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Sampo-konsernin riskienhallinta 2019

Sampo-konsernin rakenne ja lilkketoimintamalli

Sampo-Kkonserni on mukana vahinkovakuutus-, henki-

vakuutus- ja pankkiliiketoiminnassa.

Sampo-konserni ("konserni”) harjoittaa vahinkovakuu-
tus-, henkivakuutus- ja pankkitoimintaa pddasiassa
Pohjoismaissa. Vahinkovakuutus- ja henkivakuutus-
toimintaa harjoittavat emoyhtié Sampo Oyj:n ("emoyhtié”
tai "Sampo”) tytaryhtiot If Skadeforsdkring Holding AB
(publ) ("If”), Mandatum Life Henkivakuutusosakeyhtio
("Mandatum Life”) ja Topdanmark A/S (*"Topdanmark”).
Emoyhtié Sampo Oyj ("emoyhtid” tai "Sampo”) omistaa
kokonaan kaksi ensin mainittua tytdryhtiétd. Emoyhtio
on listattu holdingyhtio, jolla ei ole omaa vakuutus- eiki
pankkitoimintaa. Topdanmarkista Sammolla on 46,7
prosentin omistusosuus osakkeista ja 48,2 prosentin

osuus dadnimairista.

Vakuutustoimintaa harjoittavien tytiryhtididen lisdksi
konsernin emoyhtié omisti 31.12.2019 19,9 prosenttia
Nordea Bank Oyj:sta ("Nordea”) ja 36,25 prosenttia NDX
Intressenter AB:sta ("NDX”), joiden kautta Sampo-
konserni on mukana pankkitoiminnassa. Sampo Oyj
maksoi elokuussa 2019 yliméirédisen osingon Nordean
osakkeina, miké laski omistuksen Nordeassa alle 20
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prosenttiin. Kirjanpidossa Nordea sdilyy Sammon
osakkuusyhtioni, mutta Solvenssi II:ssa kisittely muuttui
ja Nordea kasitellddn osakekesijoituksena sekid omassa
varallisuudessa ettd vakavaraisuuspddomavaatimuksessa
("SCR”).

Sampo-Kkonsernin juridinen rakenne ja tytdryhtiéiden
merKkittévét operatiiviset yhtidt on esitetty Konsernin

rakenne -kaaviossa.

Holding-yhtiond Sampo johtaa sen tytiryhti6itd ja
osakkuusyhtioita erillidn toisistaan miki merkitsee sité,
ettd juridiset alakonsernit If, Topdanmark ja Mandatum
Life sekd osakkuusyhtiot Nordea ja NDX harjoittavat
liiketoimintaansa toisistaan riippumatta. Riippumat-
tomilla alakonserneilla on omat infrastruktuurinsa,
johtonsa seki operatiiviset toimintaprosessinsa. Mikali
tytaryhti6illd ja osakkuusyhtiolla on yhteisty6té jollakin
liiketoiminta-alueella, yhteistoimintaa harjoitetaan
samojen periaatteiden mukaisesti kuin minké tahansa

kolmannen osapuolen kanssa.

Pidasiallisena johtamisvilineend on yhtididen hallitus-

tyohon osallistuminen. Ifin ja Mandatum Lifen hallitukset

koostuvat pddosin Sampo-konsernin johtoon kuuluvista
henkil6isté. Taysin omistetuille tytaryhtidille Sampo
antaa tdsmaéllisempié ohjeistuksia siitd, miten toiminnot
tulisi organisoida konsernitasoisten periaatteiden
puitteissa ja Sammon ja sen tytéryhtididen vélilla on
tiivis keskusteluyhteys merkittivimpien operatiivisten
asioiden osalta. Lisdksi Sampo seuraa tulosta, riskeja ja

padomitusta tarkasti.

Kuudesta yhtiokokouksen valitsemasta Topdanmarkin
hallituksen jadsenesti kolme kuuluu Sampo-konsernin
johtoon. Yksi heistd on hallituksen puheenjohtaja.
Topdanmark on myds ottanut kKaytt66n Sammon
pidasialliset konsernitason periaatteet ja politiikat,
mukaan lukien riskienhallintaperiaatteet. Sammon

ja Topdanmarkin vélinen dialogi, samoin kuin tima
riskienhallintaraportti, keskittyvit tuloksellisuus-, riski-
ja pddomitusraportointiin eikd dialogi ole muutenkaan
yhti yksityiskohtaisella tasolla kuin Sammon ja sen taysin

omistamien tytaryhtididen vélilla.

SAMPO = GROUP



SAMPO-KONSERNIN SAMPO-KONSERNIN RISKIT RISKITARKASTELUA SAMPO-
IF
RAKENNE JA JA KESKEISET RISKIEN- R TOPDANMARK | MANDATUM LIFE SAMPO-KONSERNISSA | KONSERNIN | LIITTEET ga
KONSERNI -KONSERNI -KONSERNI . P
LIIKETOIMINTAMALLI | HALLINNAN TOIMENPITEET JA SAMPO OYJ:SSA PAAOMITUS
Konsernin rakenne
3112.2019
Sampo Oyj
Suomi
| | [T "
1
1
100 % 100 % 46,7 % <20 %
I | =
1
Y, '
> Nordea
If Skadeférsdkring Mandatum Topdanmark Nordea Bank Oyj
Holding AB (publ) Henkivakuutusosakeyhtid A/S Suomi
Ruotsi Suomi Tanska
If Skadefoérsakring AB Mandatum Life Topdanmark
=100 %= (publ) —100 %= Palvelut Oy 100 %= Kapitalforvaltning A/S
Ruotsi Suomi Tanska
Mandatum Life Topdanmark
If P&C | AS
~100 %= Viro C Insurance —100 %= Sijoituspalvelut Oy 100 %= Forsikring A/S
Suomi Tanska
e . Mandatum Life
If Livforsdkring AB
—100 %= RUOLS] —100 %= Fund Management S.A.
Luxemburg
Topdanmark
100 %= Liv Holding A/S
Tanska

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

L Topdanmark
100 %= Livsforsikring A/S

Tanska

SAMPO = GROUP



SAMPO-KONSERNIN
@ RAKENNE JA

SAMPO-KONSERNIN RISKIT IF
JA KESKEISET RISKIEN-

TOPDANMARK | MANDATUM LIFE

-KONSERNI -KONSERNI -KONSERNI

LIIKETOIMINTAMALLI | HALLINNAN TOIMENPITEET

RISKITARKASTELUA
SAMPO-KONSERNISSA
JA SAMPO OYJ:SSA

SAMPO-
KONSERNIN | LITTEET
PAAOMITUS

Nordea ja NDX kasitelld4n kirjanpidossa osakkuus-
yhtidini eikd Sammolla ole nithin miiriysvaltaa.

Téstd johtuen niiden riskienhallintaa ei kisitella
Sampo-Kkonsernin Riskienhallintaraportissa. Nordealla
on kuitenkin olennainen vaikutus konsernin tulokseen,
riskeihin ja pAdomatarpeeseen. Sampo analysoikin
Nordeaa tarkasti seki yksittdisend liiketoimintona etti
osana Sammon pohjoismaista rahoitusalan yhtididen

portfoliota.

NDX Intressenter AB, josta Sampo omistaa 36,25
prosenttia, on ollut konsernin osakkuusyhtio vuodesta
2018 Idhtien. Yhti6 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. Sampo on
lisdksi rakentanut finanssialalla toimivista yhtidista
koostuvaa sijoitusportfoliota, jonka koko oli noin

1 miljardi euroa vuoden 2019 lopussa. Tama portfolio
siséltda sellaisia yhti6itd kuin Saxo Bank -konserni, josta
Sammon omistus on 19,9 prosenttia. Tdma riskienhallinta-
dokumentti ei kata NDX:44 eikd muita finanssialalla
toimivia yhtioité, joihin Sampo on tehnyt sijoituksia,

koska Sammolla ei ole niihin méi4rdysvaltaa.
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Kuten edelld on kuvattu, Sampo-konsernin juridinen
rakenne ja liiketoimintamalli ovat suoraviivaisia ja
yksinkertaisia. Lisdksi konsernin sisdisten erien maara
on vihiinen. Konsernin sisiisista eristd olennaisimpia
ovat: (i) Sammon omistusosuudet Ifin, Mandatum Lifen,
Topdanmarkin ja Nordean hybridi- ja huonomman
etuoikeuden lainoista (ii) sisdiset osingot ja (iii) palvelu-
maksut. Palvelumaksut liittyvat konsernin sisdisiin
ulkoistamissopimuksiin. If ja Mandatum Life ovat ulkois-
taneet osan sijoitusten hallintaprosesseista Sammolle ja
Sampo on ulkoistanut IT-jirjestelmaalustansa palvelut
ja palkanlaskentansa Ifille. Sammon ja Topdanmarkin

valilla ei ole ulkoistamissopimuksia.

Koska emoyhtion pidasiallinen tulonldhde on osingot,
Sammon ensisijaisena tavoitteena on yllapitd4 jokaisen
alakonsernin osalta tervettd tasapainoa tuloksen,

riskien ja pAdoman kesken. Télli edistetddn niiden

kykyd maksaa pitkalld tihtdimella tasaista osinkovirtaa.
Toissijaisena tavoitteena on varmistaa tuloksen tasaisuus
liiketoiminta-alueiden muodostaman kokonaisuuden
tasolla. Erityisesti toiminnasta Sammolle mahdollisesti
syntyvii riskikeskittymié ja yleisesti ottaen raportoitujen
tulosten korrelaatiota seurataan jirjestelmallisesti ja

niiden syyt analysoidaan. Mahdollisuuksien mukaan

riskikeskittymien muodostuminen ehkiistidn ennakolta
strategisilla pdatoksilld. Kolmanneksi Sampo yleisesti
ottaen preferoi alhaisempaa velkaantuneisuutta ja
riittavia likviditeettipuskureita kyetdkseen jarjestaimadn
likviditeettii tarvittaessa. Se, miten suureksi konserni-
yhtidéiden tulosten hajautushyoty on arvioitu, vaikuttaa
Sammon paitdksiin sen omasta pddomarakenteesta sekéd

likviditeettipositiosta.

Lisitietoja Sampo-konsernin ohjausrakenteesta
jariskienhallintaprosessista on saatavilla
liitteessd 1 Sampo-konsernin ohjausperiaatteet ja

riskienhallintaprosessi.

Sammolla on hajautunut omistusrakenne ja sen
suurimmat omistajat (Osakkeenomistajat, Hallituksen
toimintakertomus, www.sampo.com/vuosi2019)
ovat olleet omistajina useita vuosia. Sampo-konsernin
piévalvoja on Finanssivalvonta. Sampo-konsernin
Pohjoismaiden ja Baltian maiden toimintojen takia

myos muilla pohjoismaisilla ja Baltian maiden valvovilla
viranomaisilla on valvontatehtédvid. Sampo-konsernin
tilintarkastajana toimii Ernst & Young Oy.
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Sampo-konsernin riskit ja keskeiset riskienhallinnan toimenpiteet

Sampo-Kkonsernin yhtiét toimivat liiketoiminta-alueilla,
joissa arvonluonnin erityispiirteind hyvin asiakaspalve-
lun ohella ovat riskien hinnoittelu ja riskiportfolioiden
aktiivinen hallinta. TAmén vuoksi tarvitaan yhteiset

riskimé&aritelmat liiketoimintojen perustaksi.

Konsernin riskit

Sampo-Konsernissa liiketoimintaan liittyvét riskit
jaotellaan Riskien luokittelu Sampo-konsernissa
-kaaviossa esitetyn mukaisesti kolmeen padryhméaéin:
liiketoimintariskeihin, maineriskeihin seki liiketoimin-
taan luontaisesti kuuluviin riskeihin. Kaksi ensimmaéista
riskiluokkaa kuvataan vain lyhyesti tdssi riskienhallinnan

liitteessi ja painopiste on kolmannessa riskiluokassa.

Liiketoimintariskit

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

pddomakustannukset muuttuvat, ja pitkilld aikavalilld ne
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voivat vaarantaa Sampo-konsernin liiketoimintamallien

olemassaolon.

Taustalla olevat ulkoiset muutosvoimat ovat moninaisia,
kuten esimerkiksi yleisen taloudellisen toimintaympaéris-
ton kehitys, muutokset yleisesti hyviaksytyissd arvoissa,
institutionaalisessa kehikossa tai toimintaymparistossa
seka teknologiset innovaatiot. Koska ulkoiset muutos-
voimat liittyvat toisiinsa, asiakkaiden mieltymykset

ja kysynté voivat muuttua arvaamattomasti ja myos
sddntelyd saattaa olla tarpeen muuttaa. Yhtio altistuu
merkittaville liiketoimintariskille, mikéli yhtion sisdinen
ymmarrys tarvittavista muutoksista tai halukkuus ja kyky
toimia niiden mukaisesti on riittdméaton ja kilpailijat
pystyvit paremmin vastaamaan asiakkaiden ja sdéntelyn

muuttuneisiin odotuksiin.

Koska kilpailuympéristdon muutosvoimat ja kehitys riip-
puvat pddosin ulkoisista tekijoisti, liiketoimintariskit ovat
ylimmaén johdon vastuualuetta. Proaktiivinen strateginen
péitoksenteko on ylimmaén johdon keskeinen tyokalu
kilpailuetuun liittyvien liiketoimintariskien hallinnassa.
Sisdisen operatiivisen joustavuuden ylldpito, eli kyky
muuttaa liiketoimintamallia ja kustannusrakennetta
tarvittaessa, on myds tehokas tydkalu liiketoimintariskien

hallinnassa.

Liiketoimintariskeihin ei kohdistu viranomaisten

taholta vakavaraisuusvaatimusta, vaikka ne voivat

olla merkittava tulosvolatiliteettia aiheuttava tekija.
Tamaén takia liiketoimintariskeilld voi olla vaikutusta
todellisen pddoman méirdin ja rakenteeseen, mikali
niiden huomioimista pidetdén tarpeellisena vallitsevassa

liiketoimintaympdaristdssa.

Yritysvastuukysymykset
liiketoimintariskien ajurina

Yritysvastuukysymyksiin liittyvat teemat muokkaavat
Sampo-Kkonsernin yhtididen sidosryhmien preferensseji
ja arvoja ja timin seurauksena myos toiminta- ja
kilpailuympaéristé muuttuu monilla tavoin. Sampo-
konsernin yhtiot toimivat pidasiassa Pohjoismaissa,
joille on ominaista ihmisoikeuksien kunnioittaminen,
avoimuus sekd vdhdinen korruptio ja lahjonta.
TyoOntekijoiden oikeuksia, terveys- ja ympéristolainsai-
dénto4 sekd sanan- ja yhdistymisvapautta noudatetaan
laajalti. Nima teemat ovat ominaisia myos kaikkien
Sampo-konsernin yhtididen toiminnassa. Sampo-
konsernin liiketoimintojen taloudellisten, sosiaalisten ja
ympdristovaikutusten sekd sidosryhmésuhteiden hallinta
on entista tirkedmpéA. Sijoittajat ja valtion viranomaiset

korostavat yritysvastuukysymyksid yhi enemmén, mutta
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my0s kuluttajat ja tydntekijit painottavat néiti aiheita
valitessaan tuotemerkkii tai yritysti. Yritysvastuukysy-
myksiin liittyvét keskeiset liiketoimintariskit voidaan

Sampo-Kkonsernissa jakaa neljidn pidialueeseen:

Vastuullinen liikkeenjohto ja liiketoimintakdytdnnét

ovat perustavanlaatuisia Sampo-konsernin yhtiéiden
toiminnassa. Hyva hallinto tarkoittaa Sampo-konsernissa
tehokkaita toimintaperiaatteita ja johtamiskaytantoja,
jotka varmistavat, ettd konserniyhtiot ja niiden yhteisty6-
kumppanit, kuten korvauskisittelyn palveluntarjoajat,
noudattavat ihmisoikeuksia, tydoikeuksia, ymparistoa,
rahanpesun ja terrorismin torjuntaa seki korruption
jalahjonnan ehkdisemistd koskevia lakeja, asetuksia ja
yleisesti hyvéksyttyji periaatteita. Lisiksi se kisittia
kattavat tietoturvan hallinnointijirjestelmat, kKyberturval-
lisuusvalmiuden ja henkildtietosuojatoimet. Vastuulliset
liiketoimintakaytinnot edellyttdvat myos riskitietoisuutta
liittyen sopimattomaan asiakasneuvontaan ja tuotemyyn-
tiin, ehtojen, hintojen ja palkkioiden episelvyyteen seka
virheisiin korvausten késittely- ja valitusprosesseissa.
Myynti- ja markkinointikdytintdjen painopiste on asiak-
kaan vaatimusten ja tarpeiden tdyttdmisessa ja asiakkaille
tarvittavien tietojen tarjoamisessa, jotta he voivat tehda
oikeaan tietoon perustuvia padtoksia tarvitsemastaan

vakuutusturvasta.
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Vastuulliseen yrityskulttuuriin kuuluvat ty0ympéaristdon,
monimuotoisuuteen, tasa-arvoon, tyontekijéoiden
hyvinvointiin, tydntekijoiden sitoutumiseen, amma-
tilliseen kehitykseen sekéa lahjakkaiden tydntekijéiden
houkuttelemiseen ja sdilyttdmiseen liittyvit tekijét.
Sampo-Kkonsernin yritykset haluavat tarjota asiakkailleen
parasta palvelua kaikissa tilanteissa. T4ssi osaavat ja
motivoituneet tydntekijit ovat tirked menestystekija.
Lahjakkuuksien menettdminen tai epdhoukutteleva
tyonantajakuva voivat aiheuttaa suuria riskeja yritykselle.
Siksi Sampo-konsernin yhti6t pyrkivit varmistamaan
vakaan tyoympériston, ei vain siksi, ettd se on laissa
sdddetty, vaan myos siksi, ettd se luo perustan kestivélle
liiketoiminnan tuloksellisuudelle. Monimuotoisuus

ja tasa-arvo ovat keskeisid Sampo-konsernin yhtioille,
jotka ovat sitoutuneet tarjoamaan syrjinnasti vapaan,
avoimen ja miellyttivan tydympdériston, jossa kaikkia
kohdellaan oikeudenmukaisesti ja tasa-arvoisesti. Ndihin
aiheisiin liittyvid riskeja hallitaan esimerkiksi vahvoilla
toimintaperiaatteilla, toteuttamalla organisaation kehitta-
misohjelmia ja tarjoamalla tydntekijoille koulutusta,
mielenkiintoisia uramahdollisuuksia ja houkuttelevan

kokonaispalkitsemisen.

Vastuullinen sijoitustoiminta ja sijoitusten hallinnointi
ovat tirkeitd vilineitd pitkin aikavilin sijoitusriskien ja
mahdollisten haitallisten mainevaikutusten hallinnassa.
Siksi Sampo-konsernin yhti6t ottavat ympéristo-, sosiaali-
ja hallintondkékohdat ("ESG”) huomioon arvioidessaan
sijoitusten turvallisuutta, laatua, likviditeettid,
kannattavuutta ja saatavuutta. Sijoitusmahdollisuuksia
tutkitaan huolellisesti ennen sijoitusten tekemistéd

ja ESG-kysymyksii tarkastellaan yhdessd muiden
tekijéiden kanssa, jotka voivat vaikuttaa erillisten
sijoitusten riski-tuottosuhteeseen. ESG-tekij6illd on
vaikutusta kaikkien yritysten pitkén aikavilin tulokseen,
riskeihin ja arvoon. Ndiden kysymysten huomioiminen
sijoitusprosessissa on tarked keino parantaa sijoitusten
riski-tuottoprofiilia, ja se on kriittinen sijoitustoiminnan
menestystekijd. Omaisuusluokasta riippuen Sampo
kéyttdd erilaisia ESG-strategioita varmistaakseen ESG-
tekij6istd aiheutuvien sijoitusriskien tehokkaan arvi-
oinnin ja hallinnan. Kéytettyihin strategioihin kuuluvat
esimerkiksi ESG-integraatio, sektoripohjainen seulonta,
normipohjainen seulonta ja aktiivinen omistajuus.
Sampo-Kkonserni on myos allekirjoittanut Yhdistyneiden
Kansakuntien vastuullisen sijoittamisen periaatteet

(Principles for Responsible Investment, PRI”).
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Ympdristokysymykset ja ilmastonmuutos ovat tekijoita,
jotka vaikuttavat Sampo-konsernin liiketoimintaan
sijoitustoiminnan kautta, mutta vaikutukset tunnis-
tetaan myos vakuutustoiminnassa yhi laajemmin.
Sampo-Kkonsernin yhtiot auttavat asiakkaita hallitsemaan
riskeja ja tarjoavat asiakastukea onnettomuuksien
sattuessa. Tarjoamalla asiakkaille ohjeita vahinkojen
ehkiisemiseksi, konserniyhtiot auttavat asiakkaita
vahentdmé&ain riskeja ja taloudellisia kustannuksia ja
samalla suojelemaan ympéristoa. Luonnonkatastrofit ja
ddrimmaiset sddolosuhteet ovat puolestaan riskitekijoita,
jotka vaikuttavat vahinkovakuutusyhtididen taloudel-
liseen asemaan ja tulokseen. Koska ilmastonmuutos

voi lisdti luonnonkatastrofien esiintymistiheytti ja/tai
vakavuutta, Sampo-konsernin yhtidt ovat suorittaneet
herkkyysanalyysejd kayttdmailld skenaarioita, joissa
luonnonkatastrofien vakavuuden oletetaan kasvavan.
Mahdollisena sivuvaikutuksena ilmastonmuutos voi
johtaa my0s suuriin muuttoliikkeisin tai pitkittyneeseen

ihmisten ja eldinten keskittymiseen tietyille alueille,
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joilla taudit levidvit tai muutokset ympéaristdssa voivat
luoda uusia versioita tunnetuista taudeista. N&it riskeja

hallitaan tehokkaasti jdlleenvakuutusohjelmilla.

Lisétietoja Sampo-konsernin yritysvastuusta on
saatavana toukokuussa 2020 julkaistavassa Yritysvastuu-
raportissa 2019.

Maineriski

Sidosryhméisuhteiden hallinta tarkoittaa tyytyvaisia
asiakkaita, ammattitaitoista henkilokuntaa, hyvai
yhteisty6téd viranomaisten kanssa seki ymparistdon
luottamusta ja hyviksyntédi. Ne edistavit yrityksen

keskeistd menestystekijida, sen mainetta.

Maineriskilld tarkoitetaan riskii siité, etti aiheellinen tai
aiheeton yhtion liiketoimiin tai suhteisiin liittyvé epdsuo-

tuisa julkisuus heikentd4 luottamusta yhtiétd kohtaan.

Maineriski on usein seurausta toteutuneesta operatiivi-
sesta riskistd tai compliance-riskistd ja sen seurauksena
maine heikkenee asiakkaiden ja muiden sidosryhmien
keskuudessa. Maineriski liittyy kaikkiin toimintoihin,
kuten kéy ilmi Riskien luokittelu Sampo-konsernissa
-kaaviosta. Koska maineriskien syyt ovat moninaiset,
niiden ehkaisemiseksi tarvitaan monenlaisia yrityskult-
tuuriin sisddnrakennettuja keinoja. Nima ilmenevit siini,
miten Sampo toimii ymparistokysymyksissé 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-
vakuutusriskit

Henkivakuutus-
riskit
Biometriset riskit
Kayttaytymisriskit
Kustannusriski

Vakuutusmaksu-
ja katastrofiriskit

Vastuuvelkariski

Sijoitus-
portfolion
markkinariskit
Korkoriski
Valuuttariski
Spread-riski
Osakeriski
Muut riskit

Negatiivinen vaikutus taloudelliseen tulokseen, vakavaraisuuspddaomaan ja pitkan aikavalin kannattavuuteen

Liiketoimintaan luontaisesti
kuuluvat riskit

Vakuutus- ja sijoitustoiminnassaan Sampo-konserni
ottaa tietoisesti tiettyji riskejad aikaansaadakseen

tuottoja. Ndma ansaintariskit valitaan huolellisesti ja
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sddnnollisesti.

Vastapuoliriskit

Johdannais-
vastapuoli

Jalleenvakuutus-
vastapuoli

. Kesklttym r|sk| i

niitd hallitaan aktiivisesti. Vakuutusriskit hinnoitellaan
niiden luontaisen riskitason mukaisesti ja sijoitusten
tuotto-odotuksia verrataan sijoitusten riskeihin. Lisdksi
ansaintariskien riskipositioita mukautetaan jatkuvasti

ja riskien vaikutusta pddomatarpeeseen arvioidaan
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Operatiiviset
riskit
Prosessit
Henkil6std
Jarjestelmat
Ulkoiset tapahtumat
Juridiset riskit
Compliance-riski

Liiketoiminta-
riskit
Volyymit
Tuottomarginaalit
Asiakkaiden maara

Ansaintariskit /
padomavaade

Ansaintariskit /
ei padomavaadetta

Seuraamusriskit /
padomavaade

Seuraamusriskit /
ei padomavaadetta

Vakuutus- ja sijoitusriskien onnistunut hallinta on
Sampo-konsernin yhtididen keskeisin tuottojen 1dhde.
Néiden riskien pdivittiinen hallinnointi annettujen
limiittien ja valtuuksien puitteissa on liiketoiminta-

alueiden ja sijoitusyksikon vastuulla.
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Osa riskeistd, kuten vastapuoliriskit ja operatiiviset

riskit, on epdsuoria seurauksia Sammon normaalista
liiketoiminnasta, kuten on havainnollistettu kaaviossa
Riskien luokittelu Sampo-konsernissa. Nima riskit ovat
yhdensuuntaisia siini mielessé, ettd niihin ei 1dhtokohtai-
sesti liity tuottopotentiaalia. Riskienhallinnan tavoitteena
onkin pienentia niita riskeji tehokkaasti niiden
aktiivisen hallinnan sijaan. Ndiden vélillisten seuraamus-
riskien pienentdminen on liiketoiminta-alueiden ja
sijoitusyksikdn vastuulla ja niihin liittyvda pddomatar-
vetta mittaavat riippumattomat riskienhallintatoiminnot.
On huomioitava, etté riskit luokitellaan toimialoittain

eri tavoin ansainta- ja seuraamusriskeihin. Esimerkiksi
Sampo-konsernin asiakkaiden vakuutussopimuksiin
liittyvit vakuutustapahtumat ovat heille seuraamusris-
keja, mutta Sampo-konsernille nAima samat riskit ovat

ansaintariskeja.

Erdét riskit, kuten korko-, valuutta- ja maksuvalmius-
riskit, liittyvit useisiin toimintoihin samanaikaisesti.
Néiiden riskien hallitsemiseksi tehokkaasti Sampo-
konsernin yhtigilld tulee olla yksityiskohtainen ymmaérrys
odotetuista kassavirroista ja niiden vaihteluista kaikissa
yhtion toiminnoissa. Lisdksi yhti6ill4 on oltava kattava
ymmarrys siitd, miten varojen ja velkojen markkina-
ehtoiset arvot voivat vaihdella koko taseen tasolla eri
skenaarioissa. Nita koko taseen riskejd nimitetddn

yleisesti ALM-riskeiksi ("Asset Liability Management”).
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Korko-, valuutta- ja likviditeettiriskien lisiksi inflaatio-
riski ja BKT:n kasvuvauhtiin liittyvét riskit ovat keskeisid
ALM-riskeja Sampo-konsernille. ALM-riskit ovatkin

yksi ylimmén johdon painopistealueista, koska ne
vaikuttavat riskeihin ja tuottoihin sekd merkittévasti ettd

pitkiaikaisesti.

Yleisesti ottaen keskittymariskid syntyy, mikéli
yhtididen riskipositioita ei ole riittdvésti hajautettu,
jolloin esimerkiksi yksittdinen 4arimméisen epasuotuisa
vahinkotapahtuma tai rahoitusmarkkinatapahtuma voisi
vaarantaa yhtion vakavaraisuuden.

Keskittymid voi syntya yksittdisten liiketoimintojen
sisdlli - yksittdiseen toimijaan tai toimialaan liittyvit
suuret vastuu- tai sijoituspositiot - tai eri liiketoimintojen
yhteisvaikutuksena yksittdisen vastapuolen tai toimialan
vaikuttaessa laajasti yhtion kannattavuuteen seki

vakuutus- ettd sijoitustoiminnan kautta.

Keskittymariski voi toteutua myds epasuorasti silloin,
kun kannattavuus ja vakavaraisuusasema reagoivat
samalla tavalla yleiseen taloudelliseen kehitykseen tai
rakenteellisiin muutoksiin eri liiketoiminta-alueiden

institutionaalisessa ymparistossa.

Yksityiskohtaisemmat riskien madritelmit ovat saatavilla

liitteessid 2 Riskien maaritelmat.

1

Keskeiset riskienhallinnan
toimenpiteet

Luodakseen arvoa sidosryhmille pitkilld tihtdimella
Sampo-konsernilla tulee olla kdytéssdin seuraavat

padomat:

- Taloudellista joustavuutta riittivin piddomituksen ja
likviditeetin muodossa

« Hyvé teknologinen infrastruktuuri

» Tietopddomaa eli kattava oma vakuutusmatemaattinen
tilastoaineisto ja analyyttiset tyokalut, jotta data
saadaan muunnettua informaatioksi

+ Inhimillistd pddomaa, eli osaavia ja motivoituneita
tyontekijoiti

+ Yhteiskuntasuhdepiddomaa hyvini yhteiskunta- ja
asiakassuhteina, jotta eri sidosryhmien muuttuvia

tarpeita voitaisiin ymmartaa.

Yhtiotasolla edelld mainittuja pAdomia kehitetdan
jatkuvasti ja ne ovat kiytdssi seuraavia riskien hinnoitte-
luun, riskien ottamiseen ja aktiiviseen riskienhallintaan

liittyvia ydintehtivii toimeenpantaessa.
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Vakuutusriskien asianmukainen valinta ja hinnoittelu

» Vakuutusriskit valitaan huolellisesti ja hinnoitellaan
niiden riskitason mukaisesti.
« Vakuutustuotteita kehitetdan aktiivisesti asiakkaiden

muuttuvia tarpeita ja mieltymyksiid 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.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Seuraamusriskien tehokas pienentdiminen

» Vastapuolten luottotappioriskeji hallitaan valitsemalla
sopimusvastapuolet huolellisesti, kiyttimalld 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
vakuutusvelkojen ominaisuudet, sisdisesti arvioitu
piddoman tarve, viranomaisten vakavaraisuussiintely ja

luottoluokittajien vaatimukset.
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 Likviditeettiriskeji hallitaan kohdentamalla riittiva
osuus sijoituksista likvideihin sijoitusinstrumentteihin.
Osuuden suuruus riippuu piédosin vakuutusvelkojen

ominaisuuksista.

Konsernitasolla riskienhallinnan paipaino on konserni-
tasoisessa pddomituksessa ja likviditeetissd. On myos
olennaista tunnistaa mahdolliset riskikeskittymdt ja
ymmartdd, kuinka yhtididen raportoidut voitot kehittyi-
sivit eri skenaarioissa. Nama keskittymaét ja korrelaatiot
voivatkin vaikuttaa konsernitason piddomitukseen ja
likviditeettipuskureihin ja johdon konsernitasoisiin

toimenpiteisiin.

Kun ylld mainitut ydintehtédvit toteutetaan menestyk-
sekkadsti, tuloksen, riskien ja pAdomituksen tasapaino
voidaan saavuttaa yhtio- ja konsernitasolla ja samalla

luoda arvoa osakkeenomistajille.
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If-konserni

If-konserni (“If”) harjoittaa vahinkovakuutustoimintaa
Pohjoismaissa ja Baltian maissa. Se tarjoaa henkildasiak-
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 lisaksi
vakuutustoiminta on hyvin hajautunut myos vakuutus-

lajeittain ja asiakkaittain.

Pohjoismainen vahinkovakuutusmarkkina on melko
keskittynyt. Neljin 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
asiakaspysyvyys ja matala liikekulusuhde, joka on noin

15-20 prosenttia.

If on sitoutunut vahvistamaan markkina-asemaansa
epdkimuranttina vakuutusyhtioni. TAmin markkina-
aseman ldhtokohtana on, ettd vakuutuksen tulee olla
helposti ymmarrettivissé, ostettavissa ja kiytettavissa.
Tama vaatii vahvaa asiakasfokusta, johtavia digitaalisia

valmiuksia ja vakuutustoiminnan erinomaisuutta.
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Vakuutustoiminnan riskit,
Kkehitys ja tulos

Ifin pohjoismainen vakuutustoiminta on organisoitu
asiakassegmenteittdin rajat ylittaviin liiketoiminta-aluei-
siin, joita ovat henkildasiakkaat, yritysasiakkaat (pienet

ja keskikokoiset yritykset) sekd suurasiakkaat (suuret
yritykset). Baltian liiketoiminta muodostaa erillisen
liiketoiminta-alueen, jota hoidetaan Viron yhtion kautta.
Yhti6lla on sivukonttorit Latviassa ja Liettuassa. Yli puolet

kokonaisvakuutusmaksutulosta tulee henkildasiakkaista.

Vuonna 2019 Ifin vakuutustoiminnan tulos parani 630,6
miljoonasta eurosta 669,1 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
kustannustehokkuus.

» Yritysasiakkaat: Vakuutustoiminnan tulos heikkeni
vuoden aikana johtuen 1dhinné alemmista run-off tuo-
toista. Toimintakulusuhde parani hieman. Vakuutus-
maksutulon kasvu oli kaiken kaikkiaan vahvaa ja kasvu
oli selkeésti edellisen vuoden tason yldpuolella.
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+ Suurasiakkaat: Vakuutustoiminnan tulos parani
vuoden aikana johtuen 1dhinnd vakuutusmaksutulon
vahvasta kasvusta verrattuna edelliseen vuoteen.
Lisdksi edeltdvddn vuoteen verrattuna alhaisemmat
suurvahinkokulut yhdessi jatkuneen operatiivisen
kustannustehokkuuden kanssa vaikuttivat positiivisesti
kokonaistulokseen.

+ Baltia: Vakuutustoiminnan tulos parani vuoden aikana
johtuen pienten vahinkojen suotuisasta kehityksesti ja
jatkuneesta operatiivisesta kustannustehokkuudesta.
Vakuutusmaksutulo oli vakaa ja linjassa edellisen

vuoden tason kanssa.

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

If, 31.12.2019 ja 31.12.2018 kuvaa Ifin vakuutusmaksujen ja
korvausten, liikekulujen, jilleenvakuuttajien osuuksien
seka vakuutustoiminnan tuloksen kehityksen viimeiselta
kahdelta vuodelta jaoteltuna Solvenssi II:n mukaisiin

vakuutuslajeihin.
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Vakuutustoiminnan tulos
If, 3112.2019 ja 31.12.2018
Vakuutusmaksu- Vakuutusmaksu- Jalleenvakuuttajien Vakuutustoiminnan
tulo tuotot Korvauskulut Liikekulut osuus tulos

Vakuutustoiminnan tuloksellisuus
Sll-vakuutuslajeittain, milj. e 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Sairauskuluvakuutus 274,6 137,9 269,0 136,9 186,7 76,5 68,4 36,4 1,0 0,1 12,8 23,8
Vakuutus ansiotulon menetyksen varalta 331,4 422,9 320,8 410,9 193,3 252,1 86,6 93,4 -1,2 -1,6 42,1 67,0
Tyodntekijain tapaturmavakuutus 187,1 184,7 190,7 189,8 61,8 53,8 38,4 40,0 -4,8 2,8 95,3 93,2
Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus 541,1 551,3 544,8 560,4 138,3 254,4 138,6 157,7 0,6 0,6 267,3 147,7
Muu moottoriajoneuvon vakuutus 1376,6 1338,5 1346,7 1315,5 973,8 910,4 264,6 257,6 1,4 1,6 106,9 145,9
Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutus 117,2 114,8 117,1 114,6 95,7 71,4 23,2 23,7 3,5 7,2 -5,3 12,3
Palo- ja muu omaisuusvahinkovakuutus 1504,9 1424,4 1464,2 1418,7 911,5 914,7 268,1 275,2 93,3 87,9 191,3 140,9
Yleinen vastuuvakuutus 297,3 273,2 285,7 266,1 172,4 108,8 51,1 46,0 6,7 34,2 55,5 77,2
Matka-apuvakuutus 0,0 13,2 0,0 13,8 0,0 12,3 0,0 3,0 0,0 0,0 0,0 -1,5
Muu henkivakuutus 44,6 40,7 42,2 39,2 11,5 11,4 9,6 8,3 2,0 1,9 19,0 17,5
Vahinkovakuutussopimuksiin pohjautuva ja
sairausvakuutusvelvoitteisiin liittyva elinkorko ja eldke 0,0 0,0 0,0 0,0 73,8 59,7 0,0 0,0 0,0 0,0 -73,8 -59,7
Vahinkovakuutussopimukseen pohjautuva ja muuhun kuin
sairausvakuutusvelvoitteeseen liittyva elinkorko ja elédke 0,0 0,0 0,0 0,0 40,3 41,3 0,0 0,0 0,0 0,0 -40,3 -41,4
Yhteensé (ilman muita kuluja) 4 674,8 4501,6 4581,2 4 465,9 2 859,1 2 766,8 948,8 941,3 102,4 134,8 670,9 623,0
Muut kulut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,8 7,7
Yhteensa 4 674,8 4 501,6 4 581,2 4 465,9 2 859,1 2766,8 948,8 941,3 102,4 134,8 669,1 630,6

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 graafissa Bruttomaksutulon erittely
liiketoiminta-alueittain, maittain ja vakuutuslajeittain,

If, 31.12.2019 on esitetty, Ifin vakuutusportfolio on

Bruttomaksutulojen erittely
If, 31.12.2019, yhteensa 4 675 milj. euroa

Liiketoiminta-alueittain

‘ © Henkildasiakkaat 2 706
Yritysasiakkaat 1188
@ Suurasiakkaat 632
® Baltia 149

liiketoiminta-alueittain, maittain ja vakuutuslajeittain
hyvin hajautunut. Graafin kuusi vakuutuslajia edustavat
IFRS:ssa kiytettyéd jaottelua.

Maittain
©® Norja 1641
‘ Ruotsi 1481
@ Suomi 963
® Tanska 441
Baltia 149

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

Sampo-Konsernin ja Ifin raportoimien lukujen vililld on
pienii eroja yhdistelysséa kéytettyjen valuuttakurssien
takia.

Vakuutuslajeittain

‘ ©® Ajoneuvovakuutus 1918

Lakis&ateinen
tapaturmavakuutus 187

@ Vastuuvakuutus 291

® Tapaturmavakuutus 651

@® Omaisuusvakuutus 1511

@ Meri-, ilmailu- ja
kuljetusvakuutus 117

¢ IFRS:n mukainen vakuutuslaji Ajoneuvovakuutus (1 918) siséltdd Solvenssi Il:n mukaiset vakuutuslajit moottoriajoneuvon vastuuvakuutus (541) ja muu moottoriajoneuvon vakuutus (1 377).

¢ IFRS:n mukainen vakuutuslaji Tapaturmavakuutus (651) sisdltdsd Solvenssi Il:n mukaiset vakuutuslajit vakuutus ansiotulon menetyksen varalta (331), muu henkivakuutus (45),

sairauskuluvakuutus (275) ja matka-apu (0).

Vakuutusmaksu- ja Katastrofiriski
seki niiden hallinta ja valvonta

Vakuutusmaksu- ja katastrofiriskin méiaritelmét ovat

saatavilla liitteessi 2 Riskien maaritelmat.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Hyvin hajautetusta vakuutuskannasta huolimatta
altistuminen luonnonkatastrofeille, kuten myrskyille ja
tulville, voi synnyttda riskikeskittymi, joista voi seurata
suuruusluokaltaan merkittdvia vahinkoja. Maantieteel-
lisistd alueista téllaisille tapahtumille altteimpia ovat

Tanska, Norja ja Ruotsi. Luonnonkatastrofien lisaksi
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yksittdiset suurvahingot voivat vaikuttaa merkittavéasti
vakuutustoiminnan tulokseen. Luonnonkatastrofien
jayksittiisten suurten vahinkojen negatiivisia talou-
dellisia vaikutuksia pienennetian tehokkaasti hyvin
hajautetulla vakuutusportfoliolla ja konsernin laajuisella

jalleenvakuutusohjelmalla.
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Vakuutustoiminnan tuloksen herkkyytti ja sen
vakuutusriskid on kuvattu taulukossa Vakuutustuloksen
herkkyysanalyysi, If, 31.12.2019 ja 31.12.2018 esittiméalla

joidenkin keskeisten lukujen muutokset.

Vastuunvalintakomitea antaa mielipiteitd ja
toimenpidesuosituksia vakuutusriskeihin liittyvissa
asioissa. Komitea myos arvioi ja ehdottaa muutoksia
vastuunvalintapolitiikkaan, joka on tarkein vakuutusten
myyntid ohjaava politiikka. Se miéarittelee vakuutusten
myynnin yleisperiaatteet, rajoitukset ja menettelytavat.
If-konserniin kuuluvien yhtiéiden hallitukset hyvaksyvat

vastuunvalintapolitiikan vahintd4n kerran vuodessa.

Komitean puheenjohtajan vastuulla on hyviksyi mah-
dolliset poikkeamiset vastuunvalintapolitiikasta ja muut
komitean kisittelemét asiat.

Vastuunvalintapolitiikkaa tdydennet&in yksityiskoh-
taisilla ohjeilla, jotka ohjaavat vakuutusten myyntii eri
liiketoiminta-alueilla. Niihin ohjeisiin sisiltyvit muun
muassa tariffit ja hinnoittelun luokitusmallit, ohjeet
vakioehdoista ja sopimusteksteistd seké vastuunva-
lintavaltuudet ja -limiitit. Vastuunvalintakomitealle
asetettujen ohjeiden mukaisesti komitea vastaa siité, ettd

maédriteltyja vastuunvalintaperiaatteita noudatetaan.
Vahinkovakuutuksen liiketoiminta-alueiden pii-

vittdiseen tyohon kuuluu vakuutusriskien hallinta.

Vahinkovakuutuksen kannattavuuteen ja riskeihin

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Vakuutustuloksen herkkyysanalyysi
If, 3112.2019 ja 31.12.2018

Vaikutus tulokseen
ennen veroja, milj. e

Nykyinen Muutos
Tunnusluku taso (2019) nykyisessa tasossa 2019 2018
Yhdistetty kulusuhde, henkiléasiakkaat 82,0% +/-1 prosenttiyksikkod +/- 26 +/- 26
Yhdistetty kulusuhde, yritysasiakkaat 88,3% +/- 1 prosenttiyksikkda +/-12 +/-12
Yhdistetty kulusuhde, suurasiakkaat 89,3% +/- 1 prosenttiyksikkda +/- 4 +/- 4
Yhdistetty kulusuhde, Baltia 87,0% +/- 1 prosenttiyksikkoa +/-1 +/-1
Nettovakuutusmaksutuotot (milj. e) 4 388 +/- 1 prosenttia +/- 44 +/- 43
Nettokorvauskulut (milj. ) 3000 +/- 1 prosenttia +/- 30 +/- 30
Annetun jélleenvakuutuksen maksutulo (milj. e) 200 +/- 10 prosenttia +/- 20 +/-18

ratkaisevasti vaikuttava tekiji on kyky arvioida tule-
vaisuuden korvaus- ja liikekulut tismallisesti ja titen
hinnoitella vakuutussopimukset oikein. Hinnoittelu
Henkildasiakkaat-liiketoiminta-alueella seki Yritys-
asiakkaat-liiketoiminta-alueen pienempien riskien

osalta perustuu tariffeihin. Sen sijaan Suurasiakkaat-
liiketoiminta-alueella ja monimutkaisempien riskien
osalta Yritysasiakkaat-liiketoiminta-alueella vakuutusten
hinnoittelu on tapauskohtaisempaa ja yksilollisempai
sen sijaan, etté se perustuisi 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
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optimaalista valintaa arvioidaan tarkastelemalla jdlleen-
vakuutuksen odotettuja kustannuksia suhteessa siita

saatavaan hyotyyn seké jilleenvakuutuksen vaikutuksia
tulosvaihteluun sekd piddomavaatimuksiin. Arvioinnissa
kaytetddn padosin Ifin sisdistd mallia, jolla mallinnetaan

vahinkotiheydet, suurvahingot ja luonnonkatastrofit.

Ifilla on ollut vuodesta 2003 1dhtien kdytdssi koko kon-
sernin laajuinen jilleenvakuutusohjelma. Vuonna 2019
omapidédtystasot olivat 100 miljoonan Ruotsin kruunun
(noin 9,4 miljoonan euron) ja 250 miljoonan Ruotsin
kruunun (noin 23,6 miljoonan euron) vilill4 yksittadista
riskid kohden seké 250 miljoonaa Ruotsin kruunua (noin
23,6 miljoonaa euroa) yksittédistd vahinkotapahtumaa
kohden.
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Vastuuvelkariski seki sen
hallinta ja valvonta

Vastuuvelkariskin miiritelma on saatavilla

liitteessd 2 Riskien maaritelmat.
Ifin vastuuvelkariskin merkittdvimmat aiheuttajat

ovat epdvarmuudet tulevaisuuden korvausinflaatiossa,

Ruotsin eldkkeiden indeksoinnin mahdolliset muutokset,

Vastuuvelka vakuutuslajeittain ja maittain

muutokset diskonttokoroissa tai eldkeidn nosto, jotka
kasvattavat seké jatkuvien ettd kertamaksuisten eldke-
korvausten maaria.

Taulukossa Vastuuvelka vakuutuslajeittain ja maittain,

If, 31.12.2019 Ifin vastuuvelka duraatioineen esitetidn
vakuutuslajeittain sekd merkittdvien maantieteellisten
alueitten mukaan. Suomen ja Ruotsin osuus vastuuvelasta

on suurempi kuin niiden osuus bruttovakuutusmaksu-

tulosta, mika johtuu padasiassa siité, ettd Ruotsissa

ja Suomessa ajoneuvovakuutuksen duraatio on pitka

ja Suomessa on pitkd duraatio myds lakisddteisessi
tapaturmavakuutuksessa. Pitkd duraatio johtuu ndiden
vakuutuslajien eldkevarauksista, jotka kasvattavat
vastuuvelan méairdi. Vastuuvelan duraatio ja siten sen
herkkyys korkotason muutoksille vaihtelee vakuutus-
lajeittain. Vuonna 2019 koko vakuutuskannan painotettu

keskimaardinen duraatio oli 6,5 vuotta.

