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Sampo-konsernin rakenne ja
liiketoimintamalli

Sampo-konserni on mukana vahinkovakuutus-,
henkivakuutus- ja pankkiliiketoiminnassa.

Vahinkovakuutus- ja henkivakuutustoimintaa
harjoittavat emoyhtiö Sampo Oyj:n (”emoyhtiö” tai
”Sampo”) täysin omistamat tytäryhtiöt If
Skadeförsäkring Holding AB (publ) (”If
Vahinkovakuutus”) sekä Mandatum Life
Henkivakuutusosakeyhtiö (”Mandatum Life”). Sampo
Oyj on listattu holdingyhtiö, jolla ei ole omaa
vakuutus- eikä pankkitoimintaa. Sammolla on lisäksi

41,7 prosentin omistusosuus tanskalaisesta
vakuutusyhtiöstä Topdanmark A/S:stä
(”Topdanmark”). Vakuutustoimintaa harjoittavien
tytäryhtiöiden sekä osakkuusyhtiön lisäksi konsernin
emoyhtiö omisti 31.12.2016 21,2 prosenttia Nordea
Bank AB (publ):sta (”Nordea”), jonka kautta Sampo-
konserni on mukana pankkitoiminnassa. Alla olevassa
kuvassa on esitetty Sampo-konsernin juridinen
rakenne.

Sampo-kSampo-konsernin juridinen ronsernin juridinen rakakenneenne
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Sampo-konsernin juridiset alakonsernit Mandatum Life
ja If Vahinkovakuutus sekä osakkuusyhtiöt Nordea ja
Topdanmark harjoittavat liiketoimintaansa toisistaan
riippumatta. Riippumattomilla alakonserneilla on omat
infrastruktuurinsa, johtonsa sekä operatiiviset
toimintaprosessinsa. Mikäli tytäryhtiöillä ja
osakkuusyhtiöillä on yhteistyötä jollakin liiketoiminta-
alueella, yhteistoimintaa harjoitetaan samojen
periaatteiden mukaisesti kuin minkä tahansa
kolmannen osapuolen kanssa.

Nordea ja Topdanmark ovat osakkuusyhtiöitä, joten
Sammolla ei ole niistä kontrollia eikä niiden
riskienhallintaa myöskään käsitellä Sampo-konsernin
vuosikertomuksessa. Osakkuusyhtiöillä on kuitenkin
olennainen vaikutus konsernin tulokseen, riskeihin ja
pääomatarpeeseen. Sampo analysoikin Nordeaa sekä
Topdanmarkia tarkasti sekä yksittäisinä
liiketoimintoina että osana Sammon pohjoismaista
rahoitusalan yhtiöiden portfoliota.

Sampo-konsernin juridinen rakenne ja
liiketoimintamalli ovat suoraviivaisia ja yksinkertaisia.
Lisäksi konsernin sisäisten vastuiden määrä on
vähäinen. Konsernin sisäisistä vastuista olennaisimpia
ovat: (i) Sammon omistusosuudet If
Vahinkovakuutuksen ja Mandatum Lifen
hybridilainoista (ii) sisäiset osingot ja (iii)
palvelumaksut. Palvelumaksut liittyvät konsernin
sisäisiin ulkoistamissopimuksiin. If Vahinkovakuutus ja
Mandatum Life ovat ulkoistaneet osan sijoitusten
hallintaprosesseista Sammolle. Sampo on ulkoistanut
IT-järjestelmäalustansa palvelut If
Vahinkovakuutukselle sekä liikekirjanpitonsa
Mandatum Lifelle.

Pohjoismaisena vakuutuskonsernina If
Vahinkovakuutus vakuuttaa monenlaisia
yksityishenkilöiden ja yritysten riskejä
maantieteellisesti hajautuneella alueella. If
Vahinkovakuutus tarjoaa vakuutusturvaa
Pohjoismaissa ja Baltian maissa, mutta yhtiö myöntää
vakuutuksia myös pohjoismaisten asiakkaiden
Pohjoismaiden ulkopuoliseen toimintaan liittyen.
Maantieteellisen hajautuksen lisäksi yhtiön
liiketoiminta on hyvin hajautunutta vakuutuslajeittain
ja asiakasryhmittäin. Kaiken kaikkiaan hajautuksella on
merkittävä rooli If Vahinkovakuutuksen arvonluonnissa.

Mandatum Life toimii Suomessa ja Baltian maissa
tarjoten säästö- ja eläkevakuutuksia, joihin liittyy
henkivakuutus, sekä vakuutuksia, jotka kattavat
kuolevuus-, sairastavuus- ja työkyvyttömyysriskejä.
Pääpaino on ollut monta vuotta sijoitussidonnaisissa
tuotteissa.

