvat muutokset vaikuttavat Sampo Oyj

Sampo-Kkonsernin pddomituksen tasoon.

. R . . Mandatum Life
Sampo-Kkonserni tasolla on kuitenkin useampia pddomi-

Konsolidoitu
odotukset konsernin
padoma/ylijadma,
jonka verran
varat ovat
velkoja suuremmat

tukseen vaikuttavia tekijoitd kuin alakonserneissa. Kysei-

sid tekijoitd on havainnollistettu kuvassa Sampo-konser- N . e
« Liiketoimintariskit ja jarjestelyt

nin pddomittamisen puitteet.

s . o . . Topdanmark
Konsernin pddomavaatimus on pddasiassa riippuvainen
liiketoiminta-alueiden pddomavaatimuksista. Emoyhtion B e e L LT 4
kontribuutio konsernin pdiomatarpeeseen on useimmi-
it s Sy . . - Nordea
ten vdhiinen, sillda Sammolla ei ole omaa liiketoimintaa
lukuun ottamatta pddomarakenteen ja likviditeetin NDX

hallintaa. Sijoitukset pohjoismaisiin rahoitussektorin

yhtidihin kasvattavat kuitenkin Sampo Oyj:n vakavarai-
suusvaatimusta.

Riskien vilistd hajautushyotyd on kahdella tasolla, sekéd
yhtididen sisillé, ettd niiden vélilla. Ndistd ensimmaéainen
sisdltyy yhtididen vakavaraisuuspiddomavaatimukseen
(SCR).
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Kisitteellisesti konsernin omat varat on yhti kuin varojen
ja velkojen markkina-arvojen vélinen erotus lisdttyna
huonomman etuoikeuden veloilla. Kyseinen erotus on
kertynyt konsernin olemassaolon aikana ja se sisiltaa
seuraavat pddkomponentit:

» Kertyneet voitot, joita ei ole maksettu osinkoina vuo-
sien aikana

+ Varojen ja velkojen kirjanpitoarvojen oikaisut
markkina-arvoisiksi

 Liikkeelle laskettu pddoma ja Solvenssi II -ehdot tiytta-
vt huonomman etuoikeuden velkakirjat

Koska seké Solvenssi IT -ryhméin ettd rava-konsernin
laskelmissa sovelletaan samoja sektorikohtaisia sdant6ja,
Sammon Solvenssi II:n mukainen oma varallisuus ja rava-
lain mukaiset omat varat eivéit oleellisesti eroa toisistaan.

Sampo-Kkonsernin pddomavaatimus ja omat varat ovat
molemmat alttiita translaatioriskille. Translaatioriski
voi realisoitua, kun Ifin ja Topdanmarkin pddoma seka
piddoman tarve muunnetaan niiden raportointivaluu-
toista euroiksi. Ifin ja Topdanmarkin raportointivaluut-
tojen heiketessid euroon nihden konsernin todellisen
euromidrdisen paddoman mairi supistuu ja Ifin seka
Topdanmarkin euroméiridiset pddomavaatimukset ovat
myds alhaisemmat. Translaatioriskié seurataan sisdisesti
ja sen vaikutusta konsernin vakavaraisuuteen toiminnan
jatkuvuuden ndkékulmasta analysoidaan sdannolli-
sesti. Translaatioriskille ei kuitenkaan aseteta sisdisesti
pidomatarvetta, silli se realisoituu ainoastaan, jos jokin
alakonserni divestoidaan.
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Konsernitason pddomapuskuri on yhtd kuin erotus konser-
nin omien varojen maérin ja konsernin pddomavaatimuk-
sen valilla. Alakonsernitasoisten tekijoiden — odotettujen
voittojen ja niiden volatiliteetin, liiketoiminnan kasvu-
mahdollisuuksien seka kyvyn laskea liikkeelle Solvenssi
II:n mukaisia pddomainstrumentteja — liséksi on konserni-
tasolla vaikuttavia seikkoja, jotka ovat olennaisia arvioita-
essa pddomapuskurin suuruutta konsernitasolla. Kaikista
olennaisimmat konsernitason tekijit, jotka vaikuttavat
piddomapuskurin suuruuteen, ovat alakonsernien raportoi-
tujen voittojen korrelaatio, emoyhtion kapasiteetti luoda
likviditeettid, strategisten riskien ja jarjestelyiden todenné-
koisyydet sekd osakkeenomistajien osinko-odotukset.

Vakavaraisuuslaskennan
viranomaismenetelmiit seké

konsernin vakavaraisuusasema
Sampo-konsernin pddomavaatimus ja konsernin omien
varojen maard lasketaan joko rava-lain tai Solvenssi IT
-direktiivin mukaisesti seuraavasti:

Sampo-konsernin rava-lain mukaisesta pddomavaati-
muksesta kdytetddn nimitystd konsernin omien varojen
vahimméaisméaira, joka on erillisten alakonsernien sekto-
risddnndin laskettujen pddomavaatimusten ja emoyhtion
CRD IV/CRR -sdannoksiin (Luottolaitosdirektiivi/EU:n
vakavaraisuusasetus) perustuvan pddomavaatimuksen
summa. Rahoitus- ja vakuutusryhmittymén vakavarai-
suuspiddomavaatimus ei ota huomioon liiketoiminta-
alueiden vélisii hajautushydtyjéd. Taten se on melko
konservatiivinen ja helposti tulkittavissa oleva pddoma-
vaatimuksen mittari. Rava-lain mukaisessa vakavarai-
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suuspiddomavaatimuksen laskennassa kiytetdin osittaista
sisdistd mallia Ifin ja Topdanmarkin eriin.