If, 31.12.2019
Ruotsi Norja Suomi Tanska Baltia Yhteensé

Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio Milj. e Duraatio
Ajoneuvovakuutus 2120 7,2 534 1,4 1020 13,3 160 1,7 111 4,5 3945 7.7
Lakisdateinen tapaturmavakuutus 0 0,0 186 4,9 1169 12,4 258 8,0 0 0,0 1613 10,9
Vastuuvakuutus 280 2,8 114 3,2 105 4,0 77 2,8 26 2,7 601 3,1
Tapaturmavakuutus 371 6,3 397 51 169 4,3 104 1,6 7 0,6 1048 5,0
Omaisuusvakuutus 402 1,1 493 1,1 239 0,9 103 0,8 34 0,8 1271 1,0
Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutus 25 1,3 36 1,1 8 1,3 17 1,0 2 0,7 89 1,1
Yhteensa 3198 5,9 1760 2,6 2710 10,9 719 3,5 181 3,3 8 568 6,5
RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019 18 SAMPO = GROUP
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Korvausvastuu on herkki erityisesti inflaation ja dis-
konttokoron seki jossain méédrin myos elinajanodotteen
muutoksille. Ifin vastuuvelan herkkyys inflaation
nousulle, elinajanodotteen pitenemiselle seké diskontto-
koron laskulle esitetdén taulukossa Vastuuvelkaan
liittyvien riskien herkkyydet, If, 31.12.2019.

Ifin vastuuvelkaa analysoidaan lisdksi vahinkovuosi-
tasolla. TAmén analyysin tulokset seki ennen ettd jilkeen
jalleenvakuutuksen esitetddn korvauskulujen kehitystd

kuvaavissa taulukoissa. Nam4 esitetdin tilinpaatoksen

liitetiedossa 26 (www.sampo.com/vuosi2019).

Vastuuvelan laskennassa otetaan huomioon odotettu
inflaatiokehitys. Se on erityisen merkittavé tekija vakuu-
tuslajeissa, joissa vahingon lopullisen korvausmenon
selvidminen kestid kauan, kuten ajoneuvovakuutuksessa
jalakisditeisessi tapaturmavakuutuksessa. Odotettu
inflaatio perustuu ulkoisiin arvioihin inflaatiokehityk-
sestd yhdistettyna Ifin omilla arvioilla eri korvauslajien
kustannuksista. Tdllaisia ulkoisia arvioita ovat mm.
kuluttajahintaindeksi ja palkkaindeksi. Esimerkiksi
ajoneuvovakuutuksen ja lakisdéteisen tapaturmavakuu-
tuksen lainsd4dintd eroaa huomattavasti maittain. Osa
vastuuvelasta sisdltidi elikemuotoista korvausvastuuta,

joka on herkki kuolevuusoletusten ja diskonttokoron

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Vastuuvelkaan liittyvien riskien herkkyydet

If, 3112.2019

Vaikutus
Vastuuvelan erd Riskitekija Riskiparametrin muutos Maa Milj. e 2019
Ruotsi 158,3
i ikd Tanska 12,2

Nimellismaarainen vastuuvelka Inflaatio kasvaa Yhden prosenttiyksikon -
kasvu Norja 51,5
Suomi 33,4
o Ruotsi 24,5
Eldkemuotoinen korvausvastuu Kuolevuus laskee Odotettu elm'..ka kasvaa Tanska 1,7

yhdella vuodella

Suomi 67,0
Diskontattu vastuuvelka Yhden prosenttivksikan Ruotsi 68,0
(eldkevaraukset ja osa Diskonttokorko laskee P y lasku Tanska 17,8
suomalaisesta IBNR:sta) Suomi 299.4

muutoksille. Ajoneuvovakuutuksen ja lakisdédteisen tapa-
turmavakuutuksen osuus vastuuvelasta oli 65 prosenttia.

Ruotsin liikkennevakuutuksen elédkkeiden indeksointi
on yksi niisté tekijoisti, jotka vaikuttavat eldkkeiden
korvausvastuun méiraan. Kaytettiva indeksi on laissa
madrdtty ja tdmén takia siihen vaikuttavat lainsdadéan-
ndssi tapahtuvat muutokset, esimerkiksi poliittiset
padtokset. Eldkeikd on toinen tekijd, joka vaikuttaa
eldkkeiden korvausvastuun tasoon, koska eldkkeen taso

pienenee tai eldke péittyy vanhuuseldkeidssi. Niin ollen
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esimerkiksi poliittiseen paitdkseen perustuva vanhuu-
seldkeidn nosto kasvattaa eldkkeiden korvausvastuuta.
Eldkkeiden korvausvastuun nykyarvoon vaikuttavat myos
muutokset diskonttokoroissa, joita kiytetdan nimelliskas-
savirtojen diskonttaamiseen. Ifissd elikekorvausvastuuta
on eniten Ruotsin, Suomen ja Tanskan liiketoimissa,

ja kyseiset eldkekorvausvastuut ovat erittdin herkkia

diskonttokorkojen muutoksille.

Vastuuvelan laskentaa koskevista ohjeista paattaa

Ifin hallitus. Ifin pddaktuaarin vastuulla on kehittdi ja

SAMPO = GROUP
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toimeenpanna ohjeita vastuuvelan maarittimiseksi sekd
arvioida kokonaisvastuuvelan riittavyytta. Ifin tasolla
pidaktuaari laatii neljinnesvuosittain raportin vastuu-

velan riittivyydesta.
Aktuaarikomitea on toimielin, joka valmistelee ja antaa

neuvoja Ifin pddaktuaarille. Komitean tehtdvind on

varmistaa vastuuvelkariskin kokonaisvaltainen tarkastelu

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

sekéa keskustella ja antaa suosituksia vastuuvelkaa

koskeviin politiikkoihin ja ohjeistuksiin.

AKktuaarit seuraavat jatkuvasti vastuuvelan tasoa varmis-
taakseen, ettd se on vahvistettujen ohjeiden mukainen.
AKktuaarit kehittavit lisdksi menetelmié ja jarjestelmié,

jotka tukevat tatd prosessia.
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Vakuutusmatemaattiset arviot pohjautuvat tilinpaatos-
piivana kaytossa oleviin tietoihin vakuutuskannan koosta
ja aiemmista vahingoista. Seurattavia tekijoitd ovat muun
muassa vahinkokehityksen trendit, maksamattomien
korvausten méiré, lakimuutokset, oikeuskiytdnnot ja
yleinen talouskehitys. Vahinkovakuutuksen ja henki-
vakuutuksen vastuuvelan laskennassa kéytetdin vakiintu-

neita vakuutusmatemaattisia ja tilastollisia menetelmié.

SAMPO = GROUP
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MarkKkinariskit ja
sijoitustoiminnan tulos

osakesijoituksia. Iso osa korkosijoituksista kohdentui
rahoitussektorille. Kiinteistojen, pddomarahasto-

sijoitusten, ja muiden vaihtoehtoisten sijoitusten osuus

Sijoitusallokaatio, If, 31.12.2019 ja 31.12.2018 -taulukossa
esitetddn sijoitussalkun jakauma omaisuuslajeittain seka

korkosijoitusten keskiméiréiset maturiteetit vuosien 2019

Sijoitussalkusta, joka oli 11 109 miljoonaa euroa oli vihéinen. ja 2018 lopussa.
(11 092), suurin osa on korkosijoituksia ja listattuja
Sijoitusallokaatio
If, 3112.2019 ja 31.12.2018
31.12.2019 31.12.2018
Keskimddrainen Keskimddrainen
Markkina-arvo, maturiteetti, Markkina-arvo, maturiteetti,
Omaisuuslaji milj. e Osuus vuotta milj. e Osuus vuotta
Korkosijoitukset yhteensa 9 808 88 % 2,8 9 949 90 % 2,7
Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 454 4% 0,1 370 3% 0,0
Valtioiden joukkovelkakirjalainat 662 6 % 3,8 884 8% 3,1
Muut joukkovelkakirjalainat, rahastot ja lainat 8 692 78 % 2,8 8 696 78 % 2,8
Katetut jvk-lainat 2616 24 % 2,5 2 683 24 % 2,4
Investment grade -jvk-lainat ja lainat 3582 32% 2,8 3770 34 % 2,7
High-yield -jvk-lainat ja lainat 1587 14 % 3,4 1469 13% 3,4
Heikomman etuoikeuden lainat / Tier 2 467 4% 3,2 428 4% 4,0
Heikomman etuoikeuden lainat / Tier 1 440 4% 2,2 346 3% 2,5
Suojaukset - Koronvaihtosopimukset 0 0% - 0 0% -
Vakuutuskirjalainat 0 0% 0,0 0 0% 0,0
Listatut osakkeet yhteensa 1281 12 % - 1113 10 % -
Suomi 0 0% - 0 0% -
Pohjoismaat 865 8 % - 769 7% -
Muut maat 417 4% = 344 3% -
Vaihtoehtoiset sijoitukset yhteensa 21 0% - 31 0% -
Kiinteistot 3 0% - 12 0% -
Padomarahastosijoitukset 9 0% - 19 0% -
Biometriset 0 0 % o 0% -
Hyodykkeet 0 0% - 0% -
Muut vaihtoehtoiset 9 0% = 0 0% -
Kaupankdyntitarkoituksessa tehdyt johdannaiset 0 0% - -2 0% -
Omaisuuslajit yhteensa 11109 100 % - 11 092 100 % -
Valuuttapositio, brutto 113 - - 229 - -
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Vuoden 2019 aikana markkinavolatiliteetti pieneni,
marginaalit kaventuivat ja osakkeiden tuotto oli korkea.
Sijoitusten tuotto oli 5,0 prosenttia vuonna 2019.
Sijoitusten keskimé&drdinen tuotto on ollut 3,6 prosenttia
vuosina 2010-2019. Tuotot [dhtivdt nousuun vuonna 2019
alentuneista Koroista huolimatta johtuen ldhinné vahvasta
osakemarkkinasta.

Ifin sijoitusten hallintastrategia on konservatiivinen.
Osakkeiden osuus on pieni ja korkosijoitusten duraatio
lyhyt.

Sijoituskomitea seuraa ja valvoo aktiivisesti seké
sijoitusten kehitysté ettd markkinariskejd kuukausittain ja
niistd raportoidaan Ifin riski- ja vakavaraisuuskomitealle
("ORSA-komitealle”) neljinnesvuosittain. Lisdksi limiitteja
(allokaatiolimiitit, liikkeeseenlaskija- ja vastapuolilimiitit,
korkojen ja luottoriskimarginaalien herkkyyslimiitit)
seurataan sddnnollisesti samoin kuin viranomaisten

asettamia vakavaraisuusvaatimuksia.
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Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin

If, 2010-2019

%
15

10

2010 201 2012 2013 2014

Korko- ja osakesijoitusten
markKinariskit

Spread- ja osakeriski

Spread- ja osakeriski ovat perdisin vain taseen saami-
sista. Sijoitukset korko- ja osakeinstrumentteihin on
esitetty toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja

luottoluokittain seuraavassa taulukossa, jossa esitetddn
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2015 2016 2017 2018 2019

myos johdannaisvastapuoliin liittyvat riskipositiot.
Luottotappioriskeji kisitellddn tarkemmin kappaleessa
Vastapuoliriskit. Johdannaisten Kisittelyyn liittyvien
eroavaisuuksien vuoksi timéan taulukon luvut eivét ole
kaikilta osin vertailukelpoisia muiden Sampo-konsernin
tilinpddtoksen taulukoiden kanssa.
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Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain
If, 31.12.2019
AA+ A+ BBB+ BB+ Korko- Muutos
- - - - Luokitte- sijoitukset Listatut Vastapuoli- tilanteesta
Milj. e AAA AA- A- BBB- C D lematon yhteensa osakkeet Muut riski Yhteensd 31.12.2018
Perusteollisuus 0 0 20 87 20 0 11 139 39 0 0 178 18
Padomahyddykkeet 0 0 61 41 10 0 121 232 454 0 0 686 134
Kulutustavarat 0 0 170 275 16 0 85 546 221 0 0 768 -83
Energia 0 0 0 0 34 0 128 163 8 0 0 171 -140
Rahoitus 37 1015 1058 743 84 0 54 2991 0 0 3 2995 115
Valtiot 9 0 0 0 0 0 0 9 0 0 0 9 -124
Valtioiden takaamat jvk-lainat 9 27 0 0 0 0 36 0 0 0 36 0
Terveydenhuolto 7 0 10 27 0 36 80 82 0 0 162 -4
Vakuutus 0 0 42 82 26 0 42 192 0 0 0 192 2
Media 0 0 0 0 0 0 16 16 0 0 0 16 -6
Pakkaus 0 0 0 0 15 15 0 0 0 15 10
Julkinen sektori, muut 514 66 0 0 0 579 0 0 0 579 -136
Kiinteistoala 0 5 88 268 55 0 545 961 0 3 0 965 171
Palvelut 0 0 0 44 69 0 33 146 0 0 0 146 -34
Teknologia ja elektroniikka 0 0 19 13 10 0 105 147 0 0 0 147 48
Telekommunikaatio 0 0 21 133 48 0 0 202 60 0 0 261 -22
Liikenne 0 58 27 31 0 0 231 347 1 0 0 348 77
Yhdyskuntapalvelut 0 0 61 114 118 0 29 322 0 0 0 322 -46
Muut 0 26 0 0 0 0 27 53 0 9 0 63 21
Arvopaperistetut jvk-lainat 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vakuudelliset jvk-lainat 2535 70 11 0 0 0 0 2616 0 0 0 2616 -67
Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 0 0 417 8 0 425 62
Vastapuoliyhteisd 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Yhteensd 3110 1268 1589 1858 491 0 1478 9794 1281 21 3 11099 -3
Muutos tilanteesta 31.12.2018 -270 -111 -124 80 102 0 161 -163 168 -10 2 -3 0
Luvut sisdltdvét vakuutustoiminnan pankkitilisaldoja.
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Suurin osa korkosijoituksista on tehty investment grade
-sijoituksiin ja till4 hetkelld pohjoismaisten Kiinteisto-
vakuudellisten joukkovelkakirjalainojen merkitys on
keskeinen, samoin kuin rahoitussektorin liikkeeseenlas-
kijana. Rahamarkkinasijoitukset, kiteinen ja valtioiden
investment grade -joukkovelkakirjalainat muodostavat

likviditeettibufferin.

Suurin osa osakesijoituksista on yksitellen valittuja suoria
sijoituksia pohjoismaisille markkinoille. Kun sijoitetaan
muihin kuin pohjoismaisiin osakkeisiin, rahastoihin tai
muihin sijoitusinstrumentteihin, kiytetian padosin ulko-
puolisten managereiden hallinnoimia sijoitusvélineita.
Osakepositioissa tapahtuneet muutokset voidaan ndhda
Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma, If,
31.12.2019 ja 31.12.2018 -graafissa.

Taseen markkinariskit

Tasehallinnan riskit

Tasehallinnan riskit ("ALM-riski”) méaritellddn

liitteessd 2 Riskien maaritelmat.

ALM-riski huomioidaan riskinottohalukkuuden kautta
ja sen hallinta ja hallinnointi perustuvat Ifin Sijoitus-
politiikkoihin. Yleisesti ottaen, jotta ALM-riskit pidetd&n

yleisen riskinottohalukkuuden rajoissa, vakuutusvelkojen
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Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma

If

31.12.2019
Yhteensd 1 281 milj. euroa

146 n7z

y

139

748

©® Tanska O % @ |ti-Eurooppa O %

Norja 9 % ©® Pohjois-Amerikka 7 %
@ Ruotsi 58 % © Latinalainen
. Suomi O % Amerikka 4 %

Lansi-Eurooppa 11 % Kaukoita 11 %

kassavirrat yhteensovitetaan sijoittamalla korkoinstru-
mentteihin, jotka ovat samassa valuutassa kuin vastaavat
velat. Valuuttajohdannaisia voidaan kdyttdd ALM-riskin

hallintaan.

Korkoriski
Yleisesti ottaen korkojen aleneminen tai pysyminen

alhaisella tasolla vaikuttaa negatiivisesti Ifiin, koska

velkojen duraatio on Ifissd pitempi kuin varojen duraatio.
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31.12.2018
Yhteensa 1113 milj. euroa

120 147

n2

622

©® Tanska O % @ !ta-Eurooppa O %

Norja 13 % ©® Pohjois-Amerikka 8 %
@ Ruotsi 56 % © Latinalainen
. Suomi 0% Amerikka 2 %

Lansi-Eurooppa 10 % Kaukoita 11 %

If on vuosien kuluessa vihitellen alentanut yhdistetyn
kulusuhteen tasoa vastatoimenpiteena aleneviin
korkoihin. Korkoherkkyys ilmaistuna korkosijoitusten
keskimiardisend duraationa oli 1,3. Vastaava vakuutusvel-
kojen duraatio oli 6,5. Korkoriski hallitaan muuttamalla
varojen ja korkojohdannaisten duraatiota perustuen

markkinanédkemykseen ja riskinottohalukkuuteen.
Kirjanpidossa suurin osa vastuuvelasta on kirjattu

nimellisarvoon. Eldkemuotoinen korvausvastuu

diskontataan kuitenkin viranomaissdinndsten mukaisilla

SAMPO = GROUP
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koroilla. Niin ollen kirjanpidon ndkékulmasta If on Valuuttariski hallintaa voidaan tehdi asetettujen limiittien rajoissa.

padosin altistunut inflaation ja viranomaissdanndsten
mukaisten diskonttokorkojen muutoksille. Taloudelli-
sesta ndakokulmasta, jonka mukaan vakuutusvelkojen
kassavirrat diskontataan vallitsevilla markkinakoroilla,
If on altistunut seki inflaation ettd nimelliskorkojen
muutoksille. Lisdtietoja 16ytyy Vastuuvelkaan liittyvien
riskien herkkyydet, If, 31.12.2019 -taulukossa kappa-
leessa Vakuutustoiminnan riskit, kehitys ja tulos.

Transaktioriskipositio

If myontdi vakuutuksia padosin skandinaavisissa valuu-
toissa ja euroissa. Valuuttariskid pienennetian merkit-
tévasti yhteensovittamalla valuutoittain vastuuvelat
vastaavien sijoitusten valuuttojen kanssa tai kayttimalla
valuuttajohdannaisia. Vakuutustoiminnan valuutta-altis-
tuma suojataan sdédnnollisesti perusvaluuttaa vastaan.
Sijoitusten valuutta-altistumaa seurataan viikottain ja se
suojataan, kun altistuma on noussut tietylle tasolle. Taso
on méidritetty perustuen kustannustehokkuuteen ja suo-

jaustransaktion minimikokoon. Valuuttariskin aktiivista

Transaktioriskipositiot Ruotsin kruunua vastaan on
esitetty Transaktioriskipositio, If, 31.12.2019 -taulukossa.
Taulukossa on esitetty avoimet nettotransaktioriski-
positiot valuutoittain sekd niiden arvon muutos olettaen

perusvaluutan 10 prosentin yleinen heikentyminen.

Transaktioriskin lisdksi If altistuu translaatioriskille, joka
konsernin tasolla aiheutuu ulkomaan toiminnoista, jotka
ovat muussa valuutassa kuin Ruotsin kruunussa. Trans-

laatioriskid ja sen hallintaa Sampo-konsernissa kuvataan

liitteessi 4 Kannattavuus, riskit ja padoma.

If, 3112.2019

Yhteensa,
Kotivaluutta, milj. SEK EUR uUsD JPY GBP SEK NOK CHF DKK Muut netto
Vakuutustoiminta -3276 -143 -1 -3 -8 -1977 -3 -806 -17 -6 232
Sijoitukset 2311 453 0 0 0 2112 0 132 1 5009
Johdannaiset 947 -345 0 2 16 -113 4 681 7 1199
Transaktioriskipositio, netto -18 =35 0 -1 9 22 1 7 -9 =24
Herkkyys: SEK -10 % -2 -3 0 0 1 2 0 1 -1 -2

Ifin transaktioriskipositio Ruotsin kruunuissa kuvaa yhtién sellaisten tytdryhtiéiden/sivuliikkeiden positioita, joiden kotivaluutta on muu kuin Ruotsin kruunu.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019
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Likviditeettiriski

Ifissé likviditeettiriski on rajallinen, koska vakuutus-
maksut kerdtdin etukéteen ja suurten korvausmaksujen
ajankohdat tiedetdédn yleensa jo kauan ennen niiden
maksupdivad. Likviditeettiriskeja hallitaan maksu-

liikennetoiminnoissa, jotka vastaavat likviditeettisuun-

nittelusta. Likviditeettiriskid vihennetdén sijoittamalla
likvideihin instrumentteihin. Rahoitusvarojen likviditeet-

tid analysoidaan ja siitd raportoidaan ORSA-komitealle.

Vastuuvelan seki rahoitusvarojen ja -velkojen maturi-

teetit esitetddn Kassavirrat sopimukseen perustuvan

maturiteetin mukaan, If, 31.12.2019 -taulukossa. Ifissa

Kassavirrat sopimukseen perustuvan maturiteetin mukaan

korkosijoitusten keskiméirdinen maturiteetti oli 2,8
vuotta. Taulukossa esitetddn rahoitusvarojen ja -velkojen
samoin kuin vastuuvelkojen odotetuista saatavista ja

maksettavista kassavirroista aiheutuva lisdrahoitustarve.

Ifill4 on suhteellisen vihdinen miar4 rahoitusvelkoja ja
siten jilleenrahoitusriski on pieni.

If, 3112.2019
Kirjanpitoarvo, Kirjanpitoarvo, .
ei sopimukseen sopimukseen Kassavirrat
Kirjanpitoarvo perustuvaa perustuva
Milj. e yhteensa erdpdivaa erapaiva 2020 2021 2022 2023 2024 2025-2034 2035~
Rahoitusvarat 12 679 1626 11 053 1477 2167 2033 1590 1839 898 0
joista koronvaihtosopimuksia 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rahoitusvelat 1118 2 1116 -30 -316 -3 -96 0 0 0
joista koronvaihtosopimuksia 25 0 25 -26 -1 0 0 0 0 0
Vuokravastuut 124 0 124 =23 -23 -19 -13 -11 -47
Vastuuvelka 8 568 0 8 568 -3 061 -993 -589 -417 -334 -1 868 -1 695

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

Vastapuoliriskit

Ifin kolme pééasiallista vastapuoliriskin l1dhdettd ovat

jalleenvakuutus, johdannaiset ja muut saamiset.

Vastapuoliriski, joka syntyy saamisista vakuutusasiak-
kailta ja muista liiketoimista aiheutuneista saamisista,
on yleisesti ottaen hyvin vdhiinen, koska maksamatta

jattdminen johtaa yleensi vakuutusturvan piittymiseen.
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Jilleenvakuutuksen vastapuoliriski

If kayttéa jalleenvakuutusta sddnnollisesti hyddyn-
tddkseen omaa pddomapohjaansa tehokkaasti,
pienentiikseen pddomakustannuksia, rajoittaakseen
suuria vakuutusliiketoiminnan tuloksen vaihteluita
ja hyotydkseen jédlleenvakuuttajien osaamispohjasta.

Jilleenvakuutuskomitea on yhteisty6foorumi, joka
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arvioi ja antaa yleisii suosituksia jalleenvakuutukseen
liittyvissd kysymyksissi. Komitea arvioi ja tekee
ehdotuksia jdlleenvakuutuspolitiikkaan ja sisdiseen
jalleenvakuutuspolitiikkaan tehtdvistd muutoksista.
Komitean puheenjohtajan vastuulla on raportoida
jalleenvakuutuspolitiikan periaatteista poikkeamisista ja

muista komitean késittelemisti asioista.
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Jédlleenvakuutussaamiset

If, 31.12.2019 ja 31.12.2018

31.12.2019 31.12.2018

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

AAA 0 0% 0 0%

AA+ - A- 94 99 % 82 99 %

BBB+ - BBB- 1 1% 1 1%

BB+ -C 0 0% 0 0%

D 0 0% 0 0%

Luokittelematon 0 0 % 0 0%

Yhteensa 95 100 % 83 100 %

Erittely jalleenvakuutussaamisista ja jalleenvakuuttajien
korvausvastuun osuudesta Ifissd 31.12.2019 on esitetty
luottoluokittain taulukossa Jilleenvakuutussaamiset,

If, 31.12.2019 ja 31.12.2018. Taulukossa ei ole mukana 136
miljoonan euron (142) jilleenvakuutussaamisia, jotka
liittyvat 1dhinna captive-jalleenvakuutukseen ja lakisda-

teisiin pooleihin.

Koska yllé esitettyjd saamisia ei ole yleensé katettu
vakuuksin, koko saamisten mééra on altistunut

vastapuoliriskille.

Ifissd noudatetaan jalleenvakuutuksen luottoriskipoli-
tiikkaa, jossa asetetaan vaatimukset jalleenvakuuttajien
luottokelpoisuusluokitusten minimitasolle ja tasot
vastuun enimmaéaisméarille yksittiisti jalleenvakuuttajaa
kohden. Ifin oma luottoriskianalyysi on myos keskeisesséd

roolissa vastapuolien valinnassa.
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Jilleenvakuutuksen luottoriskikomitea arvioi ja antaa
padtossuosituksia koskien jalleenvakuutuksista aiheutu-
via luottoriskeji ja riskipositioita ja mahdollisia poikkea-
mia jalleenvakuutuksen luottoriskipolitiikasta. Komitean
puheenjohtajan vastuulla on raportoida poikkeamista
jalleenvakuutuksen luottoriskipolitiikan periaatteista ja

muista komitean késittelemisté asioista.

Useimmilla jalleenvakuuttajilla luottoluokitus on

vélilla AA+ja A-. Kymmenen suurinta yksittdista
jalleenvakuutussaamista olivat yhteensi 161 miljoonaa
euroa, mika vastaa 70 prosenttia kaikista jalleenvakuutus-
saamisista mukaan lukien captive-jilleenvakuutukset ja

lakisdateiset poolit.

Menevin jilleenvakuutuksen vakuutusmaksut olivat 55,2
miljoonaa euroa. Tastd méirdstad 100 prosenttia liittyi
jalleenvakuutusvastapuoliin, joiden luottoluokitus oli

vahintdin A-.
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Johdannaisiin liittyva
vastapuoliriski

Ifissd johdannaisiin liittyvaa vastapuoliriskii syntyy
markkinariskien hallinnan seurauksena. Pitkdaikaisten
korkojohdannaisten merkitys on ollut vdhdinen ja
vastapuoliriskid aiheutuu péiasiassa lyhytaikaisista
valuuttajohdannaisista. Kahden osapuolen vililla
tapahtuvasta johdannaiskaupankiynnistad aiheutuvaa
vastapuoliriskid pienennetdin vastapuolien huolellisella
valinnalla, vastapuolien hajauttamisella riskikeskittymien
valttdmiseksi sekd kayttdmalla erilaisia vakuusjérjeste-
lyitd, kuten ISDA-puitesopimuksia tdydennettyné Credit
Support Annex -vakuussopimuksilla. If miarittda koron-
vaihtosopimuksia keskusvastapuoliyhteisdjen kautta,
mika vihentd3 kahden osapuolen vilisti vastapuoliriskii,
mutta altistaa Ifin keskusvastapuoliyhteisoihin liittyvélle

systeemiriskille.
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Operatiiviset riskit

Operatiivisten riskien hallitsemiseksi Ifissd on lukuisia
toimintaperiaatteita ja -ohjeita. Naita ovat esimerkiksi
operatiivisten riskien politiikka, jatkuvuussuunnitelma
ja turvallisuuspolitiikka sekd informaatioturvallisuus-
politiikka. Ifilld on myds prosessit ja ohjeet ulkoisten ja
sisdisten vdirinkaytosriskien hallinnoimiseksi. Politiikat
ja muut sisiiset toimintaohjeet arvioidaan ja péivitetian
vahintdin vuosittain. Tyontekijoille jarjestetdén sdinnol-

listd koulutusta eettisistd sddnndisti ja ohjeista.

Ifissd operatiivisia riskejd tunnistetaan ja arvioidaan
operatiivisten ja compliance -riskien arviointiprosessin
("OCRA”) avulla. Operatiivisten riskien tunnistamiseksi,
mittaamiseksi, hallitsemiseksi ja seuraamiseksi tehddén
itsearviointeja ja linjaorganisaatiot raportoivat niista
mairdajoin. Tunnistettuja operatiivisia riskeja arvioidaan
niiden todennikoisyyden ja vaikutuksen nidkokulmasta.
Kustakin operatiivisesta riskisti aiheutuvaa jidnnosriskia
arvioidaan kéyttden liikennevalo-jarjestelméi. 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 operatiivisten riskien analysoimiseksi ja vakavia
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vahinkotapahtumia seurataan, jotta varmistetaan, etti

asianmukaisiin toimenpiteisiin on ryhdytty.
00 o0 L]
Paaomitus
Ifin tytdryhti6t laskevat niiden viranomaisméériysten
mukaiset vakavaraisuuspddomavaatimuksensa ("SCR”)

kullekin yhti6lle seuraavasti:

« If P&C Insurance Ltd (publ) kéyttia osittaista sisdistd

mallia, jonka Ruotsin valvontaviranomainen on hyvik-

synyt, vakavaraisuuspddomavaatimuksensa laskentaan.

Pédasiallisten vahinkovakuutusriskien laskentaan
kéytetddn osittaista sisdistd mallia, kun taas standar-
dikaavaa huomioiden osakeriskin siirtyméasdannokset
kéytetddn muiden riskimodulien pddomavaatimusten
laskennassa.

+ Muut If-konsernin yhtiot kdyttavit yksinomaan

standardikaavaa SCR:n laskennassa.

If-konsernin SCR:n tai omien varojen laskemiseen ei ole
asetettu viranomaisvaatimusta. Sisdisii johtamistarpeita
varten lasketaan kuitenkin niin kutsuttu taloudellinen
piddoma ("EC”), jonka laskemisessa kiytetdin sisdisia
menetelmii olennaisimmille vahinkovakuutusriskeille
kaikilla maantieteellisilld alueilla samoin kuin markkina-
riskeille. Muut riskit lasketaan standardikaavalla.
Taloudellista pddomaa kéytetddn sisdisesti mairitellyn
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piddomatarpeen kvantifioimiseen, sisdiseen riskirapor-
tointiin ja pAdtoksentekoon sekd pddoman allokoinnin
Idhtokohtana. Liséksi Ifin tavoitteena on ylldpitda
S&P:1td ja Moody’silta yhden A:n luottoluokitus If
Skadeforsdkring AB (publ) -yhtiolle.

Ifin standardikaavan mukainen vakavaraisuuspddoma-
vaatimus huomioiden osakeriskin siirtyméasdannokset
kéytetddn silloin, kun mééritetdin Sampo-konsernin
tasolla pddomavaatimusta. Sampo-konsernin tasolla Ifin
vakuutusriskin pAdomavaatimus on konservatiivinen,
koska standardikaavan SCR ei ota huomioon maiden

véalistd maantieteellistd hajautushyotya.

Yhtenevéisyyden siilyttdmiseksi tdssd Sampo-konsernin
riskiraportissa esitetdin Ifistd seuraavissa luvuissa vain
standardikaavan mukaiset luvut huomioiden osakeriskin

siirtymasdannokset.
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Ifin oman varallisuuden maéri oli 3 592 (3 599) miljoonaa Vakavaraisuus
euroa kun taas standardikaavalla laskettu SCR, joka If, 31.12.2019
huomioi osakeriskin siirtyméasddnnoksen, oli 1 890 (1 833) N
miljoonaa euroa. Vakavaraisuussuhde oli siten 190 (196) 4Mgg S
prosenttia vuoden 2019 lopussa ja pAdomapuskurin 2500
maird oli 1702 (1766) miljoonaa euroa. Vakavaraisuus, If, 3000 =i
31.12.2019 -graafissa SCR on esitetty riskeittdin. Graafissa 2500 — 154
esitetdin myos riskien viliset hajautushyddyt. 2000 —
1500
Ifin hyviksyttdvin oman varallisuuden rakenne esitetian 1000
taulukossa Hyviksyttivd oma varallisuus, If, 31.12.2019 ja 500
31.12.2018. Luokkaan 1 kuuluvat erdt kattavat 82 prosenttia Vakuutus- Markkina- Vastapuoli- Hajautus Operatiivinen Vero- Sidos- Vakavaraisuus- Oma
omasta varallisuudesta ja luokkaan 3 kuuluvien erien riski riski riski riski velkojen yritykset pa&oma- varallisuus
LAC vaatimus (SCR)
osuus on véhdinen. Norwegian Natural Perils Fund "Tappioita vaimentava vaikutus (Loss absorbing capacity)
(luonnonkatastrofirahasto) muodostaa 52 prosenttia
luokan 2 erista.
Viimeisen neljin vuoden aikana If on maksanut miltei Hyvaksyttdava oma varallisuus
koko nettotuloksensa osinkoina Sammolle. Loppuosa If, 3112.2019 ja 3112.2018
nettotuloksesta on mennyt kertyneisiin voittovaroihin, Milj. e 2019 2018
joka on osa Luokkaan 1 kuuluvaa tismaytyseraa. Luokka 1 Yhteensa 2952 2971
Osakepadoma 261 266
Tasmaytyserad 2594 2609
Etuoikeudeltaan huonommat velat 96 97
Luokka 2 Yhteensé 639 626
Etuoikeudeltaan huonommat velat 307 313
Verottamattomat varaukset 332 313
Luokka 3 Yhteensé 1 2
Laskennalliset verosaamiset 1 2
Hyvaksyttavd oma varallisuus 3592 3599
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Vuoden 2019 lopussa 403 (409) miljoonaa euroa eli 11,2
(11,4) prosenttia omista varoista koostui huonomman
etuoikeuden velasta. Sammolla oli hallussaan 31.12.2019
nimellisarvoltaan 98,9 miljoonaan euron edesti Ifin

huonomman etuoikeuden velkakirjoja, mika kay ilmi

.KONIEERM T?,fgﬁs“‘,;";}ﬁ’( MA_T(?)'?\E:EMR;":FE si:vSIPK:DT(FémA;ELENngéA K(__DSQSMEPRONlN LITTEET
JA SAMPO OYJ:SSA PAAOMITUS
taulukosta Solvenssi II -sdidntdjen mukaiset etuoikeudel- vuus seka riittdva kapasiteetti tarvittaessa laskea liikkeelle
taan huonommat velkakirjat, If, 31.12.2019. pédomalaina, mahdollistavat sen, etti If pystyy lisddméin
pidomiaan ja yllapitimaién liiketoiminnan edellyttdméai
Yhteenvetona voidaan todeta, ettd If on hyvin vakavarai- pddomatasoa myos tulevaisuudessa.

nen ja pddomarakenne on vahva. Hyvi ja vakaa kannatta-

Solvenssi Il -sadantdjen mukaiset etuoikeudeltaan huonommat velat

If, 3112.2019
Nimellisarvo
Kirjanpitoarvo Sampo Oyj:n
Liikkeeseenlaskija Instrumentti Nimellisarvo euroina First call’ Luokittelu portfoliossa
If Skadeférsakring AB (Ruotsi) 30NC10 EUR 110 000 000 109 739 310 08/12/2021 Luokka 2 EUR 98 935 000
If Skadefdrsakring Holding AB (Ruotsi) 30NC5 SEK 500 000 000 47 725 323 01/12/2021 Luokka 2 0
If Skadeférsakring Holding AB (Ruotsi) 30NC5 SEK 1500 000 000 143178 991 01/12/2021 Luokka 2 0
If Skadefoérsakring Holding AB (Ruotsi) PerpNC5 SEK 1 000 000 000 95 075 433 22/03/2023 Luokka 1 0

395 719 056

2 Ensimmé&inen mahdollinen lunastuspéivé
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Topdanmark- Vakuutustoiminnan | Markkinariskit ja Vastapuoliriskit Operatiiviset Padomitus
konserni riskit, kehitys sijoitustoiminnan riskit
ja tulos tulos
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Topdanmark-konserni

Topdanmark tarjoaa vakuutus- ja eldkepalveluita
Tanskassa vahinkovakuutusyhtié Topdanmark Forsikring
A/S:n ja henkivakuutusyhtidé Topdanmark Livsforsikring
A/S:n kautta.

Strategiassa korostetaan synergiaetujen luomista

siten, etti samassa konsernissa on sekd vahinko- etti
henkivakuutusliiketoimintaa samoin kuin asiakasko-
kemuksen ja kustannustehokkuuden parantamista
digitalisaation, innovaatioiden sekd uuden teknologian
avulla. Topdanmarkissa toteutettiin kesdkuussa 2019
merKkittdvi organisaatiomuutos, jossa yhtion analyysi- ja
dataresurssit keskitettiin. Tdimin tarkoituksena on tukea
Topdanmarkin strategiaa, jossa tavoitteena on myos lisdta

digitalisaation ja tekodlyn kayttoa.

Jo monien vuosien ajan Topdanmarkin tavoitteena

on ollut saavuttaa alhainen riskiprofiili. Strategiana

on alentaa riskid hajauttamalla sekd markkina- ettd
vakuutusriskii ja valttdmalla yksittdisid isoja riskeji tai
riskikeskittymié.

Kasvattaakseen liiketoimintaa ja pienentddkseen
liiketoimintaan liittyvia riskitekijoitd Topdanmark
tavoittelee monipuolisuutta seki strategiassaan ettd
jakelukanavissaan. Topdanmarkin strategiana on tarjota

asiakkaille vaihtoehtoja siin4, kuinka he haluavat olla
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yhteydessd Topdanmarkiin myynnin, palveluiden ja

korvauskisittelyn osalta.

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 vihennetdin
kattavalla jdlleenvakuutusohjelmalla. Jdlleenvakuutus-
ohjelmassa keskitytdan katastrofiriskeihin, kuten
myrsky-, kaatosade- ja tulipaloriskeihin sekd muihin
kumuloituviin riskeihin, joissa sama tapahtuma koskee
useita vakuutuksenottajia. Suurimmat omapidatysmaaréat
ovat myrskyvahingoissa, 100 miljoonaa Tanskan kruunua,
seki siihen liittyva uudelleen voimaan saattaminen.
Tulipalojen omapidatysméirét ovat enimmilldén 25
miljoonaa Tanskan kruunua. Vakuutusriskii hallitsee
tyontekijan tapaturmavakuutuksen vastuuvelkariski.
Riskin suuruus riippuu siitd, miten pitkad vahinkotapah-
tuman ja korvauksen maksamisen vélinen aika on. Se
riippuu myo6s korvauskiytdntdja koskevista korkeimman
oikeuden paatdksisté, joilla voi olla vaikutusta myos
aiempina vuosina maksettuihin korvauksiin.
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Miltei kaikki Topdanmark Forsikringin vakuutusriskit
lasketaan kédyttéen osittaista sisdistd mallia. Tanskan
valvontaviranomainen on hyvaksynyt osittaisen
sisdisen mallin kiyton vakavaraisuuslaskennassa.
Jilleenvakuutusohjelman tehokkuutta arvioidaan

osittaisella sisdiselld mallilla.

Topdanmarkilla ei ole strategisia finanssisijoituksia.
Portfolio on hajautettu eri omaisuusluokittain seki
kunkin omaisuusluokan sisélli. Hallitus méaarittad
riskinottohalukkuuteen perustuen kokonaistason
markkinariskikehikon. Saamiset ja velat ovat yhteensovi-
tettu mahdollisimman hyvin tavoitteena pitda korkoriski
alhaisena. Suurin osa sijoituksista on tehty tanskalaisiin
kiinteistévakuudellisiin joukkovelkakirjalainoihin, joilla
on AAA-luottoluokitus.

Topdanmark Livsforsikring on viidenneksi suurin
kaupallinen henkivakuutusyhtio Tanskassa. Yhtio
tarjoaa eldkevakuutuksia, henkivakuutuksia seki jonkin
verran sairausvakuutuksia. Jos vakuutuksenottajalla on
useita vakuutuksia, liitetidn kaikki vakuutukset yhdeksi
vakuutussopimukseksi. Suurin osa sopimuksista on osa
tyonantajien solmimia eldkevakuutussopimuksia, mutta

vakuutuksia myonnetidn myos itsendisina.
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Uudet vakuutukset ovat joko sijoitussidonnaisia vakuu-
tuksia tai laskuperustekorollisia vakuutuksia. Suurin osa
uusista vakuutuksista on sijoitussidonnaisia elikevakuu-
tuksia, joissa vakuutuksenottaja kantaa markkinariskin.
Naiden kahden paavakuutuslajin riskiprofiilit ovat
erilaiset. Yhtion kannalta ndihin vakuutuksiin liittyvit
pidasialliset riskit ovat markkinariskit sekd henkivakuu-

tus- ja biometriset riskit.

Sijoitussidonnaisissa vakuutuksissa yhtiolld on matala
riski, koska vakuutuksenottaja kantaa itse markkinaris-
kin. Vakuutusriskin kantaa Topdanmark Livsforsikring.
Vakuutusriski on henkivakuutusriski ja sisiltda

kuolevuus-, pitkdikiisyys- ja sairastavuusriskin.
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Laskuperustekorollisissa vakuutuksissa on hyvin
erilainen riskirakenne. Vakuutukset on jaettu erillisiin
korkoryhmiin, jossa jakoperuste on vakuutussopimuksen
laskuperustekorko. Vakuutuksenottajille taataan tietty
tuottotaso vakuutuksen voimassaoloajalle. Vanhemmissa
sopimuksissa on korkeampi takuutuotto kuin uudem-
missa sopimuksissa. Sopimukselle hyvitettdva tuotto
perustuu yhtion sijoitustuottoihin ja sité tasoitetaan
kasvattamalla bonusvastuuta niiné vuosina, jolloin sijoi-
tustuotot ovat korkeat, ja vastaavasti siirtiméall bonus-
vastuusta varoja sopimuksille huonompina vuosina.
Edelld mainittu sijoitustoiminnan tuoton tasoitusmalli

(bonusvastuut) on perinteinen Tanskassa ja se on tehokas

33

riskid pienentdvi menetelma4. Riskid pienentdva méird on

korkeintaan bonusvastuiden miard korkoryhmittdin.

Bonusvastuiden lisdksi riskejd pienennetdin Topdanmark
Livsforsikringissa hajauttamalla sijoituksia ja suuri osa
sijoituksista on tehty tanskalaisiin AAA-luokiteltuihin
kiinteistovakuudellisiin joukkovelkakirjalainoihin.
Riskien pienentdmiseksi my0ds korkoriski pidetdin

pieneni tasehallinnan avulla.

SAMPO = GROUP
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Vakuutustoiminnan riskit,
kehitys ja tulos

Vahinkovakuutustoiminnan
kehitys ja riskit

Vakuutusmaksut sekd vakuutustoiminnan tuloksen
kehitys Solvenssi II mukaisin vakuutuslajein on
esitetty taulukossa Vahinkovakuutustoiminnan tulos,
Topdanmark, 31.12.2019 ja 31.12.2018.

Vahinkovakuutustoiminnan tulos
Topdanmark, 3112.2019 ja 3112.2018

Vakuutusmaksujen maltillinen 2,9 prosentin kasvu
vuonna 2019 oli seurausta yhtién toimista, joilla se pyrki
sdilyttdmaédn kasvun ja kannattavuuden vilisen tasapai-
non kilpailluilla markkinoilla. Kasvu indikoi portfolion

matalaa riskin kasvua.

Topdanmarkin jakelusopimus Danske Bankin kanssa
padttyi toisen vuosineljanneksen lopussa, mika vdhensi
vakuutussopimusten uusmyynnin miirad. Topdanmark

ja Nordea allekirjoittivat Tanskan markkinoita koskevan

vahinkovakuutusten jakelusopimuksen, joka astui

voimaan 1.1.2020. Samoin kuin aiemmassa sopimuksessa

Danske Bankin kanssa, kyse on asiakasohjauskonseptista,

jossa Nordea ohjaa asiakkaita Topdanmarkille, joka

tarjoaa asiakasneuvonnan ja myy vakuutuksen.

Vuonna 2019 yhdistetty kulusuhde oli 88,3 prosenttia

ennen run-off -tuottoja ja 83,7 prosenttia niiden jilkeen.

Jalleenvakuuttajan

Vakuutustoiminnan

Vakuutusmaksu- Vakuutusmaksu- osuus tuloksellisuus
tulo tuotot Korvauskulut Liikekulut vakuutuslajista ensivakuutuksesta

Vakuutustoiminnan tuloksellisuus SlI-vakuutuslajeittain

milj. e 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
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 217,0 210,2 204,7 202,5 160,5 135,1 26,2 25,3 1,4 0,5 16,7 41,6
Tydntekijain tapaturmavakuutus 97,9 87,4 93,6 87,0 54,1 75,0 8,8 10,7 -3,9 -0,2 34,6 1,5
Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus 86,4 86,9 89,3 91,3 43,7 55,6 17,3 16,3 0,4 0,1 28,0 19,2
Muu moottoriajoneuvon vakuutus 201,6 193,0 199,7 193,5 123,3 117,3 32,2 29,6 0,4 1,3 43,8 45,3
Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutus 7,5 7,2 7,6 6,6 4,7 4,5 0,9 1,3 0,1 0,2 1,9 0,7
Palo- ja muu omaisuusvahinkovakuutus 551,6 542,1 550,4 540,7 355,0 363,8 97,4 95,2 34,4 9,7 63,6 71,9
Yleinen vastuuvakuutus 76,1 75,5 79,3 71,9 54,1 36,8 10,5 11,8 -1,3 3,4 16,1 19,9
Matka-apuvakuutus 33,6 32,7 33,8 32,3 22,8 21,8 5,2 4,8 0,0 0,0 5,7 57
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 elédke 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 1271,6 1235,0 1258,6 1225,7 818,2 810,0 198,6 195,0 31,4 14,9 210,4 205,8
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Topdanmarkin vakuutusportfolio on hajautettu

liiketoiminta-alueittain ja vakuutuslajeittain, mika

ilmenee seuraavasta graafista Bruttomaksutulojen erittely

Bruttomaksutulojen erittely

liiketoiminta-alueittain, maittain ja vakuutuslajeittain,
Topdanmark vahinkovakuutus, 2019.

Topdanmark vahinkovakuutus, 2019, yhteensa 1272 milj. euroa

Liiketoiminta-alueittain

© Henkildasiakkaat 690
VYritysasiakkaat 581
@ Suurasiakkaat O

Vakuutusmaksu- ja katastrofiriski
sekd niiden hallinta ja valvonta

Pédasiallinen tulokseen vaikuttava vakuutusriski ovat
katastrofeiksi luokitellut tapahtumat. Topdanmark
Forsikringin erittiin kattavan jalleenvakuutusohjelman
johdosta yhtion vakuutusriskit ovat alhaiset. Jilleen-
vakuutusohjelman suurin omapidéatysaste on yKksittdista
myrskytapahtumaa kohden oleva 100 miljoonaa Tanskan
kruunua, seka siihen liittyvi uudelleen voimaan
saattaminen. Yksittiisen tulipalovahinkotapahtuman
omapidityksen enimméisméiré on 25 miljoonaa Tanskan
kruunua. Tydntekijan tapaturmavakuutuksessa riskit

katetaan jélleenvakuutuksella yhteen miljardiin Tanskan
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Maittain

® Norja O
Ruotsi O

@® Suomi O

® Tanska 1272
Baltia O

kruunuun asti ja yhtion omapidatys on 50 miljoonaa

Tanskan kruunua.