Vakuutustoiminnot on järjestetty tarkoituksella siten,
että tytäryhtiöiden vakuutustoimintojen riskeissä ei ole
juurikaan päällekkäisyyttä lukuun ottamatta
suomalaisiin vakuutussopimuksiin liittyvää
pitkäikäisyysriskiä. Vakuutustoiminnot ja niihin liittyvät

riskit vaativat siten vain vähäistä konsernitason
koordinointia. Tytäryhtiöt vastaavat myös
operatiivisista aktuaaritoiminnoista eikä Sammolla ole
omaa aktuaaritoimintoa.

Vakuutusvelat ja yhtiökohtainen riskinottohalukkuus
ovat sijoitustoiminnan lähtökohtana molemmissa
tytäryhtiöissä. Toisin kuin vakuutustoimintoja,
tytäryhtiöiden sijoitustoimintaa koordinoidaan tiiviisti
konsernitasolla seuraavasti:

• Niiden sijoitusportfolioiden riskiprofiilit
suunnitellaan ja päätetään toisistaan
riippumattomasti, mutta niiden riskiprofiileja
koordinoidaan, jotta mahdolliset keskittymät
saataisiin ennakolta ehkäistyä.

• Tytäryhtiöiden sijoituksista vastuussa olevat
henkilöt raportoivat suoraan Sampo-konsernin
sijoitusjohtajalle, mikä varmistaa päivittäisen
koordinoinnin.

• Sijoitustoimintojen tietojärjestelmät ovat samat
koko konsernissa, mikä mahdollistaa
yhdenmukaisen sijoitusriskien analysoinnin ja
raportoinnin sekä yhtiö- että konsernitasolla.

• Molempien tytäryhtiöiden sijoitustoiminnassa
noudatetaan pääosin samoja perusperiaatteita,
vaikkakin If Vahinkovakuutuksen sijoitussalkun
riskitaso pidetään Mandatumin Lifen sijoitussalkun
riskitasoa huomattavasti matalampana johtuen
yhtiöiden eroavaisuuksista vakuutusvelkojen osalta.

Sampo holdingyhtiönä hallinnoi sen konserni- ja
osakkuusyhtiöitä toisistaan riippumattomasti.
Pääasiallisina johtamisvälineinä ovat työskentely
yhtiöiden hallituksissa ja tytäryhtiöille annettu
ohjeistus konsernin periaatteiden, tavoitteiden sekä
pääomittamisen osalta.

Koska emoyhtiön pääasiallinen tulonlähde on osingot,
Sammon ensisijaisena tavoitteena on ylläpitää jokaisen
alakonsernin osalta tervettä tasapainoa tuloksen,
riskien ja pääoman kesken, mikä edistää niiden kykyä
maksaa pitkällä tähtäimellä tasaista osinkovirtaa.
Toiseksi, Sampo on kiinnostunut siitä, miten vakaa sen
liiketoimintaportfolion kannattavuus on. Tämän
johdosta mahdollisten riskikeskittymien lisäksi
raportoitujen tulosten korrelaatiota seurataan tarkasti.
Kolmanneksi Sampo preferoi yleisesti ottaen alhaista
velkaantuneisuutta ja riittäviä likviditeettipuskureita
kyetäkseen järjestämään likviditeettiä tarvittaessa. Se,
miten suureksi konserniyhtiöiden tulosten
hajautushyöty on arvioitu, vaikuttaa Sammon
päätöksiin sen oman pääomarakenteen sekä
likviditeettiposition osalta.

Lisätietoja Sampo-konsernin ohjausrakenteesta ja
riskienhallintaprosessista on saatavilla liitteessä 1
(Sampo-konsernin ohjausrakenne ja
riskienhallintaprosessi).
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Sammolla on hajautunut omistusrakenne ja sen
suurimmat omistajat ovat olleet omistajina useampia
vuosia. Sampo-konsernin päävalvoja on
Finanssivalvonta. Johtuen Sampo-konsernin

toiminnoista Pohjoismaissa ja Baltian maissa myös
muilla pohjoismaisilla valvovilla viranomaisilla on
valvonnallisia vastuita. Sampo-konsernin
tilintarkastajana toimii EY.
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Sampo-konsernin riskit ja
keskeiset riskienhallinnan

toimenpiteet

Konsernin riskit

Sampo-konsernissa liiketoimintaan liittyvät riskit
jaotellaan Riskien luokittelu Sampo-konsernissa -
kuvassa esitetyn mukaisesti kolmeen pääryhmään:
strategisiin riskeihin, maineriskeihin sekä
liiketoimintaan luontaisesti kuuluviin riskeihin. Kaksi
ensimmäistä riskiluokkaa kuvataan vain lyhyesti tässä
riskienhallinnan liitteessä ja painopiste on kolmannessa
riskiluokassa.