Lihtokohta konsernin omien varojen laskennalle on kon-
sernin konsolidoitu oma pddoma. Sektorikohtaiset erét,
joihin kuuluu muun muassa ulkopuolisten sijoittajien
omistuksessa olevat huonomman etuoikeuden velat, lisa-
td4n konsernin konsolidoituun omaan pddomaan. Lisaksi
aineeton omaisuus ja ehdotettu osingonjako sekd muut
vdhennettédvit erit poistetaan omista varoista.

Sampo-ryhmén Solvenssi I -sddnndsten pAdomavaati-
muksesta Kiytetddn nimitystd ryhméin vakavarai-

suuspiiomavaatimus (SCR) ja se lasketaan kahdessa
vaiheessa:

» Konsolidointiryhmélle, johon kuuluvat emoyhti®
Sampo, If, Mandatum Life ja Topdanmark, lasketaan
piddomavaatimus. Se perustuu yhtididen standardikaa-
valla laskemien moduulikohtaisten SCR-lukujen sum-
miin lukuun ottamatta valuutta- ja keskittymériskia.
Néiiden yhtidkohtaisten SCR-lukujen laskennassa on
saatettu soveltaa yksinkertaistuksia ja muita yhtididen
kayttdmid vaihtoehtoisia menetelmié. Valuutta- ja
keskittymaériskien pAdomavaatimus perustuu kon-
sernitasoisiin positioihin. Valuuttapositioissa on
otettu huomioon Ifin Ruotsin kruunumaéériiseen seki
Topdanmarkin Tanskan kruunuméirdiseen omaan
pidomaan liittyva translaatioriskipositio.

« Sammon osuus Nordean, NDX:n ja Mandatum Lifen
muiden sektoreiden pddomavaatimuksesta lisitian
konsolidointiryhmén piddomavaatimukseen.
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Ryhmén Solvenssi II -sddnndsten mukaisesti laskettu SCR
ottaa huomioon vain konsolidointiryhmén sisdiset hajau-
tushyddyt jattden siten Nordean ja NDX:n omistuksiin
liittyvat hajautushyddyt huomioimatta.

Ryhmin oma varallisuus on Solvenssi II -sddnndsten
mukaisesti se ylijaidma4, jonka verran varat ovat velkoja
suuremmat, sekd ne huonomman etuoikeuden velat,
joilla voidaan kattaa tappioita. Varat ja velat arvostetaan
markkina-arvoonsa ja kaikki ryhmén sisdiset transaktiot
eliminoidaan. Ylijadma4, jonka verran varat ovat velkoja
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suuremmat, luokitellaan luokkiin 1-3. Luokat kuvastavat
sitd miten oman varallisuuden erit kattavat tappioita
mahdollisessa selvitystilanteessa. Ryhméin omaa varalli-
suutta oikaistaan tarvittaessa siltd osin, kun ne eivét ole
kéytettivissa tai hyviksyttdvissi ryhméin omaan varalli-
suuteen. Lisdksi osakkuusyhtion ensisijaisen lisipddoman
(eng. additional Tier 1) ja toissijaisen pAdoman (eng. Tier
2) instrumentit luetaan omaan varallisuuteen.

Ryhmén oma varallisuus ja vakavaraisuuspdiomavaati-
mus (SCR) lasketaan konsolidointi- ja yhteen- ja vihen-
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nysmenetelmien yhdistelmini. Normaalitilanteessa
konsernin omat varat Solvenssi II -sddnndsten ja rava-lain
mukaisesti laskettuna ovat 1dhelld toisiaan, silld sektori-
kohtaisia erid késitellidn molemmissa samalla tavalla.
Konsolidointiryhmén vahimmaispddomavaatimus (MCR)
méidritetddn laskemalla yhteen yksittiisten vakuutus-
yhtididen vihimmaisvaatimukset, jotka konsolidoidaan
ryhmén SCR laskelmaan.
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Liite 5: Vakavaraisuuslaskennassa sovellettavat arvostusmenetelmaét

Sampo-ryhmén Solvenssi II -tase on johdettu Sammon
konsolidoidusta IFRS-tilinpddtoksestd, joka on oikaistu
vakavaraisuussdantelyn mukaiseksi. IFRS-tilinpdatdksen
laatimisperiaatteet Yhteenveto merkittavista tilinpaatok-
sen laatimisperiaatteista esitetiin Sampo-konsernin
tilinpaatoksessi kohdassa tilinpaatoksen liitetiedot
osoitteessa www.sampo.com/vuosi2018.

IFRS-lukuihin ei ole tarvetta tehdi merkittavia oikaisuja
vakavaraisuuslaskennassa. Suurin osa Sampo-konsernin
rahoitusvaroista arvostetaan kdypain arvoon tilinpaatos-
taseessa, joka perustuu markkina-arvoihin. Vaihto-
ehtoisia arvostusmenetelmi ei juurikaan kiyteté.
Rahoitusvelkojen ja kiinteistdjen kiyvit arvot esitetdin
tilinpaétoksen liitetiedoissa.
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Kiypien arvojen méirittdminen esitetddn Sampo-
konsernin tilinpdatdksessi kohdassa tilinpadtdksen
liitetiedot/yhteenveto merkittivista tilinpaatoksen
laatimisperiaatteista/Kayvit arvot ja Sijoitusomaisuus
seka liitetiedoissa Kayvét arvot ja Kdypien arvojen
maédritys ja hierarkia.