Terroritekojen aiheuttamat vahingot on tietyin rajoituksin
katettu jalleenvakuutuksilla. Ydinvoiman, biologisten,
kemikaalisten ja radiologisten ("NBCR”) riskien varalta
ollut Tanskan kansallinen rahasto suljettiin 1.7.2019.
Néiden terroritekojen aiheuttamat vahingot ovat 1.7.2019
alkaen julkisen organisaation vastuulla. Tami perustuu
uuteen NBCR-terrorismiriskeja koskevaan lakiin. Uuden
jarjestelmén mukaan valtio kattaa ensin NBCR-hyokkayk-
sestd aiheutuvat kulut, mutta kulut katetaan jilkeenpéin

vakuutuksenottajilta.
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Vakuutuslajeittain

© Ajoneuvovakuutus 288

Lakisaateinen
tapaturmavakuutus 98

@ Vastuuvakuutus 76
® Tapaturmavakuutus 251
Omaisuusvakuutus 552

@ Meri-, ilmailu- ja
kuljetusvakuutus 7

Vakuutusmaksuriskeji vihennetidén liiketoimintojen eri

tasoilla seuraavasti:

» Datan kerddminen riskeistd ja vahinkotapahtumista

« Kerdtyn ja kisitellyn datan kdytté kannattavuusrapor-
toinnissa, riskianalyyseissa seké sisdisessd mallissa

« Realisoituneiden riskien jatkuva seuranta seki
neljannesvuosittaiset ennusteet riskien kehityksesta

- Hinnoittelu tyokalulla, joka sisdltd4 tilastollisen mallin
ja asiakasluokituksen

- Jilleenvakuutusturva, joka vdhentéai erityisesti
katastrofitapahtumiin liittyvaa riskia

- Jatkuva riskitilanteen ja jalleenvakuutuksen

kattavuuden seuranta riskikomiteassa.
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Ylldpitddkseen tuote- ja asiakaskohtaista kannattavuutta,
Topdanmark seuraa muutoksia asiakasportfoliossaan.
Vastuuvelka lasketaan uudelleen kuukausittain ja
kannattavuusraportit pdivitetiin samassa yhteydessa.
Taméin raportoinnin pohjalta arvioidaan korvaustrendeji

ja tarvittaessa tarkistetaan hinnoittelua.

Yksityisasiakassegmentin asiakkaat riskiluokitetaan ja
asiakkaat jaetaan odotetun kannattavuuden mukaisiin
ryhmiin. Asiakasluokittelulla on kaksi tarkoitusta.
Ensiksi, se auttaa yksittiisen asiakkaan vakuutusturvan
hinnan ja riskin vélisen tasapainon ylldpitdmisessa.
Toiseksi, se edesauttaa sitd, ettd yksittdisten asiakkaiden
valilld hinnoittelu on reilua. Tavoitteena on varmistaa,
ettd asiakkaat maksavat riskiinsd nihden oikean tasoista
vakuutusmaksua ja estdi tilanne, jossa liikkaa maksavat

subventoivat liian vihdn maksavia.

Keskeisten pk-yritysten, joilla on yksilollisesti hinnoitel-
lut vakuutussopimukset, toteutunutta kannattavuutta
seurataan asiakasarviointijarjestelmilld. Tama
mahdollistaa tismaéllisten tietojen saannin asiakastasolla
muun muassa tuotoista, korvauskuluista ja yhdistetysta

kulusuhteesta.

Y114 kuvattujen analyysien liséksi Topdanmark kehittda
jatkuvasti vakuutusten hoitojirjestelmidin, jotta silld olisi
entisté yksityiskohtaisempaa tietoa. TAmé puolestaan
mahdollistaa yhtiolle korvaustrendeissa tapahtuvien
muutosten aiemman havaitsemisen seki tietojen

yhdistelemisen erityyppisistd vahingoista.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Vahinkovakuutuksen riskiskenaariot
Topdanmark, 31.12.2019

Nykyinen taso

Vaikutus tulokseen verojen

Tunnusluku (2019) Muutos nykyisessa tasossa jalkeen, milj. e
Yhdistetty kulusuhde, henkildasiakkaat 86,6 % +/- 1 prosenttiyksikkoa +/- 5,4
Yhdistetty kulusuhde, yritysasiakkaat 80,3 % +/- 1 prosenttiyksikk®a +/- 4,6
Nettovakuutusmaksutuotot (milj. e) 1178 +/- 1 prosenttia +/-9,2
Nettokorvauskulut (milj. e) 779 +/- 1 prosenttia +/- 6,0
Annetun jalleenvakuutuksen maksutulo (milj. e) -81 +/- 10 prosenttia +/-6,3

Vahinkovakuutuksen riskiskenaariot on esitetty taulu-
kossa Vahinkovakuutuksen riskiskenaariot, Topdanmark,
31.12.2019.

Vastuuvelkariski sekdi sen
hallinta ja valvonta

Vakuutuslajit on jaettu lyhythintéisiin ja pitka-
hintaisiin lajeihin sen perusteella, miten kauan

vahinkoilmoituksesta kestdd vahingon lopulliseen

Vahinkovakuutuksen korvausvastuun rakenne

Topdanmark, 3112.2019 ja 3112.2018

korvaamiseen. Tarkeimpid lyhythintéisid vakuutuslajeja
Topdanmarkissa ovat erityyppiset kiinteisto- ja irtaimisto-
vakuutukset sekd muu moottoriajoneuvon vakuutus.
Lyhythéntdisten vakuutuslajien korvaukset maksetaan
padosin ensimmaisen vuoden kuluessa. Pitkdhantiiset
vakuutuslajit liittyvit tapaturma- ja vastuuvahinkoihin

ja téllaisia vakuutuksia ovat muun muassa tydntekijin
tapaturmavakuutus, muu tapaturmavakuutus, moot-
toriajoneuvon vastuuvakuutus ja yritysasiakkaiden
vastuuvakuutus. Vahinkovakuutuksen korvausvastuun

rakenne on esitetty seuraavassa taulukossa.

2019 2018
Korvausvastuun rakenne % Duraatio % Duraatio
Lyhythantaiset lajit 12,2 1,0 12,1 1,0
Tyontekijdiden tapaturmavakuutus, eldkevastuu 26,7 10,5 24,3 10,6
Tyontekijoiden tapaturmavakuutus, muu kuin eldkevastuu 21,8 1,7 24,1 2,8
Muu tapaturmavakuutus 28,8 3,9 27,3 3,8
Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus, henkildévahingot 6,9 2,3 8,9 2,2
Yritysasiakkaiden vastuuvakuutus 3,5 1,8 3,3 1,8
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Pitkdhéntdiset vakuutuslajit ovat yleensa lyhythadntiisia
vakuutuslajeja riskialttiimpia. Pitkdhintdisten 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 sisiiselld
mallillaan. TyOntekijan tapaturmavakuutuksen vastuu-
velkariski on selvasti suurin, minka jalkeen tulevat muut

pitkdhéntiiset korvausvastuut.

Pitkdn korvausajan kuluessa korvausten taso voi muuttua
merKkittdvisti lainsdadinnon ja oikeuskaytintdjen
muuttuessa. Korvauskaytannot voivat muuttua myos, jos
Tanskan lakisddteisen tapaturmavakuutuksen korvaus-
kaytdnnoistd padttiva elin muuttaa kdytdntdja sen suh-
teen, mité ja kuinka paljon vakavissa henkilévahingoissa
korvataan tai paljonko vakavissa henkilévahingoissa
korvataan ansiotulojen menetyksistd. Tanskan
lakisdateisessd tapaturmavakuutuksessa sovelletuilla
kaytédnteilld on my0s jonkin verran vaikutusta muun
tapaturmavakuutuksen ja muiden henkilévahinkojen
korvaustasoihin, joita noudatetaan moottoriajoneuvon
vastuuvakuutuksen, henkildasiakkaiden vastuu-
vakuutuksen ja yritysasiakkaiden vastuuvakuutuksen
osalta. Korkeimman oikeuden paétokset saattavat myos
vaikuttaa edellisten vuosien vastuuvelkaan erityisesti

tyontekijan tapaturmavakuutuksen osalta.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Varausriski on 1dhinn4 luontaista epdvarmuutta, joka
liittyy laskentaan ja korvausinflaatioon. Varausriski
toteutuu, jos korvauksen vahinkokohtainen vuotuinen
kasvu ylittia yleisen hintojen kasvun tai jos oikeudellinen
kaytinto tai lainsdddéntd muuttuu. Varausten riittavyytti
testataan keskeisten vakuutuslajien osalta laskemalla vas-
tuuvelka vaihtoehtoisia malleja kiyttden ja vertaamalla
velan tasoa ulkoisista 1dhteistd saataviin tilastotietoihin,
ensisijaisesti Tanskan lakisdédteisen tapaturmavakuutuk-
sen korvauskiytdnnoistd padttaviltd elimeltd ja Tanskan

liikenneviranomaiselta saataviin tilastotietoihin.

AKktuaarit kdyvét jatkuvaa vuoropuhelua korvaustoi-

mintojen kanssa lainsddddnnon, oikeuskaytantdjen ja

korvauskiytidnteiden muutoksista sekd ndiden muutosten
vaikutuksesta yksittdisten varausten laskemisessa
kéytettyihin periaatteisiin.

Henkivakuutustoiminnan kehitys ja riskit

Seuraavassa graafissa on esitetty laskuperustekorollisen
ja sijoitussidonnaisen vastuuvelan kehitys vuosina
2010-2019.

Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen vastuuvelan kehitys

Topdanmark henkivakuutus, 2010-2019

Milj. e
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Laskuperustekorollinen,
alle 3,5 %:n takuulla
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© Laskuperustekorollinen,
3,5 %:nja yli 3,5 %:n takuulla
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Vakuutusmaksujen tuotekohtainen jakauma kahden Bruttovakuutusmaksutulojen ldhteet
edellisen tilikauden aikana on esitetty taulukossa Topdanmark henkivakuutus, 31.12.2019 ja 31.12.2018
Bruttovakuutusmaksutulojen ldhteet, Topdanmark
henkivak 31.12.2019 ja 31.12.2018 Mili. e 2019 2018
enkivakuutus, 31.12. ja ob.la. : Laskuperustekorolliset vakuutukset 62,4 66,1
Sijoitussidonnaiset vakuutukset 340,2 273,7
Myynnin painopiste on sijoitussidonnaisissa tuotteissa ja Ryhmé&henkivakuutus 36,0 43,2
saadut vakuutusmaksut ovat padosin sijoitussidonnaisista Jatkuvamaksuisten vakuutusten vakuutusmaksutulo 438,6 383,0
sopimuksista. Jatkuvamaksuisten vakuutusten vakuutus- Laskuperustekorolliset vakuutukset 46,1 713
Ksui K tasaisesti. kun t Kert Ksui Sijoitussidonnaiset vakuutukset 1002,8 902,3
maksujen osuus kasvaa tasaisesti, kun taas kertamaksuis- -
J Kertamaksuisten vakuutusten vakuutusmaksutulo 1048,9 973,6
ten vakuutusten vakuutusmaksut vaihtelevat enemmén Bruttovakuutusmaksutulo 1487,5 1356,6

vuosittain.

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

tusmaksujen méari ja vastuuvelka kokonaisuutena.

Ryhmaéhenkivakuutus on kollektiivinen henkivakuutus
ilman sédistokomponenttia eli riskivakuutus, jossa vakuu-
tussumma maksetaan edunsaajille vain, jos vakuutettu
kuolee vakuutuskauden aikana. Vakuutusturva on seké

tapaturmaisen etti sairausperdisen kuoleman varalta.

Oman pddoman tuotto riskin kantamisesta ja muut
henkivakuutustoiminnan tuloksen pddkomponentit esi-
tetddn taulukossa Henkivakuutuksen tulos, Topdanmark,
31.12.2019 ja 31.12.2018.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Tuloksen paraneminen 99 miljoonalla Tanskan kruunulla
(13,3 miljoonalla eurolla) johtui ensisijaisesti oman
pidoman sijoitustuotoista sekd vakuutusriskituotoista.
Osakesijoitustuotot paranivat rahoitusmarkkinoiden

Henkivakuutuksen tulos
Topdanmark, 3112.2019 ja 3112.2018

kehityksesti johtuen. Vakuutusriskituottoja paransivat
kertaluonteiset oikaisuerit ja tuotot, jotka johtuivat
tyokyvyttomyysriskiliikkeen ennakoitua paremmasta

tuloksesta.

Milj. e 2019 2018
Oman paddoman sijoitustuotot 24,9 14,7
Myynti ja hallinto -2,9 -2,7
Vakuutusriski 3,0 -0,3
Oman pddoman tuotto riskin kantamisesta 18,8 18,8
Henkivakuutuksen tulos 43,9 30,5
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Henkivakuutuksen tulos koostuu seuraavista eristé: Topdanmark Livsforsikringin keskeisimmat riskit voidaan Bonusvaraukset esitetddn korkokontribuutioryhmittdin
tiivistdd seuraavasti: taulukossa Bonusvastuut korkokontribuutioryhmittéin,
« Oman pddoman sijoitustuotot, joka on omaa pddomaa Topdanmark henkivakuutus, 31.12.2019. Topdanmark
kattaville sijoituksille saatu reaalituotto. + Tappiota vaimentavien puskureiden (bonusvastuut) Livsforsikring on midrittdnyt korkokontribuutioryhmét
« Myynti ja hallinto, joka koostuu pd4osin asiakkailta vahiisyys yhdistettynd matalien korkojen ympéristéon noudattaen Tanskan valvontaviranomaisen méarittimia
saaduista kulupalkkioista, joista on vihennetty « Tybkyvyttdémyysriski periaatteita.
todelliset kulut. + Pitkdikaisyysriski
» Vakuutusriski, joka on vakuutusriskitulos liittyen Bonusvastuu on yksil6llisten ja kollektiivisten vastuiden
kuolemantapauksiin, invaliditeetteihin ja vastaaviin Matala korkotaso ja erityisesti negatiiviset korot yhdessd maard, joka sisdltyy vastuuvelkaan vakuutussiastdjen
tapahtumiin. elinajanodotteen pitenemisen kanssa on merkittava lisdksi. Kuten todettiin aiemmin, vakuutukset on jaettu
« Oman piddoman tuotto riskin kantamisesta (jaettuna riskiskenaario henkivakuutusyhtiéille, joilla on lasku- erillisiin korkoryhmiin, jossa jakoperuste on vakuutus-
riskituottoon ja tuottomarginaaliin) laskuperusteko- perustekorollisia sopimuksia. Talloin riskin kantamiseen sopimuksen laskuperustekorko. Vakuutuksenottajille
rollisista sopimuksista. Riskituotto lasketaan jokaiselle korko- ja riskiryhmittdin kéytettivien kollektiivisen ja taataan tietty tuottotaso vakuutuksen voimassaoloajalle.
korkoryhmélle erikseen ja se perustuu arvioon yhtioon yksil6llisen bonusvastuun méiiré pienenee. Riskitapah- Sopimukselle hyvitettdva tuotto perustuu yhtion
kohdistuvasta riskisti sekéd haluttuun tuottomarginaali- tuman toteutuessa tulosvaikutus riippuu bonusvastuiden sijoitustuottoihin ja sitd tasoitetaan kasvattamalla
tasoon. Riskituotto on ehdollinen. Riskituotto siirretdan maarasti, eli vakuutusvelkojen sisdltdmien tappioita bonusvastuuta niind vuosina, jolloin sijoitustuotot ovat
omaan pidomaan, jos se voidaan kattaa pidosin vaimentavien puskureiden suuruudesta. Puskureiden korkeat, ja vastaavasti siirtdimélla bonusvastuusta varoja
kollektiivisista bonusvastuista. ollessa tappioita suuremmat, tappiot katetaan bonus- sopimuksille huonompina vuosina.
vastuilla. Niiden riskiryhmien osalta, joissa bonusvastuut
on tiysin kiytetty, tappio katetaan omalla pidomalla.

Bonusvastuut korkokontribuutioryhmittdin
Topdanmark henkivakuutus, 31.12.2019

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 348 96 1147 110 377 139 379 434 11

Bonusvastuu: vastuuvelan siséltama yksilollisten ja
kollektiivisten vastuiden maéara vakuutussaastodjen
lisaksi. 8,6 % 8,8% 7,3 % 12,1 % 57% 12,2 % 16,2 % 22,3% 246,0%
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Henkivakuutusriskien hallinta

Tappioita vaimentavat puskurit ovat oleellinen osa
laskuperustekorollista liiketoimintamallia, koska ne
tasoittavat yliajantuottoja ja korvauskuluja. Tdiméan
johdosta Topdanmark Livsforsikring seuraa aktiivisesti
vakavaraisuusasemaa, muutoksia yksittadisissa riskeissé ja
tappioita vaimentavien puskureiden kehitysti. Tappioita
vaimentavilla puskureilla voidaan tasoittaa yli ajan
yksittdisten korkoryhmien sisélld niiden markkina- ja

vakuutusriskeja.

Vakavaraisuuspddomavaatimus ("SCR”) lasketaan neljan-
nesvuosittain. Tarvittaessa, esimerkiksi markkinoiden
kehityksesti johtuen, laskentatiheytté ja skenaarioiden

mairai lisdtdin ja niiden sisdltdd muokataan.

Vastuuvelan maarii laskettaessa huomioidaan tuote-
kohtainen vahinkokehitys. Tdmén liséksi tuotekohtaista
kannattavuutta seurataan myos seki asiakas- etti
vakuutuskantatasolla. Ndiden analyysien pohjalta
pyritdin tunnistamaan hintojen muutostarpeita.

Tappioita vaimentavien puskureiden merkitys
matalan korkotason ymparistéssa
Tanskalaisessa henkivakuutustoiminnassa vastuuvel-
kaan siséltyy vakuutuksenottajille kuuluvia tappioita
vaimentavia puskureita (yksilollinen ja kollektiivinen

bonusvastuu), joiden avulla voidaan kattaa asiakkaiden

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

sijoitustoiminnasta ja vakuutusturvasta aiheutuvia
tappioita.

Alhainen korkotaso merKitsee sitd, ettd laskuperuste-
korollisten vakuutussopimusten mukaisten taattujen
etujen markkina-arvo on Korkea, jolloin yksil6llisen
bonusvastuun méira on pieni. Miti pienempi yksiléllinen
bonusvastuu on, sitd suurempi on riski siité, ettd tappioita
katetaan kokonaan tai osittain omalla pidomalla. Jos
korot ovat korkealla, edelld mainittu turvaavuus paranee
jandin ollen mahdollisesti syntyvii tappioita voitaisiin

kattaa suuremmassa maérin bonusvastuulla.

Kollektiivinen bonusvastuu vihenee useimmiten silloin,
kun realisoitunut sijoitustuotto on alhaisempi kuin se
korko, jolla yhtio vuoden alussa on padttinyt hyvittai
sopimuksia.

Oman pddoman turvaamisen nikékulmasta on pyrittava
vahentimiin markkinariskid matalan korkotason
ympéaristossa.

Kaikki vakuutussopimukset on jaettu erillisiin korko-
ryhmiin niiden laskuperustekoron perusteella. Kunkin
korkoryhmén riskikapasiteetin, josta sen bonusvastuut
muodostavat oleellisen tekijén, tulee olla linjassa kyseisen
korkoryhmain sijoituspolitiikan kanssa, jotta luvattu
takuutuotto voidaan sopimusten elinkaaren aikana

saavuttaa. Korkoryhmin markkinariskii mukautetaan

40

jatkuvasti riskikapasiteetin mukaisesti ja korkotason
muutoksia seurataan, jotta riskin vihentdmistoimet

saadaan tarvittaessa toteutetuksi.

Tyokyvyttomyys

Tyokyvyttomyysriski muodostuu tyokyvyttomyystapa-
usten ennakoitua korkeammasta miarasta tai siité, etta
toihin palataan vahinkotapahtuman jilkeen odotettua
harvemmin tai myohemmin. Tappiot saattavat johtua
my0s vakuutusta myonnettdessa tehdysta riittdméatto-

masta terveysselvityksesta.

Kasvanut korvausmeno, joka johtuu tyokyvyttdmyysriskin
pysyvasti muutoksesta, katetaan osittain kontribuutio-
ryhmén yksilollisestd ja kollektiivisesta bonusvastuusta.
Loppuosa vaikuttaa kyseisen tilikauden tulokseen ja siten

omaan pidomaan.

Pitkaikaisyys

Pitkadikaisyysriski muodostuu siitd, etti eldkevakuutus-
sopimuksissa vakuutetut eldvat odotettua pitempéin,
jolloin elinidsti riippuvien vakuutussopimuksien

vastuiden méairi kasvaa.

Osa néistd vastuiden kasvusta voidaan kattaa
kontribuutioryhmaén yksil6llisisté ja kollektiivisista
bonusvastuista. Loppuosa vaikuttaa kyseisen tilikauden

tulokseen ja siten omaan pddomaan.
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Topdanmark Livsforsikringissé riskeja hallinnoidaan

seuraavilla toimenpiteilld ja menetelmilla:

» Kaikki sopimukset jaetaan korkotakuun mukaan
korkoryhmiin ja ndiden ryhmien sijoituspolitiikat
on suunniteltu niin, ettd vakuutuksille pystytian
maksamaan luvatut tuotot.

- Markkinariskid voidaan muokata vapaasti ottaen
kuitenkin huomioon yksittdisen korkoryhméin
riskikapasiteetti.

« Sijoitustuottojen ja riskiliikkeen tuloksen vaihtelut
pyritddn tasoittamaan korkoryhmékohtaisilla bonus-
vastuilla.

+ Jélleenvakuuttaminen.

» Kuoleman- ja tyokyvyttomyysturvan hinnoittelu-
perusteita tarkistetaan jatkuvasti suhteessa markkina-
tilanteeseen ja havaittuun vahinkohistoriaan.

» Uusien sopimusten vakuutusehtoja muutetaan tarpeen
mukaan.

- Liiketoimintaprosessien hionta sen varmistamiseksi,
ettd tuotteita myydaén oikealla hinta-riski -suhteella.

» Vakuutussopimusten ehtojen muuttaminen siten, etti
vastaavien vahinkotapahtumien riskit pienenisivat

tulevaisuudessa.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Henkivakuutuksen riskiskenaariot on esitetty seuraavassa

taulukossa.

Henkivakuutustoiminnan riskiskenaariot
Topdanmark, 31.12.2019 ja 3112.2018

Milj. e verojen jalkeen 2019 2018
Tyokyvyttdmyysintensiteetti - 35 % kasvu* -1,0 -1,4
Kuolevuusintensiteetti - 20 % lasku -3,4 -3,3

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

Riskienpienentdmistekniikoiden tehokkuuden arvi-
oinnissa Topdanmarkin riskikomitea seuraa jatkuvasti
esimerkiksi yhtion riskiprofiilia ja jilleenvakuutuksen
kattavuutta sekd ennusteita. Mikili ennusteet eivét
toteudu, riskienpienentdmistekniikoita saatetaan joutua

korjaamaan.
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Seuraavassa graafissa esitetystad henkivakuutuksen
vastuuvelan erdintymisprofiilista voidaan ndhda,
ettd korkealla takuukorolla olevien vakuutusten
vastuuvelka on pieneneméssé. Uusia takuukorkoisia
vakuutussopimuksia tehddin, mutta hyvin matalilla
takuukoroilla.
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Laskuperustekorollisen vastuuvelan ennuste ilman uusmyyntia

Topdanmark Livsforsikring, 2019-2031
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@ Laskuperustekorolliset vastuut (alle 3,5 %:n takuut)

MarkKkinariskitja
sijoitustoiminnan tulos

Yleisesti ottaen pitkin aikavilin arvonmuodostuksen
on perustuttava pidasiassa vakuutusriskien ottoon.
Téaydentiddkseen vakuutustoiminnastaan syntyvai
voittoa Topdanmark on valmis ottamaan tietyn miiréan
markkinariskid, etenkin kun sen likviditeettiasema

on vahva ja vakuutustoiminnan tuotot ovat korkeat ja
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2023 2024 2025 2026 2027

2028 2029 2030 2031

© Laskuperustekorolliset vastuut (3,5 %:nja yli 3,5 %:n takuut)

vakaat. Parantaakseen keskiméiréista sijoitustuottoaan
Topdanmark on korkosijoitusten lisiksi sijoittanut muun
muassa osakkeisiin, kiinteistéihin ja arvopaperistettuihin

velkainstrumentteihin ("CDO:t”).

Markkinariskit rajoitetaan tasolle, jolla yhtio tekee
suurella todennékoisyydella voitollisen tuloksen myds
erittiin epasuotuisissa markkinaolosuhteissa. Suuret

riskikeskittymat tai erittdin korreloivat riskit katetaan,

42

jotta viltettdisiin tarpeettomat tappiot ja markkinariskit.
Sijoitussalkkua on hallinnoitava siten, etti otetut mark-
kinariskit eivédt vaaranna normaalia liiketoimintaa tai
suunniteltujen toimien toteuttamista edes epasuotuisissa

markkinaolosuhteissa.
Edelld mainittujen yleisten tavoitteiden saavuttamiseksi

sijoituspolitiikassa asetetaan yhtion tavoitteet, strategiat,

organisaatio ja sijoituksia koskevat raportointikdytannot.
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Sijoitusstrategia miaritetddn tarkemmin markKkinariski-
limiiteille ja tietyntyyppisille positioille sekd alasalkuille
asetetuilla vaatimuksilla. Hallitus paattia sijoitus-

strategian, joka tarkistetaan vihintdin kerran vuodessa.
Asianmukaisia riskienpienentdmistekniikoita kéytetdan

osana sijoitustoimintaa.

Sijoituksia valittaessa 1ahtékohtana on se, ettd sijoitusten
ominaisuudet ja niiden kassavirtojen ajoitus vastaavat
vakuutusvelkojen ominaisuuksia ja kassavirtoja. Sijoitus-
politiikan tarkoitus on myds varmistaa, etti yhtion

organisaatio, jarjestelmét ja prosessit pystyvit tehokkaasti

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

tunnistamaan, mittaamaan, raportoimaan ja hallitsemaan

niita sijoitusriskeja, joille yhtio on altistunut.

Samalla politiikka asettaa periaatteet Topdanmark
Livsforsikringin asiakasvarojen sijoittamiselle, asiakkaille
hyvitettiville bonuksille ja sijoitussidonnaisten vakuutus-
ten katteena olevien varojen sijoittamiselle. Tavoitteena
on varmistaa, ettd asiakkaille voidaan tarjota houkuttele-
via sddstamistuotteita, joilla on Kkilpailukykyinen tuotto
suhteessa niihin sijoitusriskeihin, joita asiakkaat ovat
valmiita ottamaan.
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Sijoituspolitiikkojen lisdksi yhti6illd on pddomitussuunni-
telma seki sen varasuunnitelma, jos varoissa tai veloissa

tapahtuu dkillisid muutoksia.

Kun markkinariskejd mitataan ja hallitaan, kaikki riskit
otetaan huomioon riippumatta siité, johtuvatko ne
aktiivisesta sijoitusvarojen hoidosta tai markkinariskiné

pidettavisté eldkevastuista.
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Sijoitusallokaatiot ja -tuotot:
Topdanmark pois lukien
sijoitussidonnaiset varat

Kuten aiemmin on kuvattu, henkivakuutuksessa eri
korkoryhmilld on omat sijoitusstrategiansa ja tappiota
vaimentavat puskurit, minka takia on olennaista arvioida
kyseisten varojen allokointia ja tuottoa suhteessa niitd

vastaaviin korkoryhmiin. Yhtiolle jda kuitenkin hieman

markkinariskié ja ndin ollen taulukossa Sijoitusallokaatiot
ilman sijoitussidonnaisia varoja, Topdanmark, 31.12.2019
ja 31.12.2018 esitetddn vahinko- ja henkivakuutuksen
sijoitusallokaatiot ilman sijoitussidonnaisten vastuiden

katteena olevia varoja.

Osakesalkut ovat hyvin hajautettuja eiké yksittiisiin
nimiin ole merkittévia keskittymid, kun osakkuusyhtiot

on jatetty huomioimatta.

Sijoitusallokaatiot ilman sijoitussidonnaisia varoja

Topdanmark, 3112.2019 ja 3112.2018

Topdanmark vahinkovakuutus

Sijoitusomaisuus koostuu pdiosin tanskalaisista
kiinteistévakuudellisista joukkovelkakirjalainoista.
Néiden sijoitusten korkoherkkyys on pddosin saman
suuruinen kuin vahinkovakuutusvelkojen korkoherkkyys.
Téten valtion obligaatioiden ja kiinteistévakuudellisten
joukkovelkakirjalainojen tuottoa on arvioitava

suhteessa vahinkovakuutusvelan tuottovaateeseen ja

arvonmuutokseen.

Topdanmark henkivakuutus

31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
Markkina- Markkina- Markkina- Markkina-
Omaisuuslaji arvo, milj. e Osuus arvo, milj. e Osuus arvo, milj. e Osuus arvo, milj. e Osuus
Korkosijoitukset yhteensa 2089 90% 1992 91 % 4103 77 % 3283 72 %
Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 127 5% 258 12% 241 5% 329 7 %
Valtioiden jvk-lainat ja kiinteistévakuudelliset jvk-lainat 1812 78% 1585 72 % 3456 65 % 2 507 55 %
Muut joukkovelkakirjalainat 6 0% 14 1% 141 3% 168 4%
Indeksisidonnaiset joukkovelkakirjalainat 72 3% 68 3% 170 3% 167 4%
CDO:t 72 3% 68 3% 95 2% 112 2%
Listatut osakkeet yhteensa 124 5% 104 5% 360 7% 430 9%
Tanska 38 2% 30 1% 73 1% 84 2%
Pohjoismaat 2 0% 2 0% 8 0% 8 0%
Muut maat 84 4% 72 3% 279 5% 337 7%
Vaihtoehtoiset sijoitukset yhteensa 107 5% 93 4% 869 16 % 852 19 %
Kiinteistot 57 2% 47 2% 520 10 % 501 11 %
Listaamattomat osakkeet ja hedge-rahastot 50 2% 46 2% 349 7% 351 8%
Omaisuuslajit yhteensa 2 321 100% 2189 100 % 5332 100 % 4 564 100 %

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

suorat sijoitukset listaamattomiin osakkeisiin.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019
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Luottoriskillisten joukkovelkakirjalainojen salkku on
hyvin hajautettu ja se sisiltdad pddosin eurooppalaisten
liikkeeseenlaskijoiden ns. investment grade -velkainstru-

mentteja.

Indeksiin sidottujen joukkovelkakirjalainojen salkku
koostuu pédosin tanskalaisista kiinteistévakuudellisista
joukkovelkakirjalainoista, joiden korkotuotto ja pddoma

ovat sidottu indeksiin.

CDO-luokka sisiltdi ensisijaisesti sijoituksia ndiden

arvopaperistettujen instrumenttien suuririskisimpiin

Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin

osiin, joiden riski vastaa osakeriskii. Ndiden arvopaperis-
tettujen erien kohde-etuutena ovat pddosin vakuudelliset
pankkilainat ja jossain méirin investment grade -joukko-
velkakirjalainat. Kiinteistoportfolio koostuu piiasiassa

yhtion omassa kiytdssi olevista kiinteistoista.

Sijoitusten vuotuinen tuotto vuodelle 2019 ja sen vertailu
edellisvuosien tuottoon esitetddn graafissa Vuosittaiset
sijoitustuotot markkina-arvoin, Topdanmark ilman
henkivakuutusta, 2010-2019.

Topdanmark ilman henkivakuutusta, 2010-2019

%

10

2013

2010 20M 2012 2014
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Taseen markkinariski

Korkoriski

Korkoriski lasketaan niille saamisille, veloille ja johdan-
naisille, joiden kirjanpitoarvoihin korkotaso vaikuttaa.
Topdanmarkissa korkoherkkid vakuutusvelkoja ovat
vahinkovakuutuksen vakuutusvelat ja henkivakuutuksen
taatut korkoetuudet.

Korkokayrdn muutokset vaikuttavat sijoitusten ja
johdannaisten markkina-arvoihin, miké nékyy realisoitu-

mattomina voittoina tai tappioina.

Arvioidessaan vakuutusvelkojensa arvoa ja herkkyyttd
Topdanmark kéyttidd Solvenssi II -diskonttokorkokéyréi,
joka perustuu volatiliteettikorjattuun markkinakorkokéay-
rdan. DKK-méirdisen korkokayrin volatiliteettikorjaus-
komponentti perustuu tanskalaisten kiinteistovakuu-
dellisten joukkovelkakirjalainojen ja eurooppalaisten
yritysten joukkovelkakirjalainojen luottoriskimarginaalei-
hin. Volatiliteettikorjauskomponentti oli 45 Korkopistetti
vuoden 2018 lopussa ja 19 korkopistettd vuoden 2019

lopussa.

Yleisesti ottaen korkoriskia rajoitetaan ja hallitaan
sijoittamalla korollisiin omaisuuseriin niin, etti
taseen nettomdérdinen korkoriskialtistuma saadaan

alennettua halutulle tasolle. Niin ollen tanskalaisilla
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kiinteistévakuudellisilla ja Tanskan valtion joukkovelka-
kirjalainoilla on keskeinen asema sijoitussalkuissa.
Taseen korkoherkkyyttd pienennettédessd on suojaus-
tarkoituksessa kiytetty koronvaihtosopimuksia ja

standardimuotoisia optioita koronvaihtosopimuksille.

Osakeriski

Tanskalaisten osakkeiden osalta osakesalkku on koottu
OMXCCAP-indeksiin perustuen. Muut osakesijoitukset
ovat ulkomaisessa osakesalkussa, jossa sijoitukset
perustuvat MSCI World DC -indeksiin alkuperéisissi
valuutoissaan. Ndin ollen Topdanmarkin osakesalkku
on kokonaisuudessaan hyvin hajautettu. Topdanmarkin
listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma on
esitetty viereisessa graafissa.

Kiinteistoriski

Kaikki kiinteistot sijaitsevat Tanskassa ja olennainen osa
niistd on Ké6penhaminan ja Arhusin alueilla. Kiinteisto-
portfolio on henkivakuutustoiminnan vastuiden katteena
ja se on jakaantunut toimisto- ja asuinrakennuksiin.
Suurin osa Topdanmarkin omia varoja kattavista kiin-
teistosijoituksista koostuu Topdanmarkin toimitiloista.
Kiinteistot arvostetaan Tanskan valvontaviranomaisen
sddnnodsten mukaan eli markkina-arvoon vuokrataso ja

vuokrasopimusehdot huomioiden.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma

Topdanmark

31.12.2019
Yhteensa 483 milj. euroa

23 %

1%
48 % — 1 %

27 %

©® Tanska M @ t&-Eurooppa O
Norja 6 ©® Pohjois-Amerikka 232
@ Ruotsi 4 ©® Latinalainen
. Suomi O Amerikka O
Kaukoita 2

Lansi-Eurooppa 129

31.12.2018
Yhteensd 534 milj. euroa

21 %

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

Luvut eivét sisélld Topdanmark Livsforsikringin sijoitussidonnaisia vakuutuksia kattavia osakkeita.

Spread-riski

Suurin osa Topdanmarkin korkosijoituksista koostuu
AAA-luokitelluista tanskalaisista kiinteistovakuudellisista
joukkovelkakirjalainoista ja velkakirjoista, joiden liik-
keeseenlaskijana tai takaajana ovat Euroopan parhaiten
luottoluokitellut maat. Riskin katsotaan olevan hyvin
vahiinen, koska liikkeeseenlaskijoiden luottokelpoisuus

on hyvi ja sijoitusten luottoriskimarginaalit ovat linjassa
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Topdanmarkin tavoittelemien riski-tuottotasojen kanssa.
Salkku on hyvin hajautettu sekd maantieteellisesti etti
liikkeeseenlaskijatyypeittdin. Niin ollen keskittyma-
riskille altistuminen on vdh&ista.

Sijoituspolitikka edellyttié, ettd salkku on hyvin
hajautettu liikkeeseenlaskijoiden méiarin osalta ja ettd
salkku ei sisdlli liian suuria yksittdisen liikkeeseen-

laskijan keskittymid. Spread-riski aiheutuu paiosin
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kiinteistdvakuudellisista joukkovelkakirjalainoista. Koska Korkosijoitukset luottoluokittain
niiden osuus salkussa on korkea, ne ovat myds merkit- Topdanmark, 3112.2019 ja 3112.2018
tédvin markkinariskin komponentti SCR:114 mitattuna. Luottoluokitus, % 2019 2018
Spread-riskin vakavaraisuuspddomavaatimus (*SCR”) oli >SA+ 82,2 75,9
311,4 miljoonaa euroa 31.12.2019. A+ A, A- 6,7 3.8
BBB+ BBB, BBB- 0,3 0,4
<BBB- 9,0 11,0
Rahamarkkinasijoitukset 1,8 8,9

Keskittymdiriski

Topdanmarkin korkosijoitukset luottoluokittain
esitetddn taulukossa Korkosijoitukset luottoluokittain,
Topdanmark, 31.12.2019 ja 31.12.2018.

Topdanmarkilla ei ole merkittavii sijoituskeskittymié,
lukuun ottamatta AAA-luokiteltujen tanskalaisten
liikkeeseenlaskijoiden kiinteistovakuudellisia joukko-

velkakirjalainoja.

Kuten aiemmin on kuvattu, néiden sijoitusten korkoherk-

kyys vastaa pddosin vakuutusvelkojen korkoherkkyytta.

Valuuttariski

Kiytanndssi ainoa valuuttariskin Idhde on sijoitusomai-
suus, koska vakuutusvelat ovat Tanskan kruunuissa.
Valuuttariskii vihennetddn johdannaisilla ja valuutta-
kohtaiset nettoméiréiset riskipositiot ovat vihiisid euroa

lukuun ottamatta.
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Valuuttariskii 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, koska Tanskan kruunu on

sidottu euroon.

Inflaatioriski

Inflaatio-odotus siséltyy implisiittisesti malleihin,
joita Topdanmark kiyttdd vakuutusvelkojen arvon
laskennassa. Inflaation sisdllyttdmisti koskevat yleiset
periaatteet eroavat toisistaan tyontekijédn tapaturma-
vakuutuksessa ja sairaus- ja tapaturmavakuutuksessa.

Ensin mainitussa varaukset lasketaan palkkojen odotetun
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tulevan indeksoinnin perusteella ja jalkimmaisessi

odotetun nettohintaindeksin kehityksen perusteella.

Odotettavissa oleva korkeampi inflaatiovauhti siséllyte-
tidn yleisesti vakuutusvelkoihin viiveelld, kun taas tulok-
seen vaikuttaa vakuutusmaksujen korkeampi indeksointi
tulevaisuudessa. Tyontekijin tapaturmavakuutuksen
seka sairaus- ja tapaturmavakuutuksen inflaatioriskin
vahentdmiseksi Topdanmark kédyttds indeksisidonnaisia
joukkovelkakirjalainoja ja johdannaisia suojatessaan
merKkittdvin osan kyseessi olevien vakuutuslajien

inflaatioherkisti kassavirroista.
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Markkinariskiherkkyydet Markkinariskiherkkyydet

Topdanmark, 3112.2019 ja 3112.2018

Viereisessd taulukossa on yhteenveto merkittdvimpien

Milj. e verojen jdlkeen Riskiskenaario 2019 2018

markkinariskien herkkyyksistd. Taulukosta nihdian, Efektiivinen korko 1 prosenttiyksikén kasvu 1.3 3.3

ettd korkojen yhden prosenttiyksikon tasomuutoksen Korolliset varat -69,7 -64,2

nettovaikutus olisi pienempi kuin 10 prosentin lasku Vakuutusvelat 68,3 67.5

. s c s . . Indeksisidonnaiset joukkovelkakirjat 5 % arvonalentuminen -2,9 -2,7
osakkeiden tai kiinteistdjen hinnoissa.

Osakkeet 10 % arvonalentuminen -11,5 -9,5

CDOt < AA 10 % arvonalentuminen -7,8 -7,5

Kiinteistot 10 % arvonalentuminen -19,2 -20,0

Likviditeettiriski Valuutta Vuosittainen tappio enintdan 2,5 %:n -0,7 -0,1

todennakoisyydella

Topdanmark-konsernilla on vahva likviditeettiasema.
Ensinnékin, asiakkaiden maksuihin liittyvé likviditeetti-

riski on hyvin vihédinen, koska vakuutusmaksut makse-
Vakuutusvelkojen ja joukkovelkakirjalainasalkun odotetut kassavirrat

Topdanmark, 31.12.2019 ja 31.12.2018

taan vakuutuskauden alussa. Toiseksi, harjoitetun vakuu-

tustoiminnan osista syntyvi kokonaisuus on luonteeltaan

sellainen, ettd likviditeettikriisin toteutuminen on hyvin Kassavirtavuodet
epitodennikoistd. Vakuutusvastuut ovat luonteeltaan Milj. Kirjanpitoarvo 1 2-6 7-16 17-26 27-36 >36
e e . . . e . . Korvausvastuiden vastuuvelka
vakaita ja sijoitussalkuissa rahamarkKkinasijoituksia
2018 1741 -522 -736 -378 -151 -69 -12
tdydentdd suuri miara likvideji listattuja Tanskan valtion 2019 1749 509 711 373 142 62 1
ja kiinteistovakuudellisia joukkovelkakirjoja. Henkivakuutuksen takuutuottoihin ja
voitonjakoon osallisten vastuuvelka
Tansh ut tilanteita. foi iaikaiset | 2018 3098 -344 -941 -1366 -619 -195 -57
anskassa on ollut tilanteita, joissa pitkdaikaiset korot 2019 3161 277 1011 1296 540 159 a1
ovat muuttuneet dkillisesti ja huomattavasti, ja niisti Joukkovelkakirjalainaportfolio
tilanteista saatu kokemus vahvistaa, ettd markkinah&iriot sisaltaen korkojohdannaiset
- . e e e . o . e . 2018 4362 1938 1355 1381 150 0 0
eivat vaikuta merkittavésti edelld mainittujen sijoitus-
2019 5543 1755 2720 1816 598 0 0

tyyppien likviditeettiin. ) o ) I ke
Henkivakuutuksen sijoitussidonnainen vastuuvelka on katettu vastuuvelkaa vastaavilla sijoituksilla, joten kyseisia erié ei esitetd taulukossa.

Joukkovelkakirjalainasalkun odotetut kassavirrat on laskettu perustuen optiokorjattuun duraatioon, jota kdytetdan joukkovelkakirjalaina-

Vakuutusvelkojen ja joukkovelkakirjalainasalkun salkun duraation laskemisessa. Optiokorjaus liittyy pdaasiallisesti tanskalaisiin kiinteistévakuudellisiin joukkovelkakirjalainoihin ja kuvastaa
odotettua duraatiota ottaen huomioon lainanottajan laina-aikaa lyhentdvéan option lunastaa laina takaisin kiinnitysluottolaitoksen kautta mina

kassavirtojen erddntymisrakenne on esitetty viereisessi ajanhetkend tahansa.

taulukossa.
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Edelld mainittujen syiden takia Topdanmark-konsernin Jﬁlleenvakuutus velvoitteistaan. Topdanmarkin korkosijoitukset koostuvat

likviditeettiriski liittyy ensisijaisesti emoyhtid
Topdanmark A/S:44n. Topdanmark A/S rahoittaa toimin-
tansa ja osinko-ohjelmansa tytaryhtidistidn saamillaan
osingoilla. Muut rahoitustarpeet katetaan lyhytaikaisilla
rahamarkkinainstrumenteilla, joiden maturiteetti on

tyypillisesti enintdén yksi kuukausi.

Vastapuoliriskit

Topdanmark altistuu vastapuoliriskille sekd vakuutus-
ettd sijoitustoiminnassaan. Korko- ja osakesijoituksiin
liittyva luottotappioriski katetaan vakavaraisuus-
vaatimuksen laskennassa spread-riski ja osakeriski

-moduuleissa, joten niité ei késitella tissa yhteydessa.

Vastapuoliriskin pdiasialliset Iihteet ovat yKksittdisiin
pankkeihin tehdyt talletukset, pankkien kanssa tehdyt
johdannaissopimukset ja lyhytaikaiset saamiset
jalleenvakuutusyhti6iltd lisdttyna tulevilla potentiaalisilla
saamisilla. Ndmé& saamiset arvioidaan perustuen
katastrofiskenaarioon, jossa tapahtuman todennakdisyys
on kerran 200 vuodessa. Topdanmarkin vastapuoliriski

lasketaan kiyttden SCR:n standardikaavaa.
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Vakuutustoiminnassa jilleenvakuutusyhtididen maksu-
kyky on keskeisin vastapuoliriskitekiji. Topdanmark
minimoi timén riskin ostamalla jélleenvakuutusturvan
ensisijaisesti jalleenvakuutusyhti6iltd, joilla on vahintdin
luottoluokitus A- ja hajauttamalla jilleenvakuutusturvaa

useiden jéalleenvakuuttajien kesken.

Jilleenvakuutusvastapuolten osalta hallitus hyviksyy
ohjeet siitd, kuinka suuri osa jilleenvakuutustarpeesta
voidaan allokoida kullekin jilleenvakuuttajalle. Tdima
osuus maaraytyy jalleenvakuuttajan luokituksen seké
Topdanmarkin jalleenvakuuttajasta tekeman oman
arvion perusteella. Suurimmat riskikeskittymaét saattavat
toteutua vakavan katastrofitapahtuman seurauksena.
Katastrofin syité voivat olla muun muassa myrskyt ja
kaatosateet.

Sijoitukset

Topdanmarkille voi aiheutua tappioita, mikali sen
vastapuolet eivit kykene suoriutumaan joukkovelkakirja-,

laina- tai rahoitus- ja johdannaissopimuksia koskevista
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padosin tanskalaisten liikkeeseenlaskijoiden kiinteisto-
vakuudellisista joukkovelkakirjalainoista. Topdanmark
pyrkii aina hajauttamaan sijoituksensa hyvin, ei pelkés-
tddn koskien yksittdisii velallisia vaan my®ds maantieteel-

lisesti, pienentdikseen velallisiin kohdistuvia riskeja.

Rahoitus- ja johdannaissopimusten vastapuoliriskeja
rajoitetaan valitsemalla vastapuolet huolella. Vakuus
vaaditaan, kun rahoitussopimusten arvo ylittdi ennalta
maaratyt rajat. Rajojen suuruus riippuu vastapuolen
luottoluokituksesta ja sopimuksen ehdoista.

Operatiiviset riskit

Hallitus on méAiritellyt yleiset periaatteet ja kehikon
sisdisen valvonnan jirjestimisestd seki siitd, miten eri

organisaatioiden riippumattomuus varmistetaan.

Niihin organisaatioihin kuuluvat liiketoiminta-alueet ja
toiminnot, joilla on jatkuva vastuu operatiivisten riskien
hallinnasta ja rajoittamisesta ja siten vastuu sellaisten
virheiden tai rikosten riskin minimoinnista, joilla on

taloudellisia tappiollisia ja maineellisia seurauksia
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yritykselle. Taytti organisatorista riippumattomuutta ei
vaadita, jos sitd ei ole mahdollista jarjestéi tai jos tdyden
riippumattomuuden ei katsota olevan tarkoituksen-
mukaista. Mikéali organisaation riippumattomuutta ei ole

vahvistettu, vaaditaan korvaavia kontrolleja.