UlkUlkoiset muutoiset muutososvvoimaoimat jat ja
sstrtraattegiset riskitegiset riskit

Strateginen riski on kilpailuympäristön muutoksista tai
sisäisestä operatiivisesta joustamattomuudesta
johtuva tappion riski. Odottamattomat muutokset
yleisessä liiketoimintaympäristössä voivat aiheuttaa
odotettua suurempia vaihteluita taloudelliseen
tulokseen ja pitkällä aikavälillä vaarantaa Sampo-
konsernin liiketoimintamallien olemassaolon. Taustalla
olevat ulkoiset muutosvoimat ovat moninaisia, kuten
esimerkiksi yleisen taloudellisen toimintaympäristön
kehitys ja institutionaalisen kehikon muutokset sekä
teknologiset innovaatiot. Näiden seurauksena
toimialan liiketoimintamallit voivat muuttua, uusia
kilpailijoita saattaa ilmaantua ja asiakkaiden kysyntä
sekä käyttäytyminen voivat muuttua.

Koska kilpailuympäristön muutosvoimat ja kehitys
riippuvat pääosin ulkoisista tekijöistä, strategiset riskit
ovat ylimmän johdon vastuualuetta. Proaktiivinen
strateginen päätöksenteko on ylimmän johdon
keskeinen työkalu kilpailuetuun liittyvien strategisten
riskien hallinnassa. Lisäksi sisäisen operatiivisen

joustavuuden ylläpito mahdollistaa liiketoimintamallin
ja kustannusrakenteen muuttamisen tarvittaessa ja on
siten tehokas työkalu strategisten riskien hallinnassa.
Vaikka strategisia riskejä ei huomioida Sampo-
konsernin taloudellisen pääoman mallissa, voi niillä silti
olla vaikutusta pääoman määrään ja rakenteeseen,
mikäli se nähdään järkeväksi kulloisessakin
liiketoimintaympäristössä.

MaineriskiMaineriski

Maineriskillä tarkoitetaan riskiä siitä, että aiheellinen
tai aiheeton yhtiön liiketoimiin tai suhteisiin liittyvä
epäsuotuisa julkisuus heikentää luottamusta yhtiötä
kohtaan. Maineriski on usein seurausta toteutuneesta
operatiivisesta tai compliance-riskistä ja sen
seurauksena maine heikkenee asiakkaiden ja muiden
sidosryhmien keskuudessa. Maineriski liittyy kaikkiin
toimintoihin, kuten käy ilmi Riskien luokittelu Sampo-
konsernissa -kuvasta. Koska maineriskien syyt ovat
moninaiset, niiden ehkäisemiseksi tarvitaan
monenlaisia yrityskulttuuriin sisäänrakennettuja
keinoja. Näin ollen Sammon ydinarvoille, joita ovat
eettisyys, lojaalisuus, avoimuus ja yrittäjyys, perustuva
yrityskulttuuri nähdään Sampo-konsernissa keskeisenä
keinona ehkäistä maineriskejä. Nämä ydinarvot
ilmenevät hallintorakenteessa ja siinä, miten Sampo
toimii keskeisten sidosryhmiensä (asiakkaat,
henkilöstö, sijoittajat, muut yhteistyökumppanit,
veroviranomaiset ja muut valvovat viranomaiset) ja
muiden Sammon liiketoiminnasta kiinnostuneiden
osapuolten kanssa.

Sampo-konsernin yhtiöt toimivat liiketoiminta-alueilla, joissa arvonluonnin erityispiirteinä
hyvän asiakaspalvelun ohella ovat riskien hinnoittelu ja riskiportfolioiden aktiivinen

hallinta. Tämän vuoksi tarvitaan yhteiset riskimääritelmät liiketoimintojen perustaksi.
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LiikLiiketetoimintaan luontaisesoimintaan luontaisestiti
kkuuluvuuluvaat riskitt riskit

Vakuutus- ja sijoitustoiminnassaan Sampo-konserni
ottaa tietoisesti tiettyjä riskejä aikaansaadakseen
tuottoja. Nämä ansaintariskitansaintariskit valitaan huolellisesti ja
niitä hallitaan aktiivisesti. Vakuutusriskit hinnoitellaan
niiden luontaisen riskitason mukaisesti ja sijoitusten
tuotto-odotuksia verrataan sijoitusten riskeihin. Lisäksi
ansaintariskien riskipositioita mukautetaan jatkuvasti
ja riskien vaikutusta pääomatarpeeseen arvioidaan
säännöllisesti.