Sammon konsolidoidun IFRS-tilinpd4tdksen luvut on
esitetty vertailutarkoituksessa Solvenssi II -taseen raken-
teen mukaisesti Solvenssi II -oikaisut, Sampo-ryhmé4,
31.12.2018 -taulukossa. Ainoastaan keskeisimmat paderit
on eritelty taulukossa ja valuuttana on kiytetty konsernin
raportointivaluuttaa euroa.
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Vakavaraisuuslaskennassa Sampo-ryhméin kuuluvat
samat yhti6t kuin tilinpdatoksessa Sampo-konserniin.

Solvenssi II -taseen mukaisesti ryhmén ylijadma4, jonka
verran varat ovat velkoja suuremmat, oli 601 miljoonaa
euroa pienempi kuin vastaava IFRS:n mukainen ylijadma
31.12.2018. Varoissa keskeisimmaét erot aiheutuvat aineet-
tomien hyddykkeiden kisittelysti seké tulevien erddnty-
maittdmien vakuutusmaksusaamisten sisillyttdmisesti
vastuuvelkaan varojen sijasta. Veloissa vastuuvelkaan
liittyy olennaisia eroja, jotka johtuvat tiettyjen erien erilai-
sesta luokittelusta ja arvostusperiaatteista. Kyseisii eroja
késitellddn seuraavissa kappaleissa.
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Solvenssi Il -oikaisut
Sampo-ryhma, 31.12.2018
Solvenssi Il Solvenssi Il
Varat, milj. e IFRS-arvo’ -arvo Oikaisu Velat, milj. e IFRS-arvo -arvo Oikaisu
Liikearvo, aineettomat hyddykkeet ja Vastuuvelka - vahinkovakuutus 8133 6 503 -1630
vakuutusten aktivoidut hankintamenot 2290 0 -2 290 Vastuuvelka - henkivakuutus 10 258 9870 388
Laskennalliset verosaamiset 24 13 -11 Vastuuvelka - sijoitussidonnaiset sopimukset 11415 10 999 -416
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 162 164 1 Muut varaukset kuin vastuuvelka ja
Sijoitukset (muut kuin sijoitussidonnaiset) 30842 30905 63 elakevelvoitteet 83 83 0
Sijoituskiinteistét 588 631 43 Laskennalliset verovelat 487 372 -116
Omistukset sidosyrityksissd 8076 8076 0 Johdannaiset 174 174 0
Osakkeet 2547 2567 20 Muut rahoitusvelat kuin velat luottolaitoksille 4100 4 146 47
Joukkovelkakirjalainat 16 890 16 890 0 Vakuutusvelat ja velat vakuutusedustajille 251 251 0
Sijoitusrahastot 2082 2082 0 Jalleenvakuutusvelat 33 28 -4
Johdannaiset 73 73 0 Velat (Myyntivelat - ei vakuutusvelat) 505 377 -127
Talletukset, pois lukien kateiset varat 587 587 0 Etuoikeudeltaan huonommat velat 464 466 1
Sijoitussidonnaisten sopimusten katteena Kaikki muut velat, joita ei ole esitetty muualla 424 393 -31
olevat varat 10 706 10 706 0 Velat yhteens 36 326 33662 -2 664
Kiinnelainat ja muut lainat 679 679 0 Ylijadm4, jonka verran varat ovat velkoja
Jalleenvakuutussopimuksista olevat saamiset 294 252 -42 suuremmat 13014 12 413 -601
Vahinkovakuutus ja vahinkovakuutuksen
kaltainen sairausvakuutus 279 238 -42
; ; ; " IFRS-tilinpdétéksessd Sammon rahoitusvarat koostuvat oman ja vieraan pddoman ehtoisista
Henkivakuutus ja henkivakuutuksen ) myytévissd olevista ja kdypddn arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavista rahoitusvélineists, johdannaisista
k‘?'/t?”ne? sairausvakuutus, ilman sairaus- ja sekd lainoista ja saamisista . IFRS-tilinpdétéksen rahoitusvelat koostuvat johdannaisista ja muista
sijoitussidonnasta vakuutusta 14 14 0 veloista, esimerkiksi etuoikeudeltaan huonommista veloista ja muista liikkeelle lasketuista velka-
Vakuutussaamiset ja saamiset instrumenteista.
vakuutusedustajilta 1379 412 -967
Saamiset jalleenvakuutustoiminnasta 31 31 0
Muut saamiset (myyntisaamiset, ei
vakuutussaamiset) 288 156 -132
Omat osakkeet (suorassa omistuksessa olevat) 0 145 145
Kateiset varat 2 361 2361 0
Kaikki muut varat, joita ei ole esitetty muualla 284 251 -33
Varat yhteensa 49 340 46 075 -3 265
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Varat

Ryhmaén Solvenssi II -taseessa liikearvo, aineettomat
hyodykkeet ja vakuutusten aktivoidut hankintamenot
arvostetaan nollaan.