Hyvin dokumentoitujen liiketoimintakaytantojen ja
prosessien sekd tehokkaan valvontaympariston ansiosta
Topdanmark minimoi riskit sisdisten prosessien virheel-
lisyyksien ja vakuutuspetosten osalta. Valmiussuunnitel-
mia on olemassa tdrkeimmille alueille. Lisédksi sisdinen
tarkastus tarkastaa jatkuvasti liiketoimintakayténtgja ja
prosesseja kaikilla kriittisilla alueilla. Sisdinen tarkastus
arvioi riskejé ja voi antaa suosituksia yksittdisten riskien

rajoittamiseksi.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Topdanmark kehittia jatkuvasti IT-jarjestelmidédn. Vastuu
riskienhallinnasta tissa yhteydessa on vastuullisten
liiketoimintayksikéiden vastuulla. Hankkeissa on aina
laadittava riskinarviointi, jossa on kuvaus riskeisté,
mahdollisista seurauksista ja toimenpiteistd ndiden

riskien rajoittamiseksi.

Topdanmark valvoo ja raportoi sddnndllisesti opera-
tiivisista riskeistéd. Tata varten yhtiolla on olemassa
menettelytavat operatiivisten riskitapahtumien kerai-
miselle. Tapahtumat kerdtdin keskitetysti rekisteriin ja
kommunikoidaan eteenpdin jirjestelmaissé, jotta yhtio voi

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

Operatiiviset riskit sisdltyvat Topdanmarkin ORSA:an

ja ne raportoidaan riskikomitealle Topdanmarkin

riskirekisterissa.
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Pidomitus

Vakavaraisuuspaiomavaatimus
(SCR)

Topdanmarkin viranomaisméériysten mukainen vaka-

varaisuuspadomavaatimus ("SCR”) lasketaan seuraavasti:

» Topdanmark Forsikring laskee suurimman osan
vahinko- ja sairausriskeistd seki niitd vastaavasta
vakavaraisuuspddomavaatimuksesta kayttden osittaista
sisdistd mallia, jonka Tanskan valvontaviranomainen
on hyviksynyt. Muut riskit lasketaan Solvenssi I
-standardikaavalla. Vakavaraisuuspddomavaatimuksen
osittaisen sisdisen mallin elementit on integroitu
SCR-laskennan standardikaavaan. Topdanmark
Livsforsikring kiyttad Solvenssi II -standardikaavaa.

» Tanskan valvontaviranomainen on antanut
Topdanmarkille luvan kayttia volatiliteettikorjattua
Solvenssi IT -korkokéyraa.

» Topdanmarkin vakavaraisuuspddomavaatimus
(”SCR”) muodostuu Solvenssi II -standardikaavan ja
Topdanmark Forsikringin osittaisen sisdisen mallin

vakavaraisuusvaatimuksista.
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Mikaéli Topdanmarkin vakavaraisuuspddomavaatimus
laskettaisiin kiyttien ainoastaan Solvenssi II -standardi-
kaavaa, SCR olisi 725 miljoonaa Tanskan kruunua

(97 miljoonaa euroa) korkeampi kuin nyt noudatetulla
mallilla laskettuna.

Topdanmarkin vakavaraisuuspddomavaatimus ja hyvak-
syttavit omat varat on esitetty graafissa Standardikaavan
mukainen vakavaraisuus, Topdanmark, 31.12.2019.
Luvut on esitetty eri tavalla verrattuna Topdanmarkin

vuosikertomukseen. Topdanmark esittda vuosikerto-

Standardikaavan mukainen vakavaraisuus
Topdanmark, 31.12.2019

Milj. e
1500

muksessaan luvut nettona tappioita vaimentavien

erien ja bonusvastuiden vihentdmisen jalkeen, kun

taas Sampo esittdd bruttoluvut. Topdanmark esittia
vakavaraisuuspddomavaatimuksen siséllyttden osittaisen
sisdisen mallin elementtejd, kun taas Sampo esittad
vakavaraisuuspadomavaatimuksen laskettuna kokonaan
standardikaavalla. Tdima johtuu siitd, ettd Tanskan
valvontaviranomainen on hyvaksynyt Topdanmarkin
osittaisen sisdisen mallin, mutta Sampo-konsernin osalta
Suomen Finanssivalvonnalta vastaavaa hyviksyntia
eiole.
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Oma Varallisuus Oma varallisuus: Ehdotetut osingot vihennetdin omasta varallisuudesta

Pidomasuunnitelman tavoitteena on Topdanmarkin
strategiaan ja riskinottohalukkuuteen pohjautuen
arvioida tulevia hyvéksyttévia omia varoja ja vaka-

varaisuuspddomavaatimuksia ("SCR”) olettaen, ettd

Topdanmark jatkaa toimintaansa odotustensa mukaisesti.

Tuleviin hyviksyttiviin omiin varoihin vaikuttavat voitot,
osingot ja pddomalainainstrumenttien liikkeeseenlaskut.
Hyvéaksyttivid omia varoja koskeva ennuste kattaa viiden

vuoden ajanjakson.

Yhti6- ja konsernitasolla oman varallisuuden 1aht6-

Oma paddoma

- Ehdotettu osingonjako

+ Laskennallinen vero varmuusrahastosta

+ Tuottomarginaali

- Aineettomat hyddykkeet

+ Verot

+ Kaéytettdvissa oleva osuus luokkaan 1 luettavasta

huonomman etuoikeuden lainasta

(enintddn 20 % luokan 1 yhteismaaristi)

+ Kaytettévissa oleva osuus huonomman etuoikeuden

velasta (enintddn 50 % SCR:sti)

kohtana on hyvéksyttdva oma pddoma, jota oikaistaan Oma varallisuus
korjaavilla erilld, joista merkittdvimmat esitetdédn alla.
Hyvaksyttava oma varallisuus
Topdanmark, 3112.2019 ja 3112.2018
Milj. e 2019 2018
Luokka 1 Yhteensa 710 690
Osakepadoma 12 12
Tasmaytysera 645 625
Etuoikeudeltaan huonommat velat 54 54
Luokka 2 Yhteensa 181 181
Etuoikeudeltaan huonommat velat 181 181
Verottamattomat varaukset 0 0
Luokka 3 Yhteensa (V] 0
Laskennalliset verosaamiset 0 0
Hyvdksyttava oma varallisuus 891 872

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019
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tilinpaatospaivana. Ylimairdinen osinko vihennetdin,
kun hallitus on tehnyt pddtdksen yhtidkokouksen valtuu-
tuksen perusteella. Topdanmarkin hyviksyttdvin oman
varallisuuden rakenne esitetddn taulukossa Hyvéksyttavi
oma varallisuus, Topdanmark, 31.12.2019 ja 31.12.2018.
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Hyviaksyttivit omat varat sisdltivit seuraavat
Topdanmarkin Solvenssi II:n mukaiset pddomalainat
31.12.2019. Sampo-konsernin omistusosuus kyseisistd
varoista on my®os esitetty seuraavassa taulukossa.
Solvenssi Il -=sdantdéjen mukaiset etuoikeudeltaan huonommat velat
Topdanmark, 3112.2019
Nimellisarvo
Kirjanpitoarvo Sampo-konsernin
Liikkeeseenlaskija Instrumentti Nimellisarvo euroina (IFRS) First call’ Luokittelu portfolioissa
Topdanmark Forsikring A/S (Tanska) 10NC5 DKK 500 000 000 67 375 885 11/12/2020 Luokka 2 135 000 000
Topdanmark Forsikring A/S (Tanska) 10NC5.5 DKK 850 000 000 113 765 643 11/06/2021 Luokka 2 270 000 000
Topdanmark A/S (Tanska) PerpNC5 DKK 400 000 000 53536 773 23/11/2022 Luokka 1 133 000 000
234 678 301

2 Ensimmdinen mahdollinen lunastuspéaivd

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019
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MANDATUM LIFE -KONSERNI

55 55 62 69 70 70

Mandatum Life | Vakuutustoiminnan | Markkinariskit ja Vastapuoliriskit Operatiiviset Paiomitus
-konserni riskit, kehitys sijoitustoiminnan riskit
ja tulos tulos
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Mandatum Life -konserni

Mandatum Life toimii Suomessa ja Baltian maissa ja
tarjoaa séisto- ja eldkevakuutuksia sekd vakuutuksia,
jotka kattavat kuolevuus-, sairastavuus- ja tyOkyvytto-

myysriskeja.

Mandatum Life on johtava eldkevakuuttaja yritys-
segmentissd, joka on Mandatum Lifen asiakasstrategian
painopistealue. Muutaman viime vuoden aikana
Mandatum Life on laajentanut liiketoiminta-aluettaan
henkivakuutustoiminnan ulkopuolelle, esimerkiksi
sijoitusrahastoihin. Ndma liiketoiminnot ovat vield pieni&
tuloksellisuuden nédkékulmasta, mutta edellyttivéat
kuitenkin niihin liittyvien operatiivisten riskienhallinta-

toimenpiteiden asianmukaista hoitamista.

Olemassa oleva laskuperustekorollinen vastuuvelka ja

sitd kattavat varat ovat riskienhallinnan ndkékulmasta

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

kriittisin osa-alue, koska tdma liiketoiminta muodostaa
suurimman osan Mandatum Lifen vakavaraisuuspddoma-
vaatimuksesta (noin 75 prosenttia kokonaisvakavaraisuus-
paddomavaatimuksesta). Mandatum Lifen strategiana

on ylldpitia riittdvin vahva vakavaraisuusasema, mika
mahdollistaa keskimé&iraisii laskuperustekorkoja kor-

keampien pitkdn aikavélin sijoitustuottojen tavoittelun.

Vakuutustoiminnan riskit,
kehitys ja tulos

Vakuutusriskeji, niiden kehitysta seki vastuuvelan
kehitystd kuvataan téssi kappaleessa. YKksityis-
kohtaisempia tietoja vastuuvelasta on esitetty
liitteessi 5 Vakavaraisuuslaskennassa sovellettavat

arvostusmenetelmat.

55

Sijoitussidonnaisiin sopimuksiin perustuva liiketoiminta
on ollut Mandatum Lifen painopistealueena vuodesta
2001 alkaen. Siitd ldhtien sijoitussidonnaisen vastuuvelan
trendi on ollut nouseva ja keskiméaériinen sijoitussidon-
naisen vastuuvelan vuosittainen kasvu on ollut noin 20
prosenttia. Liiketoiminnan luonteen vuoksi vuosittainen
vaihtelu on suhteellisen suurta.
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Sijoitussidonnaisen kannan trendiin verrattuna lasku- graafissa Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen

perustekorollisen vastuuvelan trendi on ollut aleneva vastuuvelan kehitys, Mandatum Life, 2010-2019.
vuodesta 2005, poikkeuksena vuosi 2014, jolloin lasku-
perustekorollinen ryhmaéeldkekanta siirrettiin Suomi- Y114 mainittu Suomi-yhtiosti siirretty ryhmaéaeldkekanta
yhtiostd Mandatum Lifeen. Erityisesti ne vastuuvelan osat ja siihen liittyvat saamiset on eriytetty (“eriytetty
ovat pienentyneet, joissa laskuperustekorko on korkein eli ryhméieldkekanta” tai “eriytetty omaisuus”) Mandatum

4,5 prosenttia tai 3,5 prosenttia. Laskuperustekorollisten Lifen muusta taseesta. Eriytetylld ryhméeldkekannalla on

ja sijoitussidonnaisten kantojen kehitys esitetdan omat voitonjakoa koskevat sddnnokset, sijoituspolitiikka

Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen vastuuvelan kehitys
Mandatum Life, 2010-2019

Milj. e
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@ Sijoitussidonnainen Muu laskuperustekorollinen @ Laskuperustekorollinen

3,5-4,5 %:n takuulla
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ja tasehallintakomitea. Laskuperustekorollisista veloista,
jotka eivét ole osa eriytettyyn ryhméeldkekantaan liittyvia
velkoja, kdytetddn tésti eteenpdin nimitystd "alkuperdi-

set” laskuperustekorolliset velat.

Vuoden 2019 aikana vakuutusvelat kehittyivat suunnitel-
lun mukaisesti. Sijoitussidonnainen liiketoiminta kasvoi
ja saavutti kaikkien aikojen korkeimman tasonsa padtyen
8117 miljoonaan euroon. Toisaalta korkeimpien lasku-
perustekorkojen omaavien vakuutuskantojen vastuuvelka
aleni 264 miljoonaa euroa. Kokonaisuutena yhtion
laskuperustekorollinen vastuuvelka aleni 296 miljoonaa

euroa ja on 3 926 miljoonaa euroa.
Vakuutusvelan muutos esitetdin vuodelta 2019 taulu-

kossa Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen jélleen-
vakuuttajien osuutta, Mandatum Life, 31.12.2019

SAMPO = GROUP



SAMPO-KONSERNIN SAMPO-KONSERNIN RISKIT RISKITARKASTELUA SAMPO-
@ RAKENNE JA JA KESKEISET RISKIEN- -KONSERNI T?PDANMARK MA_NDATUM LIFE SAMPO-KONSERNISSA KONSERNIN LITTEET
LIIKETOIMINTAMALLI HALLINNAN TOIMENPITEET KONSERNI KONSERNI JA SAMPO OYJ:SSA PAAOMITUS
Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen jalleenvakuuttajien osuutta
Mandatum Life, 31.12.2019
Velka Kuormitus- Asiakas- Velka
Milj. e 2018 Maksut Korvaukset tulo Takuutuotot hyvitykset Muut 2019 Osuus %
Sijoitussidonnainen pl. Baltia 6 810 1448 -1116 =77 0 (] 886 7 952 66 %
Yksilollinen elakevakuutus 1298 55 -19 -14 0 0 191 1511 13 %
Henkivakuutus 2195 285 -474 -21 0 0 291 2277 19 %
Kapitalisaatiosopimukset 2 519 1018 -601 -31 0 0 259 3164 26 %
Ryhmaeldkevakuutus 797 89 -22 -10 0 0 145 1000 8%
Laskuperustekorollinen ja muut pl. Baltia 4208 125 -457 -33 112 8 -49 3913 32%
Eriytetty ryhmadeldkekanta 1008 2 -57 -1 22 8 -17 964 8%
Laskuperustekorko 3,5 % 658 2 -57 -1 22 8 -7 623 5%
Korkotaydennys (3,5 % -> 0,50 %) 250 0 0 0 0 0 13 263 2%
Tulevien lisdetujen vastuu 100 0 0 0 0 0 -22 78 1%
Ryhmadelakevakuutus 1879 51 =225 -6 57 1] =25 1732 14 %
Laskuperustekorko 3,5 % 1603 2 -193 -3 53 0 -40 1424 12 %
Laskuperustekorko 2,5 %, 1,5 % tai 0,0 % 276 48 -32 -3 4 0 14 308 3%
Yksilollinen eldkevakuutus 763 7 -138 -4 28 0 28 684 6 %
Laskuperustekorko 4,5 % 567 4 =77 -3 23 0 -19 495 4%
Laskuperustekorko 3,5 % 128 2 -32 -1 4 0 21 122 1%
Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 68 1 -29 0 1 0 26 67 1%
Yksildllinen henkivakuutus 153 31 =27 -10 5 0o -10 142 1%
Laskuperustekorko 4,5 % 52 1 -1 -1 2 0 -6 48 0%
Laskuperustekorko 3,5 % 76 1 -8 -3 3 0 4 73 1%
Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 25 30 -18 -6 0 0 -9 22 0%
Kapitalisaatiosopimukset 24 0 0 0 0 0 1 25 0%
Laskuperustekorko 3,5 % 0 0 0 0 0 0 0 0 0%
Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 24 0 0 0 0 0 1 25 0%
Tulevien lisdetujen vastuu 0 0 0 0 0 (1] 0 0 0%
Korkotdydennys 232 0 0 0 0 0 -2 230 2%
Kuolevuustdaydennys 95 0 0 0 0 0 -9 86 1%
Tuleva jédlleenvakuutus 3 0 0 0 0 0 0 3 0%
Muu velka 50 34 -11 -13 0 0 -15 47 0 %
Mandatum Life pl. Baltia 11017 1574 -1573 -110 112 8 836 11 865 99 %
Baltia 159 30 -24 -4 1 1] 17 178 1%
Sijoitussidonnainen 145 28 -22 -3 0 0 18 166 1%
Muut 14 2 -2 -1 1 0 0 13 0%
Mandatum Life -konserni yhteensa 11176 1603 -1 597 -114 113 8 854 12 043 100 %
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Suurimmassa osassa alkuperaisista laskuperusteko-
rollisista sopimuksista taattu korko on 3,5 prosenttia.
Suomessa ennen vuotta 1999 myydyissé yksilollisissi
vakuutuksissa laskuperustekorko on 4,5 prosenttia, joka
on myos madriysten mukainen korkein sallittu diskont-
tauskorko. Mandatum Life on myynyt my6s vakuutuksia,
joiden taattu korko on matalampi, mutta niiden osuus

kannasta on pieni.

Mandatum Life on tdydentényt vastuuvelkaa erillisella
korkotdydennykselld alhaisista koroista johtuen
(korkotdydennysvastuu). Taulukossa Diskonttokorot ja
korkotdydennykset, Mandatum Life, 31.12.2019 esitetdin
kunakin vuonna kéytetyt diskonttokorot ja niiden

vaikutus vastuuvelkaan.

Eriytetyn ryhméeldkekannan vakuutussopimusten
laskuperustekorko on pidosin 3,5 prosenttia.

Diskonttokorot ja korkotdydennykset
Mandatum Life, 3112.2019

Riskienhallinnan ndkékulmasta tdrkeAmpéai on se,

ettd vastuuvelan diskonttauskorko on 0,0 prosenttia

ja vastaava korkotdydennys 263 miljoonaa euroa (250)
vuoden 2019 lopussa. Eriytetty ryhméeldkekanta sisiltia
erillisen tulevien lisdetujen vastuun. Tdmén lisdetujen
vastuun maira on yhteensi 78 miljoonaa euroa (100).
Téaté tulevien lisdetujen vastuuta voidaan kayttdd myos
kattamaan mahdollisia sijoitustappioita tai rahoittamaan
mahdollisia vastuuvelan lisdtdydennyksia eriytetyn
ryhméeldkekannan diskonttokoron muutoksista johtuen.
Taméin johdosta tulevien lisdetujen vastuulla on
merKkittdva rooli eriytetyn ryhmaéeldkekannan riskien-
hallinnassa. T4st4 johtuen sille on méiritelty my6s omat

voitonjakoperiaatteensa, kuten aiemmin todettiin.

Laskuperustekorollisten vastuiden laskevan trendin
odotetaan jatkuvan. Vastuiden, joissa on korkeimmat

laskuperustekorot ja jotka siten sitovat eniten pddomaa,

2023 ja siita
Vuosi 2020 2021 2022 eteenpain Yhteensa
Kaytetty diskonttokorko 0,0-0,25% 0,0-0,25% 0,0-1,25% 0,0-3,5% -
Korkotaydennykset, milj. e 80 75 49 26 230
RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019 58

odotetaan laskevan 2 161 miljoonasta eurosta alle

750 miljoonan euron tasolle Solvenssi II -sddnndsten
mukaista vastuuvelkaa koskevan siirtymiajan kuluessa
(1.1.2020-31.12.2031). Eriytetyn ryhméeldkekannan
duraatio on noin 11 vuotta ja alkuperidisen laskuperuste-
korollisen kannan duraatio on noin 12 vuotta.

Graafissa Laskuperustekorollisen vastuuvelan

ennuste, Mandatum Life, 2019-2031 esitetdin lasku-

perustekorollisten vastuiden odotettu kehitys.
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Laskuperustekorollisen vastuuvelan ennuste

Mandatum Life, 2019-2031

Milj. e
5000

4 000

3000

2 000

H B B B
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® Laskuperustekorolliset vastuut (4,5 % takuu)
@ Laskuperustekorolliset vastuut (3,5 % takuu)

Biometriset riskit

Mandatum Lifen pdédasialliset biometriset riskit

ovat pitkdikaisyys, kuolevuus ja tydkyvyttomyys.
Yleisesti ottaen sopimusten pitkad duraatio ja se, etti
Mandatum Lifen oikeus muuttaa vakuutussopimusten
ehtoja ja vakuutusmaksuja on rajoitettu, kasvattaa
biometrisii riskejd. Biometrisen riskin méairitelméa

on esitetty liitteessii 2 Riskien maaritelmat. Mikali

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

2024

Eriytetyn ryhmaeldkekannan vastuut

@® Muut laskuperustekorolliset vastuut
(poislukien eriytetyn ryhmaeldkekannan vastuut)

vakuutusmaksut osoittautuvat riittdméattomiksi, eikd niita
ole mahdollista korottaa, vastuuvelkaa tiydennetian

odotettavissa olevaa tappiota vastaavalla kasvun maaralla.

Pitkéikaisyysriski on Mandatum Lifen biometrisisté

riskeistd merkittdvin. Myos korkotaso vaikuttaa merkit-
tavasti pitkdikaisyysriskin vakavaraisuusvaatimukseen.
Téama tarkoittaa kiytdnnossa sitd, ettd mitd alempi kay-

tettéva diskonttokorko on, sitd korkeampi pitkaikiisyys-
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2030 2031

riskin vakavaraisuusvaatimus on. Laskuperustekorollinen
ryhméieldkekanta muodostaa suurimman osan pitkaikai-
syysrisKistd. Laskuperustekorolliset ryhméeldkkeet ovat
olleet uusilta jaseniltd pddosin suljettuja useiden vuosien
ajan ja tdmin vuoksi jasenten keski-ikd on suhteellisen
korkea, 1dhes 70 vuotta. Sijoitussidonnaisten ryhma-
elédkkeiden ja yksilollisten eldkevakuutusten kannassa
pitkéikaisyysriski ei ole niin merkittivé, silld vakuutukset
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ovat padsiantoisesti mairdaikaisia ja niihin liittyvéat

henkivakuutukset pienentévit pitkdikdisyysriskia.

Pitkdikdisyysriskin vuotuista riskiliikkeen tulosta ja
kuolleisuustrendid analysoidaan sdannollisesti. Eriytetyn
ryhméieldkekannan vastuuvelan laskennassa kiytettya
elinajan odotetta tarkistettiin vuonna 2014 ja muun
ryhméeldkekannan osalta vuosina 2002 ja 2007. Yhteensa
muutokset kasvattivat vuoden 2019 vastuuvelkaa 86 mil-
joonalla eurolla (95) sisdltden eriytetyn ryhméeldkekan-
nan 71 miljoonan euron kuolevuustdydennyksen. Ndiden
muutosten jalkeen kumulatiivinen pitkdikaisyysriskin
tulos on ollut ylijidma&inen. Vuoden 2019 pitkdikadisyyden
riskiliike oli ryhméeldkkeissé 8,9 miljoonaa euroa (8,3)

voitollinen, kun huomioidaan tdydennysvastuiden 8,9

miljoonan euron purku.

Jalleenvakuutuksen jdlkeiset korvaussuhteet
Mandatum Life, 3112.2019 ja 31.12.2018

Henkivakuutuksen kuolevuusliikkeen tulos on
voitollinen. Merkittdvimpana kuolevuusliikkeen heik-
kenemiseen vaikuttavana riskind nihddan mahdollinen

pandemia.

Muiden biometristen riskien osalta riskiliike on ollut
kokonaisuutena voitollista, vaikka eri riskien vélilld on
voimakasta vaihtelua. Tyokyvyttomyys- ja sairauskulu-
vakuutuksissa riskid pienentdd pitkélli aikavililla se, ettd
yhti6lla on oikeus korottaa vakuutusmaksuja olemassa
olevien sopimusten osalta, mikéli vakuutuskorvauksissa

tapahtuu epésuotuisaa kehitysta.

Jilleenvakuutuksen jdlkeiset korvaussuhteet, Mandatum
Life, 31.12.2019 ja 31.12.2018 -taulukossa esitetdin
Mandatum Lifen riskiliikkeen tulos. Toteutuneen

korvausmenon suhde laskuperusteiden mukaiseen
korvausmenoon oli 75 prosenttia vuonna 2019 (76).
Taulukosta voi my0s arvioida riskiliikkeen herkkyytta.
Esimerkiksi henkivakuutuksen osalta kuolevuuden
kaksinkertaistuminen nostaisi maksetut korvaukset 12

miljoonasta eurosta 24 miljoonaan euroon.

Mandatum Lifen vakuutuskanta on suhteellisen hyvin
hajautunut, eiki se sisélld merkittavia riskikeskittymia.
Yhtion ottamalla katastrofijdlleenvakuutuksella
pienennetddn mahdollisten riskikeskittymien merkitysti

entisestaan.

Yleisesti henkivakuutuksien biometrisi riskeja
rajoitetaan huolellisella vastuunvalinnalla, riskeji ja

kustannuksia vastaavalla hinnoittelulla, myénnettévien

2019 2018

Milj. e Riskitulo Korvausmenot Korvaussuhde Riskitulo Korvausmenot Korvaussuhde
Henkivakuutus 49,4 23,7 48 % 51,2 27,6 54 %
Kuolevuus 30,4 12,1 40 % 32,4 14,8 46 %
Sairastavuus ja tyokyvyttomyys 19,0 11,6 61 % 18,8 12,8 68 %
Eldkevakuutus 87,7 78,9 90 % 86,7 77,1 89 %
Yksilollinen eléke 13,1 13,8 106 % 13,7 13,9 101 %
Ryhméaelake 74,6 65,0 87 % 73,1 63,3 87 %
Kuolevuus (pitkaikaisyys) 72,3 63,5 88 % 69,9 61,6 88 %
Tydkyvyttémyys 2,3 1,5 67 % 3,2 1,7 54 %
Yhteensa 137,1 102,5 75 % 137,9 104,7 76 %
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turvien suuruuden rajoituksilla seké jilleenvakuutuksella.
Mandatum Lifen vastuunvalintapolitiikassa on méiritetty
periaatteet riskin valinnalle ja limiitit vakuutettaville
summille ja jalleenvakuutuspolitiikka ohjaa jélleen-
vakuutuksen kiyttoa. Hallitus hyviksyy vastuunvalinta-
politiikan, jalleenvakuutuspolitiikan, vakuutussopimus-
ten hinnoittelun ja vastuuvelan laskennan keskeisimmét

periaatteet.

Vakuutusriskien komitea on vastuussa vastuunvalinta-
politiikan ylldpitdmisestd 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 kiytettdvit periaatteet
ovat riittdvit ja yhteensopivat vakuutus- ja korvaustenhal-

lintaprosessin kanssa.

Jalleenvakuutuksella rajoitetaan yksittiisid kuolevuus- ja
pysyvan tyokyvyttdmyyden riskejd. Hallitus hyvéksyy

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

vuosittain jalleenvakuutuspolitiikan ja paattda suurim-
mista omalla vastuulla pidettévistd korvausméaarista.
Mandatum Lifessa tima mé&ira on korkeintaan 1,5

miljoonaa euroa vakuutettua kohden.

Riskiliikkeen tulosta seurataan tiiviisti ja arvioidaan
vuosittain perusteellisesti. Yhtid mittaa riskinvalinnan
tehokkuutta ja hinnoittelun riittivyytta kerdimalla
tietoa toteutuneesta korvausmenosta kultakin tuote- ja
riskialueelta. Toteutunutta korvausmenoa verrataan
vakuutusmaksuja asetettaessa oletettuihin ennusteisiin

kunkin eri riskiturvan osalta.

Vastuuvelkaa analysoidaan ja mahdollisia tiydennystar-
peita arvioidaan sddnndéllisesti. Vastuuvelkaan liittyvit
oletukset tarkistetaan vuosittain. Vastuiden riittdvyytta
testataan neljinnesvuosittain. Ndihin vastuuvelan
riittivyystesteihin ja riskiliikkeen analyyseihin perustuen
asetetaan hinnat uusille vakuutussopimuksille seké
paivitetddn vastuunvalintapolitiikka ja vastuuvelan

laskennassa kaytettivat oletukset.
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Vakuutuksenottajien
Kkiyttiytymiseen liittyviit
riskit ja kustannusriski

ALM-riskin kannalta takaisinostoriski on vihemmin
merkittdvi, koska Mandatum Lifessa noin 90 prosenttia
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
prosenttia (alle 200 miljoonaa euroa) laskuperustekorolli-
sesta vastuuvelasta. Vastuuvelan tdydennyksia ei myds-
kéin makseta takaisinoston yhteydessd, miké osaltaan
pienentia laskuperustekorolliseen kantaan liittyvad
takaisinostoriskid. Vdhéisen takaisinostoriskin vuoksi
Mandatum Lifen vakuutusvelkojen tulevat kassavirrat

ovat melko hyvin ennustettavissa.
Kustannusriskii lisda se, ettd vakuutusten ehtoja

ja vakuutusmaksuja ei useimmiten voi muuttaa

merKkittdvisti vakuutuksen elinkaaren aikana.

SAMPO = GROUP
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Rahoitusmarkkinoiden kehitykselld on my0s vaikutusta
kustannusriskiin, koska yhtidn palkkiotuotot on yleenséd
kytketty sijoitussidonnaisten sopimusten sdistdjen
maidrdin. Keskeisend haasteena on vakuutusten hoitami-
seen liittyvien prosessien kustannusten ja moninaiseen
IT-arkkitehtuuriin liittyvien kustannusten pitiminen
tehokkaalla ja kilpailukykyiselld tasolla. Vuonna 2019
kustannusliikkeen tulos Mandatum Life -ryhmaéssa oli 24
miljoonaa euroa (35). Mandatum Life ei jaksota vakuutus-
ten hankintakuluja. Kustannusliikkeen tulos on kasvanut
voimakkaasti vuodesta 2012, erityisesti sijoitussidonnai-
sen kannan palkkiotuottojen kasvun seurauksena, kuten
on esitetty graafissa Kustannusliikkeen tulos, Mandatum
Life -ryhmé, 2010-2019.

Kustannusliikkeen tulos

Mandatum Life -ryhma, 2010-2019
2019
2018
2017
2016
2015
2014
2013
2012
2011
2010

Milj. e 5 10 15
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Markkinariskit ja
sijoitustoiminnan tulos

Téssa kappaleessa kuvataan Mandatum Lifen markki-
nariskid koskien laskuperustekorollista liiketoimintaa
eli sitd osaa liiketoiminnasta, jonka osalta Mandatum
Life kantaa sijoitusriskin. Kuten mainittiin aiemmin,
rahoitusmarkkinoiden kehitykselld on my0s vaikutusta
sijoitussidonnaiseen liiketoimintaan, koska yhtién
palkkiotuotot on yleensi kytketty sijoitussidonnaisten
sopimusten sdistdjen midrdan. TAima huomioidaan
kuitenkin osana kustannusriskia.

Mandatum Lifessa markkinariskin hallinta perustuu
vastuuvelkoja, odotettuja kassavirtoja, korkotasoa sekéd

tarkasteluhetken vakavaraisuusasemaa koskevaan

20 25 30 35
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analyysiin eli aktiiviseen tasehallintaan. Kaikkia lasku-
perustekorollisia vastuuvelkoja koskeva yhteinen tekija
on takuutuotto ja lisiedut. Mandatum Lifen vastuu-
velkojen kassavirrat ovat melko hyvin ennustettavissa,
koska suurimmassa osassa yhtion laskuperustekorollisia
vakuutuksia takaisinostot ja lisdsijoitukset eivit ole

mahdollisia.

Mandatum Lifessa markkinariskit aiheutuvat pidosin
osakesijoituksista ja korkosijoitusten korkoriskistéd seki
laskuperustekorollisista vakuutusveloista. Henkivakuu-
tustoiminnassa merkittévin korkoriski aiheutuu siitd, etti
korkosijoitusten tuotto pitkélld aikavililli ei ole vahintdan
yhté suuri kuin vastuuvelan laskuperustekorko. TAimén
riskin todennékoéisyys kasvaa, kun markkinakorot
laskevat ja pysyvét alhaisella tasolla. Taseen vastuuvelan
ja korkosijoitusten vélistd duraatioeroa tarkastellaan ja
hallitaan jatkuvasti. Sisdiseen riskinkantokykymalliin
perustuvia kontrollirajoja kdytetddn riittdvin pddoman
varmistamiseksi ja hallinnoimiseksi erilaisissa markkina-

tilanteissa.

Mandatum Life on varautunut alhaisiin korkoihin
velkojen osalta muun muassa pienentdmalli laskuperus-
tekoron minimima&araa uusissa vakuutuksissa ja tiydenta-
malld vastuuvelkaa korkotdydennyksillé. Lisédksi olemassa
olevia sopimuksia on muutettu jéalleensijoitusriskin
paremman hallinnan mahdollistamiseksi. Takuutuotot

ja muut laskuperustekorollisen vastuuvelan keskeiset
piirteet esitetian kappaleessa Vakuutustoiminnan riskit,

kehitys ja tulos.
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Pidosa sijoitussalkuista koostuu korkosijoituksista ja
listatuista osakesijoituksista, mutta vaihtoehtoisten

sijoitusten — kiinteist6-, pAddoma-, biometriset ja muut

vaihtoehtoiset sijoitukset — rooli on myods merkittava,

ollen 12,3 prosenttia sijoituksista.

Sijoitusten allokaatiot ja kKorkosijoitusten keskimiaridinen
maturiteetti vuoden 2019 ja 2018 lopussa esitetdan
Sijoitusallokaatio, Mandatum Life, 31.12.2019 ja 31.12.2018
-taulukossa.

Sijoitusallokaatio
Mandatum Life, 3112.2019 ja 31.12.2018
31.12.2019 31.12.2018
Keskimaarainen Keskimaarainen
Markkina-arvo, maturiteetti, Markkina-arvo, maturiteetti,
Omaisuuslaji milj. e Osuus vuotta milj. e Osuus vuotta
Korkosijoitukset yhteensa 3669 65 % 2,9 3524 63 % 2,8
Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 819 14 % 0,0 486 9% 0,0
Valtioiden joukkovelkakirjalainat 2 0% 2,7 50 1% 1,6
Muut joukkovelkakirjalainat, rahastot ja lainat 2 848 50 % 3,8 2988 53 % 3,3
Katetut jvk-lainat 14 0% 4,7 133 2% 1,4
Investment grade -jvk-lainat ja -lainat 1257 22% G5 1563 28 % 2,7
High-yield -jvk-lainat ja -lainat 1170 21% 3,7 953 17 % 3,6
Heikomman etuoikeuden lainat / Tier 2 135 2% 4,7 99 2% 5,6
Heikomman etuoikeuden lainat / Tier 1 272 5% 51 240 4% 5,7
Suojaavat koronvaihtosopimukset 0 0% - 0 0% -
Vakuutuskirjalainat 0 0% - 0 0% 0,0
Listatut osakkeet yhteensa 1308 23 % - 1334 24 % -
Suomi 387 7 % - 459 8% -
Pohjoismaat 1 0% - 1 0% -
Muut maat 921 16 % = 875 16 % -
Vaihtoehtoiset sijoitukset yhteensa 700 12 % - 741 13 % -
Kiinteistot 191 3% = 213 4% -
P&ddomarahastot* 247 4 % = 230 4% -
Biometriset 0 0 % - 12 0 % -
Hyodykkeet 0 0% = 0 0% -
Muut vaihtoehtoiset 261 5% = 286 5% -
Kaupankayntitarkoituksessa tehdyt johdannaiset 3 0% - 2 0% -
Omaisuuslajit yhteensa 5680 100 % = 5602 100 % -
Valuuttapositio, brutto 225 - - 410 - -
‘Pddomarahastot siséltdvat myds suorat sijoitukset listaamattomiin yhtiéhin.
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Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin esitetiin Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin
vuodesta 2010 eteenpiin graafissa Vuosittaiset sijoitus- Mandatum Life, 2010-2019

tuotot markkina-arvoin, Mandatum Life, 2010-2019.
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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, 31.12.2019. Vastapuoliriskejad on kuvattu tarkemmin

Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain

Mandatum Life, 31.12.2019

kappaleessa Vastapuoliriskit. Johdannaisten kisittelyyn

liittyvien eroavaisuuksien vuoksi tdimén taulukon luvut

eivét ole kaikilta osin vertailukelpoisia muiden tilin-

paatoksen 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 31.12.2018
Perusteollisuus 0 0 10 60 0 15 85 85 0 0 170 52
Padomahyddykkeet 0 4 5 26 0 60 95 152 0 0 247 24
Kulutustavarat 0 0 52 95 77 0 20 245 127 0 0 372 -89
Energia 0 1 0 0 0 0 47 47 0 8 0 55 5
Rahoitus 0 560 823 354 65 0 17 1819 32 8 5 1864 108
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 0 5 23 90 0 33 151 92 18 0 261 21
Vakuutus 0 0 17 51 0 0 17 85 8 0 96 12
Media 0 0 0 0 6 0 0 6 0 0 15 -12
Pakkaus 0 0 0 0 9 0 24 33 12 0 0 44 18
Julkinen sektori, muut 0 2 25 0 0 0 0 27 0 0 0 27 -47
Kiinteistdala 0 0 1 87 5 0 144 236 0 175 0 411 89
Palvelut 0 0 4 44 157 0 60 265 86 0 0 351 58
Teknologia ja elektroniikka 1 0 6 5 47 0 11 70 188 10 0 268 58
Telekommunikaatio 0 0 8 44 72 0 0 124 15 0 0 139 -22
Liikenne 0 0 0 12 0 0 1 12 29 0 0 42 8
Yhdyskuntapalvelut 0 0 2 38 111 0 0 150 0 0 0 151 36
Muut 0 0 0 0 16 0 2 17 0 25 0 42 -15
Arvopaperistetut jvk-lainat 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vakuudelliset jvk-lainat 14 0 0 0 0 0 0 14 0 0 0 14 -120
Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 187 187 478 448 0 1112 -108
Vastapuoliyhteisd 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 6 2
Yhteensa 15 563 946 767 741 0 637 3669 1308 700 11 5688 79
Muutos tilanteesta 31.12.2018 -134 -44 -164 151 262 (1] 73 145 -26 -41 2 79
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Investment grade -luokituksen ulkopuolella olevien Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma
korkosijoitusten merkitys Mandatum Lifen salkussa on Mandatum Life
huomattava. Osa pohjoismaisten pankkien liikkeeseen

31.12.2019 31.12.2018

laskemista rahamarkkina-arvopapereista ja pohjoismai-
sissa pankeissa olevista kéteissijoituksista muodostaa
likviditeettibufferin korkosijoitusten sisilld. T4ll4 hetkelld
néiden sijoitusten kokonaismadréd on suurempi kuin mité

tarvitaan likviditeettitarkoituksiin.

Pohjoismainen osakesalkku sisdltdi ldhes ainoastaan
suoria sijoituksia suomalaisiin osakkeisiin ja niiden osuus
osakesalkusta on noin kolmannes. Kaksi kolmasosaa
osakesijoituksista on allokoitu globaalisti ja ne koostuvat
seka rahastosijoituksista ettd suorista sijoituksista.
Mandatum Lifen listattujen osakesijoitusten maantieteel-

linen jakauma on esitetty viereisessi graafissa.

Vaihtoehtoiset sijoitukset

Mandatum Lifessa vaihtoehtoisten sijoitusten merkitys
on ollut vuosien kuluessa merkittiva. Tdiménhetkinen

allokaatio-osuus on noin 12 prosenttia.

Pidomarahasto- ja vaihtoehtoisten sijoitusten maira
sdilyi samalla tasolla kuin vuonna 2018. Vuonna 2018
ndiden omaisuuslajien hallinnointi siirtyi ulkopuolisilta
omaisuudenhoitajilta Sammon sijoitusyksikkdon.
Kiinteistosijoitusportfoliota hallinnoi Sampo-konsernin
oma kiinteistosijoitusyksikko. Kiinteistdsijoitusportfolio

sisdltda seki suorat kiinteistosijoitukset etti epdsuorat

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Yhteensd 1 308 milj. euroa

16 %

19 %
2%
33%
©® Tanska O @ té-Eurooppa 24
Norja O @® Pohjois-Amerikka 251

@ Ruotsil © Latinalainen
. Suomi 387 Amerikka O

Kaukoita 215

L&nsi-Eurooppa 430

sijoitukset kiinteistdsijoitusrahastoihin samoin kuin
kiinteistdyhtididen osakkeisiin. Kiinteistosijoitusportfolio
on ollut melko vakaa.

Taseen markkinariskit

Mandatum Lifen hallitus hyvéksyy vuosittain sijoitus-
politiikan, joka kattaa seki eriytetyn omaisuuden ettd
yhtién muun omaisuuden, joissa on sijoitusriskié. Tassi
politiikassa méiritetdn sijoitustoiminnan periaatteet

ja limiitit, jotka perustuvat vakuutusvelkojen ominai-
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Yhteensa 1 334 milj. euroa

n%

13% 34 %
2 % .
39 %
©® Tanska O @ té-Eurooppa 24
Norja O ©® Pohjois-Amerikka 180
@® Ruotsi © Latinalainen
. Suomi 459 Amerikka O

Lansi-Eurooppa 521 Kaukoita 151

suuksiin, riskinottokykyyn seki osakkeenomistajien

tuottotavoitteisiin.

Eriytetylle omaisuudelle tehdyssa sijoituspolitiikassa
madritelldan kyseisen portfolion riskinkantokyKky ja
siihen liittyvét seurantarajat. Eriytetyn ryhméieldkevakuu-
tuskannan tulevien lisdetujen vastuu kantaa ensimmaéi-
send mahdolliset sijoitustoiminnan tappiot ja siten myos
riskinkantokyky perustuu tulevien lisdetujen vastuun
mairdin. Eri seurantarajat perustuvat méériteltyihin
omaisuuden stressitesteihin.
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Muuta sijoitusomaisuutta koskevassa sijoituspolitiikassa
méidritetddn koko yhtion riskinkantokyky, seurantarajat
hyviksyttivélle riskien enimmaisméidrille ja taté vas-
taavat riskienhallintakeinot. Seurantarajat on asetettu
Solvenssi I -sddnndsten mukaisen SCR:n péélle ja niiden
tasot perustuvat ennalta méaariteltyihin markkinastressi-
testeihin. Yllimainittujen seurantarajojen alittuessa
tasehallintakomitea informoi asiasta hallitusta ja hallitus
tekee pddomitukseen ja taseen markkinariskeihin liittyvat
padtokset.

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
sisdlly merkittédvaa inflaatioriskia.

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

Sijoitustoiminnan pitkin aikavilin tavoitteena on
saavuttaa hyvaksyttavalla riskitasolla riittdva tuotto, jotta
laskuperustekorko, kohtuusperiaatetulkinnan mukaiset
asiakashyvitykset sekd omistajien tuottovaatimus voidaan
kattaa. Pitkalld aikavélilld merkittdvin riski on se, ettei
korkosijoituksilla saavuteta kiytettdvai diskonttokorkoa

vastaavaa vihimmaistuottoa.

Sijoitus- ja pAdomituspiatosten lisdksi Mandatum Life on
tehnyt toimenpiteiti vakuutusvelkojen osalta hallitakseen
taseen korkoriskid. Yhti6 on alentanut uusien sopi-
musten laskuperustekorkoa, tdydentdnyt vastuuvelkaa
korkotdydennyksilla sekd muokannut olemassa olevien
sopimusten ehtoja ja hallinnointiprosesseja tavalla, jotka

mahdollistavat korkoriskin tehokkaamman hallinnan.
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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 sek& henki- ja sairausvakuutusliiketoiminta
ei ole korkoherkkd, mika osittain pienentia korkoriskin
vaikutusta yhtion toimintaedellytyksille.

Korkosijoitusten keskimiaridinen duraatio oli 2,8 vuotta

huomioiden suojaavien johdannaisten vaikutus. Vastaava
vakuutusvelkojen duraatio oli noin 12 vuotta. Korkoriskia
hallitaan taseen tasolla muuttamalla varojen duraatiota ja

kayttdmalla korkojohdannaisia.

SAMPO = GROUP
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Valuuttariski

Valuuttariski voidaan jakaa transaktioriskiin ja translaa-
tioriskiin. Mandatum Life on alttiina transaktioriskille,

jolla tarkoitetaan valuuttariskié, joka syntyy sopimus-

Mandatum Lifessa transaktioriskii syntyy [dhinni
sijoituksista muihin valuuttoihin kuin euroon, koska
yhtion vastuuvelka on euroméiréistd. Mandatum Life
ei automaattisesti sulje ulkomaan valuutassa olevia

valuuttapositioitaan, vaan valuuttariskistrategia perustuu

Mandatum Lifen transaktioriskipositiot euroa vastaan
on esitetty Transaktioriskipositio, Mandatum Life,
31.12.2019 -taulukossa. Taulukossa on esitetty avoimet
transaktioriskipositiot valuutoittain seka niiden
arvonmuutos olettaen kotivaluutan 10 prosentin yleinen

pohjaisista ulkomaanvaluutan méiariisistd kassavirroista. sen sijaan valuuttapositioiden aktiiviseen hallintaan. heikentyminen.

Tarkempi médrittely valuuttariskistd on ndhtévissi Tavoitteena on saavuttaa tuottoa suhteessa tilanteeseen,

liitteessid 2 Riskien maaritelmat. jossa valuuttakurssiriskeilta on tdysin suojauduttu.

Transaktioriskipositio

Mandatum Life, 3112.2019

Yhteensd,

Kotivaluutta, milj. e EUR usb JPY GBP SEK NOK CHF DKK Muut netto
Vastuuvelka 0 0 0 0 -3 0 0 0 0 =3
Sijoitukset 0 767 8 94 47 51 71 17 182 1237
Johdannaiset 0 -736 -1 -94 -45 23 -76 -20 -82 -1 032
Transaktioriskipositio, netto 0 31 7 0 -1 73 -4 -3 100 203
Herkkyys: EUR -10 % 0 3 0 0 7 0 0 10 20
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Likviditeettiriski

Likviditeettiriskilld on suhteellisen vdhdn merkitysta
Mandatum Lifelle, silld useimmissa liiketoiminnoissa
velat ovat verrattain vakaita ja ennustettavia ja

riittivéa osa sijoitusvaroista on Kiteista tai lyhytaikaisia

rahamarkkinainstrumentteja.

Henkivakuutusyhtidissé yleisesti suuri muutos takai-
sinostojen méirassi voisi vaikuttaa likviditeettiasemaan.
Mandantum Lifessa kuitenkin vain suhteellisen pieni
maéra vakuutussopimuksista voidaan takaisinostaa
ennenaikaisesti ja sen vuoksi korvauskuluista aiheutuvat
lyhyen aikavélin kassavirrat on mahdollista ennustaa
hyvin tarkasti.

Vastuuvelan seki rahoitusvarojen ja -velkojen

maturiteetit on esitetty Kassavirrat sopimukseen

perustuvan maturiteetin mukaan, Mandatum Life,
31.12.2019 -taulukossa. Korkosijoitusten keskimadrdinen
maturiteetti oli 2,9 vuotta Mandatum Lifessa. Taulukossa
esitetddn rahoitustarve, joka aiheutuu rahoitusvarojen ja
-velkojen sekd vastuuvelan odotetuista kassavirroista.

Mandatum Lifella on melko vihdinen mééra rahoitus-
velkoja ja ndin ollen jdlleenrahoitusriski on suhteellisen

pieni.

Vastapuoliriskit

Mandatum Lifessa kolme merkittavintd vastapuoliriskin
lahdettd ovat johdannaiset, jilleenvakuutus ja muut
saamiset. Vastapuoliriski, joka syntyy jalleenvakuutus-
saamisista, saamisista vakuutusasiakkailta ja muista

saamisista, on kuitenkin hyvin vihiinen.