Vakuutus- ja sijoitusriskien onnistunut hallinta on
Sampo-konsernin keskeisin tuottojen lähde. Näiden
riskien päivittäinen hallinnointi annettujen limiittien ja
valtuuksien puitteissa on liiketoiminta-alueiden ja
sijoitusyksikön vastuulla.

Osa riskeistä, kuten kuvassa Riskien luokittelu Sampo-
konsernissa esitetyt vastapuoliriskit ja operatiiviset
riskit, on epäsuoria seuraamuksia Sammon normaalista
liiketoiminnasta. Nämä riskit ovat yhdensuuntaisia

siinä mielessä, että niihin ei lähtökohtaisesti liity
tuottopotentiaalia. Täten riskienhallinnan tavoitteena
on pienentää näitä riskejä tehokkaasti niiden aktiivisen
hallinnan sijaan. Näiden välillisten seurseuraamusriskienaamusriskien
pienentäminen on liiketoiminta-alueiden ja
sijoitusyksikön vastuulla ja näihin riskeihin liittyvää
pääomatarvetta mittaavat riippumattomat
riskienhallintatoiminnot. On huomioitava, että riskit
luokitellaan toimialoittain eri tavoin ansainta- ja
seuraamusriskeihin. Esimerkiksi Sampo-konsernin
asiakkaiden vakuutussopimuksiin liittyvät
vakuutustapahtumat ovat heille seuraamusriskejä,
mutta Sampo-konsernille nämä samat riskit ovat
ansaintariskejä.

Eräät riskit, kuten korko-, valuutta- ja
maksuvalmiusriskit, liittyvät useisiin toimintoihin
samanaikaisesti. Näiden riskien hallitsemiseksi
tehokkaasti Sampo-konsernin yhtiöillä tulee olla
yksityiskohtainen ymmärrys odotetuista kassavirroista
ja niiden vaihteluista kaikissa yhtiön toiminnoissa.
Lisäksi yhtiöillä on oltava kattava ymmärrys siitä,
miten varojen ja velkojen markkinaehtoiset arvot

Riskien luokittRiskien luokittelu Sampo-kelu Sampo-konsernisonsernissasa
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voivat vaihdella koko taseen tasolla eri skenaarioissa.
Näitä koko taseen riskejä nimitetään yleisesti ALM-
riskeiksi (”Asset and Liability Management risks”).
Korko-, valuutta- ja likviditeettiriskien lisäksi
inflaatioriski ja BKT:n kasvuvauhtiin liittyvät riskit ovat
keskeisiä ALM-riskejä Sampo-konsernille. ALM-riskit
ovatkin yksi ylimmän johdon painopistealueista
johtuen niiden merkittävästä sekä pitkäaikaisesta
vaikutuksesta riskeihin ja tuottoihin.

Yleisesti ottaen kkeskittymäriskiäeskittymäriskiä syntyy, mikäli
yhtiöiden riskipositioita ei ole riittävästi hajautettu,
jolloin esimerkiksi yksittäinen äärimmäisen
epäsuotuisa vahinkotapahtuma tai
rahoitusmarkkinatapahtuma voisi vaarantaa yhtiön
vakavaraisuuden.

Keskittymiä voi syntyä yksittäisten liiketoimintojen
sisällä – yksittäiseen toimijaan tai toimialaan liittyvät
suuret vastuu- tai sijoituspositiot – tai eri
liiketoimintojen yhteisvaikutuksena yksittäisen
vastapuolen tai toimialan vaikuttaessa laajasti yhtiön
kannattavuuteen sekä vakuutus- että sijoitustoiminnan
kautta.

Keskittymäriski voi toteutua myös epäsuorasti silloin,
kun kannattavuus ja vakavaraisuusasema reagoivat
samalla tavalla yleiseen taloudelliseen kehitykseen tai
rakenteellisiin muutoksiin eri liiketoiminta-alueiden
institutionaalisessa ympäristössä. Tällainen
keskittymäriski voidaan nähdä osana strategista riskiä.

Yksityiskohtaisemmat riskien määritelmät ovat
saatavilla liitteessä 2 (Riskien Määritelmät).