Vaikka laskennallisten verosaamisten ja -velkojen tasee-
seen merkitseminen on yhdenmukainen IFRS- tilinpaéi-
toksen kanssa, Solvenssi II -oikaisut vaikuttavat Solvenssi
II -tasearvoihin ja aiheuttavat muutoksia laskennallisiin
veroihin. Solvenssi II -oikaisut pienensivit laskennalli-
sia verosaamisia 11 miljoonalla eurolla ja laskennallisia
verovelkoja 116 miljoonalla eurolla. Ero aiheutuu pidadsdin-
tOisesti tiettyjen varojen (aineettomat hyodykKkeet jne.)
eliminoinnista seké eroista vastuuvelan laskennassa.

Solvenssi II ei aiheuta muutoksia Sammon sijoitusomai-
suuden Kirjanpitoarvoihin kiinteist6ji lukuun ottamatta.
Solvenssi II -taseessa kiinteistot arvostetaan kdypain
arvoon, mik4 kasvattaa kiinteistdjen arvoa 44 miljoonalla
eurolla.

Kiinne- ja muut lainat arvostetaan jaksotettuun hankin-
tamenoon, mik4 ei ole yhdenmukaista rahoitusvarojen
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késittelyn kanssa Solvenssi II:ssa. Sampo tulkitsee IFRS:n
arvon olevan kuitenkin pddosin verrannollinen lainojen
kiyvén arvon kanssa.

Omistusyhteysyritykset raportoidaan Sammon konso-
lidoidussa Solvenssi II -taseessa kédyttden mukautettua
piadomaosuusmenetelméi tai, soveltuvin osin, IFRS:n
pidomaosuusmenetelmii. Omistusyhteysyrityksilla
tarkoitetaan sijoituksia, joissa Sampo-ryhmaélla on joko
suoraan tai epasuorasti merkittdva vaikutusvalta, mikéa
yleensé toteutuu tilanteessa, jossa osakkeiden omistus-
osuus tai d4nivalta on vahintdin 20 prosenttia kaikista
yrityksen osakkeista.

Jilleenvakuutussaamiset ovat jalleenvakuuttajien osuus
vastuuvelan parhaasta estimaatista vihennettyni arvi-
oidulla vastapuolen maksukyvyttomyydelld. Kyseiset
arvot lasketaan yhdenmukaisesti vastuuvelkaa koskevan
Solvenssi II -sddntelyn kanssa.

Solvenssi IT -vastuuvelassa tulee ottaa huomioon kaikki
sisdén tulevat ja ulos menevit kassavirrat. Ndin ollen
voimassa olevien vakuutussopimusten tulevista vakuu-
tusmaksuista se osuus, joka ei ole vield erddntynyt, on osa
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vakuutusmaksuvastuuseen sisiltyvai parasta estimaattia,
eikd vakuutusmaksusaamisia kuten IFRS-tilinpa4tok-
sessd. Vakuutusmaksusaamisista luokitellaan 967 miljoo-
naa euroa vakuutusmaksuvastuuseen vakavaraisuuslas-
kennassa. Solvenssi II -taseessa oleviin vakuutussaamisiin
siséltyy ainoastaan erddntyneet saamiset vakuutuksenot-
tajilta, vakuutusyhtioiltd sekd muut vakuutusliiketoimin-
taan liittyvat saamiset.

Muiden saamisten (myyntisaamisten, ei vakuutussaamis-
ten) oikaisu liittyy Suomen tdysomavastuisen potilasva-
kuutuksen saamisiin. Kyseisid saamisia kisitellidn Sol-
venssi II:ssa vastuuvelkaan sisiltyvaa parasta estimaattia
koskevin sddnndin, kun taas Sampo-konsernin konsoli-
doidussa tilinpiatoksessa tdysomavastuisen potilasva-
kuutukseen liittyvét saamiset kirjataan muihin varoihin
tai velkoihin. 117 miljoonan euron saamiset luokitellaan
uudelleen muista saamisista vakuutussitoumuksiksi.

Vakavaraisuuslaskennassa 145 miljoonan euron omat

osakkeet huomioidaan taseessa, kun taas IFRS-taseessa
omat osakkeet vihennetddn omasta pddomasta.
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Solvenssi II:n mukainen
vastuuvelka Sampo-konsernissa

Solvenssi II:ssa vastuuvelka on parhaan estimaatin ja
riskimarginaalin summa.

Paras estimaatti miaritetddn seuraavasti:

+ Ensiksi yhti6 arvioi kaikki vakuutusvastuisiin liittyvit
tulevaisuuden kassavirrat (vakuutusmaksut, korvaukset
ja korvausten kasittelykulut sekd muut hallintokulut)
best effort -periaatteella perustuen tunnustettuihin
vakuutusmatemaattisiin ja tilastollisiin tekniikoihin.

- Tdméin jilkeen ndma kaikki kassavirrat diskontataan
EIOPA:n méirittelemélld ja julkaisemalla riskittdmaéalla
korkokayrélla.

Paras estimaatti lasketaan erikseen bruttoperiaatteella
vdahentdméttd saamisia jilleenvakuutussopimuksista, ja
nettoperiaatteella, jolloin saamiset jalleenvakuutussopi-
muksista on vihennetty.