Kassavirrat sopimukseen perustuvan maturiteetin mukaan

Mandatum Life, 31.12.2019

Kirjanpitoarvo,
ei sopimukseen

Kirjanpitoarvo,

Johdannaisiin liittyva
vastapuoliriski

Mandatum Lifessa johdannaisvastapuolten luottotappio-
riskid syntyy markkinariskien hallinnan seurauksena.
Tama johtuu siitd, ettd Mandatum Life on pitkdaikaisten
korkojohdannaisten seki valuuttatermiinien ja -optioiden

aktiivinen kayttéja.

Kahden osapuolen vililld tapahtuvasta johdannais-
kaupankiynnistd aiheutuvaa vastapuoliriskii pienenne-
tdan vastapuolien huolellisella valinnalla, vastapuolien
hajauttamisella riskikeskittymien valttimiseksi

seki kayttdmaélla erilaisia vakuusjérjestelyitd, kuten
ISDA-puitesopimuksia tiydennettynd Credit Support
Annex -vakuussopimuksilla. Vuodesta 2016 lahtien
Sampo-konserniin kuuluvat yhtiét Topdanmarkia lukuun

ottamatta ovat madrittdneet koronvaihtosopimuksia

Kassavirrat

Kirjanpitoarvo perustuvaa sopimukseen
Milj. e vhteensa erapdivda perustuva erdpdiva 2020 2021 2022 2023 2024 2025-2034 2035-
Rahoitusvarat 5634 2961 2674 355 197 280 398 733 843 12
joista koronvaihtosopimuksia 11 0 11 0 0 2 2 1 7 0
Rahoitusvelat 402 0 402 -15 -9 -10 -10 -260 -55 -191
joista koronvaihtosopimuksia 9 0 9 0 0 -1 -1 -1 -3 -5
Vuokravastuut 9 0 9 -2 -2 -2 -2 -2 -1 0
Vastuuvelka 3347 (1] 3347 -296 -295 -273 -258 -241 -1643 -1 302

Taulukossa rahoitusvarat ja -velat on jaettu sopimuksiin, joiden maturiteetti on sopimuksessa maaritetty, sekd muihin sopimuksiin. Muiden sopimusten kassavirtaprofiilin esittdmisen sijasta niille esitetdén
kirjanpitoarvo. Lisdksi taulukossa on esitetty vastuuvelan odotetut kassavirrat jélleenvakuutuksen jélkeen. Erien luonteesta johtuen, ndihin lukuihin liittyy epdvarmuutta.
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keskusvastapuoliyhteiséjen kautta, mika vahentda
kahden osapuolen vilisti vastapuoliriskii, mutta altistaa
Sampo-konsernin keskusvastapuoliyhteisdihin liittyvélle

systeemiriskille.

Operatiiviset riskit

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

kustannustehokkaalla tavalla.

Liiketoimintayksikot ovat vastuussa omien operatiivisten
riskien tunnistamisesta, arvioinnista ja hallinnasta seké
riittdvén sisdisen valvonnan jarjestidmisestd. Operatii-
visten riskien komitea valvoo ja koordinoi operatiivisten
riskien hallintaan liittyvid asioita Mandatum Lifessa.
Komitea varmistaa, ettd liiketoiminta-alueiden riskit on
tunnistettu ja ettd sisdinen valvonta ja riskien hallinta

on jarjestetty riittdvéalla tavalla. Komitea kisittelee

my0s operatiivisten riskien hallinnan toimintaohjeista
mahdollisesti tehdyt poikkeamat ja seuraa operatiivisten

riskien itsearvioinneissa tunnistettuja riskeja seka

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

toteutuneita riskitapahtumia. Lisdksi komitea analysoi

ja kisittelee operatiivisia riskeja liittyen esimerkiksi
uusiin tuotteisiin ja palveluihin, prosesseissa ja riskeissa
tapahtuneisiin muutoksiin seki toteutuneisiin operatii-
visiin riskitapahtumiin. Komitea kokoontuu nelja kertaa
vuodessa. MerKkittivat havainnot operatiivisista riskeista
raportoidaan riskienhallintakomitealle ja hallitukselle.
Operatiivisten riskien komitean vastuulla on myos valvoa,
ettd liiketoimintayksikot valmistelevat jatkuvuus- ja

valmiussuunnitelmat asianmukaisesti.

Operatiivisten riskien rajoittamiseksi Mandatum
Lifessa on hyviksytty useita eri toimintaohjeita, kuten
sisdisen valvonnan politiikka, compliance-politiikka,
turvallisuusohjeita, jatkuvuussuunnitelma, hankinta- ja
ulkoistamispolitiikka, asiakaspalautteen kisittelyohje
seké useita muita toimintaohjeita liittyen operatiivisiin
toimintoihin. Eri toimintaohjeista tehtyji poikkeamia
seurataan liiketoimintayksikoissé ja niisti raportoidaan
compliance-toiminnolle ja operatiivisten riskien

komitealle.
Prosesseihin sisiltyvin sisdisen valvonnan jérjestelmén

tavoitteena on estdi ja havaita negatiivisia tapahtumia
sekd minimoida niiden vaikutukset. Lisdksi toteutuneet
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riskitapahtumat ja 1dhelti piti -tilanteet tulee analysoida

ja raportoida operatiivisten riskien komitealle.

Piaidomitus

Mandatum Life kéyttd4 vakavaraisuuspidomavaati-
muksen ("SCR”) laskennassa Solvenssi II -sddnnoésten
standardikaavaa soveltaen osakeriskin siirtymésadnnosta.
Siirtymasddnnokset vaikuttavat myos Solvenssii II:n
mukaiseen oman varallisuuden méairiaan ("OF”), koska
Mandatum Life soveltaa vastuuvelan laskennan osalta
vastuuvelan siirtymasaintoa liittyen Mandatum Lifen
alkuperdisiin 3,5 prosentin tai 4,5 prosentin laskuperuste-
koron omaaviin eldkevakuutuksiin. Vastuuvelan miarad
laskettaessa sovelletaan myds ns. volatiliteettikorjausta.
Solvenssi IT -mukaisen vastuuvelan mééri 11 374
miljoonaa euroa siirtyméasddnnokset huomioon ottaen

on pienempi kuin vastuuvelan maaré ilman siirtyma-
sdannoksia (11 826 miljoonaa euroa). Siten vastuuvelan
laskennan siirtymésdannon johdosta oman varallisuuden
maéaard ("OF”) kasvaa. Mandatum Life ei sovella omia
yrityskohtaisia parametreja vakuutusriskin moduuleissa
eikd yksinkertaistettuja laskentatapoja yhdessdkain
standardikaavan riskimoduulissa.
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Mandatum Lifen oma varallisuus oli 2 117 miljoonaa
euroa, kun taas SCR oli 1204 miljoonaa euroa. Vakavarai-
suussuhde (oma varallisuus/SCR) oli 176 prosenttia ja
padomapuskurin suuruus oli 913 miljoonaa euroa. Ilman
vastuuvelan siirtymasdantoi oma varallisuus olisi 1756
miljoonaa euroa ja SCR ilman osakeriskin siirtyméasaantoa
olisi 1234 miljoonaa euroa.

Vakavaraisuus, Mandatum Life, 31.12.2019 -graafissa
vakavaraisuuspddomavaatimus on esitetty riskeittdin.

Graafissa esitetdin myos riskien véliset hajautushyodyt.

Vakavaraisuus

Mandatum Life, 31.12.2019
Milj. e
2250

Ilman siirtymésiantdja lasketun vakavaraisuusaseman
odotetaan kehittyvan suotuisasti siirtyméajanjaksolla.
Laskuperustekorollisten velkojen maari laskee (katso
graafi Laskuperustekorollisen vastuuvelan ennuste,
Mandatum Life, 2019-2031 kappaleessa Vakuutus-
toiminnan riskit, kehitys ja tulos) ja korkeimmilla
laskuperustekoroilla olevien velkojen midrédn odotetaan
vahenevin merkittavisti, 2 161 miljoonasta eurosta

alle 750 miljoonaan euroon, siirtyméajan kuluessa.
Siten eniten pddomaa sitovien laskuperustekorollisten
velkojen miard vihenee siirtymiajanjaksolla. Tasta
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Operatiivinen

Vastuuvelan Verovelkojen Vakavaraisuus- Oma
LAC’ LAC’ padoma- varallisuus
vaatimus (SCR)
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aiheutuu laskeva trendi SCR:44n ja samalla ennakoidaan
positiivista trendid omaan varallisuuteen ilman
siirtymasdadnnoksid. Sisdisesti Mandatum Life arvioi
vakavaraisuussuhteen kehitysti seki siirtymasdinndok-
silld ettd ilman niitd. Nim& molemmat arviot vaikuttavat
yhtion liiketoimintapdatoksiin.
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Mandatum Lifen omien varojen rakenne on hyvé, kuten Hyvaksyttava oma varallisuus

on esitetty taulukossa Hyviksyttiavi oma varallisuus, Mandatum Life, 3112.2019 ja 31.12.2018

Mandatum Life, 31.12.2019 ja 31.12.2018. Vuonna 2019 Milj. e 2019 2018

oma varallisuus koostuu sekd luokan 1 etti luokan 2 Luokka 1 Yhteensd 1868 1740

-eristi, joista 349 miljoonaa euroa eli 16,5 prosenttia oli Osakepaaoma 181 181

huonomman etuoikeuden velkoja vuoden 2019 lopussa Tasmaytysera 1587 1459

Etuoikeudeltaan huonommat velat 100 100

kuten on esitetty taulukossa Solvenssi II -sdéntdjen Luokka 2 Yhteensa 545 )

mukaiset etuoikeudeltaan huonommat velat, Mandatum Etuoikeudeltaan huonommat velat 249 0

Life, 31.12.2019. Huonomman etuoikeuden veloista 100 Verottamattomat varaukset 0 0

miljoonaa euroa on sijoitettu rajoitettuun oman perus- Luokka 3 Yhteensa o o

varallisuuden luokkaan 1 (Tier 1) Solvenssi II -sdintelyssi Laskennalliset verosaamiset 0 0
Hyvdksyttavd oma varallisuus 2117 1740

médriteltyjen siirtyméatoimenpiteiden perusteella.
Omasta varallisuudesta 361 miljoonaa euroa muodostuu

vastuuvelan siirtymisdinndksestd vuoden 2019 lopussa.

Yhteenvetona voidaan todeta, etti Mandatum Lifen
vakavaraisuus ja pddomarakenne ovat riittdvit. Vastuu-

velan siirtymékauden aikana korkean laskuperustekoron

omaavat vastuut vihenevit merkittavasti.

Solvenssi Il -sdadantdjen mukaiset etuoikeudeltaan huonommat velat
Mandatum Life, 3112.2019

Nimellisarvo

Kirjanpitoarvo Sampo Oyj:n

Liikkeeseenlaskija Instrumentti Nimellisarvo euroina (IFRS) First call’ Luokittelu portfoliossa

Mandatum Henkivakuutusosakeyhti® PerpNC10 EUR 100 000 000 100 000 000 31.12.2012 Luokka 1 100 000 000

Mandatum Henkivakuutusosakeyhti® 30NC5 EUR 250 000 000 249 061 469 04.10.2024 Luokka 2 0
349 061 469

2 Ensimmd&inen mahdollinen lunastuspéaivé
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RISKITARKASTELUA SAMPO-KONSERNISSA
JA SAMPO OYJ:SSA

14 4 75 85

Riskitarkastelua Vakuutusriskit Markkinariskit Sampo Oyj:n
Sampo-konsernissa Sampo-konsernissa Sampo-konsernin rooli
ja Sampo Oyj:ssa tasolla
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Riskitarkastelua Sampo-konsernissa ja Sampo Oyj:ssa
Sampo-Konserni on alttiina ennen kaikkea Pohjoismaiden ja sijoituksia tarkastellaankin konsernitasolla, jotta VakuutusriSkit

kansantalouksien yleiselle kehitykselle. Pohjoismaiden
kansantaloudet ovat kuitenkin tyypillisesti tiettyna
ajankohtana jonkin verran eri vaiheissa erilaisten
taloudellisten rakenteiden ja erillisten valuuttojen
vuoksi. Koska Pohjoismaat ovat myds maantieteellisesti
laaja alue, tuo pohjoismaisuus vakuutusliiketoimintaan
pikemminkin hajautushyotya kuin toiminnan keskitty-
neisyyttd. Ndin ollen Pohjoismaat ovat luontaisesti hyvéi

perusta hajautetulle liiketoiminnalle.

Ylldpitddkseen ja edistddkseen liiketoimintojen hajau-
tusta, Sampo-konserni ennaltaehkdisee mahdollisuuksien
mukaan keskittymié eriyttdmalla liiketoimintakokonai-
suuksille omat painopistealueet. Tdimén seurauksena
erillisilla yhti6illd on hyvin vahén paillekkéisyyksia
niiden vakuutus- ja sijoitustoiminnoissa. Huolimatta
strategisista padatoksisti, joilla yhtididen toiminta-aluei-
den painopisteitd on eriytetty, vakuutus- ja sijoitustoi-

minnoista saattaa syntyi keskittymid. Vakuutusvelkoja
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mahdolliset yksittdisen yhtion tai riskifaktorin tasolla

esiintyvét keskittymat havaittaisiin.

NyKkyisen liiketoimintamallin, jossa kaikilla yhti6illd on
omat prosessit ja sopimukset vastapuoltensa kanssa,
arvioidaan estivan vastapuoliriskin ja operatiivisen riskin
kertymista. Ndin ollen néit4 riskejd hallitaan pddsaintoi-

sesti yhtiotasolla.

Konsernin sisdisid vastuita on vdhin ja emoyhtio toimii
konsernin ainoana sisdisend likviditeetin 1dhteeni ja
paiasiallisena pddoman ldhteend. TAmai estdi 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 emoyhtién
rooli konsernitasoisten riskien hallinnassa ja likviditeetin

lahteenA.
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Sampo-konsernissa

Tytédryhtidissa harjoitettavasta vakuutustoiminnasta
voidaan todeta, ettd If, Mandatum Life ja Topdanmark toi-
mivat Pohjoismaissa, mutta padosin eri maantieteellisilld
alueilla ja vakuutuslajeissa ja ndin ollen niiden vakuutus-
riskit ovat luonteeltaan erilaisia. Joitain yhteisia riskiteki-
joita on, kuten elinajanodote Suomessa. Myos Tanskassa
Ifilld ja Topdanmarkilla on joitain paéllekkdisyyksia.
Liiketoiminnan sujuessa normaalisti liiketoiminnasta ei

kuitenkaan synny merkittdvid vakuutusriskikeskittymia.

Néin ollen liiketoiminta-alueet synnyttiavit pikemminkin
hajautushyotyja kuin riskikeskittymid. Tdma yleinen
riskikuva ei ole muuttunut Topdanmarkin kasvaneesta
omistuksesta huolimatta, koska Topdanmarkin vakuutus-
riskit kohdentuvat pédosin tanskalaisiin riskeihin ja vain
viahdisessd méérin samaan asiakaskuntaan Ifin kanssa.
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Vakuutusryhmittyman vakuutustoiminnan vakavaraisuusvaatimus
3112.2019
Sampo-konserni
huomioiden
Vakuutusriskit, milj. e If Topdanmark Mandatum Life Sampo Oyj hajautushyoéty Osien summa Delta
Henkivakuutus 83 72 437 0 568 593 -24
Sairausvakuutus 511 231 2 0 729 744 -16
Vahinkovakuutus 1145 232 0 0 1361 1377 -16
Alariskien summa 1739 535 439 0 2658 2714 -56
Hajautus -474 -188 -1 0 -951 -663 -288
Vakuutusriski 1265 347 438 0 1707 2050 -344
L] L] L]
Taulukossa Vakuutusryhmittymén vakuutustoiminnan Mandatum Life keskittyy suomalaisiin henkivakuutusris- Ma]_‘kklnal‘lsklt

vakavaraisuusvaatimus, 31.12.2019 verrataan kolmen
operatiivisen vakuutusyhtion vakuutusliiketoimintoja
janiiden vakuutusliiketoimintaan liittyvia riskeja
keskendan. Vertailu perustuu niiden standardikaavalla
laskettuihin SCR-lukuihin, koska Sampo-konsernin
ulkoisesti raportoima vahinkovakuutuksen SCR perustuu
my0s niihin. Standardikaavalla lasketut SCR:t eivdt kuvaa
riskeja yhtd hyvin kuin Ifin ja Topdanmarkin sisdiset
mallit, mutta tdssd yhteydessa niitd voidaan kayttia

vertailupohjana yhtendisyyden vuoksi.

Kéytettdessd SCR-mittaria huomataan, etté Ifin

vaikutus konsernin SCR-lukuun on merkittévin ja sen
painopiste on vahinkovakuutuksessa ja siihen liittyvissa
sairausvakuutuksessa. Liiketoiminta on hyvin hajautunut
Pohjoismaihin, ja pienin osuus liiketoiminnasta on
Tanskassa. Maantieteellistd hajautusta ei oteta huomioon
standardikaavassa ja siten Ifin sisdisesti arvioitu pddoma-

tarve 608 miljoonaa euroa on merkittivésti pienempi.
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keihin ja siten silld ei kAytannossi ole vakuutuslajikohtai-
sia tai maantieteellisid hajautushyotyja vakuutustoimin-
nassaan. Topdanmarkissa pddoman kaytt6 on jakautunut
tasaisimmin yli eri vakuutusriskityyppien, jotka tosin
kohdentuvat tdysin Tanskaan. Sen yhtiokohtainen
hajautushyoty yli vakuutuslajien on suhteellisesti korkein
Sampo-konsernin yhtidista.

Kaiken kaikkiaan Sampo-konsernin tasolla voidaan
todeta, ettd vakuutustoiminnot ovat hyvin hajautettuja
vakuutuslajeittain, maantieteellisesti ja asiakasryhmit-
tdin. Sampo-konsernin tasolla standardikaava antaa 344
miljoonaa euroa hajautushyoétyé, koska vakuutustoimin-
not ovat tasaisemmin jakautuneet vakuutuslajeittain
konsernitasolla kuin yksittdisissi yhtidissi. Sammon
nikemyksen mukaan konsernin hajautushyddyn huo-
mioiva SCR 1707 miljoonaa euroa on kuitenkin konser-
vatiivinen arvio vakuutusriskin pAdomavaatimuksesta,
koska standardikaava ei ota huomioon maantieteellisti
eiki asiakaspohjaista hajautushyo6tyi alakonserni- tai

Sampo-konserni-tasolla.
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Sampo-konsernin tasolla

Vakuutusvelat ja yhtiokohtaiset riskinottohalukkuudet
ovat sijoitustoiminnan ldhtdkohtana kaikissa tytéir-
yhtidissd. Mandatum Lifen, Ifin ja Topdanmarkin
vakuutusvelat ja riskinottohalukkuus ovat erilaiset ja
tdmaén seurauksena sijoitussalkkujen rakenteet ja riskit
seka tase eroavat kolmessa yhtidssa toisistaan vastaavasti.
Yhtididen keskimé&aréiset sijoitustuotot ja sijoitustuot-
tojen vaihtelu eroavat my0s toisistaan, kuten esitettiin
aiemmin Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin,
2010-2019 -graafeissa. Tdssd kappaleessa esitetyt taulukot
ja graafit eivit sisdlla Sampo-konsernin sijoituksia
tytaryhtiéihin eik& osakkuusyhtioihin (esim. Nordeaan).

Sampo-Kkonsernin sijoitusten kokonaisméiré 31.12.2019
oli 26 820 miljoonaa euroa (25 887), kuten on esitetty
seuraavassa graafissa. Mandatum Lifen ja Topdanmarkin
sijoitusomaisuus ei sisélld sijoitussidonnaisten sopimus-
ten katteena olevaa varallisuutta.
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Sijoitusten kehitys
If, Mandatum Life, Sampo Oyj ja Topdanmark
31.12.2019 31.12.2018
Yhteensa 26 820 milj. euroa Yhteensa 25 887 milj. euroa
Milj. e
14 000
12 000
11 092
10 000
8 000 7653
6 754
6 000 5680
4 000
2 378 2 440
2 000
I —
— e ——— [
0 — . 0 s -0
If Mandatum Life Sampo Oyj Topdanmark Mandatum Life Sampo Oyj Topdanmark
@ Korkosijoitukset 88 % 65 % 60 % 81 % 90 % 63 % 70 % 78 %
© Listatut osakkeet 12 % 23 % 29 % 6 % 10 % 24 % 20 % 8 %
® Padomarahastot’ 0% 4% 1% 3% 0% 4% 9% 3%
Kiinteistot 0% 3% 0% 8 % 0 % 4 % 0% 8 %
@ Muut vaihtoehtoiset sijoitukset 0 % 5% 0% 2% 0 % 5% 0% 3%
Sampo Oyj:n luvut eivét pidé sisdlldén vakuutusliiketoiminnan tytdryhtiéiden liikkeeseen laskemia velkainstrumentteja
‘Pddomarahastot siséltdvat myds suorat sijoitukset listaamattomiin osakkeisiin
76 SAMPO = GROUP
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Sijoitustoiminta ja markkinariskin otto on jarjestetty
siten, etti tdysin omistettujen tytdryhtididen sijoitusriskit
eivéat kohdennu samoihin yksittiisiin yhtiéihin lukuun
ottamatta pohjoismaisia pankkeja, joihin yhtiot ovat
sijoittaneet ylimaériiset varansa rahamarkkina-
sijoituksina ja kdteisena. Sijoitusten hajautuksen

ndkokulmasta Topdanmarkin vaikutus on positiivinen,

koska tanskalaisilla sijoituksilla on merkittdva paino Sampo-konsernin tasolla voidaan ndhdi seuraavia

sen sijoitussalkuissa ja etenkin tanskalaisten kiinteisto- asioita, kun kolmen operatiivisen alakonsernin ja
vakuudellisten joukkovelkakirjalainojen merkitys on emoyhtio Sammon markKkinariskeji verrataan toisiinsa
keskeinen. Sampo-konsernin muiden vakuutusyhtiéiden niiden SCR-lukujen pohjalta.

sijoitussalkuissa tanskalaisten sijoitusten merkitys on

ollut vihédinen.

Alakonsernien ja Sampo Oyj:n markkinariskien vakavaraisuusvaatimukset

3112.2019

Sampo-konserni
huomioiden

Markkinariskit, milj. e If Topdanmark Mandatum Life Sampo Oyj hajautushyéty Osien summa Delta
Korkoriski / korkoshokki alas 138 26 77 3 244 244 0
Osakeriski 446 280 905 2624 4233 4255 -23
Kiinteistoriski 1 170 43 1 215 215 0
Spread-riski 487 311 451 9 1259 1259 0
Keskittymariski konsernitasolla 16 34 7 707 637 764 -127
Valuuttariski konsernitasolla 431 14 132 239 904 816 88
Alariskien summa 1520 834 1616 3583 7 492 7 553 -61
Hajautus -367 -137 -221 -789 -1615 -1514 -100
Markkinariski 1153 697 1395 2794 5877 6 038 -161
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Markkinariskii otetaan eniten Mandatum Lifessa, seki Markkinariskiherkkyydet
nimellisméadriisesti ettd suhteellisesti tarkastellen ja Sampo-konserni, 31.12.2019
tdlld hetkelld osakeriski on sen paaa51all1nen riskin Milj. e Skenaario If Mandatum Life Topdanmark Sampo Oyj Sampo-konserni
aiheuttaja. Ifissd osake-, valuutta- ja spread-riskit ovat -10% -128 131 .15 -69 -342
Osakkeet
péiasialliset riskin aiheuttajat ja salkussa on suhteel- 10 % 128 131 15 69 342
lisesti tarkastellen suurempi hajautusvaikutus kuin Korot -100 bps 137 103 3 42 374
. . o . +100 b -132 -85 -6 -40 -341

Mandatum Lifessa tasaisemmin jakautuneen markkina- Ps

Slivrofiilin iohd Tond K sovi . Muat -10 % -2 -70 -46 -28 -144

uu

riskiprofiilin johdosta. Topdanmark sovittaa velkansa 10% P - e P A
saamisia vastaan ja ndin ollen korko- ja valuuttariskin _ 59 a 11 9 52 B

s . i s s . Kotivaluutta
piddomavaatimukset ovat vihiisid ja osake-, spread- ja 5% 1 -11 -9 -52 -
kiinteistoriskit ovat pdiasiallisia markkinariskin aiheut- Topdanmarkin korkoriskin skenaarioluvuissa esitetddn vastuuvelan ja sijoitusten netto. Sampo-konsernin luvut eivét tdsmdad yhtiéiden lukujen

.. e . e . . summaan konsernin sisdisistd eliminoinneista ja Topdanmarkin vastuuvelan vaikutuksen puuttumisesta johtuen. Tdmdén taulukon luvut
tajia SCR-nékokulmasta. Kaikissa yhthlssa on 1on1<1n poikkeavat hieman Markkinariskiherkkyydet, Topdanmark, 31.12.2019 ja 31.12.2018 -taulukon luvuista erilaisista laskentamenetelmista johtuen.
verran Keskittymériskid, mutta Sampo-konsernin tasolla
vaikutus tulee ldhes kokonaan Sampo Oyj:sti, johtuen
Nordean kisittelystd osakesijoituksena Sampo-konsernin Kuten taulukosta Arvioidut vakavaraisuuden markkina- Téamaé korkoherkkyys on seurausta padasiallisesti siitd,
vakavaraisuuslaskennassa. riskiherkkyydet, Sampo-konserni, 31.12.2019, kiy ilmi, ettd Ifin ja Mandatum Lifen vakuutusvelkojen duraatio on
Sampo-Kkonserni altistuu yleisen korkotason laskulle. pidempi kuin niiden korkosijoitusten duraatio.

Sampo-konsernin markkinariskiherkkyydet ja arvioidut

kavarai Kkinariskiherkk itetéi - ) .
vakavaraisuuden markkinariskiherkkyydet esitetdan Arvioidut vakavaraisuuden markkinariskiherkkyydet

Sampo-konserni, 3112.2019

seuraavissa taulukoissa.

Korko-
Korot marginaalit Osakkeiden hinnat
31.12.2019 -1% +1% +1% -10 % -20 % -30 %
Vakavaraisuussuhde 167 % 154 % 176 % 165 % 171 % 170 % 158 %
Ylldolevassa taulukossa on esitetty vakavaraisuuden volatiliteettikorjaus ("VA”). VA:n oletetaan nousevan 25
herkkyys korkomarginaaleille. Siihen vaikuttaa korko- peruspistettd korkomarginaalishokissa, miké puskuroi
sijoitusten markkina-arvon herkkyys korkomarginaaleille korkomarginaalien muutosten vaikutuksia vakavaraisuus-
sekd Mandatum Lifen ja Topdanmarkin vastuuvelan suhteeseen.

arvostamisessa kdyttdma Solvenssi II:n mukainen
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Solvenssi II:n mukainen symmetrinen mukautus (*SA”)
osakeriskishokkiin oli -0,08 % vuoden 2019 lopussa. Sen
oletetaan saavan arvon -5,5 % osakehintojen alentuessa 10
prosenttia. Vastaavasti SA:n oletetaan padtyvin vakavarai-
suussddntelyssi asetettuun alarajaansa eli -10 prosenttiin,
niissi skenaarioissa, joissa osakehinnat alenevat 20 tai 30
prosenttia. Kuten markkinariskiherkkyyksistd kéy ilmi,
SA puskuroi osakeriskia silloin, kun SA on sille vakava-
raisuussidntelyssa asetetettujen rajojen [-10 %, +10 %]
sisdlld. SA maadrdytyy EIOPA:n méidritteleméin laajan
osakeindeksin tarkasteluhetken pisteluvun ja saman
indeksin kolmen vuoden liukuvan keskiarvon osamiiran
perusteella. Ndin ollen SA puskuroi systemaattista, muttei
yrityskohtaista, osakeriskid. Mikili yksittdisen osakkeen,
kuten esimerkiksi Sammon omistamien Nordean osakkei-

den, hintakehitys poikkeaa edelld mainitusta indeksist,
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SA ei puskuroi sitd vaikutusta, mika tdlla poikkeamalla on

vakavaraisuussuhteeseen.

Seuraavissa kappaleissa esitetdin ensin riskikeskittymaét
homogeenisiin riskiryhmiin jaettuna ja yksittdisten
nimien osalta ja sen jidlkeen riskeja kuvataan lyhyesti koko

taseen ndkokulmasta.

Sijoitukset toimialasektoreittain,
maantieteellisten alueiden
mukaan ja omaisuuslajeittain

Korko- ja osakesijoitusten osalta rahoitussektorin yhtioilla
ja kiinteistovakuudellisilla joukkovelkakirjalainoilla

on merKittiva osuus konsernin kokonaisportfolioista,
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kun taas julkisen sektorin sijoitusten osuus on melko
rajallinen. Suurimmassa osassa néista sijoituksista
liikkeeseenlaskijana on pohjoismainen yhtio tai yhteiso.
Suurin osa yrityspuolen liikkeeseenlaskijoista, vaikkakin
ne sijaitsevat Pohjoismaissa, toimii kansainvilisilld
markkinoilla ja ndin ollen niiden tuloksentekokyky ei ole
kovin riippuvainen pohjoismaisista markkinoista. Positiot
toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokit-

tain on esitetty seuraavassa taulukossa.
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Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain
Sampo-konserni, 3112.2019
AA+ A+ BBB+ BB+ Korko- Muutos
- - - - Luokittele- sijoitukset Listatut Vasta- tilanteesta
Milj. e AAA AA- A- BBB- C D maton yhteensa osakkeet Muut puoliriski Yhteensd 31.12.2018
Perusteollisuus 0 0 20 97 80 0 73 270 130 0 0 400 96
Padomahyoddykkeet 0 0 64 46 36 0 181 327 606 0 0 933 157
Kulutustavarat 0 0 222 370 94 0 106 791 348 0 0 1140 -171
Energia 0 1 0 0 34 0 175 210 8 8 0 226 -135
Rahoitus 37 2279 2477 1188 149 0 71 6201 429 8 8 6 647 69
Valtiot 9 0 0 0 0 0 0 9 0 0 0 9 -124
Valtioiden takaamat jvk-lainat 9 27 0 0 0 0 0 36 0 0 0 36 0
Terveydenhuolto 7 0 15 50 90 0 69 232 174 18 0 423 17
Vakuutus 0 0 59 133 26 0 59 277 3 25 0 305 15
Media 0 0 0 0 6 0 16 22 9 0 0 30 -18
Pakkaus 0 0 0 9 0 39 48 12 0 0 60 28
Julkinen sektori, muut 514 68 25 0 0 0 0 606 0 0 0 606 -183
Kiinteistoala 0 5 88 355 60 0 689 1198 0 181 0 1378 260
Palvelut 0 0 4 88 226 0 93 411 362 0 0 773 90
Teknologia ja elektroniikka 1 0 25 18 57 0 115 217 188 10 0 415 106
Telekommunikaatio 0 0 30 176 120 0 0 326 75 0 0 401 -44
Liikenne 0 58 27 43 0 0 231 359 30 0 0 390 84
Yhdyskuntapalvelut 0 0 62 152 229 0 29 472 0 0 0 472 -10
Muut 0 26 0 0 16 0 29 71 0 34 0 105 7
Arvopaperistetut jvk-lainat 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vakuudelliset jvk-lainat 2548 70 11 0 0 0 0 2630 0 0 0 2630 -187
Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 187 187 906 693 0 1786 -24
Vastapuoliyhteis® 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 16 16 -34
Yhteensd, pois lukien
Topdanmark 3125 2534 3131 2716 1232 0 2161 14 900 3281 977 25 19 182 -1
Muutos tilanteesta 31.12.2018 -404 -398 -185 91 364 0 257 -275 344 -29 -42 -1
Topdanmark Yhteensa
Konserni ilman henkivakuutusta 1670 0 142 0 0 0 150 1963 124 108 127 2321
Henkivakuutus 3221 0 239 11 9 0 381 3862 359 870 241 5332
Topdanmark yhteensa 4 892 0 382 11 9 0 531 5825 483 978 367 7 653
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Korkosijoitukset rahoitussektorille
Kuten Korkosijoitukset rahoitussektorille, Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 3112.2019
. ) . Pitkaaikaiset
Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2019 Kiteinen ja heikomman
-taulukosta voidaan nihd4, suurin osa rahoitussektorin » Katetut jvk-  rahamarkkina- Pitkdaikaiset etuoikeuden .
Milj. e lainat sijoitukset senior-lainat lainat Yhteensa %
ja kiinteistovakuudellisten joukkovelkakirjalainojen Suomi 101 1598 479 219 2398 272%
sijoituksista on tehty pohjoismaisiin sijoituskohteisiin. Ruotsi 1703 5 551 133 2392 27,1%
Norja 612 469 339 1420 16,1 %
Korkosijoitukset julkiselle sektorille sisdltavit valtion- Ranska 568 168 736 8,3%
lainol Itioiden tal iz ioukkovelkakizialainof Tanska 167 226 233 626 7,1%
ainoja, valtioiden takaamia joukkovelkakirjalainoja Alankomaat 268 a = 3.5%
sekd muita sijoituksia julkiselle sektorille, mika voidaan Yhdysvallat 217 217 2.5%
nihdi taulukosta Korkosijoitukset julkiselle sektorille, Kanada 34 148 182 2,1%
Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2019. Iso-Britannia 12 2 134 17 165 1,9%
Julkisen sektorin osuus on ollut kohtalaisen pieni Sampo- Islanti 72 4L 113 L3%
K in stfoit lkissa ia stioftukset ovat olleet Saksa 66 0 66 0,7 %
onsernin sijoitussalkuissa ja sijoitukset ovat ollee Uusi-Seelanti 37 = 0.4%
1&4hinnd Pohjoismaihin. Topdanmarkin sijoitussalkuissa Espanja 28 28 0.3%
AAA-luottoluokituksen omaavilla kiinteistévakuudelli- Guernsey 27 27 0,3%
silla joukkovelkakirjalainoilla on keskeinen merkitys. Australia 1 26 26 0,3%
Irlanti 23 23 0,3%
S k in listatut osakesijoitukset olivat vuod viro 1 i 22 0.3 %
ampo-konsernin listatut osakesijoitukset olivat vuoden Sveitsi 17 = 0.2%
2019 lopussa 3 281 miljoonaa euroa (2 937). Vuoden Itavalta 12 12 0.1%
2019 lopussa Ifin listattujen osakkeiden arvo oli 1281 Bermuda 10 10 0,1%
miljoonaa euroa (1113). Osakkeiden osuus oli 12 prosenttia Caymansaaret 2 2 0.0%
= ,
Ifin sijoitusomaisuudesta. Mandatum Lifessa listattujen Yhteensa 2630 2189 2978 1034 8829 100,0%
osakkeiden arvo oli 1308 miljoonaa euroa vuoden
2019 lopussa (1 334) ja listattujen osakkeiden osuus Korkosijoitukset julkiselle sektorille
sijoitusomaisuudesta oli 23 prosenttia. Topdanmarkissa Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 3112.2019
listatut osakesijoitukset olivat vuoden 2019 lopussa 484 Valtioiden Julkinen
miljoonaa euroa (534). Topdanmark-konsernissa listat- Milj. e Valtiot takaamat sektori, muut Yhteensa
. Kesiiof oituksi Korl . Norja 329 329
tujen osakesijoitusten osuus sijoituksista on korkeampi RUOLSI 9 253 B
henkiyhtidssa. Suomi 27 25 52
Tanska 9 9
Yhteensd 9 36 606 652
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Maantieteellisesti Sampo-konsernin sijoitukset ovat Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma
painottuneet pohjoismaisiin yrityksiin. Pohjoismaisten Sampo-konserni pois lukien Topdanmark
yritysten osakkeiden osuus oli 59 prosenttia kaikista
31.12.2019 31.12.2018
osakkeista. TAima on linjassa konsernin sijoitusstrategian Yhteensé 3 281 milj. euroa Yhteensé 2 937 milj. euroa
kanssa, jonka mukaan sijoituksissa keskitytdén n% 9% 5% 9% 9%
pohjoismaisiin yhtiéihin. Ndmé& pohjoismaiset yhtiot 1% . 7% 9% \ . 5%
kilpailevat kuitenkin pddosin globaaleilla markkinoilla, 10 % \
. - o S e 1%
vain harvat niista ovat toiminnaltaan puhtaasti kotimaisia 5% S
% o—
yhtiditd. Niin ollen lopullinen riski ei ole merkittavasti
riippuvainen Pohjoismaiden talouksista. Sampo- 28 % 26 %
° 22%
konsernin listattujen osakesijoitusten jakauma esitetdin 18 %
Listattujen osakesijoitusten maantieteellinen jakauma, - ~
Sampo-Kkonserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2019 ja 15 % 18 %
31.12.2018 -graafissa. ® Tanska 284 @ !ta-Eurooppa 24 ® Tanska 264 @ Ita-Eurooppa 24
Norja 231 © Pohjois-Amerikka 334 Norja 147 ©® Pohjois-Amerikka 265
@ Ruotsi 932 © Latinalainen @ Ruotsi 761 © Latinalainen
® Suomi 484 Amerikka 48 ® Suomi 537 Amerikka 26
Lansi-Eurooppa 582 Kaukoita 362 Lansi-Eurooppa 643 Kaukoita 271
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Suurimmat Sii oitukset yksittaisiin liikkeeseenlaskijoihin ja vastapuoliin kon-
YkSittﬁiSiill nimiin sernitasolla. Topdanmarkin sijoitussalkuissa suurimmat
yksittdiseen liikkeeseenlaskijaan kohdistuvat sijoitukset
Suurimmat keskittymaét liikkeeseenlaskijoittain ja omai- ovat AAA-luottoluokituksen omaavia tanskalaisia
suuslajeittain, Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, kiinteistévakuudellisia joukkovelkakirjalainoja.

31.12.2019 -taulukossa kuvataan suurimmat keskittyméit

Suurimmat keskittymat liikkkeeseenlaskijoittain ja omaisuuslajeittain
Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 3112.2019

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- Tier 1ja Osake- johdan-

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

Nordea Bank 1268 7 % 425 839 0 459 189 191 0 4

Skandinaviska Enskilda Banken 873 5% 676 196 0 177 6 13 0 0

Danske Bank 770 4% 503 265 0 155 59 51 0 3

BNP Paribas 627 3% 568 59 0 0 59 0 0 0

Svenska Handelsbanken 543 3% 0 543 0 485 18 40 0 0

DnB 514 3% 0 514 0 194 196 125 0 0

Norja 474 3% 0 474 0 0 372 102 0 0

Swedbank 427 2% 0 427 0 277 119 31 0 0

Saxo Bank 301 2% 0 17 0 0 0 17 284 0

Landshypotek 254 1% 0 254 0 200 34 20 0 0

10 suurinta keskittymaa yhteensa 6 051 32% 2172 3588 ] 1948 1049 590 284 7
Muut 12 847 68 %
Sijoitusomaisuus yhteensa 18 898 100 %
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Suurimmat high yield- ja luottoluokittelemattomat
korkosijoitukset eritellidn Kymmenen suurinta suoraa
high yield- seki luottoluokittelematonta korkosijoitusta,
Sampo-Kkonserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2019
-taulukossa. Lisdksi suurimmat suorat sijoitukset listat-
tuihin osakkeisiin eritelldin Kymmenen suurinta suoraa
listattua osakesijoitusta, Sampo-konserni pois lukien
Topdanmark, 31.12.2019 -taulukossa.

Saamiset muista kuin investment grade -luokituksen
saaneista korkosijoituksista ovat merkittivét, koska
suhteellisen pienelld osalla pohjoismaisista yhtidista on
luottoluokitus ja monilla luottoluokitelluilla yhti6illa
luottoluokitus on investment grade -luokkia alhaisempi
(high yield).

Keskittymiit koko taseen tasolla

Yleisesti ottaen Sampo-konserni on rakenteellisesti
riippuvainen Pohjoismaisten talouksien suoriutumi-
sesta, kuten jo aiemmin kuvattiin. Sampo-konserni

on myos taloudellisesti alttiina yleisen korkotason
laskulle, mika kdy ilmi edelld esitetysta taulukosta
Arvioidut vakavaraisuuden markkinariskiherkkyydet,
Sampo-konserni, 31.12.2019. Mitd alemmat Korot ja miti
tasaisempi korkokéyré on, sitd haasteellisempi ympéristo
on nykyisille liiketoimintamalleille etenkin, kun Ifissd ja
Mandatum Lifessa vakuutusvelkojen duraatio on pitempi
kuin korkosijoitusten duraatio. Topdanmarkissa taseen
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Kymmenen suurinta suoraa high yield- seka luottoluokittelematonta
korkosijoitusta ja suoraa listattua osakesijoitusta
Sampo-konserni pois lukien Topdanmark, 31.12.2019

Kymmenen suurinta suoraa high yield- seka Yhteenss, % kaikista suorista
luottoluokittelematonta korkosijoitusta Luokitus milj. e korkosijoituksista
High Street Shopping NR 154 1,1%
TDC B+ 99 0,7 %
Teollisuuden Voima BB+ 98 0,7 %
Sponda NR 95 0,7%
Evergood 4 ApS B+ 80 0,6 %
Trevian Finland Properties | NR 77 0,5%
Saab NR 57 0,4 %
Pohjolan Voima NR 52 0,4 %
Veningen NR 51 0,4 %
Intrum BB 50 0,3%
10 suurinta keskittymda yhteensa 812 5,6 %
Muut suorat korkosijoitukset 13622 94,4 %
Suorat korkosijoitukset yhteensa 14 435 100,0 %
Yhteensa, % kaikista suorista
Kymmenen suurinta suoraa listattua osakesijoitusta milj. e osakesijoituksista
Saxo Bank 284 11,9 %
Intrum 184 7,7 %
Volvo 134 5,6 %
Nobia 122 51%
Norwegian Finans Holding 114 4,8 %
Asiakastieto 92 3,9%
ABB 86 3,6%
Sectra 80 3,3%
Veidekke 67 2,8%
Telia Company 60 2,5%
10 suurinta keskittymaa yhteensa 1222 51,4
Muut suorat osakesijoitukset 1156 48,6 %
Suorat osakesijoitukset yhteensa 2 378 100,0 %
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korkoriskid suojataan aktiivisesti ja siten Topdanmark ei Taserakenne
olennaisesti lisd4 korkoriskii konsernin tasolla. Sampo Qyj, 3112.2019 ja 3112.2018
. .. e . e Milj. e 31.12.2019 31.12.2018
Sampo-konsernille olisi merkittavésti hyoty, jos korot ”
Vastaavaa yhteensa 11625 12 073
nousisivat, koska vakuutusvelkojen taloudellinen arvo Kateiset varat 1320 1447
pienenisi enemmaén kuin niiti suojaavien sijoitusten arvo. Sijoitukset 1022 770
Samaan ajikaan Nordean nettokorkotuotot todennékoi- Sijoituskiinteistét 2 2
sesti kasvaisivat myds. Korkosijoitukset L 23
Osakkeet ja osuudet 973 745
Huonommalla etuoikeudella olevat saamiset 359 489
R R Osuudet saman konsernin yrityksissa 8 841 9 200
Sampo OY]:l‘l 1‘0011 Sijoitukset tytaryrityksissa 3401 3401
Sijoitukset osakkuusyrityksissa 5440 5799
Sampo Oyj tekee pitkéaikaisia sijoituksia pohjoismaisiin Muut varat 23 167
finanssialan yrityksiin ja on konsernissa likviditeetin
) L ) . ) i Milj. e 31.12.2019 31.12.2018
lahde. TAman vuoksi rahoitusrakenteen kestdvyys ja kyky Vastattavaa yhteensa 11 625 12 073
hankkia rahoitusta tarvittaessa ovat jatkuvasti arvioinnin Liikkeeseen lasketut yritystodistukset 0 124
kohteena. Pitkdaikainen vieras pdaoma 3414 3943
Private placement -lainat 98 122
. irs . Joukkovelkakirjalainat 3316 3821
Vuoden 2019 lopussa Sammolla oli 8 841 miljoonan edesté — - !

L o o . Pddomalainat 494 0
strategisia sijoituksia ja ne oli pAdosin rahoitettu omalla Oma pasoma 7596 7890
pddomalla, 7 596 miljoonaa euroa, ja senior-ehtoisella Sidottu oma paioma 98 98
velalla, jota oli yhteensi 3 414 miljoonaa euroa. Senior- Voitonjakokelpoiset varat 7 497 7792

Muut velat 121 115

lainojen keskimiariinen jiljelli oleva maturiteetti

oli 5,1 vuotta ja siitd 1 600 miljoonan euron osuus oli
maturiteetiltaan yli 5 vuotta. Senior-ehtoisella velalla
rahoitetaan myods muita sijoitusomaisuuserid. Ndiden
huonomman etuoikeuden velkainstrumenttien ja muiden
korkosijoitusten, yhteissummaltaan 405 miljoonaa euroa,
keskimédardinen maturiteetti oli 1,8 vuotta.
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Strategisten sijoitusten ja muiden sijoituserien rahoitus

on vahvasti jirjestetty.
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Kyky hankkia rahoitusta riippuu velkaantuneisuudesta
jalikviditeettipuskurista, jotka voidaan paitella Tase-
rakenne, Sampo Oyj, 31.12.2019 ja 31.12.2018 -taulukosta.
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Sampo Oyj:n velkaantuneisuus oli maltillinen esimerkiksi

seuraavilla mittareilla arvioituna:

+ Velkaantuneisuus mitattuna korollisten velkojen
osuudella kaikista vastattavaa-puolen eristi oli 34
prosenttia (34).

« Sammon 2 183 (2 108) miljoonan euron nettovelka on
kohtuullinen suhteutettaessa sitd omistusosuuksien

arvoon ja sijoitusomaisuuteen.

Sammon likvidit varat olivat 1 320 (1 447) miljoonaa
euroa. Likviditeettiin vaikuttaa pd4asiassa saadut ja
maksetut osingot sekd muutokset liikkeeseenlasketuissa
velkainstrumenteissa ja tehdyissi sijoituksissa. Sampo
maksaa osinkonsa huhtikuussa, jolloin likviditeetti
laskee huomattavasti. Huomattava osuus ryhméin
yhtididen liikkeelle laskemista huonomman etuoikeuden
velkainstrumenteista (359) seké osa muista sijoituksista
(1022) voidaan myydéa, mikali tarvitaan likviditeettia.

Lyhyen aikavilin likviditeettid voidaan pitda riittivana.
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Sammon rahoitusasema on hyvi, minké ansiosta yhtio
kykenee uudelleen rahoittamaan nykyiset velkansa ja
laskemaan liikkeelle uutta velkaa. TAima yhdessé yhtion
myytivissd olevien omaisuuserien kanssa tarkoittaa, etti
Sampo kykenee luomaan likviditeettié.

Nykyisellddn Sampo-konsernilla on pddomapuskuria
suhteessa vakavaraisuuspddomavaatimukseen. Taulu-
kossa Taserakenne, Sampo Oyj, 31.12.2019 ja 31.12.2018
esitetyt huonomman etuoikeuden kaikki saamiset ovat
Ifin, Mandatum Lifen, Nordean ja Topdanmarkin liikkee-
seen laskemia. Nordeaa lukuunottamatta ne eliminoidaan
konsernin omista varoista. Mikéli kyseiset saamiset
myytiisiin, emoyhtion likviditeetin kasvun ohella

konsernin omat varat ja vakavaraisuussuhde nousisivat.