Paras estimaatti lasketaan erikseen jokaiselle valuutalle,
jossa yhtio6lla on vakuutusvastuita kiyttéden kullekin
valuutalle EIOPA:n méarittdmaa riskitonta korkokayrai.
Nama4 riskittémat korkokéyrat perustuvat markkina-
korkoihin, joita on oikaistu luottoriski- ja volatiliteetti-
korjauksella. Volatiliteettikorjauksen kéytt6 on valinnan-
varaista. Titd menetelm&i noudatetaan valuutoittain
viimeiseen EIOPA:n méaérittelemaén likvidiin markkina-
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pisteeseen saakka. Viimeinen likvidi piste esimerkiksi
eurolle on 20 vuotta ja Ruotsin kruunulle 10 vuotta.
Viimeisesti likvidista pisteesti eteenpdin, eli viimeisesti
markkinahavainnosta eteenpéin, riskittoméin korkokay-
rddn vaikuttaa EIOPA:n madrittimé oletettu pidtekorko
(eng. Ultimate Forward Rateen, UFR).

Vakuutusvelkojen tulevat odotetut kassavirrat ovat aina
estimaatteja ja siten niiden suuruus ja ajankohta ovat

epadvarmoja. Tdmé epdvarmuus on huomioitava, jotta voi-

daan madarittia vakuutusvelkojen markkinaehtoinen arvo.

Se tehdiin allokoimalla pddomaa erdédntyville vastuille.
Riskimarginaali on pddoman kustannus ja se miaritetian
seuraavasti:

+ Oletetaan, ettd yhtio suojaa vastuuvelasta syntyvin
markkinariskin kokonaisuudessaan eikd myonni uusia
vakuutuksia. Ndin vakuutustoiminnan odotetut kassa-
virrat tdsmiavit tiysin riskittdmien sijoitusten kassa-
virtoihin valuutoittain.

« Kun markKkinariskii ei ole ja uusia vakuutussopimuk-
sia ei solmita, yhtion SCR koostuu vakuutusriskisti,
jalleenvakuutuksen luottoriskisti ja operatiivisesta
riskistéa.

» Koska uusia vakuutussopimuksia ei solmita, parhaan
estimaatin pohjana olevat kassavirrat erdantyvit ajan
kuluessa kokonaisuudessaan. Ndihin kassavirtoihin
perustuen yhti¢ laskee parhaan estimaatin tulevat arvot
jandihin perustuvat SCRt koko vakuutusvelkojen erdain-
tymisajan osalta.
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» Kaikki tulevat vakavaraisuuspiddomavaatimusten

madrit diskontataan yhdeksi nykyhetken netto vaka-
varaisuuspddomavaatimukseksi kdyttden EIOPA:n
madrittimaa riskitontd korkokayraa.

Lopuksi nettovakavaraisuuspddomavaatimus kerrotaan
EIOPA:n méiritteleméalld pddomakustannuksella, joka
on télla hetkelld 6 prosenttia. Ndin saadaan riski-
marginaali.

Vakavaraisuuslaskennan ja tilinp4itoksen
merkittivimmat vastuuvelan erot
Vakavaraisuuslaskennan ja tilinpdatdksen merkittavim-
mat vastuuvelan erot ovat seuraavat:

« Solvenssi II:ssa “oikea paras estimaatti” maaritetddn
vakuutusvelkojen kaikkien mahdollisten tulevien
kassavirtojen keskiarvona lisidmattd mitdin varo-
vaisuuteen perustuvaa korjausta. Tilinpadtoksen
vastuuvelka saattaa sisdltda varovaisuuteen perustuvia
korjauksia kassavirtoihin.

Solvenssi II:ssa kaikki kassavirrat diskontataan perus-
tuen EIOPA:n médrittdmiin riskittdmiin korkok&yriin,
kun taas tilinpadtéssddnnoksid noudatettaessa kaikkia
kassavirtoja ei diskontata ja silloin, kun ne diskonta-
taan, kiytetddn tyypillisesti kansallisten sddddsten
mukaisia diskonttokorkoja.
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» Tulevien vakuutustapahtumien vaikutus vakuutus-
velkoihin huomioidaan 1dht6kohtaisesti eri tavoin
Solvenssi II- ja IFRS -laskennassa. Seuraavat asiat
avaavat niité eroja esimerkinomaisesti ja kansalliset
tilinpdat6ssddnnot saattavat erota maasta riippuen.

- Tilinpditdssdinndsten mukaan vakuutusyhtion
myoOntéessd vakuutuksia koko saatu vakuutusmaksu
kirjataan myontohetkelld velaksi. Taté velkaa kutsu-
taan vakuutusmaksuvastuuksi (unearned premium
reserve) ja sen periaatteellinen tarkoitus on kattaa
myOnnettyjen vakuutusten tulevia vakuutustapah-
tumia. Alkuperiisen kirjaamisen jalkeen vakuutus-
maksuvastuuta puretaan lineaarisesti vakuutus-
maksutuottoihin vakuutuksen voimassaoloaikana.
Vakuutuskauden paattyessd vakuutusmaksuvastuu
on nolla ja mikéli sopimukseen liittyvét vakuutus-
korvaukset ja kulut ovat pienemmaét kuin saatu
vakuutusmaksu, realisoituu voittoa.

- Vakavaraisuuslaskennan vakuutusmaksuvastuu on
pienempi kuin tilinpddtéksen vakuutusmaksuvastuu,
mik&li sopimuksen arvioidaan olevan voitollinen.
Mité korkeampi tulosodotus on, sitd suurempi on
ndiden kahden ero.