Sampo Oyj tasapainottaa riskeji konsernin sisélla.
Hallinnoidessaan rahoitus- ja pAdomarakennettaan
seki likviditeettidin Sampo Oyj ottaa huomioon

liiketoiminta-alueiden eurosta poikkeavat perusvaluutat

86

(Ruotsin kruunu ja Tanskan kruunu) ja sen, etti kaikki
sen liiketoiminta-alueet ovat alttiina matalan korkoympé-
ristdn riskeille. NAma4 riskit saattavat vaikuttaa Sammon
tekemiin paatdksiin sen omien velkainstrumenttien
liikkeeseen laskun yhteydessi ja likviditeettiportfoliota
hoidettaessa.

Tadmaén johdosta osa Sampo Oyj:n velkainstrumenteista on
laskettu liikkeelle Ruotsin kruunuissa, ja korkoduraatio
pidetdin suhteellisen lyhyend. Johdon markkinani-
kemykset vaikuttavat kuitenkin néihin paatéksiin ja
esimerkiksi télld hetkelld taktisista markkinandkemyk-
sistd johtuen Ifin maksamat Ruotsin kruunu -méaéraiset
osingot ovat edelleen Ruotsin kruunuina ja Ruotsin
kruunu -méiriinen velka on konvertoitu euroiksi koron-

ja valuutanvaihtosopimuksilla.
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SAMPO-KONSERNIN PAAOMITUS

88 88

Sampo-konsernin Ryhmén Solvenssi I
padomitus -s44nnoston
mukainen oma
varallisuus ja
vakavaraisuusasema
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Sampo-konsernin paaomitus

Sampo-konsernin pddomituksen periaatteet ja laskenta-
menetelmit kuvataan liitteessi 4 Kannattavuus, riskit

ja padoma yksityiskohtaisesti.

Ryhmiin Solvenssi I1
-saannoston mukainen
oma varallisuus ja
vakavaraisuusasema

Sampo-ryhmén oma varallisuus SCR Solvenssi I
-sddnnoston mukaisesti esitetdén graafissa Vakavaraisuus
Solvenssi II -sddnndstdon mukaan, Sampo-ryhma4,
31.12.2019. Sampo-ryhmén hyviksyttavin oman varalli-
suuden suhde ryhmén SCR:44n vuoden 2019 lopussa oli
167 prosenttia (140). Sampo-ryhmaé on tiyttanyt vaka-

varaisuuspddomavaatimuksensa koko ajan vuonna 2019.

Sampo-konserni laski 21.10.2019 saakka myds rava-
vakavaraisuuden rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonnasta annetun lain (2004/699) mukaan. Elokuussa
2019 Nordean osakkeina maksettuun lisdosinkoon liittyen
Sampo Oyj haki Finanssivalvonnalta lupaa lakkauttaa
rahoitus- ja vakuutusryhmittyméa. Hakemus hyvaksyttiin
21.10.2019. Rava-vakavaraisuus laskettiin viimeisen kerran
30.9.2019 ja hyvidksynnéstd alkaen Sampo-konsernin vaka-

varaisuus lasketaan ainoastaan Solvenssi II:n mukaan.
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Nordean Kisittely Solvenssi II:ssa muuttui ja 30.9.2019
jalkeen se kdsitellddn osakesijoituksena konsernin

vakavaraisuuslaskennassa.

Ryhmén SCR laski 1282 miljoonaa euroa johtuen
péidasiassa Nordean muuttuneesta kisittelystd Solvenssi

II:ssa. Tdmén vuoksi Nordeaa késitellddn osake-

sijoituksena SCR:44 laskettaessa, miki johtaa aiempaa
alhaisempaan SCR:44n. Sammon osuus NDX Intressen-
teristd ja muiden konsolidoimattomien sidosyritysten
paddomavaateet lisittiin ryhmén SCR:44n myos. Sampo ei
ole hakenut lupaa kayttia Ifin ja Topdanmarkin osittaista

sisdistd mallia Solvenssi II -laskennassa, ja siksi Solvenssi

II -laskennassa kdytetddn standardikaavan SCR:ii.

Vakavaraisuus Solvenssi Il -sdannoéstén mukaan

Sampo-ryhma, 31.12.2019

Milj. e Vakavaraisuussuhde 167 %
12 000
10 000

8 000 =26

-989 253 -385 100
6 000 | -647 |
4 000
0
Vakuutus- Markkina-  Vastapuoli- Hajautus Operatiivinen  Vastuu- Vero- NDX ja  Vakavaraisuus- Oma
riski riski riski riski velan velkojen muut padoma- varallisuus
LAC’ LAC vaatimus
" Tappioita vaimentava vaikutus (Loss absorbing capacity) (SCR)
88 SAMPO = GROUP



D) AR TICIGSENSI | | confem | TopoumAmc | maoaton re | SSCAEUIINS, | kousEmin | Lirreer
LIIKETOIMINTAMALLI | HALLINNAN TOIMENPITEET JA SAMPO OYJ:SSA PAAOMITUS

Taulukossa Hyviksyttavd oma varallisuus, Sampo-ryhma, Hyvaksyttava oma varallisuus

31.12.2019 ja 31.12.2018 esitetdin Sampo-ryhméin oma Sampo-ryhma, 31.12.2019 ja 31.12.2018

varallisuus luokittain. Milj. e 2019 2018
Luokka 1 yhteensa 9 075 10 010

Ryhmin oma varallisuus koostuu tavanomaisesta Osakepadoma 98 98

osakepiddomasta, tdsmaytyserasti ja etuoikeudeltaan Tasmaytysera 8975 10273

Muiden rahoitusalojen yhtiéiden nettovaikutus -130 -495

huonommista veloista, jotka ovat hyvéaksyttédvia ryhma- Luokka 1 - kytettavissa rajoitetusti 1= 133

tasolla. Ryhmén oma varallisuus 31.12.2019 oli 10 210 Luokka 2 (Etuoikeudeltaan huonommat velat) 1135 333

miljoonaa euroa (10 355). Luokka 3 (Laskennalliset verosaamiset) 0 13
Hyvaksyttava oma varallisuus 10 210 10 355

Koko 98 miljoonan euron suuruinen osakepdioma

sekd 8 975 miljoonan (10 273) suuruinen tismaytyseri Tasmdytyserdn rakenne

tdyttavat taysin vaatimukset, joiden nojalla ne voidaan Sampo-ryhma, 31.12.2019 ja 31.12.2018

siséllyttda rajoituksetta kiytettivissi oleviin luokan 1 Milj. e 2019 2018

eriin. Vertailuna IFRS:n mukainen konsolidoitu oma Rahastot, jakamattomat voitot seka tilikauden nettotulos (ennen SlI-muunnoksia) 12 444 12 916

padoma oli12542 miljoonaa euroa 31.12.2019 (13 014) Odotettavissa olevat osingot, voitonjaot ja maksut -1222 -1583

(katso liite 5 Vakavaraisuudessa sovellettavat arvos- 3umuate:)I:;:r;i;\fissu;rzls:j;i\j;iIvli:re:;ié';uoun:istuksessa clevaty :Zi _;gi

tusmenetelmat). Kaiken kaikkiaan oman varallisuuden Luokka 3:ssa erikseen esitetyt laskennalliset verosaamiset 0 -13

rakenne on erittdin vakaa, silld luokan 1 erét ovat melkein Arvonoikaisut Solvenssi Il:n mukaan 1838 -601

90 prosenttia koko omasta varallisuudesta, josta tismay- Tésméytyserd 8 975 10 273

tyserd vastaa valtaosin. Nordean késittely ryhmin omassa
varallisuudessa muuttui ja sen myotd Nordea kisitelldidn
omassa varallisuudessa kdypadn arvoon arvostettavana
osakesijoituksena. IFRS:n mukaisessa tilinpadtoksessa
Nordea kuitenkin kasitellian edelleen osakkuusyhtiéna
ja téltd osin IFRS- ja Solvenssi II —kisittely eroavat

toisistaan.

Tédsmiytyserd on yhteissumma jakamattomista

voitoista, tilikauden tuloksesta sekd muista rahastoista
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vdhennettyni ehdotetulla osingonjaolla ja muulla
voitonjaolla ja oikaisten sitd Solvenssi II -sddnndston
mukaisilla arvostuseroilla, laskennallisilla nettovero-
saamisilla, suoraan omistetuilla omilla osakkeilla seka
Topdanmarkin vihemmistdosuudella. Tdsméytyserin
koostumus esitetdén taulukossa Tdsméytyserdn rakenne,
Sampo-ryhm4, 31.12.2019 ja 31.12.2018.
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Taulukossa Hyviksyttdvd oma varallisuus, Sampo-ryhma,
31.12.2019 ja 31.12.2018 esitetyt oman varallisuuden

erdt, jotka luetaan Sampo-ryhméin luokan 1 rajoitetusti
kiytettivissd olevaan seki luokan 2 pddomaan, koostuvat
ulkoisten sijoittajien omistuksessa olevista huonomman
etuoikeuden veloista. Néitd erid oli 31.12.2019 tilanteessa
132 miljoonaa euroa (luokka 1) ja 1135 miljoonaa euroa
(luokka 2).
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Vuoden 2019 lopussa Mandatum Lifen liikkeelle
laskemista yhteensi 349 miljoonan euron huonomman
etuoikeuden velkainstrumenteista 100 miljoonaa euroa
oli Sammon sijoitusportfoliossa. Lisdksi Sammon hallussa
oli noin neljisosa Ifin 400 miljoonan euron huonom-
man etuoikeuden veloista. Topdanmarkin kolmesta
yhteensé 1750 miljoonan Tanskan kruunun arvoisesta
lainasta 31 prosenttia on Sampo-konsernin yhtididen
sijoitussalkuissa. Yksityiskohdat Ifin, Topdanmarkin

ja Mandatum Lifen liikkeelle laskemien huonomman
etuoikeuden velkainstrumenteista esitetdin yhtididen
vastaavissa taulukoissa. Yksityiskohtaiset tiedot instru-
menteista on saatavilla myds Sammon internetsivuilla
www.sampo.com/investors/debt-instruments/if

ja www.sampo.com/investors/debt-instruments/

topdanmark.
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Sekd Sampo Oyj ettd Mandatum Life laskivat liikeelle
huonomman etuoikeuden velkainstrumentteja vuonna
2019. Sampo Oyj laski liikkeelle 500 miljoonan euron
Tier 2 -luokan lainan toukokuussa ja Mandatum Life 250
miljoonan euron Tier 2 -luokan lainan lokakuussa.

Sampo-ryhmén oma varallisuus pieneni 145 miljoonalla
eurolla tilikauden 2019 aikana. Suurin muutos oli
Nordean osakkeina maksettu ylimé&riinen osinko,

joka pienensi ryhméan omaa pddoma ja mahdollisti
Nordean Kkisittelyn muutoksen omassa varallisuudessa.
Tamén seurauksena oma varallisuus laski kolmannella
kvartaalilla. Uudet Sampo Oyj:n ja Mandatum Lifen
liikeelle laskemat Solvessi II -kelpoiset pddomalainat
lisdsivit omaa varallisuutta koko arvostaan. Ehdotettu

1222 miljoonan euron osingonjako on vihennetty omasta
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varallisuudesta vuoden lopussa, mutta tytiryhtididen
kauden laajan tuloksen ollessa samaa tasoa ehdotetun
osingon kanssa, sen vaikutus omaan varallisuuteen
verrattuna edellisvuoteen on pieni. Ryhmén hyvéksytté-
vdn oman varallisuuden suhde ryhmin SCR:44n nousi 167
prosenttiin (140) johtuen ryhméan SCR:n pienenemisesta.
Johtuen viranomaissddnnoksen rajoituksesta, jonka
mukaan luokan 2 omaa varallisuutta voi olla enintddn 20
prosenttia ryhmén konsolidoidusta vihimm@is-SCR:sté
("MCR”), oman varallisuuden saatavuutta ja siirretta-
vyyttd on rajoitettu laskettaessa luokan 2 pddomia ja
hyviksyttivdn oman varallisuuden ja ryhmén konsolidoi-

dun vihimmais-SCR:n suhdelukua.
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Liite 1: Sampo-konsernin ohjausrakenne
ohjausperiaatteet ja o PR YOk

. . . . ‘V»‘(\Q /\'/ree
riskienhallintaprosessi P ) %0,
,&\9 < S tilinpaatsstiedot
o DRSNS ——
Sampo Oyj

Selkeét vastuut seki yksinkertaiset ja matalat toiminnal- Hallitustys, tavoitteet N | Hallitusty® &
liset rakenteet ovat Sampo-konsernin liiketoimintojen & toimintaperiaatteet aktiivinen dialogi ——————
. . . . . Raportointi Yleinen raportointi
jariskienhallinnan organisoinnin perusperiaatteita. AN < 114
Vastuita ja toiminnallisia rakenteita, joita noudatetaan If Mandatum Life Topdanmark
Sampo Oyj:ssi ja sen tdysin omistamissa tytdryhtidissa,

kuten on havainnollistettu Sampo-konsernin ohjaus-
rakenne -kaaviossa, kuvataan seuraavissa kappaleissa.
Topdanmark on ottanut kiytt66n Sammon péiasialliset
konsernitason periaatteet ja politiikat, mukaan lukien
riskienhallintaperiaatteet, vaikkakin niissé saattaa olla
joitain pienii eroja. Ndin ollen Topdanmarkin ohjaus-
periaatteet ja riskienhallintaprosessi voivat olla hieman

erilaiset seuraavaksi kuvattuun verrattuna.

Emoyhtion ohjaus

Konsernin emoyhtié Sampo ohjaa tdysin omistamiaan
tytdryhtiditd asettamalla tavoitteita sekd méirittelemalld
tytdryhtididen toiminnalle keskeiset reunaehdot

konsernitason toimintaperiaatteiden avulla.
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Tavoitteiden asettaminen: Sammon hallitus paittda
tytdryhtididen oman pddoman tuottotavoitteet, jotka ovat
talla hetkelld 17,5 prosenttia seka Ifille ettd Mandatum
Lifelle. Lisdksi Ifin pitkdn aikavélin tavoitteena on

yllépitda alle 95 prosentin yhdistettyd kulusuhdetta.

Emoyhti6 arvioi pAdomituksen riittadvyytta ja pAdoma-
rakenteen tarkoituksenmukaisuutta siten, kuin on esitetty
kappaleessa Pddomitus alakonsernitasolla liitteessi 4
Kannattavuus, riskit ja padaoma. Tédhén analyysiin
perustuen emoyhtio arvioi, minka suuruisia osinkoja
tytaryhtiot jakavat emoyhtiolle. Sampo-konsernissa
operatiivisen toiminnan kannalta ylimiaridinen pddoma
pidetddn emoyhtidé Sammossa, joka pAdomittaa tytér-

yhti6iti tarvittaessa.

Emoyhtién hallitus pdattdi keskeisisté tytdryhtididen
liiketoimintaa ja riskienhallintaa ohjaavista pddperiaat-
teista. Naistd merkittivimmaét ovat Sampo-konsernin
toimintaperiaatteet (Code of Conduct), riskienhallinnan
periaatteet, palkitsemisperiaatteet ja compliance-
periaatteet. Liséksi on muita periaatteita, kuten tiedon-
antopolitiikka, joita noudattamalla pyritddn ehkdisemdin

maine- ja compliance-riskeja.

Sammon hallituksen paatoksiin yleisesti ja siten myos
emoyhtion antamaan ohjeistukseen vaikuttavat edella
mainittujen ohjeistusten ohella my6s ulkoinen normi-
perusta ja eri sidosryhmien odotukset Sampo-konsernin

toiminnasta. Lisitietoja Sampo-konsernin sidosryhmisti
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on saatavilla Toimintaperiaatteet-dokumentissa

osoitteessa www.sampo.com/toimintaperiaatteet.

Tytiaryhtioiden toiminta ja
riskienhallinta

Tytaryhtiot jarjestivdt oman liiketoimintansa itsenéisesti
ottaen huomioon liiketoimintansa erityispiirteet ja
konsernitason ohjeistukset tavoitteiden ja toimintaperi-
aatteiden suhteen. Sidosryhmien odotukset ja ulkoinen
sddntely vaikuttavat myos suoraan tytdryhtididen

toimintaan.

Sampo-Konsernin tytdryhtidt padttavit itsenidisesti
toimintansa hallintorakenteesta. Tytdryhtididen
operatiivisella johdolla on laaja-alaista kokemusta
vakuutustoimialalta seki talous- ja riskienhallinnasta. Eri
komiteoiden ja toimielinten jisenet edustavat liiketoi-
minnan ja muiden toimintojen osaamista. Tytdryhtididen
toimintaa valvovat kyseisen tytiryhtion eri toimielimet ja
viime kidessa hallitukset, joiden jisenet ovat pidasialli-
sesti emoyhtié Sammon tai Sampo-konsernin yhtididen

ylimpéaén johtoon kuuluvia henkilgita.

Koska emoyhtidssé laaditaan ainoastaan toimintaa
koskevat pidperiaatteet, tytdryhtididen johdolla on
padtdsvalta ja vastuu huomioida tytaryhtién oman
toiminnan erityispiirteet yhtiokohtaisissa politiikoissa,

limiiteiss4, valtuutuksissa ja ohjeistuksissa.
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Operatiivisella tasolla tytaryhtiot keskittyvat vakuutus-
toiminnan seka talouden ja riskienhallinnan tehokkaa-
seen toimeenpanoon. Sijoituksia hallinnoidaan tytér-
yhtididen hallitusten hyviksymien sijoituspolitiikkojen
mukaisesti. Emoyhti6 johtaa pdivittiist sijoitustoimin-
taa, mikd mahdollistaa samanaikaisesti tytaryhtididen
sijoituspolitiikkojen tehokkaan toteuttamisen ja konserni-
tasoisen sijoitusportfolioiden valvonnan. Topdanmark

hallinnoi kuitenkin sijoituksiaan itseniisesti.

Riskienhallintaprosessi on jatkuvaa toimintaa, josta osa
on liiketoimintojen vastuulla ja osa riippumattomien
riskienhallinnan asiantuntijoiden vastuulla. Vaikkakin
liiketoimintojen ja riippumattoman riskienhallinnan vas-
tuut ovat selkeésti eriytetty toisistaan Sampo-konsernissa,
on ndiden toimintojen vililld 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 riskeja
otetaan ja valvotaan, ovat liiketoiminnasta riippumatto-
mien tahojen vastuulla. Nima rakenteet ovat edellytys
riskienhallintaprosessin toiminnalle ja ne kuvastavat

vakavaraisuustavoitteita ja riskinottohalukkuutta yleisesti.
Kaavio Yhti6tasoinen taloudellisen ja riskienhallinnan

prosessi esittdd yhtidtasoisen riskienhallinnan edellytyk-

sid, tehtdvii ja tavoitteita.
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Yhtidétasoinen taloushallinnon ja riskienhallinnan prosessi

Strategiat

Hallintorakenne Politiikat

Kustannustehokkaat Strateginen

ja korkealaatuiset ja operatiivinen
prosessit joustavuus

~

Yhtio-
kohtaiset
tavoitteet

S

Vakuutustoiminta

% Riskien, pdadomien
s ja tuottojen
tasapaino

Ohjeistukset

Toimivaltuudet
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Riskienhallinnan onnistuneen jarjestimisen kannalta
keskeiset edellytykset ovat:

» Riskienhallinnan hallintomalli ja toimivaltuudet
(lisdtietoja on kappaleessa Riskienhallinnan
hallintorakenne) ja selked vastuiden jako liiketoimin-
talinjojen ja riippumattomien toimintojen vélilla

» Yhtididen omat riskipolitiikat ja tarkemmat riskien-
hallintaa koskevat ohjeistukset

» Varovaiset arvostus-, riskien mittaus- ja

raportointiprosessit.

Riskienhallintaprosessiin sisdltyvit tehtévit voidaan

luokitella seuraavasti:

Riippumaton riskienhallinta

Talous- ja riskienhallintatoimintojen vastuulla

on yksikasitteisesti ylldolevien riskien hallinnan
edellytysten madrittdminen. Lisiksi talous- ja
riskienhallintatoimintojen vastuulla on operatiivisesti
riippumaton mittaus ja valvonta sisdltden sekd toiminnan
valvonnan yleisesti, ettd virallisen kannattavuus-, riski- ja

piddomituslaskennan.
Esimerkkeji ndistd vastuista ovat:
+ Yksityiskohtainen riskiraportointi tytaryhtiéiden ja

Sammon riskikomiteoille seki hallituksille
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- Pddomatarpeen ja tosiasiallisen kiytossa
olevan pddoman sisdinen raportointi vihintdan
neljainnesvuosittain

+ Viranomaisten ja luottoluokittajien vaatimusten
mukaisten pddomavaatimusten ja pAdomien raportointi
sisdisesti neljannesvuosittain

« Sisdisten ja viranomaislaskennan mukaisten

piadomitustunnuslukujen julkaisu neljannesvuosittain.

Jatkuva mahdollisuuksien
jariskien analysointi

Seka liiketoiminnot ettd talous- ja riskienhallintatoimin-
not tukevat aktiivisesti liikketoimintaa analysoimalla ja
arvioimalla liiketoimintamahdollisuuksia jatkuvasti.
Vakuutus- ja sijoitustoiminnot arvioivat paivittiin
liiketoimintamahdollisuuksia ja erityisesti niiden
riski-tuottosuhteita. Toisaalta talous- ja riskienhallintatoi-
minnoissa merkittdva osa ajasta kiytetdin riskianalyysiin
ja riskiraportointiin sekd pddomasuunnitteluun. Tdma
mahdollisuuksien aktiivinen kartoitus nikyy esimerkiksi

seuraavina lopputuloksina:

+ Tunnistettuina liiketoimintamahdollisuuksina
(esimerkiksi tuote- ja palvelukehitys ja investointi-
mahdollisuudet) ja analyyseina niiden tuotto-
potentiaaleista ja pAdomatarpeista

» Sisdisen ja ulkoisen osingonjaon suunnitelmina

- Aloitteina hybridi- tai seniorilainojen liikkeeseen

laskemiseksi.
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Toimenpiteet

Toimenpiteet, eli vakuutus- ja sijoitustoiminnan varsi-
naiset liiketoimintatransaktiot, toteutetaan annettujen
toimivaltuuksien, riskipolitiikkojen ja muiden ohjeistuk-
sien mukaisesti. NAm4i toimenpiteet ovat liiketoimintojen
ja keskitettyjen toimintojen, kuten esimerkiksi sijoitustoi-
minnon, vastuulla. Pidomitukseen ja likviditeettiasemaan
liittyvét toimet kuuluvat tdhén tehtdvikokonaisuuteen.
Sampo-konsernissa ennakoivat toimet kannattavuuden,
riskien ja pAdoman hallinnan osalta ndhdéin tirkeim-
pénd riskien- ja pAdomanhallintaprosessin vaiheena.
Téstd johtuen riskipolitiikat, limiitit ja pAdatoksentekoval-
tuudet asetetaan siten, etti ne yhdesséa tulostavoitteiden
kanssa mahdollistavat liiketoiminta- ja sijoitusyksikoita
ottamaan tarkkaan harkittuja riskeja. Esimerkkeja
toimenpiteistd ovat mm. seuraavat:

+ Vakuutussopimusten hinnoittelu ja sijoitustrans-
aktioiden toteutus

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

« Johdannais- ja jdlleenvakuutustransaktioiden toteutus

« Liiketoimintojen hankinnat ja liiketoiminnoista

luopumiset.
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Edelld mainittujen tehtivien laadukas toteuttaminen
edesauttaa riskienhallintaprosessin kolmen keskeisen

tavoitteen saavuttamista:

Riskien, pddomien ja tuottojen tasapaino

» Tulokseen vaikuttavat ja muut merkittavit riskit on
tunnistettu, arvioitu ja analysoitu.

+ Pddomitus on riittdvi suhteessa liiketoimintaan
liittyviin riskeihin ja strategisiin riskeihin huomioiden
liiketoimintojen ennakoitu kannattavuus.

» Riskinkantokyky on kohdennettu liiketoiminta-alueille
strategian mukaisesti.

+ Vakuutusriskit on hinnoiteltu niiden luontaisen
riskitason mukaisesti, sijoitustoiminnan odotetut
tuotot ja riskit ovat tasapainossa ja seuraamusriskeji on

pienennetty riittavasti.

Kustannustehokkaat ja korkealaatuiset prosessit

+ Asiakaspalvelu ja sisédiset operatiiviset prosessit ovat
tehokkaat ja laadukkaat.

+ Padtoksenteko perustuu tarkkaan, riittdviin 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 yhtid on pAdomarakenteen ja johta-
misen ndkokulmasta hyvéssi asemassa reagoimaan

muutoksiin liiketoimintaympéaristossa.
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» Yhtiorakenne, osaaminen ja prosessit yhtidissi
mahdollistavat tarvittavien muutosten tehokkaan

toimeenpanon.

Kun edelld mainitut tavoitteet saavutetaan, riskienhal-
linta vaikuttaa positiivisesti oman pddoman tuottoon ja
lieventdi vuosittaisia kannattavuuden vaihteluja. Riskien-
hallintaprosessi ndhdédin siten Sammon omistaja-arvon

luomisen yhtené tekijana.

Emoyhtion valvonta ja
toiminta

Sampo tarkastelee konsernia liiketoimintaportfoliona ja
toimii aktiivisesti erityisesti konsernin pddomitukseen
ja riskeihin sekd emoyhtion pddomarakenteeseen ja

likviditeettiin liittyvissi asioissa.

Emoyhtioé Sampo tarkastelee neljannesvuosittain Sampo-
konsernin toimintaa seki yhti6- etti konsernitasolla
perustuen tytdryhtididen ja osakkuusyhtidéiden raportoin-
tiin. Osakkuusyhtididen osalta tieto perustuu kuitenkin
julkisesti saatavilla olevaan materiaaliin ja on siten vihem-
man yksityiskohtaista. Tytaryhti6itd koskeva raportointi
Sammon hallitukselle ja tarkastusvaliokunnalle perustuu
valtaosin tytdryhtididen tuottamaan raportointiin.
Raportointi keskittyy erityisesti riskien, pAdomituksen ja
kannattavuuden véliseen tasapainoon. Emoyhti¢ vastaa

omia toimintojaan koskevasta raportoinnista. Taysin
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omistetuista tytdryhtidista saatava raportointi on tarkem-

malla tasolla kuin Topdanmarkin raportointi.

Konsernitasolla keskeisimmaét painopistealueet ovat
mahdolliset konserniyhtididen toiminnasta aiheutuvat
riskikeskittymat samoin kuin konsernin paddomitus ja
emoyhtion kyky luoda likviditeettié. Lisdksi emoyhtiossd
ennustetaan ja analysoidaan konserniyhtidéiden tulosta,
riskejd ja pddomitusta perustuen yhtendisiin skenaarioi-
hin, jolloin yhti6kohtaiset tulokset ovat yhdistettivissa
konsernitasolla.

Edelld kuvattuun alakonsernitason sekd Sampo-
konsernin sisdiseen tyohon perustuen Sampo-konserni
valmistelee vuosittain tai useammin, jos tarvetta, yhden
riski- ja vakavaraisuusarvio -dokumentin (*Single ORSA”
-raportti). Single ORSA -dokumentilla on kdytannossa
sama rakenne ja sisiltd kuin vuosineljinneksittiin
tapahtuvalla tarkastusvaliokunnan raportoinnilla.
Sisdllon keskeisimpini erona on konsernin laajuinen
vakavaraisuusennuste, jota ei tavallisesti sisillytetd

vuosineljanneksittdin tapahtuvaan raportointiin.

Sammon hallitus paéttdi kyseisiin yhtio- ja konsernitasoi-
siin tietoihin perustuen konsernin piddomituksesta seki
antaa ohjeistuksia emoyhtion pAdomarakenteeseen ja
likviditeettivarantoihin liittyen. Sammon pidasiallisena
tavoitteena on ylldpitd4 varovaista pAdomarakennetta
jariittdvaa likviditeettid rahoittaakseen strategisia

hankkeita tarvittaessa. Vahva likviditeetti ja kyky hankkia
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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 ohjausjirjestelmista -raportissa

osoitteessa www.sampo.com/vuosi2019.

Riskienhallinnan hallintorakenne
konsernitasolla

Sammon hallitus on vastuussa siité, ettd konsernin
riskeja hallitaan ja valvotaan asianmukaisesti. Emoyhtion
hallitus méaérittia tytaryhtididen taloudelliset tavoitteet
ja hyviksyy konsernitasoiset periaatteet, jotka ohjaavat
tytdryhtididen toimintaa. Tytaryhtidéiden riskipositiot ja
padomitusraportit yhdistelldan konsernitasolla vuosi-
neljanneksittiin ja raportoidaan Sammon hallitukselle ja

tarkastusvaliokunnalle.
Eri hallintoelinten raportointivastuut konsernitasolla

on esitetty Sampo-konsernin riskienhallinnan hallinto-
rakenne -kaaviossa.
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Sampo-konsernin riskienhallinnan hallintorakenne

Sampo Oyij:n hallitus

Sampo Oyj:n
tarkastusvaliokunta

Konsernin

Ifin Mandatum Lifen
hallitus

hallitukset

riskienhallintajohtaja

*

Topdanmarkin
hallitus

ORSA-komitea

Mandatum Lifen
riskienhallintakomitea

Topdanmarkin
riskienhallintakomitea

Tarkastusvaliokunta vastaa hallituksen nimissid Sampo-
konsernin riskienhallinnan periaatteiden ja niihin
liittyvien ohjeistuksien laatimisesta. Tarkastusvaliokunta
varmistaa, etti konsernin eri toiminnot noudattavat

kyseisid ohjeistuksia, valvoo Sampo-konsernin riskeji ja
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riskikeskittymii sekéd valvoo, ettd riskienhallinta on kon-
serniyhtidissi laadukasta ja kattavaa. Tarkastusvaliokunta
valvoo myos riskipolitiikkojen toteuttamista, pddomitusta
seki riskien ja tuottojen kehittymistd. Vahintd4dn kolme
tarkastusvaliokunnan jisenista tulee valita niista

SAMPO = GROUP


https://www.sampo.com/globalassets/vuosi2019/konserni/Sampo2019_selvitys_hallinto_ohjausjarjestelma.pdf

SAMPO-KONSERNIN SAMPO-KONSERNIN RISKIT RISKITARKASTELUA SAMPO-
IF
RAKENNE JA JA KESKEISET RISKIEN- _KONS TOPDANMARK | MANDATUM LIFE | ¢, Mpo.KONSERNISSA | KONSERNIN | LITTEET ga
KONSERNI -KONSERNI -KONSERNI g
LIIKETOIMINTAMALLI | HALLINNAN TOIMENPITEET JA SAMPO OYJ:SSA PAAOMITUS
hallituksen jisenist4, jotka eivit toimi Sampo-konsernin Ifin riskienhallinnan hallintorakenne
johdossa ja jotka ovat riippumattomia yhtiosta. Tarkastus-
valiokunta kokoontuu neljinnesvuosittain.
Konsernin riskienhallintajohtaja on vastuussa riskien-
hallinnan asianmukaisuuden varmistamisesta konser- Ifin hallitukset
nitasolla. Riskienhallintajohtajan tehtdvdni on valvoa
Sampo-Kkonsernin riskejd kokonaisuutena seki ohjata ja
valvoa tytdryhtidéiden ja konsernin riskienhallintaa.
PoTTmmmmmmmsmmmsmsmmmmeees ORSA-komitea
Ifin ja Mandatum Lifen hallituksilla on yhtiéidensi 1
1
ylimpiné paatoksentekijoind kokonaisvaltainen vastuu . I I I I I I
Ifin ja Mandatum Lifen riskienhallintaprosesseista. Sijoitus- Vastuunvalinta- Aktuaari- Jélleen- Jilleen-  Operatiivisten Eettinen Sisdisen Compliance-
. L . . komitea komitea komitea vakuutus-  vakuutuksen riskien komitea mallin toiminto
Hallitukset nimittivat Ifin ORSA-komitean ja Mandatum komitea luottoriski- komitea komitea
komitea

Lifen riskienhallintakomitean seki vastaavat riskienhal-
lintaan liittyvien politiikkojen, periaatteiden ja ohjeiden
muutostarpeiden tunnistamisesta.

Riskienhallinta Ifissa

Hallituksien térkein riskienhallinnan véline on riskien-
hallinnan politiikat ja ohjeistukset. Osana tehtévidin
hallitukset hyviksyvét riskienhallintapolitiikan ja muut
riskienhallinnan dokumentit ja saavat riskienhallinta-
johtajalta, compliance-johtajalta ja toimitusjohtajilta
riskiraportteja. Lisdksi hallitukset osallistuvat aktiivisesti
ennakoivaan riski- ja vakavaraisuusarviointiin, varmista-

vat, ettd riskienhallinta ja -seuranta toimivat asianmukai-
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sesti ja tehokkaasti sekéd varmistavat, ettd Ifin toimintojen
organisointia ja johtamista ohjaa vahva sisdinen kontrolli-
ympdristo. Eri hallintoelinten raportointivastuut Ifissd on

esitetty Ifin riskienhallinnan hallintorakenne -kaaviossa.

Ifin riski- ja vakavaraisuuskomitea ("ORSA-komitea”)
avustaa Ifin toimitusjohtajia tiyttdméain riskienhal-
lintaprosessiin liittyvit velvoitteensa. ORSA-Komitea
valvoo, ettd Ifin merkittavét riskit arvioidaan, hallitaan

ja raportoidaan hyviksyttavélli tavalla. ORSA-komitea
seuraa eri riskienhallinnan komiteoiden, tukitoimintojen
ja linjaorganisaation raportointia. Lisiksi ORSA-komitea
valvoo, ettd Ifin lyhyen ja pitkdn aikavélin kokonaisriski-
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profiili on linjassa riskistrategian ja vakavaraisuusvaati-
musten kanssa. Riskienhallintaorganisaatio on vastuussa
riskienhallintatoimintojen koordinoinnista hallitusten ja

toimitusjohtajien toimeksiannosta.

Linjaorganisaatioiden vastuulla on tunnistaa, arvioida,
mitata, hallita ja seurata riskeja. Keskeisille riskialueille
on omat komiteansa ja niiden vastuulla on valvoa,

ettd riskeji hallinnoidaan hallitusten ohjeistuksia
noudattaen. Ifin eri riskikomiteoilla ei ole mitddn

padtoksentekovaltuuksia.
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Jokaisen riskialueen politiikka miérittelee rajoitukset
ja limiitit, joiden tehtdvina on varmistaa, etti riskitasot
noudattavat Ifin riskienottohalukkuutta ja pAdoman
riittdvyyteen liittyvid rajoitteita. Komiteoiden tehtivani
on myos valvoa politiikkojen tehokkuutta ja osallistua

niiden muutoksiin ja paivityksiin tarvittaessa.

Riskikohtaisten komiteoiden lisiksi riskienhallinnan
hallintorakenteeseen kuuluu kaksi muuta komiteaa.
Niiden vastuut on mééritelty seuraavasti:

+ Eettinen komitea koordinoi ja keskustelee eettisista

kysymyksisté Ifissd. Komitea antaa suosituksia eetti-

sissd asioissa ja tekee ehdotuksia eettistd kayttaytymisti
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koskevaan politiikkaan tehtivistd muutoksista. Komi-
tean puheenjohtajan vastuulla on raportoida komitean
tietoon tuoduista havaituista eettisisté riskeista.
Sisdisen mallin komitean tehtédvid on tunnistaa
mahdollisten mallimuutosten ldhteet ja antaa
komitean puheenjohtajalle mielipiteensa siitd, miten
mahdollisia muutoksia on arvioitu ja luokiteltu seka
muista validointitoimenpiteista tai sisdisen mallin
kehittdmisesti. Komitea keskustelee ja priorisoi
toteutettavia toimenpiteitd validointihavaintojen
perusteella ja antaa palautetta mydhempié validointeja
varten. Lisdksi komitea seuraa sisdisen mallin kiyttoa ja

kehitystoimenpiteiti.
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Compliance-toiminto on osa hallintorakennetta.
Compliance-toiminto raportoi havaitut compliance-riskit

ORSA-komitealle ja hallituksille neljannesvuosittain.
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Riskienhallinta Topdanmarkissa

Topdanmarkin politiikkana on suojautua yhtion
liiketoiminnasta aiheutuvia riskejé vastaan tai rajoittaa
riskit sellaiselle tasolle, ettéd yhti6 voi yllapitdd normaalit
toimintonsa seka toteuttaa suunnitellut toimenpiteet
toimintaympaériston erittdin epdedullisista tapahtumista
huolimatta. Timén politiikan seurauksena yhtié on usean
vuoden ajan tunnistanut ja pienentinyt tai poistanut
riskejd, jotka voisivat mahdollisesti aiheuttaa suurempia
tappioita kuin Topdanmark on arvioinut hyviksyttavaksi.

Hallitus paattia yleiset riskipolitiikat ja limiitit. Sisdinen
tarkastus raportoi hallitukselle ja se raportoi muun
muassa havainnoista koskien néiti riskipolitiikkoja ja

limiitteja.
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Linjaorganisaation vastuulla on tunnistaa, arvioida,
kontrolloida ja hallita riskejd. Topdanmarkin keskitetty
riskienhallintatoiminto kokoaa riskikuvan, hallinnoi
ORSAa ja laatii vakavaraisuuspddomavaatimuksen ja
paddomasuunnitelmia. Se raportoi Riskienhallintakomite-
alle, joka on vastuussa riskipolitiikoista, riskilimiiteist,
vakavaraisuuslaskennasta, pAdomasuunnitelmista,
Topdanmarkin ORSAsta seki vahinkovakuutusriskien
sisdisestd mallista. Riskienhallintakomitean jdsenind ovat
konsernin talousjohtaja, Compliance-toiminnon johtaja
seka johtajat tirkeimmilta riskiliiketoiminta-alueilta,
joita ovat: Sijoitushallinto, Tilastolliset palvelut, Jilleen-
vakuutus, Talous ja Henkivakuutuksen aktuaaripalvelut.
Riskienhallintakomitea raportoi ja tekee suosituksia

hallitukselle johtokunnan vilitykselld.
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Riskienhallintakomitea on perustanut Sisdisen

mallin komitean, joka vastaa Topdanmarkin vahinko-
vakuutusportfolion sisdisen mallin kehittimisesti ja
kiytostd. Mallilla arvioidaan tuloskehitysté stokastisesti
simuloiden eri skenaarioissa. Mallia kdytetddn muun
muassa jilleenvakuutusohjelman optimoinnissa,
padomakustannuksen laskennassa, ennusteiden testaa-

misessa sekd pAdomavaatimuksen laskennassa.
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Eri hallintoelinten raportointivastuut on esitetty Topdanmarkin riskienhallinnan hallintorakenne
Topdanmarkin riskienhallinnan hallintorakenne

-kaaviossa. ‘0

A

Riskienhallintatoiminto toteuttaa vuosittain

ORSA-prosessin, jossa tunnistetaan liiketoimintaan Topdanmarkin hallitus
liittyvét riskit, mitataan néité riskejd ja kootaan niista |
tietoja riskirekisteriin. Liséksi vakavaraisuuslaskennan - Topdanmarkin
periaatteet ja riskienhallinnan prosessi tarkistetaan : tarkastusvaliokunta
seka pdivitetddn. Laadittu ORSA-raportti, riskirekisteri 1 |
s . e e e . : Topdanmark
ja riskienhallinnan prosessi kdytiin 14pi hallituksen H Topdanmark Forsikringin Livsforsikringin
seminaarissa syksylld 2019. H Johtokunta hallitus |
1 :
) I : Topdanmark
in riski i imi i i . . Livsforsikringin
Topdanmarkin riskienhallintatoiminto on virtuaalinen Compliance = = > Riskienhallintakomitea € - - Tasehallintakomitea jzl'?t :kuntg
organisaatio. Keskitetty riskienhallintatoiminto kerda - ;
informaatiota méaritetyisté riskeisti hajautetuilta 1 :
. . et s s . Sisdisen mallin Topdanmark :
. 1 :
riskienhallintayksikéiltd, joiden vastuulla on raportoida komitea ! Kapitalforvaltningin
oman yksikkonsa SCR (vahinkovakuutuksen aktuaaritoi- 1 hallitus '
. . o c I (Varainhoito) :
minto, henkivakuutuksen aktuaaritoiminto, varainhoito, : :
taloushallinto, kirjanpito ja jalleenvakuutus). Keskitetty L
riskienhallintatoiminto laskee niiden pohjalta kokonais- 5 I .
. oe as . [} 1 1 ] 1 1 [ '
vakavaraisuuspadomavaatimuksen. Jéilleen- Vahinko- Keskitetty €--- Kirjanpito : Talous- Topdanmark Henki- :
vakuutus vakuutuksen riskienhallinta- . hallinto Kapitalforvaltning vakuutuksen .
e s . ” aktuaaritoiminto toiminto/ (Varainhoito) aktuaari-
Niin ik&én taloushallinnossa olevat kolme “talouskump- ulkoinen laskenta : toiminto
pania” toimivat riskildhettildind henkildasiakkaat-, . Raportoi et
tasehallintakomitealle
yritysasiakkaat- ja henkivakuutusyksikoissi. Yksi heiddn ——  Hallitukset/johtokunnat

tehtévistidin on raportoida konsernin riskienhallinta- Riskienhallintatoiminnot

toiminnolle kaikki yksikéiden riskiasemassa tapahtuneet
merkittdvit muutokset, vaikka yksikoilld itselldédn on

edelleen pdivastuu raportoinnista.
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Riskienhallinta Mandatum Lifessa

Mandatum Lifen hallitus vastaa riskienhallinnasta ja
sisdisen valvonnan riittdvyydestd. Hallitus vahvistaa
vuosittain riskienhallinnan periaatteet, sijoituspolitiikan,
pddomanhallinnan periaatteet ja muut riskienhallinnan ja

sisdisen valvonnan ohjeet.

Mandatum Lifen toimitusjohtajalla on kokonaisvastuu
riskienhallinnan toteuttamisesta hallituksen ohjeiden
mukaisesti. Toimitusjohtaja on kaikkia Mandatum Lifen
riskeji koordinoivan ja valvovan riskienhallintakomitean
puheenjohtaja. Tasehallintakomitean keskeisin tehtiva
on seurata ja valvoa laskuperustekorolliseen liiketoimin-

taan liittyvid markkinariskeja.

Keskeisten hallintoelinten raportointivastuut Mandatum
Lifessa on esitetty Mandatum Lifen riskienhallinnan

hallintorakenne -kaaviossa.
Erikseen kuvattujen komiteoiden lisdksi

compliance-riskien ja muiden toimintojen riskien-

hallinnan tehtévit on jirjestetty seuraavasti:
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Mandatum Lifen riskienhallinnan hallintorakenne

Hallitus

Tasehallinta-
komitea

t======>! Riskienhallintakomitea [€=====~1

Compliance-
toiminto

Operatiivisten
riskien komitea

Vakuutusriskien
komitea

Tytédryhtididen riskien-
hallintatoiminnot

+ Compliance-toiminto hoitaa lain ja sidnndsten
noudattamiseen liittyvii asioita ja toiminnosta vastaava
johtaja on riskienhallintakomitean jasen.

« Sijoituspalveluita ja rahastotoimintaa harjoittavilla

tytdryhti6illd on omat riskienhallinnan menettelytavat.
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Kaikki suurimmat riskitapahtumat raportoidaan myos

Mandatum Lifen Operatiivisten riskien komitealle.
Sisdinen tarkastus varmistaa tarkastussuositusten avulla

riittivien sisdisten kontrollien olemassaolon ja laatii

hallitukselle vuosittain sisdisen tarkastuksen katsauksen.
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Liite 2: Riskien maaritelmat

Vakuutusriskit

Yleisesti ottaen seki vakuutusvelkojen kirjanpitoarvo
(vastuuvelka) ettd niiden taloudellinen arvo riippuvat
tulevien korvauskulujen suuruudesta ja ajoituksesta
liikekulut mukaan lukien seka koroista, joita kdytetdin
ndiden korvausten diskonttaamisessa tdhén piivain.

Ensimmaéinen ylldolevista tekijoistd on vakuutusriskien

lahde ja toinen tekiji vaikuttaa koko taseen korkoriskiin.

Vakuutusriski voidaan yleisesti miéritelld arvonmuu-

toksena, joka johtuu sopimuksellisten velvoitteiden
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lopullisten kulujen poikkeamisesta alun perin arvi-
oiduista velvoitteista. Ndin ollen korvauskulujen
hinnoittelu- tai varausolettamien erotessa toteutuneista
kuluista vakuutusriski toteutuu poikkeamina odotetusta
korvauskulujen méirasta tai vakuutusvelkojen odotta-

mattomana arvon muutoksena.

Vastuuvelkaan ja vakuutusvelkojen taloudelliseen arvoon
liittyy aina tietty mééra epdvarmuutta, silld ne perus-
tuvat arvioihin tulevien korvauskulujen suuruudesta,
ajoittumisesta ja toteutumistiheydesté. Vastuuvelkaan
liittyva epdvarmuus on tavallisesti suurempi uusissa

vakuutuslajeissa, joista ei ole vield olemassa kattavia niin
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sanottuja run off -tilastoja, sekd vakuutuslajeissa, joissa
vahingon lopullisen korvausmenon selvidminen kestidi
kauan. Esimerkkejé jailkimmaisistd vakuutuslajeista
vahinkovakuutuksessa ovat lakisditeinen tapaturma-
vakuutus, liikkennevakuutus seki vapaaehtoiset vastuu- ja
tapaturmavakuutukset. LihtOkohtaisesti suurin osa
henkivakuutustuotteista sisdltdd myos jalkimmaisia
ominaisuuksia. Henkivakuutussopimukset ovat myos
alttiina vakuutuksenottajien kayttaytymisessa tapah-
tuville muutoksille, koska vakuutuksenottajat voivat
muuttaa maksamiensa preemioiden maksuintensiteettia

tai padttdd olemassa olevan sopimuksensa.
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Vahinkovakuutustoiminnan riskit

Vahinkovakuutusriskit jaetaan usein vakuutusmaksu- ja
katastrofiriskeihin sekd vastuuvelkariskeihin, jotta
erotetaan voimassa oleviin sopimuksiin liittyviin tuleviin
vahinkoihin ja jo sattuneisiin vahinkoihin liittyvit riskit
kuten on havainnollistettu kaaviossa Vahinkovakuutus-

riskit.