- Kaytdnnossi vakavaraisuuslaskennan vakuutus-
maksuvastuu huomioi implisiittisesti sopimuksen
odotetun tuloksen tilinpddtoksen ja vakavaraisuuslas-
kennan vakuutusmaksuvastuiden vilisend erona jo
sopimuksen tekohetkelld. Tédstd seuraa, ettd vihem-
maén aikaa voimassa olleiden sopimusten tilinp4a-
tOksen ja vakavaraisuuslaskennan vakuutusmaksu-
vastuun ero on suurempi. Ajan kuluessa molemmat
pienenevit ja niiden vilinen absoluuttinen ero
kapenee ja lopulta hdvidad sopimuksen erddntyessa.
Todellisuudessa kumpikaan vakuutusmaksuvastuu
ei pienene nollaksi toiminnassa olevassa vakuutus-
yhtiosséd, koska uusia sopimuksia tehdién jatkuvasti.

- Kun vakuutus mydnnetiddn, mutta vakuutusmaksu
ei ole vield erddntynyt, koko vakuutusmaksu Kirja-
taan vakuutusmaksuvastuuseen tilinpaatoksessa
ja vastaava saaminen kirjataan varoihin. Solvenssi
II:ssa erddntyméattdmait vakuutusmaksusaamiset
netotetaan vakuutusmaksuvastuuta vastaan. TAma
tarkoittaa kdytdnnossa sitd, ettd Solvenssi I -tase on
pienempi kuin tilinpAatostase, ja etté tilinpadtoksen
ja vakavaraisuuslaskennan vakuutusmaksuvastuun
vdlinen ero on suurin silloin, kun vakuutusmaksut
eivét ole vield erddntyneet.

- Vahinkovakuutuksessa tilinpadtoksen ja vakava-
raisuuslaskennan vakuutusmaksuvastuun véli-
nen arvostusero on merkittavin tilinpadtéksen ja
Solvenssi II:n vilinen ero vastuuveloissa.

» Solvenssi II -vastuuvelassa parhaan estimaatin pdélle
lisdtdan riskimarginaali.

- Solvenssi II -vastuuvelka sisédltdd vastaavan kompo- Jos oletettaisiin, ettd yhtid myontéi tdysin identtisen Vastuuvelan luonteesta johtuen sen laskentaan liittyy

nentin ja sitd kutsutaan vakuutusmaksuvastuuksi mairin tdysin samanlaisia sopimuksia joka piivé, aina epdvarmuutta, koska laskenta sisiltda vaistdmatta

(premium provision, huom. englannin Kkielessa termit niiden vakuutusmaksuvastuiden vélinen ero pysyisi oletuksia tulevista tapahtumista. Vastuuvelkariskiin

eroavat, suomen kielessi kdytetddn molemmista vakiona. eniten vaikuttavia tekijoitd kuvataan lisdd kohdassa

termia vakuutusmaksuvastuu). Sen avulla arvioidaan Vahinkovakuutustoiminnan riskit liitteessa 2 Riskien
voimassa olevien sopimusten kaikkia odotettuja maaritelmat.
vakuutustapahtumia ja niistd aiheutuvia kassa-
virtojen parhaita estimaatteja. Sampo-konsernin vakuutusyhtiot esittdvit IFRS:n ja
Solvenssi II:n mukaisten vastuuvelkojen erot seuraavissa
kappaleissa. Laskentamenetelmaét seki tehtyjen oletusten

ja muiden paatosten vaikutukset kassavirtoihin kuvataan

yksityiskohtaisemmin.
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Solvenssi II:n mukainen
Ifin vastuuvelka

Yhteenveto keskeisimmisti eroista IFRS:n ja Solvenssi II:n
mukaisessa vastuuvelan laskennassa on esitetty taulu-
kossa IFRS:n ja Solvenssi II:n mukainen vastuuvelka, If,
31.12.2018.

Vastuuvelan laskennassa kiytetdén erilaisia periaatteita
Solvenssi II:ssa sekd IFRS-tilinpadtdksessa:

« Merkittdvin arvostusero johtuu vakuutusmaksuvastuu-
seen netotetuista erddntymattomisti vakuutusmaksu-
saamisista Solvenssi II:ssa. Se oli 962 miljoonaa euroa
ja vaikuttaa seki taseen saamis- ettd velkapuoleen yhti

- Riskimarginaalin huomiointi kasvattaa vastuuvelkaa

235 miljoonalla eurolla.

Muita arvostuseroja oli 836 miljoonaa euroa ja

ne koostuivat pddosin vakuutusmaksuvastuiden

kassavirta-arvostuksista samoin kuin diskonttauksen

vaikutuksista. Tilinpaatoksessa If diskonttaa vain

korvausvastuussa olevat tunnetut eldkevaraukset seki

paljon. tuntemattomien eldkevahinkojen korvausvastuun
IFRS:n ja Solvenssi ll:n mukainen vastuuvelka
If, 31.12.2018
IFRS-ARVO SOLVENSSI Il -ARVO
Jélleen- Jélleen-
vakuutuksen Paras Riski- vakuutuksen Sll-arvo
Vastuuvelan laji Bruttovastuu osuus Vastuuvelka estimaatti marginaali Bruttovastuu osuus Vastuuvelka IFRS-arvosta
Yhteensd, milj. e 8 934 208 8726 7104 235 7 339 176 7 163 82 %
Henkivakuutuksen kaltainen sairausvakuutus 1087 0 1087 1052 25 1076 0 1076 99 %
Vakuutus ansiotulon menetyksen varalta (elinkorko ja
elake) 23 0 23 22 1 23 0 23 99 %
Sairauskuluvakuutus (elinkorko ja eldke) 3 0 3 3 0 3 0 3 104 %
Tydntekijain tapaturmavakuutus (elinkorko ja elake) 1061 0 1061 1027 24 1050 0 1050 99 %
Vahinkovakuutuksen kaltainen sairausvakuutus 1535 27 1508 1259 60 1319 23 1296 86 %
Vakuutus ansiotulon menetyksen varalta 775 1 774 582 24 607 1 606 78 %
Sairauskuluvakuutus 163 163 120 5 125 0 125 77 %
Tyodntekijain tapaturmavakuutus 597 26 571 557 31 588 23 565 99 %
Henkivakuutus ilman sairausvakuutusta 1137 0 1137 1052 20 1072 0 1072 94 %
Palo- ja muu omaisuusvahinkovakuutus (elinkorko ja elake) 5 0 5 5 5 0 5 96 %
Muu henkivakuutus 22 0 22 12 13 0 13 58 %
Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus (elinkorko ja elake) 1091 0 1090 1018 18 1036 0 1036 95 %
Yleinen vastuuvakuutus (elinkorko ja elake) 19 0 19 17 1 18 0 18 93 %
Vahinkovakuutus ilman sairausvakuutusta 5176 182 4994 3741 131 3871 153 3719 74 %
Palo- ja muu omaisuusvahinkovakuutus 1L B 72 1259 927 35 962 59 904 72 %
Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutus 123 18 105 106 6 112 15 98 93 %
Muu moottoriajoneuvon vakuutus 946 943 404 10 414 413 44 %
Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus 2116 2115 1717 51 1768 1767 84 %
Yleinen vastuuvakuutus 656 89 567 583 28 610 77 534 94 %
Matka-apuvakuutus 5 0 5 4 0 4 0 4 79 %
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Suomessa. Solvenssi II -taseessa kéytettivat riskittoméat
korkokayrit midritetidn Tanskan kruunulle, eurolle,
Iso-Britannian punnalle, Norjan kruunulle, Ruotsin
kruunulle ja Yhdysvaltain dollarille, jotka kattavat yli 99
prosenttia vastuuvelasta. Muihin valuuttoihin kiyte-
téén joko eurolle tai Yhdysvaltain dollarille johdettuja
riskittémid korkokayria.

- If kAyttaa riskittémia korkoja ilman volatiliteetti-
korjausta.

Téaysomavastuista potilasvakuutusta ei huomioida vakuu-
tussopimuksena konsolidoidussa IFRS-tilinpdatoksessa
(IFRS 4) perustuen Ifin ndkemykseen, ettd kyseiseen
vakuutukseen ei sisédlly merkittdvaa vakuutusriskia.
Solvenssi IT -kisittelyssd tiysomavastuista potilasvakuu-
tusta kisitellddn vakuutussopimuksena. Siten Solvenssi II
-kisittelyssa kaikki tiysomavastuisen potilasvakuutuksen
saamiset ja velat uudelleen luokitellaan muista varoista

ja veloista osaksi Solvenssi II:n mukaista vastuuvelan
parasta estimaattia. Kyseisen kasittelyn mukaisesti
saamisten saldot netotetaan vastuuvelkaa vastaan, koska
ne ovat sisddn tulevaa vakuutusmaksu kassavirtaa ja ne
sisdllytetdin siten vastuuvelkaan.

Jilleenvakuutussaamisia on kuvattu tarkemmin kappa-
leessa Vastapuoliriskit liitteessa 2 Riskien maaritelmat.

If ei noudata siirtyméasiantojé riskittomaan korkokayraan
tai vastuuvelkaan.
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Solvenssi II:n mukainen
Topdanmarkin vastuuvelka

Topdanmarkissa vastuuvelan laskentaperiaatteet ovat
miltei yhtenevét IFRS- ja Solvenssi II -laskennassa.

Vahinkovakuutuksessa parhaan estimaatin seka riski- ja
tuottomarginaalin (odotettu vakuutusmaksutulos) lasken-
taperiaatteet ovat samat IFRS:n ja Solvenssi II:n mukaan.
Ainoa ero liittyy tuottomarginaalin esittdmiseen. IFRS:ssi
tuottomarginaali esitetddn vastuuvelan osana, kun taas
Solvenssi II:ssa se muodostaa osan omasta varallisuudesta
veroveloilla vihennettynd.

Henkivakuutuksessa parhaan estimaatin ja tuottomargi-
naalin laskentaperiaatteet ovat samat IFRS:n ja Solvenssi
II:n mukaan. IFRS:ssé tuottomarginaali esitetdén vastuu-
velan osana, kun taas Solvenssi II:ssa se muodostaa osan
omasta varallisuudesta huomioiden verovelat. Riski-
marginaalin laskennassa kéytetddn kahta eri periaatetta.
IFRS-laskelma perustuu biometrisille riskeille tehtdviin
stressitestiin. Solvenssi I -laskelmassa lasketaan 6
prosentin pddomakustannus vakuutusriskille, vastapuoli-
riskille ja operatiiviselle riskille Solvenssi II -sddnndsten
mukaisesti.