Vakuutusmaksu- ja katastrofiriski

Vakuutusmaksuriski liittyy tuleviin kKorvauksiin ja

se aiheutuu vahinkotapahtumista, jotka eivit ole
tapahtuneet tilinpditdshetkeen mennessa. Toteutuvien
vahinkotapahtumien toteutumistiheydessa, suuruudessa
ja ajoituksessa voi olla eroja ennakoituihin verrattuna ja
siten korvausten miédré voi erota ennakoiduista korvaus-
ten madrdstd. 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 merkittdvaa epdvarmuutta. Téllaiset tapahtumat
voivat johtaa siihen, ettd toteutuneet korvaukset poikkea-

vat merkittavisti odotetuista kokonaiskorvauksista, jonka
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Vahinkovakuutusriskit

Ulkoiset tekijat

Tekniset ja laaketieteelliset innovaatiot, iimastonmuutokset, luonnonkatastrofit,
kansantaloudelliset olosuhteet, inflaatio, lait ja muu saantely

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

toteutumistiheydessa ja vakavuudessa

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

Vakuutusmaksu- ja katastrofiriskit

tekijoiden 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.
tekijoiden seurauksena:

« Toteutuneista vahinkotapahtumista aiheutuneet
korvauskulut ovat suurempia kuin odotettiin

« Korvauskulujen ajoitus eroaa odotetusta

Muutokset vastuiden taloudellisessa arvossa ja vastuuvelassa

Muutokset markkinakoroissa ja viranomaisten maarittamissa diskonttauskoroissa

seurauksena syntyy tappioita tai epdedullisia muutoksia

vakuutusvelkojen arvossa.
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Vastuuvelkariski

Vastuuvelkariski liittyy jo tapahtuneisiin vahinkoihin,

ja on seurausta tilinpadtdspaivana tai titd ennen
tapahtuneista vahingoista. Lopullinen korvauskulujen
suuruus, toistumistiheys ja maksuajankohdat voivat erota
etukéteen oletetuista. Ndiden seurauksena vastuuvelat
eivét ole riittdvid kattamaan jo sattuneiden vahinkojen
korvauskuluja ja siitd on seurauksena tappioita tai
epdedullisia muutoksia vakuutusvelkojen arvoissa.

Muuttamisriski sisiltyy vastuuvelkariskiin ja se voidaan
madritella riskini tappiosta tai epdsuotuisina muutoksina
vakuutus- tai jalleenvakuutusvelkojen arvossa, joka
johtuu eldkevarausten muutosintensiteetin tason, trendin
tai volatiliteetin muuttumisesta. Muutosintensiteetin
vaihtelun syynd voivat olla lainsdadinndén muutokset tai

vakuutetun terveydentilan muutokset.
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Henkivakuutustoiminnan riskit

Henkivakuutusvelkojen arvo on herkka sekd vastuun-
valintariskeille ettd korkoriskille. Vastuunvalintariskit
sisdltdvat biometrisia riskejd, vakuutuksenottajien
kayttdytymiseen liittyvié riskeji ja kustannusriskeja

kaaviossa Henkivakuutusriskit esitetyn mukaisesti.

Biometriset riskit

Biometriset riskit ovat riski siit4, ettd yhtion olisi
maksettava enemmaén kuolemantapaus-, tyokyvytto-
myys- tai sairauskulukorvauksia kuin odotettiin, tai ett&
eldkevakuutuksissa eldkkeitd on maksettava vakuutetuille
pidempéin (pitkdikaisyysriski) kuin yhtio ennakoi

vakuutusten alkuperdiselld hinnoitteluhetkell&.

105

Henkivakuutustoiminnassa, kuten vahinkovakuutus-
toiminnassakin, katastrofitapahtumat siséltévit yleensi
Iyhyelld aikavélilld toteutuvia yksittdisia epatavallisia
tapahtumia tai tapahtumaketjuja, tai viela harvemmin
toteutuvia pitkékestoisia tapahtumia. Katastrofiriski, eli
toisin sanoen biometrisen riskin diritapaus toteutuu,
kun yksittdinen suuren kokoluokan tapahtuma johtaa
merkittdviin eroavaisuuteen korvausten madrassa

verrattuna odotettuun.
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Henkivakuutusriskit Vakuutuksenottajien kdyttdytymiseen
liittyvdit riskit ja kustannusriski

Ulkoiset tekijat

Uudet tartuntataudit, laaketieteelliset innovaatiot, luonnonkatastrofit, muutokset elintavoissa, L . . oo
kansantaloudelliset olosuhteet, lait, verotus ja muu sdantely kayttdytymiseen liittyvistd epdvarmuudesta. Vakuu-

tuksenottajilla on oikeus lopettaa vakuutusmaksujen

Kayttaytymisriskit syntyvat vakuutuksenottajien

maksaminen (raukeamisriski) ja heilld saattaa olla

Muutokset pitkaikaisyydessa, mahdollisuus lopettaa vakuutussopimus ennenaikaisesti

kuolevuudessa, sairastavuudessa Muutokset vakuutuksenottajien
ja tyokyvyttémyydessa tai kay- kayttaytymisessa
tettyjen mallien epatarkkuus

Muutokset yleiskustannuksissa
ja/tai vakuuttamisen suorissa (takaisinostoriski).

kustannuksissa
Yhtid on altistunut lisdksi kustannusriskille, joka syntyy

silloin, kun aiheutuneiden kustannusten ajoitus ja/tai

Biometriset riskit Kadyttaytymisriskit Kustannusriski maari eroavat hinnoittelun hetkelld odotetusta. TAiméan
Muutokset vastuiden Muutokset vastuiden Muutokset vastuiden seurauksena alun perin oletetut kuormitukset eivat
odotetuissa kassavirroissa odotetuissa kassavirroissa odotetuissa kassavirroissa AlttAmATtA riiti | ita kului
ao. tekijéiden seurauksena: ao. tekijoiden seurauksena: ao. tekijoiden seurauksena: valttamatta riita kattamaan toteutuneita kuluja.
* Elakkeitd maksetaan * Vakuutusten toteutunut * Aiheutuneet kustannukset
pidemman aikaa kuin raukeamisaste eroaa ylittavat odotetun tason
odotettiin odotetusta + Aiheutuneet kustannukset ovat I dish kork
¢ Kuolemantapaus-, tyo- ¢ Vakuutussopimuksia odotettua etupainotteisempia Vastuuvelan diskonttauskorkoon
kyvyttdmyys- tai sairauskulu- lopetetaan ennenaikaisesti eri luttyva l’iSki
tapauksia tulee korvattavaksi maara kuin oli ennustettu

enemman kuin odotettiin

! | | | | | Vastuuvelan diskonttauskorkoon liittyvé riski on merkit-
tivin vastuuvelan riittdvyyteen liittyva riski. Sopimuksiin

Muutokset vastuiden taloudellisessa arvossa ja vastuuvelassa sisédltyva laskuperustekorko on péitetty koko sopimus-
ajalle. Tdimén johdosta markkinakorkojen ja odotettujen
4} sijoitustuottojen laskiessa saatetaan joutua tilanteeseen,

jossa vastuuvelkaa on tiydennettiva.

Muutokset markkinakoroissa ja viranomaisten maarittamissa diskonttauskoroissa
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MarkKkinariskit

Markkinariskeilld viitataan yleisesti rahoitusvarojen

ja -velkojen markkina-arvojen seka 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 siséltd4 myos riskin heikentyvasta

markkinalikviditeetistd, joka ilmenee kasvavana osto- ja
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myyntinoteerausten erona, ja riskin odottamattomista
muutoksista saamisten takaisinmaksuaikataulujen
suhteen. Molemmissa tapauksissa sijoitusportfolioiden

rahoitusinstrumenttien markkina-arvot voivat muuttua.

Korkojen, valuuttakurssien ja inflaation seka luottoris-
kimarginaalien ja osakkeiden hintojen yleisten trendien
muutosten aiheuttamat riskit voidaan méaritella yleisiksi
markkinariskeiksi ja niiti hallitaan allokaatiolimiiteilld ja
muilla riskilimiiteill4. Korko-, inflaatio- ja valuuttariskit
ovat koko taseen tasolla olevia markkinariskeji, kun taas
luottoriskimarginaalien ja osakehintojen muutokset

liittyviat enemmaén rahoitusvaroihin.
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Liikkeeseenlaskijakohtaisella markkinariskilla tarkoite-
taan riskid, joka kohdistuu yksittiisen liikkeeseenlaskijan
velka- ja osakeinstrumentteihin ja tita riskii voidaan
hallita liikkeeseenlaskijakohtaisilla limiiteill4.
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Osake- ja spread-riskit

Sampo-Kkonserni altistuu osakkeiden hintojen ja luotto-
marginaalien muutoksista aiheutuville hintariskeille
korko- ja osakesijoitustensa kautta kaavion Osake- ja
spread-riskit havainnollistuksen mukaisesti. Osakkeiden
hintojen ja luottomarginaalien muutoksiin vaikuttavat
yleiset markkinatrendit seki yksittdiseen liikkeeseen-

laskijaan tai liikkeeseenlaskuun liittyvat riskitekijat.
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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 nédkymissa

¢ Muutokset markkinoiden odotuksissa
liikkeeseenlaskijan taloudellisesta tulevaisuudesta

« Markkinoiden yleinen volatiliteetti

Osakeriski

Muutokset kdyvissa arvoissa tai maksukyvytto-
myyden maérissa 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

Muutokset liikkeeseenlaskijan taloudellisessa
asemassa ja tulevaisuuden nadkymissa

Muutokset markkinaodotuksissa liikkeeseenlaskijan
maksukyvyttdmyyden todennakdisyydesta ja
liikkeeseenlaskun tappio-osuudesta

Markkinoiden yleinen volatiliteetti

Velkainstrumenttien ja niihin liittyvien vakuuksien
ehdot

Spread-riski
Muutokset kdyvissa arvoissa tai maksukyvytto-
myyden maéarissa ao. tekijéiden seurauksena:

Velkainstrumenttien arvo laskee luottomarginaalien
leventyessa

Velkainstrumenteilla otettujen ns. short-positioiden
arvo laskee luottomarginaalien kaventuessa

Vakuuden arvo poikkeaa odotetusta

Vastapuoli ei lopulta kykene tayttdmaan
taloudellisia velvoitteitaan niiden erdantyessa

Negatiiviset vaikutukset taloudelliseen tulokseen
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Taseen markkinariskit tai
ALM-riskit

Yhtid altistuu ALM-riskille (Asset and Liability
Management -riskille) kun markkinamuuttujissa (korot,
inflaatio ja valuuttakurssit) tapahtuvat muutokset vaikut-
tavat sijoitusten ja johdannaisten arvoon erisuuruisesti,
kuin mité ne vaikuttavat vakuutusvelkojen markkinaeh-
toiseen arvoon. On huomioitava, etti vakuutusvelkojen
kassavirrat ovat mallinnettuja estimaatteja ja ndin ollen
niiden ajoitukseen ja madrain liittyy epdvarmuutta. Tama

epavarmuus on keskeinen osa ALM-riskia.

Korko- ja valuuttariskit

Korkoihin, inflaatioon, inflaatio-odotuksiin seké valuutta-
kursseihin vaikuttavat useat ulkoiset muutostekijit, kuten

on esitetty Korko- ja valuuttariskit -kaaviossa.

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

ja valuuttakaupoista. Translaatioriskilla tarkoitetaan
valuuttariskii, joka voi realisoitua, kun perusvaluutassa
esitettyji tase-arvoja tai tunnuslukuja kuten piddomavaati-

musta muunnetaan toiseen valuuttaan.
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Korko- ja valuuttariskit

Ulkoiset tekijat

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

Epasuotuisat korkojen muutokset Epéasuotuisat valuuttakurssien muutokset
Korkoriski (nimellis- ja reaalikorot) Valuuttariski

Muutokset kdyvissa arvoissa Muutokset kdyvissa arvoissa

ao. tekijoiden seurauksena: ao. tekijoiden seurauksena:
* Korkopositioiden arvo pienenee valittdmasti » Ulkomaan rahan maaraisten transaktiopositioiden
« Tulevat sijoitukset toteutetaan epasuotuisilla arvo pienenee

korkotasoilla « Ulkomaisiin tytaryhtidihin tehtyjen nettosijoitusten
arvo perusvaluutassa laskee

= _~ = _~

Negatiivinen vaikutus taloudelliseen tulokseen ja vakavaraisuuspdadomaan
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Likviditeettiriskit

Likviditeettiriski on riski siité, ettd konserniyhtiot eivit
pysty harjoittamaan strategiansa mukaista normaalia
liiketoimintaa tai 4drimmaisissi tapauksissa eivit

pysty suoriutumaan erddntyvistd maksuvelvoitteistaan
maérdajassa johtuen saatavissa olevien likvidien varojen

puutteesta tai esteisti padsta tarvittaville markkinoille.

Likviditeettiriskin 1dhteet Sampo-konsernissa ovat
luonteeltaan joko sisdisii tai ulkoisia. Mikali yhtion
luottokelpoisuus laskee tai yhtion kyky rahoittaa toimin-
taansa vaikuttaa muutoin uhatulta, sen kyky rahoituksen
hankkimiseen, jélleenvakuutussuojan ostamiseen tai
rahoitusjohdannaisten solmimiseen kohtuulliseen
hintaan vaarantuu. Tdméin liséksi vakuutuksenottajat
eivit valttdmatta ole halukkaita uusimaan vakuutus-
sopimuksiaan johtuen yhtidn taloudellisista haasteista
tai maineeseen liittyvista tekijoistd. Jos nama siséisisti
tekijoistd johtuvat riskit toteutuvat markkinoiden yleisen
epidvarmuustilan vallitessa, jolloin myos sijoitusvaralli-
suuden myynti ja velkojen jédlleenrahoitus on vaikeaa, voi

riittdvan likviditeetin ylldpito 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
maksukyvyttomyys

¢ Yhtidn oma velkarakenne

Likviditeettiriski -
vakuutusvelat

* Vakuutussopimusten
uusiminen on odotettua
vahadisempaa

¢ Korvauskulut ovat lyhyella
aikavalilla selkedsti odotettua
korkeammat

¢ Sijoittajien kayttaytyminen
markkinoilla

¢ Markkinoiden yleinen
likviditeetti

¢ Muutokset yhtién luotto-
kelpoisuudessa ja
rahoitustarpeissa

¢ Yhtion sijoitussalkun rakenne

Likviditeettiriski -
sijoitusvarat ja rahoitus

« Rahoitusta ei ole saatavilla
kohtuullisilla ehdoilla tai
ollenkaan

« Sijoitusvaroja ei voida myyda
kohtuullisilla hinnoilla tai
ollenkaan

Jélleenvakuuttajien
kayttaytyminen markkinoilla

Johdannaisvastapuolten
kayttaytyminen yleisesti
Muutokset yhtién
luottokelpoisuudessa
Yhtién velkarakenne

Likviditeettiriski -
johdannaiset ja
jdlleenvakuutus

Jélleenvakuutusta ei ole
saatavilla kohtuullisilla ehdoilla
tai ollenkaan

Rahoitusjohdannaisia ei ole
saatavilla kohtuullisilla ehdoilla
tai ollenkaan

Kykeneméattdmyys toteuttaa transaktioita kohtuullisilla ehdoilla tai suoriutua taloudellisista velvoitteista

vaarantaa likviditeettiaseman, riskipositioiden ja pddomarakenteen hallinnoinnin strategian mukaisesti
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Vastapuoliriskit

Luottoriski koostuu méédritelméllisesti luottotappio-,
spread- ja toimitusriskeistd. Luottotappioriski viittaa
tappioihin, jotka aiheutuvat sopimusvastapuolten
(vastapuoliriski) tai velallisten (liikkeeseenlaskijariski)

toteutuneesta maksukyvyttomyydesta.

Vastapuoliriski on yksi seuraamusriskityyppi, jolle
Sampo-Kkonserni altistuu toiminnassaan. Vastapuoliriskin
tapauksessa lopullinen tappio riippuu johdannais- tai
jalleenvakuutussopimuksen positiivisesta markkina-
arvosta maksukyvyttdmyyshetkelld seki palautusosuu-

desta, johon vaikuttaa vakuuksien maara.

Liikkeeseenlaskijariskin toteutuessa lopullisen tappion
maard riippuu tehdyn arvopaperisijoituksen tai
talletuksen koosta maksukyvyttdmyyshetkell4 ja sitd

pienentivisti palautusosuudesta.

Spread-riski viittaa tappioihin, jotka aiheutuvat
velkainstrumenttien ja luottojohdannaisten luottoriski-
spreadien muutoksista. Luottoriskispreadit muuttuvat,
kun markkinoiden késitys maksukyvyttémyyksien
todenndkoisyyksistd muuttuu. Pohjimmiltaan luottoriski-
spread on luottotappioriskin markkinahinta, joka on
hinnoiteltu velkainstrumentin markkina-arvoon. Niin
ollen velkainstrumentin arvon tulisi laskea ennen kuin
maksukyvyttdmyys toteutuu. Ndiden ominaisuuksien

johdosta spread-riski, sisdltien myods velkainstrument-

RISKIENHALLINTARAPORTTI 2019

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

teihin liittyvan luottotappioriskin, luokitellaan Sampo-

konsernissa osaksi sijoitussalkun markkinariskeja.
Toimitusriski realisoituu, kun sopimuksen toinen

vastapuoli epdonnistuu sopimuksen mukaisen velvoit-

teensa toimittamisessa sen jalkeen, kun toinen osapuoli

m

on jo hoitanut velvoitteensa. Sampo-konsernin yhtiéiden
kayttdmat keskitetyt toimitus- ja selvitysjirjestelmat

pienentévit toimitusriskii tehokkaasti.
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Operatiiviset riskit

Operatiivisella riskilld tarkoitetaan tappioriskié,

joka aiheutuu riittAméattomista tai epdonnistuneista
prosesseista tai jarjestelmisté, henkildstosté tai

ulkoisista tapahtumista. Operatiiviset riskit sisaltavat
compliance-riskit, mutta ne eivét sisélli strategisista
padtoksistd aiheutuvia riskejd. Nama riskit voivat toteutua

esimerkiksi seuraavista syisté:

« Sisdiset vadrinkadytokset

+ Ulkoiset vdirinkdytokset

+ Riittdméaton henkildstdhallinto

« RiittAmattomaét toimintapolitiikat asiakkaisiin,
tuotteisiin tai liiketoimintoihin liittyen

+ Vahingot fyysiselle omaisuudelle

- Toimintojen keskeytyminen ja jirjestelmévirheet

» Virheet toimintaprosesseissa.

Toteutuneet operatiiviset riskit voivat aiheuttaa nega-
tiivisia tulosvaikutuksia johtuen ylimaéraisista kuluista
tai tuottomenetyksista. Pitkdlla aikavélilli operatiiviset
riskit voivat johtaa maineen menettdmiseen ja lopulta
asiakkaiden menettimiseen, miki vaarantaa yhtién

kyvyn toteuttaa liiketoimiaan strategiansa mukaisesti.

Compliance-riskilld tarkoitetaan oikeudellisiin tai
hallinnollisiin seuraamuksiin, taloudellisiin tappioihin
tai maineen menettimiseen liittyvii riskejd, jotka ovat
seurausta siitd, ettd yhtio on jattdnyt noudattamatta sen

toimintaan sovellettavia lakeja, asetuksia tai muita hal-
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Operatiiviset riskit

Ulkoiset tekijat

Luonnonkatastrofit, muut katastrofitapahtumat, epidemiat,

* Henkiléresurssien osaaminen
ja rehellisyys

¢ Laitteistot, ohjelmistot ja data
¢ Tybprosessit

Operatiiviset prosessit

Asiakaspalvelun tai sisaisten

prosessien korkeat kustannukset

tai alhainen laatu ao. tekijéiden

seurauksena:

« Sisdiset prosessit eivat toimi
odotetusti

« Asiakaspalvelu ei toimi
odotetusti

¢ Lahdedatan eheys

* Laskentamenettelyt

* Raportointimenettelyt

« Paasy dataan ja raportteihin

Data ja informaatio

Puutteellinen paatoksenteko ja
toimenpiteet seka sdannodista
poikkeava raportointi ao. tekijoi-
den seurauksena:

¢ Riittdmaton, virheellinen
tai vaaraaikainen tieto tai
raportointi

luvattomat tai laittomat toimet ja tekninen kehitys

¢ Sisaiset tapahtumat, vahingot,
viat, rikkomukset jne.

Resurssivahingot
Toimintojen keskeytyminen ao.
tekijoiden seurauksena:

* Vahingot henkil&stolle
* Vahingot fyysiselle
omaisuudelle tai toimipaikoille

« Datan vahingoittuminen tai
katoaminen

Negatiivinen vaikutus taloudelliseen tulokseen johtuen valittémistd kustannuksista tai tuottojen

vahenemisesta ja kykenemattémyydesta harjoittaa normaalia liiketoimintaa strategian mukaisesti

maineen ja asiakkaiden menetyksen takia

linnollisia mé4rdyksid. Compliance-riski voidaan yleensi

kohdentaa sisdisiin rikkomuksiin tai laiminlydnteihin ja

siten se voidaan ndhdé osana operatiivisia riskeja.
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Liiketoimintariskit Liiketoimintariskit

Liiketoimintariski on kilpailuympéariston muutoksista
ja/tai sisdisesté operatiivisesta joustamattomuudesta
johtuva tappion riski. Odottamattomat muutokset tai

jo havaitut, mutta huomiotta jitetyt kehityssuunnat
voivat aiheuttaa odotettua suurempia vaihteluita talou-
delliseen tulokseen, kun volyymit, marginaalit, kulut ja
piddomakustannukset muuttuvat, ja pitkélla aikavililld ne
voivat vaarantaa Sampo-konsernin liiketoimintamallien

olemassaolon.

Taustalla olevat ulkoiset muutosvoimat ovat moninaisia,
kuten esimerkiksi yleisen taloudellisen toimintaympaéris-
ton kehitys, muutokset yleisesti hyvaksytyissd arvoissa,
institutionaalisen ja aineellisen toimintaympériston
muutokset sekd teknologiset innovaatiot. Koska ulkoiset
muutosvoimat liittyvit toisiinsa, asiakkaiden mieltymyk-
set ja kKysyntd voivat muuttua arvaamattomasti ja myos
siintelyd saattaa olla tarpeen muuttaa. Teemat, jotka
liittyvit yleensi ottaen vastuullisiin liiketoimintakéay-
tédnt6ihin, seki erityisesti ympéristoon, yhteiskuntaan

ja hallintotapaan liittyvit kysymykset, muokkaavat
Sampo-Kkonsernin yhtididen sidosryhmien preferensseja
ja arvoja ja timin seurauksena myos kilpailuympéristod
muuttuu monilla tavoin. Yhtio altistuu merkittavélle
liiketoimintariskille, mikaili yhtion sisdinen ymmarrys
tarvittavista muutoksista tai halukkuus ja kyky toimia
niiden mukaisesti on riittimé&ton ja kilpailijat pystyvit
paremmin vastaamaan asiakkaiden ja sdéntelyn muut-

tuneisiin odotuksiin. Sampo-konsernin kannalta keskei-
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Esimerkkeja ulkoisista tekijoista

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

Eksogeeniset tekijat

» Asiakkaiden mieltymykset yleensa ja/tai kysynta
yhtién tuotteita kohtaan muuttuu

¢ Uudet tai nykyiset kilpailijat menestyvat yhtiota
paremmin parempien ja/tai edullisempien
tuotteiden johdosta

* Saantelyn lisdantyminen tai muuttuminen julkisen
tahon toimesta

* Yhtién tuotteiden volyymit ja/tai tuottomarginaalit
pienenevat &killisesti tai vahitellen

* P3djomavaateet ja/tai -kustannukset kasvavat
sdantelymuutoksista johtuen

Endogeeniset tekijat
Yhtion kyvyttomyys tunnistaa muutoksia
kilpailuymparistdssa

Yhtién haluttomuus muuttaa toimintaansa
vastaamaan tunnistettuja muutoksia

Yhtién kyvyttdmyys mukautua muutoksiin
joustamattomista rakenteista johtuen

Yhtién tuotteiden volyymien ja/tai
tuottomarginaalien pieneneminen

Kulujen kasvu
Lahjakkuuksien menettaminen

Liiketoiminnan fokuksen ja organisatorisen
yhtenaisyyden kadottaminen

Negatiivinen vaikutus taloudelliseen tulokseen, vakavaraisuuspadomaan ja

pitkan aikavalin kannattavuuteen; asiakkaiden ja liiketoiminnan menettdminen

simmaét yritysvastuuseen liittyvit liiketoimintariskien

ajurit on kuvattu tarkemmin tdmén raportin kappaleessa
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Koska kilpailuympéaristén muutosvoimat ja kehitys riip- Sisdisen operatiivisen joustavuuden yllédpito, eli kyky Liiketoimintariskeihin ei kohdistu viranomaisten taholta
puvat pddosin ulkoisista tekijoista, liiketoimintariskit ovat muuttaa liiketoimintamallia ja kustannusrakennetta vakavaraisuusvaatimusta, vaikka ne voivat olla merkittava
ylimmén johdon vastuualuetta. Proaktiivinen strateginen tarvittaessa, on myds tehokas tydkalu liiketoimintariskien tulosvolatiliteettia aiheuttava tekiji. Tastd johtuen
padtdksenteko on ylimmaén johdon keskeinen tyokalu hallinnassa. liiketoimintariskeill voi olla vaikutusta todellisen
kilpailuetuun liittyvien liiketoimintariskien hallinnassa. piddoman méirdan ja rakenteeseen, mikéli sitd pidetdén
tarpeellisena vallitsevassa liiketoimintaympéaristdssa.
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Liite 3: Keskeisia hallinnointiperiaatteita

Sammon tytaryhtiot noudattavat tissa kuvattuja
periaatteita, vaikkakin Topdanmarkin noudattamissa

periaatteissa voi olla pienid eroavuuksia.

Tasehallinnan periaatteet
(ALM)

Riskitekijt, jotka vaikuttavat taseen molempiin

puoliin, vaikuttavat merkittédviasti vakuutusvelkojen
markkinaehtoisiin arvoihin, varojen markkina-arvoihin,
riskeihin ja pAdomatarpeeseen. Sammon méaéritelmén
mukaan ALM-riskit sisédltévit korko-, inflaatio ja
valuuttariskien liséksi likviditeettiriskin ja kdyttayty-
miseen liittyvat riskit, jotka vaikuttavat vakuutusten ja
joidenkin omaisuuslajien maturiteetteihin. ALM-riskeja
koskevat riskiméaritelmét 16ytyvét liitteestd 2 Riskien

madritelmat.

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

sisdisid paddomitustavoitteita.
Sampo-konsernin yhtidissd vakuutusvelat ovat

sijoitusperiaatteiden 1ahtékohta. Vakuutusvelkoja

mallinnetaan ja analysoidaan, jotta voidaan muodostaa
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késitys niiden odotetuista tulevaisuuden kassavirroista
ja herkkyydesta sellaisten tekijoiden, kuten inflaation,
korkojen ja valuuttakurssien, muutoksille. Toisaalta
vakavaraisuusasema kullakin hetkelld ja sen tavoitetaso
(luottoluokittelijoiden ja viranomaisten asettamana)
seki riskinottohalukkuus méaarittavit yleisesti kyvyn ja
halukkuuden ottaa markkina- ja likviditeettiriskid. Mit&
vahvempi vakavaraisuusasema on ja mita korkeampi
riskinottohalukkuus on, sitd enemmaén sijoitussalkku
voi mahdollisesti poiketa sellaisesta sijoitussalkusta,
joka noudattaa vakuutusvelkojen kassavirtoja. Sampo-
konsernin yhtiot hallinnoivat sijoitussalkkujaan pdivittiin
sijoituspolitiikoissa asetettujen limiittien puitteissa,
kuten on kuvattu yksityiskohtaisemmin kappaleessa

Sijoitusportfolion hallintaperiaatteet.

Sampo-Konsernissa likviditeettiriskid hallitaan
yhtio6ittdin, joiden vastuulla on likviditeettisuunnittelu
jariittdvien likviditeettipuskurien yllapito. Likviditeetti-
riskid seurataan varojen, velkojen ja muun liiketoiminnan
odotettuihin kassavirtoihin perustuen. Tytdryhtidissa
likviditeettipuskurin riittavyys riippuu vakuutustoi-
minnan ldhtevéasti kassavirrasta. Emoyhtiossa likvidi-
teettipuskurin riittdvyys riippuu lisdksi mahdollisista
strategisista jarjestelyisti ja yleisesti ottaen suositaan
vahvaa likviditeettiasemaa ja mahdollisuutta hankkia

tarvittaessa lisai likviditeettia.
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Koska likviditeettiriskistd aiheutuvaa piddoman tarvetta

ei voida yksiselitteisesti kvantifioida, sité ei suoraan huo-
mioida pddoman tarvetta koskevissa laskelmissa. Niin
ollen ALM-riskeist vain korko-, inflaatio- ja valuuttariskit

huomioidaan taloudellisen pddoman méaarassa.

Yksi likviditeettiriskin muoto on mahdollisuus paista
markkinoille tarvittaessa. Sampo-konsernin yhtiot
ylldpitavit hyvia liikesuhteita useiden vakavaraisten
vastapuolten kanssa, miki pienenté riskia siiti, etta
konserni ei saisi jdlleenvakuutusta tai ei voisi tehda

johdannaistransaktioita silloin, kun on tarve.

Sampo seuraa konsernitasolla yhtididen ALM-riski-
profiileita ja saattaa muokata omaa riskiprofiiliaan
pienentédikseen riskid konsernitasolla. Téstéd johtuen
merKkittdvi osa Sammon veloista on sidottu lyhytaikaisiin
korkoihin. Sammon riskiprofiili on niin ollen vastakkai-

nen sen tytdryhtididen riskiprofiileille.
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Sijoitusportfolion
hallintaperiaatteet ja
sijoitustoiminnan valvonta

Sijoituksia (lukuun ottamatta Mandatum Lifen
sijoitussidonnaisiin sopimuksiin liittyvié sijoituksia)
hallitaan noudattaen tytdryhtididen sijoituspolitiikkoja,
joiden perustana ovat vakuutusvelkojen ominaisuudet

ja vakavaraisuus kuten aiemmissa kappaleissa kuvattiin.
Sampo-konsernissa suorat sijoitukset ja ulkoiset omaisuu-
denhoitajat tutkitaan tarkasti ennen kuin uusia sijoituksia
tai sitoumuksia tehddin. Tdma varovaisuusperiaate
heijastuu monin eri tavoin yhtidéiden sijoituspolitiikoissa
ja erityisesti niissi vaatimuksissa, joita on asetettu
uudentyyppisten ja luonteeltaan tavanomaisesta poikkea-

vien sijoituksien etukateistarkastelulle.

Sampo-Konsernin sijoitusjohtaja vastaa sijoitustoiminnan
toteutuksesta konserniyhtididen laatimien ja konserni-
yhtiéiden hallitusten hyviksymien sijoituspolitiikkojen
asettamien rajoitteiden puitteissa. Vakuutustoimintaa
harjoittavilla tytaryhti6illd ja emoyhtiolléd on sijoitusten
hallinnassa kdyt6ssddn konsernin yhteinen infrastruk-
tuuri seki tulos- ja riskiraportointi, mikd mahdollistaa
samanaikaisen yhtio- ja konsernitasoisen raportoinnin.
Kyseisisté tekijoistad syntyy kustannustehokkuutta
sijoitustoiminnassa, jonka liséksi ne mahdollistavat

konserni-tasoisen portfolioiden seurannan.

Sampo-Konserni tuntee hyvin pohjoismaiset markkinat

ja sijoituskohteet, joten konsernin suorat sijoitukset
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tehddin pdiasiassa pohjoismaisiin arvopapereihin.
Mandatum Lifen suorat sijoitukset ovat pddosin euro-
madardisii ja kohdistuvat Suomessa ja valikoidusti muissa
maissa sijaitseviin yrityksiin. Ifin suorista sijoituksista
puolestaan paddosa kohdistuu muihin Pohjoismaihin ja
sijoitukset tehdi4n vastaavissa valuutoissa. Riskikeskit-
tymié hallitaan konsernitasolla ennakoivasti valitsemalla

yhti6éihin eri sijoituskohteita.

Sampo-Kkonserni suosii yksinkertaisia ja vakiintuneita
sijoitusinstrumentteja seki lapindkyvyytti. Niin

ollen suurin osa Sampo-konsernin sijoituksista on
korkosijoituksissa ja listatuissa osakkeissa, joilla kdydain
aktiivisesti kauppaa ja joille 16ytyy paivittdinen arvos-
tushinta. Sampo-konsernilla on myos joitain epélikvideja
sijoituksia sellaisiin omaisuuslajeihin - lainainstrumentit
ja pddomasijoitukset - joille markkinahintoja ei saa kovin
sdannollisesti, mutta joiden kidyvit arvot voivat muuttua
epdsuotuisasti, kun liikkeeseenlaskijan taloudellinen
vakaus tai tulevaisuuden odotukset heikkenevét tai
vakuuksien arvo pienenee. Sammolla on kiytdssdan
menetelmid myos ndiden instrumenttien riskien

mittaamiseksi.

Liikekirjanpidossa sijoitussalkkujen sisélto raportoidaan
kayttien sijoitusten kdypid arvoja. Nama kayvit arvot
madritetddn joko suorien markkinanoteerauksien
perusteella tai kdyttdmall4 erilaisia arvostusmalleja.
Lisitietoa sijoitusvarojen arvostusperiaatteista

on esitetty Sampo-konsernin tilinpéatoksen

liitteessd 17 Kdypien arvojen maaritys ja hierarkia
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(www.sampo.com/vuosi2019). Solvenssi II:n mukaiset
arvostusmenetelmét eroavat muutaman pienen
yksityiskohdan osalta IFRS:n arvostusmenetelmista.
Liitteessid 4 Kannattavuus, riskit ja padoma on

késitelty Solvenssi II:n mukaiset arvostusperiaatteet.

ESG-nikokohdat
sijoitustoiminnassa ja
sijoitusten hallinnoinnissa

Sampo-konsernissa uskotaan, ettd ympaéristd-, sosiaali- ja
hallintondkodkohdilla (environmental, social and
governance, "ESG”) on vaikutusta pitkélld aikavililla
tuottoihin, riskeihin ja kaikkien yhtiéiden arvoon.
ESG-tekijoiden huomiointi sijoitusprosessissa on sijoitus-
toiminnan kriittinen menestystekija ja tarked keino

pyrittdessd parantamaan sijoitusten riski-tuottoprofiilia.

Sijoitusmahdollisuuksia tutkitaan huolellisesti ennen
sijoitusten tekemisti ja ESG-tekijoita arvioidaan

samaan aikaan muiden yksittdisen sijoituksen riski-
tuottosuhteeseen vaikuttavien tekijoiden kanssa.
ESG-tekijoiden huomioiminen sijoituksia analysoitaessa
janiistd paitettiessi on osa jokaisen néissa tehtavissa

toimivan henkilon toimenkuvaa.

Vuoden 2019 aikana Sampo-konserni tdydensi konserni-
yhtididensa sijoituspolitiikkoja koskien ESG-ndkokohtien
huomioimista sijoituspditoksenteossa. Omaisuus-

luokasta riippuen kaytossa on erilaisia ESG-strategioita,
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kuten ESG-integraatio, normipohjainen seulonta,
sektoripohjainen seulonta ja aktiivinen omistajuus.
Sampo-konserni myds allekirjoitti Yhdistyneiden Kansa-
kuntien vastuullisen sijoittamisen periaatteet (Principles

for Responsible Investment, "PRI”) vuonna 2019.

Toukokuussa 2020 julkaistavassa Sampo-konsernin vas-
tuullisuusraportissa kerrotaan tarkemmin vastuullisuu-

desta sijoitustoiminnassa ja sijoitusten hallinnoinnissa.

Suorien sijoitusten osake- ja
spread-riskien hallinta

Sampo-konsernissa yksittiiset suorat korko- ja osakesijoi-
tukset tehdédin ensisijaisesti perustuen yKksittdisten osak-
keiden ja joukkovelkakirjojen valintaan ja toissijaisesti
toimiala- ja sijoitusluokkakohtaisiin allokaatiopdatoksiin.
Tall4 sijoitustyylilld varmistetaan, ettd sijoitussalkku
sisdltédl riski-tuottosuhteen ndkokulmasta perusteellisesti
analysoituja sijoituksia, vaikka sen johdosta sijoitussalkku
ei valttAmattd olekaan niin hajautettu kuin rahoitus- tai

portfolioteoria suosittelisi.

Piitoksenteon, limiittijirjestelmén ja seurannan keskei-

simmét vaiheet ovat seuraavat:
« Mahdolliset sijoitukset analysoidaan perusteellisesti.

Liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuus ja tulevaisuuden

nakymaét arvioidaan yhdessi instrumentteihin liitty-
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vien vakuuksien ja rakenteellisten, ehtoihin liittyvien
yksityiskohtien kanssa. Vaikka ulkopuolisia luottoluoki-
tuslaitosten antamia luottoluokituksia ja analyytikkojen
nikemyksid kdytetddn sisdisen arvioinnin tukena,
Sampo-konsernissa sisdisesti tehty arvio on aina tarkein
paatoksentekoon vaikuttava tekija.
Sijoitustransaktioiden tulee olla toteutettavissa lyhyell&
varoitusajalla tilaisuuden ilmaannuttua. TAima luo
painetta toimivaltuuksiin, luottolimiittirakenteisiin

ja toimintatapoihin. Niiden tulee olla samanaikaisesti
tarpeeksi joustavia nopean paatoksenteon mahdol-
listamiseksi instrumenttityypisté riippumatta, hyvin
rakennettuja, jotta voidaan varmistua siité, etta
sijoitusvaihtoehtojen arviointi suoritetaan huolellisesti
huomioiden kaikki sijoitustyypille ominaiset piirteet

ja riskit, ja ndiden tulee rajoittaa yksittdisii yhtioita
koskevien riskien enimmaisméira siten, etté se on
tasapainossa riskinottohalukkuuden kanssa.

Yksittdisid yhtioitd ja tuotteita koskevia luottoriskien
kokonaismaarid seurataan sddannoéllisesti tytdryhtio- ja
konsernitasolla ei-toivottujen keskittymien tunnista-
miseksi. Luottoriskiasemat raportoidaan esimerkiksi
toimialoittain ja omaisuuslajeittain ja korkosijoitusten

osalta luottoluokituksittain.
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Epésuorien sijoitusten hallinta

Suorien sijoitusten lisdksi sijoituksia tehdddn myo6s
kolmansien osapuolien hallinnoimiin kollektiivisiin
sijoitustuotteisiin. Ulkoiset varainhoitajat ja niiden
hallinnoimat Kollektiiviset sijoitustuotteet valitsevat kes-
kitetysti samat Sampo-konsernin sijoitusyksikon jasenet
molempien tdysin omistettujen tytaryhtididen puolesta.
Valintaprosessissa noudatetaan selkedsti méiritettyji
periaatteita varainhoitajien integriteetin varmistamiseksi
seké sen varmistamiseksi, etti sijoitustuotteet eivit sisdlla
sijoituksia, jotka olisivat paéllekkéisid suorien sijoitusten
kanssa. T4lla tavoin Sampo-konserni estid tunnistamatto-

mien 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 kdytetdin ensisijaisesti
taktisen allokaation vilineend tuottoja haettaessa ja tois-
sijaisesti hajauttamisen lisddmiseksi. Sampo-konsernilla
ei ole salkuissaan arvopaperistettuja sijoituksia lukuun

ottamatta Topdanmarkin CDO-sijoituksia.
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Valuuttariskin hallinta

Sampo-konsernissa valuuttakohtaiset nettoméiréiset
transaktioriskipositiot ndhdiin erillisend, yhtidlle
merkitykselliseni omaisuuslajina ja siti hallitaan osana

sijoitustoimintaa.

Avoimet transaktiopositiot tunnistetaan, mitataan ja
hallitaan erikseen jokaisessa Sampo-konsernin yhtiossa.
Nettopositio kunkin valuutan osalta koostuu kyseisen
valuutan maariisisti varoista, veloista ja valuutta-
kaupoista. Mandatum Lifen ja Topdanmarkin velat ovat
kokonaan niiden paikallisissa valuutoissa ja siten niiden
transaktiopositiot koostuvat valuuttamiardisten varojen
ja valuuttajohdannaisten nettoméarista. Ifilld on myos

valuuttamiiréisié velkoja.

Konsernitasolla Sampo altistuu my0s translaatioris-
kille, koska Ifin perusvaluutta on Ruotsin kruunu ja

Topdanmarkin perusvaluutta Tanskan kruunu.

Johdannaisten Kiytto

Sampo-Konsernissa padasiallinen syy johdannaisten
kaytolle on niiden tehokkuus, eli parempi likviditeetti ja
kapeampi osto- ja myyntihintojen vilinen ero verrattuna

kéteisinstrumentteihin.
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Sampo-Kkonsernissa johdannaisia kiytetddn padosin
riskien muokkaamiseen sijoitusportfolio-tasolla (spread-
ja osakeriskit) tai taseen tasolla (korko-, inflaatio- ja
valuuttariskit). Tiami muokkaaminen voi tarkoittaa
riskien pienentédmisti tai niiden kasvattamista. Valilla
johdannaisilla saatetaan muokata myos yksittiisten

transaktioiden riskiprofiileja.

Hyviksytyt johdannaiset on listattu yhtiéiden sijoituspo-
litiikoissa. Mikéli on tarvetta uudentyyppiselle johdannai-
sinstrumentille, hallitukselle tehd4dn ehdotus. Ehdotus
sisdltda analyysin siitd, kuinka uuden instrumenttityypin
vaikutus huomioidaan asianmukaisesti riskilimiiteissi ja

muussa raportoinnissa.

Johdannaiset kirjataan useimmiten kaupankayntitarkoi-
tuksessa tehtyind johdannaisina kdypain arvoon tulosvai-
kutteisesti kirjanpidossa ja suojauslaskentaa noudatetaan
vain harvoin. Johdannaisiin liittyvaa vastapuoliriskid
hallitaan siten, kuin on kuvattu vastapuoliriskii késittele-

vassi kappaleessa.
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Sijoitustoiminnan valvonta

Tdysin omistettujen tytdryhtididen
toimintojen pdivittdinen valvonta

Markkinariskien valvonta on eriytetty salkunhoidosta
kahdella tavalla. Ensinnékin sijoitusyksikosta riippumat-
tomat henkilot valmistelevat sijoituspolitiikan hallituksen
hyvéksyttivaksi. Toiseksi Middle Office -toiminnot, jotka
myo0s ovat riippumattomia sijoitustoiminnasta, mittaavat
sijoitustoiminnan riskeja ja tuloksellisuutta seki valvovat
sijoituspolitiikoissa miéariteltyjen limiittien noudatta-

mista paivétasolla.

Ifin sijoituskomitea ja Mandatum Lifen tasehallinta-
komiteat valvovat yhtididensd markkinariskejé ja ndihin
liittyvia limiitteja vdhintdan kuukausittain ja vastaavat

sijoitustoiminnan valvonnasta niissi yhtioissa.

Ifin sijoituskomitea vastaa sijoitus- ja katepolitiikkojen
toteuttamisen ja noudattamisen valvonnasta. Komitea
my0s 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 ryhméeldkekantaan
liittyvaén taseeseen ja toinen muuhun Mandatum Lifen
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laskuperustekorolliseen kantaan liittyviadn taseeseen.
Tasehallintakomiteat valvovat, etti sijoitustoimintaa
hoidetaan hallituksen hyvéaksymaéssa sijoituspolitiikassa
médritettyjen limiittien puitteissa ja valvovat likviditee-
tin, kannattavuuden ja vakavaraisuuspddomien riitta-
vyyttd suhteessa taseen riskeihin. Tasehallintakomiteat
valmistelevat hallitukselle ehdotuksen sijoituspolitiikasta

ja raportoivat hallitukselle.

Valvontatoimenpiteet konsernitasolla

Konsernin tarkastusvaliokunta valvoo markkinariskien
seki keskittymien kokonaismiardd Sampo-konsernin
tasolla vihintdin neljdnnesvuosittain. Toisin kuin
vakuutustoimintoja, tytdryhtididen sijoitustoimintoja
koordinoidaan tarkasti monin tavoin konsernitasolla

seuraavasti:

- Niiden sijoitusportfolioiden riskiprofiilit suunnitellaan
ja paitetian toisistaan riippumattomasti, mutta niiden
riskiprofiileja koordinoidaan, jotta mahdolliset keskit-
tymat saataisiin ennakolta ehkéistyd. TAma periaate

koskee myo6s Topdanmarkia.
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- Tytiryhtididen sijoituksista vastuussa olevat henkilot
raportoivat suoraan Sampo-konsernin sijoitusjoh-
tajalle, mika varmistaa péivittdisen koordinoinnin.
Topdanmark hoitaa omaa péivittdista sijoitustoimin-
taansa riippumattomasti.

- Sijoitustoimintojen tietojirjestelmit ovat samat koko
konsernissa, mikd mahdollistaa yhdenmukaisen
sijoitusriskien analysoinnin ja raportoinnin seki yhtio-
ettd konsernitasolla. Topdanmarkin sijoitukset huomi-
oidaan keskittyméaraportoinnissa, mutta muutoin silla
on erillinen raportointiprosessi.

+ Samoja perusperiaatteita noudatetaan ensisijaisesti
molemmissa tdysin omistetuissa tytiryhtifissi,
vaikkakin Ifin sijoitusten riskitaso on merkittavasti
alhaisempi, kuin Mandatum Lifen sijoitusten riskitaso
johtuen niiden vakuutusvelkojen erilaisista piirteista.
My0s Topdanmarkissa vakuutusvelat ovat sijoitusriski-

profiilien 1ahtékohtana.
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Operatiivisten riskien
hallinnan periaatteet

Operatiivisten riskien vaikutukset johtuvat joko ulkoisista
tai sisdisista riskitekijoistd. Operatiivisia riskeja voi
realisoitua johtuen riittiméattomisti tai epdonnistuneista
prosesseista tai jarjestelmisti, henkildstosté tai yhtion
ulkopuolisista tapahtumista (lisétietoja liitteessa 2
Riskien maaritelmat - Operatiiviset riskit). Konserni-
yhtidéiden yhtidkohtaiset riskildhteet aiheuttavat tapahtu-
mia, joilla voi olla negatiivinen vaikutus eri prosesseihin,

henkilostdon tai fyysiseen omaisuuteen.

Sampo-konsernissa emoyhtié Sampo Oyj on asettanut
seuraavat operatiivisten riskien hallinnan tavoitteet
tytaryhtidilleen:

- Varmistaa samanaikaisesti toimintojen tehokkuus ja
laatu

- Varmistaa, etti toiminnot noudattavat lakeja ja
sddnnoksia

» Varmistaa liiketoimintojen jatkuvuus poikkeuksellisissa
olosuhteissa.

Jokainen yhtid on vastuussa operatiivisten riskien
hallinnan jarjestdmisestd edelld mainittujen tavoitteiden
mukaisesti kunkin yhtion liiketoimintojen erityispiirteet

huomioiden.
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Liite 4: Kannattavuus,

Sampo-konserni toimii holdingyhtiérakenteella

eikd emoyhti6lld ole omaa liiketoimintaa. Konsernin
liiketoimintaa harjoitetaan neljalla erikseen johdetulla,
riippumattomalla liiketoiminta-alueella. Kukin liiketoi-
minta-alueista hallinnoi itsenéisesti omia riskejdéan 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 emoyhtidn preferenssini on ylldpitia liiketoimin-
ta-alueilla sellaista tuloksen, riskien ja pddoman valista
tasapainoa, 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 pAdomitettu. Niin ei kuitenkaan ole, mikéli
alakonsernit pAdomittavat toisiaan ristiin, emoyhti6é on

taloudellisessa mielessa heikko (korkea velkaantuneisuus
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riskit ja paaoma

tai riittAméattomat likviditeettipuskurit) tai alakonsernien
tulokset ovat vahvan positiivisesti korreloituneita.
Télla hetkelld yksikdin néisti tekijoisté ei pade

Sampo-konsernissa.