Kaikki parhaan estimaatin vastuuvelat diskontataan
kéyttien volatiliteettikorjattua Solvenssi II -korkokayraa

Tanskan kruunulle.
IFRS:n ja Solvenssi ll:n mukainen vastuuvelka
Topdanmark, 31.12.2018
Milj. e IFRS-arvo Solvenssi Il -arvo Oikaisu
Vahinkovakuutus brutto Paras estimaatti 2 005 2 005 0
Riskimarginaali 37 42 6
Tuottomarginaali 108 0 -108
Vahinkovakuutus yhteensa 2150 2048 -102
Henkivakuutus brutto Paras estimaatti 7 519 7 519 0
Riskimarginaali 14 16 3
Tuottomarginaali 36 0 -36
Henkivakuutus yhteensa 7 569 7 536 -33
Yhteensa 9719 9 583
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RAKENNE JA JA KESKEISET RISKIEN- IF-KONSERNI T?ESSSSR%TK MA_’;'(%'?‘\‘TSL:;,\'I‘:FE SAMPO-KONSERNISSA SAM":.A?.ATE%TTSSEN'N LITTEET
LIIKETOIMINTAMALLI HALLINNAN TOIMENPITEET JA SAMPO OYJ:SSA
Solvenssi II:n mukainen IFRS:n ja Solvenssi ll:n mukainen vastuuvelka
Mandatum Lifen vastuuvelka Mandatum Life, 31122018
Milj. e IFRS-arvo Solvenssi Il -arvo Oikaisu
Laskeakseen Solvenssi II -vastuuvelan, Mandatum Life Vastuuvelka - henkivakuutus (poislukien sijoitussidonnaiset) 4221 3910 311
tuottaa vakuutussopimusten kassavirrat kayttimalla Paras estimaatti 3750
Solvenssi II -diskonttokdyridn kanssa yhteensopivia sto- Riskimarginaali 160
kastisia sijoitusmarkkinaskenaarioita seki parhaan arvion Vastuuvelka - sijoitussidonnaiset 6955 6564 391
.. .. . .. . Paras estimaatti 6 483
mukaisia parametreja ja oletuksia. Stokastisia markkina- — - -
Riskimarginaali 81

skenaarioita tarvitaan erityisesti vakuutussopimuksiin
liittyvien taloudellisten optioiden ja takuiden arvostami-
sessa. Tuotettujen kassavirtojen todennakodisyyspainotet-
tua nykyarvoa kutsutaan vastuuvelan parhaaksi estimaa-
tiksi. Solvenssi II:n mukainen vastuuvelka on parhaan
estimaatin ja riskimarginaalin summa.

Taulukossa IFRS:n ja Solvenssi II:n mukainen vastuu-
velka, Mandatum Life, 31.12.2018 esitetdédn erot IFRS:n
mukaisten sddntdjen mukaan lasketun vastuuvelan seki
vastuuvelan siirtyméasdéntoi soveltavan Solvenssi Il:n
mukaisen vastuuvelan vélilla.

Mandatum Life kédyttd4 vastuuvelan siirtymasiannosta
eldkevakuutuksiin, joiden laskuperustekorko on 3,5
prosenttia tai 4,5 prosenttia. Timén lisdksi vastuuvelkaa
laskettaessa sovelletaan volatiliteettikorjausta. Solvessi
II -vastuuvelan koko on 10 474 miljoonaa euroa siirty-
maisiddnnoksen kanssa ja 10 963 miljoonaa euroa ilman
siirtymisdannosta. Siirtymisddnnodksen kiyttd kasvattaa
siis omia varoja 391 miljoonaa euroa verojen jalkeen.
Mandatum Life soveltaa Solvenssi II:n standardikaavaa
ilman yhtidkohtaisia parametreja tai yksinkertaistuksia.
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Mandatum Lifen Kirjanpitoperiaatteet esitetian Sammon
tilinpdatoksessa liitetiedostoissa kohdassa Yhteenveto
merkittivista tilinpddtoksen laatimisperiaatteista.

Muut velat

Solvenssi II:n vaikutus Sammon muiden velkojen kuin
vastuuvelan arvostamiseen on melko vihéinen ja se
kohdistuu pidasiassa rahoitusvelkoihin ja vastuuvelkaan
liittyviin velkasaldoihin.

Muut velat kuin vastuuvelka arvostetaan diskonttaamalla
tulevat kassavirrat koroilla, jotka perustuvat valtion
joukkovelkakirjan korkoihin lisdttyna 1ahtéhetkend mia-
ritellylld korkospreadillid. TAma kasvatti vakavaraisuus
laskennan mukaisen taseen rahoitusvelkoja 47 miljoo-
nalla eurolla.
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Laskennalliset verovelat on késitelty ylld laskennallisten
verosaamisten yhteydessa.

Téaysomavastuiseen potilasvakuutukseen liittyvien erien
luokittelu palvelusopimuksesta vakuutussopimukseksi
vaikuttaa myos velkasaldoihin. 117 miljoonan euron velat
luokitellaan uudelleen muista veloista vakuutusveloiksi.

Muut velat kuin vastuuvelka ja ehdolliset velat eivét
aiheuta uusien velkojen kirjaamista tai olemassa

olevien velkojen arvostamista tilinpaatoksesté poik-
keavalla tavalla vakavaraisuudessa. Varaukset, eldke-
velvoitteet seki ehdolliset velat ja sitoumukset
mukaan lukien muut vuokrasopimukset esitetdin
Sammon tilinpddtoksessi (www.sampo.com/
vuosi2018). Sampo-ryhmaéssi ei ole merkittivid rahoitus-
leasingsopimuksia.
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