Sampo-konsernin ndkdkulmasta 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 portfolio
on vakaa. Konsernin nikékulmasta liiketoimin-
ta-alueiden tulosten heikko keskindinen korrelaatio ja
sen myoOta portfoliotasolla kasvava hajautushyoty on
suotavaa.

» Konsernin emoyhtio kykenee jarjestaméaén likvidi-
teettid strategisiin hankkeisiin tai pAdomittamiseen
tarvittaessa. Ndin ollen, varmistaakseen kykynsé luoda
likviditeettid, konsernin emoyhtion preferenssini on
suhteellisen matala velkaantuneisuus seka riittévit

likviditeettivarannot.

120

Aiempina vuosina Sampo-konserni on julkaissut taloudel-
lisen informaationsa segmenteittiin seki oleellisen riski-
ja vakavaraisuusraportoinnin vakuutusalaryhmittéin.
Osakkuusyhtiot ovat julkaisseet vastaavat raporttinsa

erikseen.

Solvenssi II -sdidntdjen astuttua voimaan 1.1.2016 alkaen
Sampo-konserni on julkaissut ryhmétasoisen Solvenssi
II -sd&nndillé lasketun vakavaraisuuden. Solvenssi
II -sddntdjen mukaisesti Sampoa pidetddn ryhmén
ylimpani emoyhtiond, minki seurauksena operatiiviset
vakuutusyhtidt raportoivat erilliset lukunsa kansallisille
valvontaviranomaisilleen ja If-ryhmaén lukuja ei vaadita
julkaistavaksi erikseen vaan osana Sampo-ryhmén

Solvenssi II -lukuja.
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Piaidomitus alakonsernitasolla

Kuten aiemmin todettiin, Sampo-konsernin ensisijaisena
prioriteettina on ylldpitda tulosten, riskien ja pddoman
valistd tasapainoa jokaisella erillisell4 liiketoiminta-

alueella.

Tasapaino tulosten, riskien ja pddoman valilla tarkoittaa
yksinkertaistettuna sité, etti todellinen pddoman méaira
- Solvenssi II -terminologian mukaisesti oma varalli-
suus - sdilytetddn korkeampana kuin riskiperusteinen
padomatarve. Ndiden eron eli pAdomapuskurin suuruus
riippuu monesta tekijistd, mutta pdiasiassa odotetusta

kannattavuudesta.

Sampo-konserniin kuuluvien yhtididen pddomittamisen
puitteet -kaavio havainnollistaa Sammon ldhestymistapaa

alakonserni- ja yhtidtason pddomitukseen.

Vakavaraisuuspddomavaatimus ("SCR”) asettaa pddoman
tason, jolla yhtio voi harjoittaa liiketoimintaansa
viranomaisten puuttumatta siihen. Riippumatta siité,
lasketaanko viranomaispddomatarve sisdiselld mallilla vai
standardikaavalla, se kuvastaa 99,5 prosentin luottamus-
tasoa ilmaisten suunnilleen samaa maksukyvyttomyyden
todenndkoisyytti kuin tunnetuimpien luottoluokituslai-
tosten kolmen B:n luottoluokitus. Mikili yhtion asiakkaat
ja vastapuolet preferoivat vakuutusyhtidltdédn korkeam-
paa luottoluokitusta kuin mitd kolmen B:n luottoluokitus

vastaa, pddoman tosiasiallisen miirédn tiytyy aina olla
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Sampo-konserniin kuuluvien yhtiéiden paaomittamisen puitteet

Padomavaateet ja -tarpeet

Oma varallisuus

Padomapuskuri

Padomapuskurin suuruuteen vaikuttavat tekijat:
* Odotettu tulos ja markkina-arvot
¢ Liiketoiminnan kasvuodotukset

¢ Padomainstrumenttien
liikkeeseenlaskukapasiteetti

+

Padoman alaraja
Padaoman alarajana on suurin seuraavista padoman
maarista:
¢ Viranomaisten padaomavaade, "SCR”
* Konserniyhtion sisdisen mallin mukainen
padomatarve

* Luottoluokitustavoitteeseen tarvittava padoman
maara

Luokka 3

Luokka 2

Luokka 1

suurempi kuin vakavaraisuuspdiomavaatimus, jotta se
varmistaa yhtion kyvyn palvella asiakaskuntaansa.

Palvellakseen nykyisid asiakkaitaan If yllapitd4 yhden A:n
luottoluokitusta, mika merkitsee sit4, ettd Ifin pAdoman
alaraja eli taso, johon se vertaa todellista pAdoman
madrdinsi, on korkeampi kuin SCR. Mandatum Life ja

Topdanmark arvioivat SCR:n olevan riittdva pddoman
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alaraja. Topdanmark-konserni laskee vakavaraisuutensa
Solvenssi I -sddnnoilld. Topdanmark kédytta4 osittaista
sisdistd mallia vahinkovakuutuksen riskien laskennassa ja
volatiliteettikorjausta vastuuvelan laskennassa. Tanskan
valvontaviranomainen on hyviksynyt nimi molemmat.
Myds Mandatum Life kiyttdé volatiliteettikorjausta
Solvenssi IT:n mukaisen vastuuvelan laskennassa.
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Tosiasiallisen pddoman méairén ja yhtion maarittimin
paddoman alarajan véliselle pAdomapuskurille on tarve,
koska riskipositiot ja tulokset kehittyvét jatkuvasti yli
ajan ja toisinaan stressitilanteissa pidoma voi supistua
nopeasti. Riittdvd pddomapuskuri antaa yhtidlle aikaa
sopeuttaa riskejdin ja pAdomansa miaria stressiaikoina
ja yllapitaa tasapainoa riskien ja pAdoman vélilla. Riittava
padomapuskuri lisdd valvontaviranomaisten seka
vastapuolien luottamusta yhtiodn, mika onkin toinen

motiivi ylldpitda puskuria.

Sampo-konsernissa johto ohjaa SCR:n ja luottoluokittajien
asettaman pidomatavoitteen sekd oman varallisuuden
valista tasapainoa paitoksilldan riskiprofiileista,
osingoista, pddomainstrumenttien liikkeeseenlaskuista

ja vastuuvelasta. Pitkélla aikavililld vakaa kannattavuus

ja tyytyvdiset asiakkaat ovat tirkeimmat tekijat riittivan

paddomituksen 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 pAdomaa
kuluttava, korkean laskuperustekoron omaava lasku-
perustekorollinen liiketoiminta on ollut tosiasiallisesti
run-off -tilassa jo useita vuosia.

+ Mitd enemmaén taseessa on tilaa laskea liikkeelle
Solvenssi II -kelpoisia pAdomainstrumentteja, sitad

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 yhtio pystyy
toteuttamaan rahoitusmarkkinoilla ja velkakirjojen
liikkeeseenlaskumarkkinoilla transaktioita yhtion
luottokelpoisuutta kulloinkin vastaavilla ehdoilla.

» Tavoitteen mukaiset osingot pystytddn maksamaan
osakkeenomistajille pitkalla aikavililld vaarantamatta

riskin ja pAdoman vélista tasapainoa.
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Alakonserni- ja yhtidtasolla my0s pddomarakenteelle
voidaan asettaa tavoite. Yleisesti ottaen Sampo-konserni
preferoi vahvaa paddomarakennetta ja sen seurauksena
Sampo-konsernin yhti6illd on télldkin hetkelld
taseissaan tilaa Solvenssi II -sddntdjen mukaisille
uusille hybridipddoma- sekd huonomman etuoikeuden

velkainstrumenteille.
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Piaidomitus konsernitasolla

Alakonsernitasoinen tasapaino tulosten, riskien ja
pddoman vililld on keskeinen 1dhtokohta Sampo-
konsernissa. Kun kaikki tytdryhtiot ovat hyvin pAdomitet-
tuja, myos konsernin tulisi olla 1ahtékohtaisesti riittavasti
paddomitettu, vaikkakin muun muassa keskiniiset
huonomman etuoikeuden lainat, jotka eliminoidaan
padomista, alentavat konsernin vakavaraisuutta. Lisdksi
tytdryhtididen pddomavaatimuksissa tapahtuvat
muutokset sekd Nordean markkina-arvo vaikuttavat

Sampo-konsernin pddomituksen tasoon.

Sampo-konsernin tasolla on kuitenkin useampia

padomitukseen vaikuttavia tekijoitd kuin alakonserneissa.

Kyseisié tekijoitd on havainnollistettu kaaviossa
Sampo-konsernin pddomittamisen puitteet.

Konsernin pddomavaatimus on pdédasiassa riippuvainen
liiketoiminta-alueiden pddomavaatimuksista. Nordea-
omistuksesta tuleva markkinariski on merkittdvi

osa Sampo Oyj:n pddomavaadetta, mutta muilta osin
emoyhtion kontribuutio konsernin pidomatarpeeseen
on useimmiten véhiinen, silld Sammolla ei ole omaa
liiketoimintaa lukuun ottamatta pAidomarakenteen

ja likviditeetin hallintaa. Sijoitukset pohjoismaisiin
rahoitussektorin yhtidihin kasvattavat lisédksi Sampo

Oyj:n vakavaraisuusvaatimusta.
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Sampo-konsernin padomittamisen puitteet

Viranomaisten
padomavaateet

Sampo Oyj

Mandatum Life

Topdanmark

NDX ja muut sidosyritykset
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Konsernin omat varat

Konsernitason
padomapuskuri

Konsernitason padaomapuskurin
suuruuteen
vaikuttavat tekijat:

¢ Tulosten valinen hajautushyoty

¢ Sampo Oyij:n likviditeetti-
kapasiteetti

* Liiketoiminta-alueiden
kapasiteetti laskea liikkeelle
padomainstrumentteja

¢ Osakkeenomistajien osinko-
odotukset

¢ Liiketoimintariskit ja jarjestelyt
* Taseen volatiliteetti

Konsolidoitu
konsernin
padoma/ylijaama,
jonka verran
varat ovat
velkoja suuremmat
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Riskien vilistd hajautushyo6tyi on kahdella tasolla, seké
yhtididen sisilld, ettd niiden vililld. Ndistd ensimmaéinen
sisdltyy yhtididen vakavaraisuuspiddomavaatimukseen
("SCR”).

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 sisdltdi
seuraavat pddkomponentit:

+ Kertyneet voitot, joita ei ole maksettu osinkoina
vuosien aikana

+ Varojen ja velkojen kirjanpitoarvojen oikaisut markki-
na-arvoisiksi

« Liikkeelle laskettu pddoma ja Solvenssi I -ehdot
tayttivat huonomman etuoikeuden velkakirjat

Sampo-konsernin pAdomavaatimus ja omat varat ovat
molemmat alttiita translaatioriskille. Translaatioriski

voi realisoitua, kun Ifin ja Topdanmarkin pddoma seka
piddoman tarve muunnetaan niiden raportointivaluutoista
euroiksi. Ifin ja Topdanmarkin raportointivaluuttojen
heiketessi euroon nihden konsernin todellisen
euromidriisen pddoman méaira supistuu ja Ifin seka
Topdanmarkin euroméaériiset pAdomavaatimukset ovat
my0s alhaisemmat. Translaatioriskid seurataan sisdisesti

ja sen vaikutusta konsernin vakavaraisuuteen toiminnan
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jatkuvuuden ndkékulmasta analysoidaan sddnndollisesti.
Translaatioriskille ei kuitenkaan aseteta sisdisesti
piddomatarvetta, silli se realisoituu ainoastaan, jos jokin

alakonserni divestoidaan.

Konsernitason pddomapuskuri on yhti kuin erotus
konsernin omien varojen méérén ja konsernin piddoma-
vaatimuksen vililld. Alakonsernitasoisten tekijoiden -
odotettujen voittojen ja niiden volatiliteetin, liiketoimin-
nan kasvumahdollisuuksien sekd kyvyn laskea liikkeelle
Solvenssi I:n mukaisia pddomainstrumentteja — lisdksi on
konsernitasolla vaikuttavia seikkoja, jotka ovat olennaisia
arvioitaessa pAdomapuskurin suuruutta konsernitasolla.
Olennaisimmat piddomapuskurin suuruuteen vaikuttavat
konsernitason tekijit ovat alakonsernien raportoitujen
voittojen korrelaatio, taseen volatiliteetti, joka johtuu
osakesalkkujen ja vastuuvelan markkina-arvojen
heilahtelusta, emoyhtién kapasiteetti luoda likviditeettia,
liiketoimintariskien ja jarjestelyiden todennéikoéisyydet

seké osakkeenomistajien osinko-odotukset.
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Vakavaraisuuslaskennan
viranomaismenetelmat seka
konsernin vakavaraisuusasema

Sampo-konsernin pAdomavaatimus ja konsernin
omien varojen méiré lasketaan Solvenssi II -direktiivin

mukaisesti seuraavasti:

Sampo-ryhmin pddomavaatimuksesta kaytetddn
nimitystd ryhméiin vakavaraisuuspiiomavaatimus

(”SCR”) ja se lasketaan kahdessa vaiheessa:

- Konsolidointiryhmélle, johon kuuluvat emoyhti®
Sampo, If, Mandatum Life ja Topdanmark,
lasketaan pddomavaatimus. Se perustuu yhtidéiden
standardikaavalla laskemien moduulikohtaisten
SCR-lukujen summiin lukuun ottamatta valuutta- ja
keskittymariskid. Ndiden yhtiokohtaisten SCR-lukujen
laskennassa on saatettu soveltaa yksinkertaistuksia ja
muita yhtididen kdyttdmii vaihtoehtoisia menetelmia.
Valuutta- ja keskittymaériskien pddomavaatimus perus-
tuu konsernitasoisiin positioihin. Valuuttapositioissa
on otettu huomioon Ifin Ruotsin kruunuméiériiseen
sekd Topdanmarkin Tanskan kruunumaéériiseen omaan
piddomaan liittyva translaatioriskipositio.

» Konsolidointiryhmén paddomavaatimukseen lisitdan
Sammon osuus NDX:n ja muiden konsolidoimattomien

sidosyritysten pddomavaatimuksesta.
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Ryhmén SCR ottaa huomioon vain konsolidointiryhmé&n
sisdiset hajautushyodyt jattden siten NDX:nja muiden
konsolidoimattomien sidosyritysten omistuksiin liittyvat

hajautushyddyt huomioimatta.

Ryhmain oma varallisuus on Solvenssi II -sddnndsten
mukaisesti se ylijAdma, jonka verran varat ovat velkoja
suuremmat, huomioiden ne huonomman etuoikeuden
velat, joilla voidaan kattaa tappioita ja vihentéen suorassa
omistuksessa olevat omat osakkeet. Varat ja velat
arvostetaan markkina-arvoonsa ja kaikki ryhmén sisdiset

transaktiot eliminoidaan. Ylijidma4, jonka verran varat
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ovat velkoja suuremmat, luokitellaan luokkiin 1-3. Luokat
kuvastavat sitd miten oman varallisuuden erit kattavat
tappioita mahdollisessa selvitystilanteessa. Ryhméin
omaa varallisuutta oikaistaan tarvittaessa siltd osin, kun
ne eivét ole kiytettdvissa tai hyvaksyttavissa ryhmin

omaan varallisuuteen.

Sampo Oyj maksoi elokuussa 2019 ylimiardisen osingon
Nordean osakkeina, mika laski omistuksen Nordeassa
alle 20 prosenttiin. Tdimé&n seurauksena Nordean késittely
muuttui Solvenssi II -laskennassa ja se kasitellddn osake-

sijoituksena sekd omassa varallisuudessa ettd SCR:ssA.
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Kirjanpidossa Nordea sdilyy Sammon osakkuusyhtioné.
Ryhmén oma varallisuus ja vakavaraisuuspdiomavaati-
mus lasketaan konsolidointimenetelmélld. Konsolidoitu
Solvenssi IT -ryhmé koostuu vakuutusyhtioista If,
Mandatum ja Topdanmark seki omistusyhteisosta
Sampo Oyj. Tdmaén jdlkeen konsolidoituun SCR:44n
lisdtdén pddomavaatimukset koskien omistuksia muissa
sidosyrityksissd. Konsolidointiryhmé&n vihimma@is-
padomavaatimus ("MCR”) mééritetddn laskemalla yhteen
yksittdisten vakuutusyhtididen vihimmaisvaatimukset,

jotka konsolidoidaan ryhmin SCR-laskelmaan.
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Liite 5;: Vakavaraisuuslaskennassa sovellettavat arvostusmenetelmat

Sampo-ryhman Solvenssi II -tase on johdettu Sammon
konsolidoidusta IFRS-tilinpAatdksestd, joka on oikaistu
vakavaraisuussiddntelyn mukaiseksi. IFRS-tilinpddtoksen
laatimisperiaatteet Yhteenveto merKkittévista tilinpaatok-
sen laatimisperiaatteista esitetiin Sampo-konsernin
Tilinpaidtoksessi kohdassa Tilinpaatdksen liitetiedot
(www.sampo.com/vuosi2019). Suurin osa Sampo-
konsernin rahoitusvaroista arvostetaan kaypaan arvoon
tilinpaatostaseessa, joka perustuu markkina-arvoihin.
Vaihtoehtoisia arvostusmenetelmié ei juurikaan kiyteta.
Rahoitusvelkojen ja kiinteistdjen kiyvét arvot esitetdian

tilinp4atoksen liitetiedoissa.
Kiypien arvojen médrittdminen esitetddn Sampo-konser-

nin tilinpa4tdksessi kohdassa tilinpaatoksen liitetiedot/

yhteenveto merkittévista tilinpaatdksen laatimis-
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periaatteista/Kayvit arvot ja Sijoitusomaisuus sekad
liitetiedoissa Kéyvit arvot ja Kdypien arvojen maéritys ja
hierarkia.

Sammon konsolidoidun IFRS-tilinpd4tdksen luvut on
esitetty vertailutarkoituksessa Solvenssi II -taseen raken-
teen mukaisesti Solvenssi II -oikaisut, Sampo-ryhmé4,
31.12.2019 -taulukossa. Ainoastaan keskeisimmat paderit
on eritelty taulukossa ja valuuttana on kéytetty konsernin

raportointivaluuttaa euroa.

Vakavaraisuuslaskennassa Sampo-ryhméin kuuluvat

samat yhti6t kuin tilinpdatoksessa Sampo-konserniin.

Solvenssi II -taseen mukaisesti ryhmaén ylijadma4, jonka

verran varat ovat velkoja suuremmat, oli 1 838 miljoonaa
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euroa pienempi kuin vastaava IFRS:n mukainen ylijadma
31.12.2019. Varoissa keskeisimmdt erot aiheutuvat
aineettomien hyodykkeiden kéasittelystd seki tulevien
erddntymattdmien vakuutusmaksusaamisten siséllytté-
misestd vastuuvelkaan varojen sijasta. Veloissa vastuu-
velkaan liittyy olennaisia eroja, jotka johtuvat tiettyjen
erien erilaisesta luokittelusta ja arvostusperiaatteista.

Kyseisia eroja kasitellidn seuraavissa kappaleissa.
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Solvenssi Il -oikaisut
Sampo-ryhma, 31.12.2019
Solvenssi Il Solvenssi Il
Varat, milj. e IFRS-arvo’ -arvo Oikaisu Velat, milj. e IFRS-arvo -arvo Oikaisu
Liikearvo, aineettomat hyddykkeet ja Vastuuvelka - vahinkovakuutus 7 855 6227 -1629
vakuutusten aktivoidut hankintamenot 2 303 0 -2 303 Vastuuvelka - henkivakuutus 10 185 10 016 169
Laskennalliset verosaamiset 19 0 19 Vastuuvelka - sijoitussidonnaiset sopimukset 14 368 13826 -542
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 295 296 1 Muut varaukset kuin vastuuvelka ja
Sijoitukset (muut kuin sijoitussidonnaiset) 31148 30 311 -838 elakevelvoitteet 132 132 0
Sijoituskiinteistét 611 645 34 Laskennalliset verovelat 587 430 -157
Omistukset sidosyrityksissé 7217 518 -6 699 Johdannaiset 169 169 0
Osakkeet 2940 8768 5828 Muut rahoitusvelat kuin velat luottolaitoksille 3583 3773 190
Joukkovelkakirjalainat 17 882 17 882 0 Vakuutusvelat ja velat vakuutusedustajille 239 239 0
Sijoitusrahastot 2033 2033 0 Jalleenvakuutusvelat 35 29 -5
Johdannaiset 83 83 0 Velat (Myyntivelat - ei vakuutusvelat) 454 385 -68
Talletukset, pois lukien kateiset varat 382 382 0 Etuoikeudeltaan huonommat velat 1213 1267 54
Sijoitussidonnaisten sopimusten katteena olevat Kaikki muut velat, joita ei ole esitetty muualla 577 524 -53
varat 12984 12984 0 Velat yhteens 39 396 37 017 -2379
Kiinnelainat ja muut lainat 296 296 0 Ylijaama, jonka verran varat ovat velkoja
Jalleenvakuutussopimuksista olevat saamiset 288 250 -38 suuremmat 12 542 10 704 -1838
Vahinkovakuutus ja vahinkovakuutuksen
kaltainen sairausvakuutus 278 240 -38
. ; ; " IFRS-tilinpdédtéksessd Sammon rahoitusvarat koostuvat oman ja vieraan pddoman ehtoisista myyta-
Henkivakuutus ja henkivakuutuksen ] vissé olevista ja kdypdan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavista rahoitusvélineists, johdannaisista seké
kia'/t'a/ner.v sairausvakuutus, ilman sairaus- ja lainoista ja saamisista . IFRS-tilinpd&téksen rahoitusvelat koostuvat johdannaisista ja muista veloista,
sijoitussidonnasta vakuutusta 10 10 0 esimerkiksi etuoikeudeltaan huonommista veloista ja muista liikkeelle lasketuista velkainstrumenteista.
Vakuutussaamiset ja saamiset
vakuutusedustajilta 1471 490 -981
Saamiset jalleenvakuutustoiminnasta 33 33 0
Muut saamiset (myyntisaamiset, ei
vakuutussaamiset) 164 91 -73
Omat osakkeet (suorassa omistuksessa olevat) 0 129 129
Kateiset varat 2662 2662 0
Kaikki muut varat, joita ei ole esitetty muualla 273 179 -94
Varat yhteensa 51939 47 721 -4 217
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Varat

Ryhmén Solvenssi II -taseessa liikearvo, aineettomat
hyodykkeet ja vakuutusten aktivoidut hankintamenot

arvostetaan nollaan.

Vaikka laskennallisten verosaamisten ja -velkojen
taseeseen merkitseminen on yhdenmukainen IFRS-
tilinpadtoksen kanssa, Solvenssi II -oikaisut vaikuttavat
Solvenssi II -tasearvoihin ja aiheuttavat muutoksia
laskennallisiin veroihin. Solvenssi II -oikaisut pienensivit
laskennallisia verosaamisia 19 miljoonalla eurolla ja
laskennallisia verovelkoja 157 miljoonalla eurolla. Ero
aiheutuu padsddntoisesti tiettyjen varojen (aineettomat
hyoddykkeet jne.) eliminoinnista seké eroista vastuuvelan

laskennassa.

Sijoitusomaisuuden kirjanpitoarvojen erot IFRS- ja
Solvenssi IT -taseissa johtuvat Nordean ja kiinteistojen
erilaisesta kisittelystd. IFRS-tilinpddtoksessd Nordea
késitelldan osakkuusyhtioné, kun taas Solvessi II -taseessa
Nordea késitellddn osakesijoituksena. Titen sijoitusomai-
suuden Kirjanpitoarvot eroavat Nordean osalta. TAmin
lisdksi kiinteistot arvostetaan kdypaan arvoon Solvenssi IT
-sddntelyn mukaan, miki kasvattaa kiinteistdjen arvoa 35

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

kéyvén arvon kanssa.

Omistusyhteysyritykset raportoidaan Sammon konso-
lidoidussa Solvenssi II -taseessa kdyttden mukautettua
pddomaosuusmenetelmaia tai, soveltuvin osin, IFRS:n
piddomaosuusmenetelmii. 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
arvioidulla vastapuolen maksukyvyttomyydella. Kyseiset
arvot lasketaan yhdenmukaisesti vastuuvelkaa koskevan

Solvenssi IT -sddntelyn kanssa.

Solvenssi IT -vastuuvelassa tulee ottaa huomioon
kaikki sisdin tulevat ja ulos menevét kassavirrat. Ndin
ollen voimassa olevien vakuutussopimusten tulevista

vakuutusmaksuista se osuus, joka ei ole vield erdantynyt,
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on osa vakuutusmaksuvastuuseen sisdltyvia parasta
estimaattia, eikd vakuutusmaksusaamisia kuten IFRS-
tilinpdatoksessa. Vakuutusmaksusaamisista luokitellaan
981 miljoonaa euroa vakuutusmaksuvastuuseen
vakavaraisuuslaskennassa. Solvenssi II -taseessa oleviin
vakuutussaamisiin sisdltyy ainoastaan erddntyneet
saamiset vakuutuksenottajilta, vakuutusyhtigilti seki

muut vakuutusliiketoimintaan liittyvét saamiset.

Muiden saamisten (myyntisaamisten, ei vakuutus-
saamisten) oikaisu liittyy Suomen tdysomavastuisen
potilasvakuutuksen saamisiin. Kyseisid saamisia
késitelldan Solvenssi II:ssa vastuuvelkaan sisiltyvai
parasta estimaattia koskevin sidnndoin, kun taas
Sampo-Kkonsernin konsolidoidussa tilinpdatoksessa
tdysomavastuisen potilasvakuutukseen liittyvit saamiset
kirjataan muihin varoihin tai velkoihin. 69 miljoonan
euron saamiset luokitellaan uudelleen muista saamisista

vakuutussitoumuksiksi.
Vakavaraisuuslaskennassa 129 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 miaritetidn seuraavasti:

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

» Tdméin jilkeen ndma kaikki kassavirrat diskontataan
EIOPA:n médrittelemailld ja julkaisemalla riskittomalla
korkokéayralla.

Paras estimaatti lasketaan erikseen bruttoperiaatteella
vahentdmaéttd saamisia jalleenvakuutussopimuksista,
ja nettoperiaatteella, jolloin saamiset jilleenvakuutus-
sopimuksista on vihennetty.

Paras estimaatti lasketaan erikseen jokaiselle valuutalle,
jossa yhti6lld on vakuutusvastuita kiyttden kullekin
valuutalle EIOPA:n maidrittAmé&a riskitonta korkokayréa.
Nama riskittdémat korkokéyrét perustuvat markkina-

korkoihin, joita on oikaistu luottoriski- ja volatiliteetti-
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korjauksella. Volatiliteettikorjauksen kayttd on valinnan-
varaista. T4td menetelmii noudatetaan valuutoittain
viimeiseen EIOPA:n méérittelemaén likvidiin markkina-
pisteeseen saakka. Viimeinen likvidi piste esimerkiksi
eurolle on 20 vuotta ja Ruotsin kruunulle 10 vuotta.
Viimeisesta likvidista pisteestd eteenpiin, eli viimeisesta
markkinahavainnosta eteenpiin, riskittoéméin korkokay-
rddn vaikuttaa EIOPA:n madrittdma oletettu paatekorko

(eng. Ultimate Forward Rateen, "UFR”).

Vakuutusvelkojen tulevat odotetut kassavirrat ovat aina
estimaatteja ja siten niiden suuruus ja ajankohta ovat
epidvarmoja. Tdiméa epdvarmuus on huomioitava, jotta
voidaan méarittia vakuutusvelkojen markkinaehtoinen
arvo. Se tehdédin allokoimalla pddomaa erddntyville
vastuille. Riskimarginaali on pddoman kustannus ja se

maéadritetdin seuraavasti:

+ Oletetaan, ettd yhti6 suojaa vastuuvelasta syntyvin
markkinariskin kokonaisuudessaan eikd myonni
uusia vakuutuksia. Ndin vakuutustoiminnan odotetut
kassavirrat tismaidvat tdysin riskittdmien sijoitusten
kassavirtoihin valuutoittain.

» Kun markkinariskié ei ole ja uusia vakuutussopimuksia
ei solmita, yhtion SCR koostuu vakuutusriskista,
jalleenvakuutuksen luottoriskista ja operatiivisesta
riskista.
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» Koska uusia vakuutussopimuksia ei solmita, parhaan
estimaatin pohjana olevat kassavirrat erddantyvét ajan
kuluessa kokonaisuudessaan. Niihin kassavirtoihin
perustuen yhtio laskee parhaan estimaatin tulevat
arvot ja ndihin perustuvat SCR:t koko vakuutusvelkojen
erddntymisajan osalta.

» Kaikki tulevat vakavaraisuuspddomavaatimusten
mairét diskontataan yhdeksi nykyhetken netto-
vakavaraisuuspddomavaatimukseksi kiyttden EIOPA:n
madrittimaa riskitonti korkokayraa.

« Lopuksi nettovakavaraisuuspddomavaatimus kerrotaan
EIOPA:n madrittelemilld pddomakustannuksella, joka on

télla hetkelld 6 prosenttia. Niin saadaan riskimarginaali.

Vakavaraisuuslaskennan ja

tilinpaitoksen vastuuvelan erot

Vakavaraisuuslaskennan ja tilinpdatoksen merkitta-

vimmat vastuuvelan erot ovat seuraavat:

» Solvenssi II:ssa “oikea paras estimaatti” maaritetddn
vakuutusvelkojen kaikkien mahdollisten tulevien kassa-
virtojen keskiarvona lisddméttd mitdén varovaisuuteen
perustuvaa korjausta. Tilinpadtdksen vastuuvelka

saattaa sisiltid varovaisuuteen perustuvia korjauksia

kassavirtoihin.
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» Solvenssi II:ssa kaikki kassavirrat diskontataan perus-
tuen EIOPA:n méirittAmiin riskittdmiin korkokayriin,
kun taas tilinpddtdssddnnoksid noudatettaessa kaikkia
kassavirtoja ei diskontata ja silloin, kun ne diskonta-
taan, kKiytetddn tyypillisesti kansallisten sdddosten
mukaisia diskonttokorkoja.

« Tulevien vakuutustapahtumien vaikutus vakuutus-
velkoihin huomioidaan 1dhtékohtaisesti eri tavoin
Solvenssi II- ja IFRS -laskennassa. Seuraavat asiat
avaavat niité eroja esimerkinomaisesti ja kansalliset
tilinpdat6ssdadnnot saattavat erota maasta riippuen.

- Tilinpdatdssddnndsten mukaan vakuutusyhtion
myoOntiessd vakuutuksia koko saatu vakuutusmaksu
kirjataan myontohetkelld velaksi. T4téd velkaa
kutsutaan vakuutusmaksuvastuuksi (unearned
premium reserve) ja sen periaatteellinen tarkoitus
on kattaa mydnnettyjen vakuutusten tulevia vakuu-
tustapahtumia. Alkuperéisen kirjaamisen jalkeen
vakuutusmaksuvastuuta puretaan lineaarisesti
vakuutusmaksutuottoihin vakuutuksen voimassa-
oloaikana. Vakuutuskauden paéttyessi vakuutus-
maksuvastuu on nolla ja mikéli sopimukseen liittyvét
vakuutuskorvaukset ja kulut ovat pienemmaét kuin
saatu vakuutusmaksu, realisoituu voittoa.

- Solvenssi II -vastuuvelka sisdltd3 vastaavan kompo-
nentin ja sitd kutsutaan vakuutusmaksuvastuuksi
(premium provision, huom. englannin Kielessi termit

eroavat, suomen kielessa kédytetddn molemmista
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termia vakuutusmaksuvastuu). Sen avulla arvioidaan
voimassa olevien sopimusten kaikkia odotettuja
vakuutustapahtumia ja niistd aiheutuvia kassavirto-
jen parhaita estimaatteja.

Vakavaraisuuslaskennan vakuutusmaksuvastuu on
pienempi kuin tilinpddtoksen vakuutusmaksuvastuu,
mikali sopimuksen arvioidaan olevan voitollinen.
Mité korkeampi tulosodotus on, sitd suurempi on
niiden kahden ero.

Kiytanndssi vakavaraisuuslaskennan vakuutus-
maksuvastuu huomioi implisiittisesti sopimuksen
odotetun tuloksen tilinpddtoksen ja vakavarai-
suuslaskennan vakuutusmaksuvastuiden vilisend
erona jo sopimuksen tekohetkelld. T4sti seuraa, etta
vahemmaén aikaa voimassa olleiden sopimusten tilin-
paatoksen ja vakavaraisuuslaskennan vakuutusmak-
suvastuun 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-
yhtidssé, koska uusia sopimuksia tehdédin jatkuvasti.
Jos oletettaisiin, ettd yhtié myontia taysin identtisen
madrdn tdysin samanlaisia sopimuksia joka péivé,
ndiden vakuutusmaksuvastuiden valinen ero pysyisi
vakiona.

Kun vakuutus mydnnetiddn, mutta vakuutusmaksu ei

ole vield erddntynyt, koko vakuutusmaksu kirjataan
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vakuutusmaksuvastuuseen tilinpdatoksessi ja
vastaava saaminen Kirjataan varoihin. Solvenssi
II:ssa erddntyméattdmait vakuutusmaksusaamiset
netotetaan vakuutusmaksuvastuuta vastaan. TAmé
tarkoittaa kdytdnnossé sitd, ettd Solvenssi II-tase on
pienempi kuin tilinpditdstase, ja etté tilinpadtoksen
ja vakavaraisuuslaskennan vakuutusmaksuvastuun
véalinen ero on suurin silloin, kun vakuutusmaksut
eivit ole vield erddntyneet.

- Vahinkovakuutuksessa tilinpddtoksen ja vakava-
raisuuslaskennan vakuutusmaksuvastuun vélinen
arvostusero on merkittévin tilinpditoksen ja
Solvenssi II:n vilinen ero vastuuveloissa.

+ Solvenssi II -vastuuvelassa parhaan estimaatin paélle

lisdtdan riskimarginaali.

Vastuuvelan luonteesta johtuen sen laskentaan liittyy
aina epdvarmuutta, koska laskenta siséltdi vaistamatta
oletuksia tulevista tapahtumista. Vastuuvelkariskiin
eniten vaikuttavia tekijoita kuvataan lisdd kohdassa
Vahinkovakuutustoiminnan riskit liitteessi 2 Riskien

maaritelmat.

Sampo-Kkonsernin vakuutusyhtiot esittdvit IFRS:n ja
Solvenssi II:n mukaisten vastuuvelkojen erot seuraavissa
kappaleissa. Laskentamenetelmaét seki tehtyjen oletusten
ja muiden paatosten vaikutukset kassavirtoihin kuvataan

yksityiskohtaisemmin.

SAMPO = GROUP



SAMPO-KONSERNIN
RAKENNE JA
LIIKETOIMINTAMALLI

S

SAMPO-KONSERNIN RISKIT IE
JA KESKEISET RISKIEN-
HALLINNAN TOIMENPITEET

TOPDANMARK
-KONSERNI

MANDATUM LIFE

-KONSERNI -KONSERNI

RISKITARKASTELUA SAMPO-
SAMPO-KONSERNISSA | KONSERNIN | LITTEET
JA SAMPO OYJ:SSA PAAOMITUS

Solvenssi II:n mukainen Ifin
vastuuvelka

Yhteenveto keskeisimmisti eroista IFRS:n ja Solvenssi
II:n mukaisessa vastuuvelan laskennassa on esitetty
taulukossa IFRS:n ja Solvenssi II:n mukainen vastuuvelka,
If, 31.12.2019.

Vastuuvelan laskennassa kiytetdén erilaisia periaatteita

Solvenssi II:ssa sekd IFRS-tilinpadtoksessa:

« Merkittdvin arvostusero johtuu vakuutusmaksuvastuu-
seen netotetuista erddntymattomisti vakuutusmaksu-
saamisista Solvenssi II:ssa. Se oli 1 004 miljoonaa euroa

ja vaikuttaa seki taseen saamis- ettd velkapuoleen yhti

» Solvenssi II:n riskimarginaali kasvattaa vastuuvelkaa
241 miljoonalla eurolla.

» Muita arvostuseroja oli 724 miljoonaa euroa ja
ne koostuivat pddosin vakuutusmaksuvastuiden
kassavirta-arvostuksista samoin kuin diskonttauksen
vaikutuksista. Tilinpdatdksessi 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
Yhteensa, milj. e 8778 210 8 568 7 015 241 7 256 176 7 081 83 %
Henkivakuutuksen kaltainen sairausvakuutus 1135 0 1135 1138 28 1166 0 1166 103 %

Vakuutus ansiotulon menetyksen varalta (elinkorko ja

elake) 29 0 29 28 1 29 0 29 99 %

Sairauskuluvakuutus (elinkorko ja elake) 3 0 3 3 0 3 0 3 106 %

Tydntekijain tapaturmavakuutus (elinkorko ja elake) 1103 0 1103 1108 27 1135 1135 103 %
Vahinkovakuutuksen kaltainen sairausvakuutus 1533 31 1501 1251 62 1313 30 1283 85 %

Vakuutus ansiotulon menetyksen varalta 746 0 745 556 25 581 0 581 78 %

Sairauskuluvakuutus 247 1 246 189 8 196 1 195 79 %

Tyontekijain tapaturmavakuutus 540 30 510 506 29 535 29 507 99 %
Henkivakuutus ilman sairausvakuutusta 1142 0 1141 1080 21 1101 0 1101 96 %

Palo- ja muu omaisuusvahinkovakuutus (elinkorko ja elake) 5 0 5 5 0 5 0 5 95 %

Muu henkivakuutus 25 0 25 14 1 15 0 15 58 %

Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus (elinkorko ja eléke) 1092 0 1092 1044 20 1064 0 1064 97 %

Yleinen vastuuvakuutus (elinkorko ja elake) 19 0 19 17 1 18 0 18 96 %
Vahinkovakuutus ilman sairausvakuutusta 4 969 178 4791 3546 130 3676 146 3531 74 %

Palo- ja muu omaisuusvahinkovakuutus 1314 53 1261 871 35 906 36 869 69 %

Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutus 100 11 89 83 7 90 81 91 %

Muu moottoriajoneuvon vakuutus 987 3 984 418 11 429 427 43 %

Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus 1869 1 1868 1553 48 1601 1600 86 %

Yleinen vastuuvakuutus 699 110 588 621 30 651 97 553 94 %
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Suomessa. Solvenssi II -taseessa kéytettivat riskittoméat
korkokayrédt mééritetddn Tanskan kruunulle, eurolle,
Iso-Britannian punnalle, Norjan kruunulle, Ruotsin
kruunulle ja Yhdysvaltain dollarille, jotka kattavat
yli 99 prosenttia vastuuvelasta. Muihin valuuttoihin
kéytetddn joko eurolle tai Yhdysvaltain dollarille
johdettuja riskittoémia korkokayria.

» If kAyttaa riskittémia korkoja ilman

volatiliteettikorjausta.

Téaysomavastuista potilasvakuutusta ei huomioida
vakuutussopimuksena konsolidoidussa IFRS-tilinpAaatok-
sessi (IFRS 4) perustuen Ifin ndkemykseen, ettéd kyseiseen
vakuutukseen ei sisdlly merkittdvad vakuutusriskia.
Solvenssi II -késittelyssa tiysomavastuista potilasvakuu-
tusta kisitellddn vakuutussopimuksena. Siten Solvenssi IT
-kisittelyssa kaikki tiysomavastuisen potilasvakuutuksen
saamiset ja velat uudelleen luokitellaan muista varoista

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

sisdllytetddn siten vastuuvelkaan.

Jalleenvakuutussaamisia on kuvattu tarkemmin
kappaleessa Vastapuoliriskit liitteessi 2 Riskien

madritelmiit.

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

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

Taulukossa IFRS:n ja Solvenssi II:n mukainen vastuu-
velka, Topdanmark, 31.12.2019 esitetdin erot IFRS:n ja

Solvenssi II:n mukaisessa vastuuvelan laskennassa.

Vahinkovakuutuksessa parhaan estimaatin seké riski- ja
tuottomarginaalin (odotettu vakuutusmaksutulos)
laskentaperiaatteet ovat samat IFRS:n ja Solvenssi II:n
mukaan. Ainoa ero liittyy tuottomarginaalin esittimiseen.
IFRS:ssé tuottomarginaali esitetd&n vastuuvelan osana,

kun taas Solvenssi II:ssa se muodostaa osan omasta

Henkivakuutuksessa parhaan estimaatin ja tuotto-
marginaalin laskentaperiaatteet ovat samat IFRS:n

ja Solvenssi II:n mukaan. IFRS:ssi tuottomarginaali
esitetdédn vastuuvelan osana, kun taas Solvenssi II:ssa

se muodostaa osan omasta varallisuudesta huomioiden
verovelat. Riskimarginaalin laskennassa kiytetdin kahta
eri periaatetta. IFRS-laskelma perustuu biometrisille
riskeille tehtéviin stressitestiin. Solvenssi II -laskelmassa
lasketaan 6 prosentin pddomakustannus vakuutusriskille,
vastapuoliriskille ja operatiiviselle riskille Solvenssi II

-sddnnosten mukaisesti.

Kaikki parhaan estimaatin vastuuvelat diskontataan
kiyttéen volatiliteettikorjattua Solvenssi II -korkokayraa

Tanskan kruunulle.

varallisuudesta veroveloilla vihennettyna.

IFRS:n ja Solvenssi ll:n mukainen vastuuvelka
Topdanmark, 31.12.2019

Milj. e IFRS-arvo Solvenssi Il -arvo Oikaisu
Vahinkovakuutus brutto Paras estimaatti 2019 2019 0
Riskimarginaali 34 39 5
Tuottomarginaali 112 0 -112
Vahinkovakuutus yhteensa 2165 2058 -107
Henkivakuutus brutto Paras estimaatti 9 390 9 392 3
Riskimarginaali 16 16 0
Tuottomarginaali 44 0 -44
Henkivakuutus yhteensa 9 450 9408 -41

Yhteensa 11 615 11 466

132 SAMPO = GROUP



SAMPO-KONSERNIN
@ RAKENNE JA

LIIKETOIMINTAMALLI

SAMPO-KONSERNIN RISKIT IF
JA KESKEISET RISKIEN-
HALLINNAN TOIMENPITEET

TOPDANMARK
-KONSERNI

MANDATUM LIFE

-KONSERNI -KONSERNI

RISKITARKASTELUA
SAMPO-KONSERNISSA
JA SAMPO OYJ:SSA

SAMPO-
KONSERNIN | LITTEET
PAAOMITUS

Solvenssi II:n mukainen
Mandatum Lifen vastuuvelka

Laskeakseen Solvenssi I -vastuuvelan, Mandatum Life
tuottaa vakuutussopimusten kassavirrat kKayttimalla
Solvenssi II -diskonttokdyrin kanssa yhteensopivia
stokastisia sijoitusmarkkinaskenaarioita sekd parhaan
arvion mukaisia parametreja ja oletuksia. Stokastisia
markkinaskenaarioita tarvitaan erityisesti vakuutus-
sopimuksiin liittyvien taloudellisten optioiden ja
takuiden arvostamisessa. Tuotettujen kassavirtojen
todenndkoisyyspainotettua nykyarvoa kutsutaan vastuu-
velan parhaaksi estimaatiksi. Solvenssi II:n mukainen
vastuuvelka on parhaan estimaatin ja riskimarginaalin

summa.

Taulukossa IFRS:n ja Solvenssi II:n mukainen vastuu-
velka, Mandatum Life, 31.12.2019 esitetdén erot IFRS:n
mukaisten sddntdjen mukaan lasketun vastuuvelan seki
vastuuvelan siirtymasddntdi soveltavan Solvenssi Il:n

mukaisen vastuuvelan valilla.

Mandatum Life kdyttda vastuuvelan siirtymasainnosta
eldkevakuutuksiin, joiden laskuperustekorko on 3,5
prosenttia tai 4,5 prosenttia. Timéin lisdksi vastuuvelkaa
laskettaessa sovelletaan volatiliteettikorjausta. Solvessi
II -vastuuvelan koko on 11 374 miljoonaa euroa siirtymaé-
sddannoksen kanssa ja 11 826 miljoonaa euroa ilman

siirtymisdannosta. Siirtymisddnnodksen kiyttd kasvattaa
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IFRS:n ja Solvenssi ll:n mukainen vastuuvelka

Mandatum Life, 3112.2019

Milj. e IFRS-arvo Solvenssi Il -arvo Oikaisu
Vastuuvelka - henkivakuutus (poislukien sijoitussidonnaiset) 3925 3765 160
Paras estimaatti 3572
Riskimarginaali 193
Vastuuvelka - sijoitussidonnaiset 8117 7 609 508
Paras estimaatti 7 497
Riskimarginaali 112

siis omia varoja 361 miljoonaa euroa verojen jalkeen.
Mandatum Life soveltaa Solvenssi II:n standardikaavaa

ilman yhtidkohtaisia parametreja tai yksinkertaistuksia.

Mandatum Lifen kirjanpitoperiaatteet esitetiin Sammon
tilinpdatoksessa liitetiedostoissa kohdassa Yhteenveto

merKkittdvista tilinpditdksen laatimisperiaatteista.

Muut velat

Solvenssi II:n vaikutus Sammon muiden velkojen kuin
vastuuvelan arvostamiseen on melko vihéinen ja se
kohdistuu padasiassa rahoitusvelkoihin ja vastuuvelkaan

liittyviin velkasaldoihin.
Muut velat kuin vastuuvelka arvostetaan diskonttaa-

malla tulevat kassavirrat koroilla, jotka perustuvat

valtion joukkovelkakirjan korkoihin lisdttynd 14hto-
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hetkend méiaritellylla korkospreadilld. TAma kasvatti
vakavaraisuuslaskennan mukaisen taseen rahoitusvelkoja

190 miljoonalla eurolla.

Laskennalliset verovelat on késitelty ylld laskennallisten

verosaamisten yhteydessa.

Téaysomavastuiseen potilasvakuutukseen liittyvien erien
luokittelu palvelusopimuksesta vakuutussopimukseksi
vaikuttaa myos velkasaldoihin. 69 miljoonan euron velat

luokitellaan uudelleen muista veloista vakuutusveloiksi.

Muut velat kuin vastuuvelka ja ehdolliset velat eivat
aiheuta uusien velkojen kirjaamista tai olemassa olevien
velkojen arvostamista tilinpidatdksestd poikkeavalla tavalla
vakavaraisuudessa. Varaukset, elakevelvoitteet seka
ehdolliset velat ja sitoumukset mukaan lukien muut
vuokrasopimukset esitetidn Sammon tilinpéddtoksessi
(www.sampo.com/vuosi2019). Sampo-ryhmaéssi ei ole

merKkittivid rahoitusleasingsopimuksia.
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