Keskeiset riskienhallinnan toimenpiteet

Luodakseen arvoa sidosryhmille pitkällä tähtäimellä
Sampo-konsernilla tulee olla käytössään seuraavat
pääomat:

• Taloudellista joustavuutta riittävän pääomituksen ja
likviditeetin muodossa

• Hyvä teknologinen infrastruktuuri
• Tietopääomaa eli kattava oma

vakuutusmatemaattinen tilastoaineisto ja
analyyttiset työkalut, jotta data saataisiin
muunnettua informaatioksi

• Inhimillistä pääomaa, eli osaavia ja motivoituneita
työntekijöitä

• Yhteiskuntasuhdepääomaa hyvinä yhteiskunta- ja
asiakassuhteina, jotta eri sidosryhmien muuttuvia
tarpeita voitaisiin ymmärtää.

YYhtiötasollahtiötasolla edellä mainittuja pääomia kehitetään
jatkuvasti ja ne ovat käytössä seuraavia riskien
hinnoitteluun, riskien ottamiseen ja aktiiviseen
riskienhallintaan liittyviä ydintehtäviä
toimeenpantaessa.

Vakuutusriskien asianmukainen valinta ja hinnoittelu

• Vakuutusriskit valitaan huolellisesti ja hinnoitellaan
niiden riskitason mukaisesti.

• Vakuutustuotteita kehitetään aktiivisesti
muutostarpeet ennakoiden.

Vakuutusriskiaseman tehokas hallinta

• Hajautusta tavoitellaan aktiivisesti.
• Jälleenvakuutusta käytetään tehokkaasti suurimpien

riskipositioiden pienentämiseksi.

Sijoitustransaktioiden huolellinen valinta ja toteutus

• Yksittäiset sijoitusten riski-tuottosuhteet
analysoidaan huolellisesti.

• Transaktiot toteutetaan tehokkaasti.

Seuraamusriskien tehokas pienentäminen

• Vastapuolten luottotappioriskejä hallitaan
valitsemalla sopimusvastapuolet huolellisesti,
käyttämällä vakuuksia ja varmistamalla riittävä
hajautus.

• Ylläpidetään korkealaatuisia ja kustannustehokkaita
liiketoimintaprosesseja.

• Jatkuvuus- ja toipumissuunnitelmia kehitetään
jatkuvasti toiminnan jatkuvuuden turvaamiseksi.

Sijoitussalkkujen ja taseen tehokas hallinta

• Odotettujen tuottojen ja riskien tasapaino
sijoitussalkuissa ja taseessa optimoidaan
huomioiden vakuutusvelkojen ominaisuudet,
sisäisesti arvioitu pääoman tarve, viranomaisten
vakavaraisuussääntely ja luottoluokittajien
vaatimukset.

• Likviditeettiriskejä hallitaan kohdentamalla riittävä
osuus sijoituksista likvideihin
sijoitusinstrumentteihin. Osuus on pääosin
riippuvainen velkojen ominaisuuksista.

KKonsernitasollaonsernitasolla riskienhallinnan pääpaino on
konsernitasoisessa pääomituksessa ja likviditeetissä.
On myös olennaista tunnistaa mahdolliset
riskikeskittymät ja ymmärtää, kuinka yhtiöiden
raportoidut voitot kehittyisivät eri skenaarioissa. Nämä
keskittymät ja korrelaatiot voivatkin vaikuttaa
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konsernitason pääomitukseen ja
likviditeettipuskureihin ja johdon konsernitasoisiin
toimenpiteisiin.

Kun yllämainitut ydintehtävät toteutetaan
menestyksekkäästi, tuloksen, riskien ja pääomituksen
tasapaino voidaan saavuttaa yhtiö- ja konsernitasolla
ja samalla luoda arvoa osakkeenomistajille.
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Kannattavuus, riskit ja pääoma
Sampo-konserni toimii holdingyhtiörakenteella eikä
emoyhtiöllä ole omaa liiketoimintaa. Konsernin
liiketoimintaa harjoitetaan neljällä erikseen johdetulla,
riippumattomalla liiketoiminta-alueella. Kukin
liiketoiminta-alueista hallinnoi itsenäisesti omia
riskejään ja varaa riittävän määrän pääomaa riskiensä
kattamiseksi.

Edellä kuvatun rakenteen seurauksena emoyhtiö on
rakenteellisesti riippuvainen liiketoiminta-alueista,
koska ne voivat maksaa osinkoja emoyhtiölle vasta,
kun liiketoiminta-alueet ovat hoitaneet omat
velvoitteensa. Siten emoyhtiön preferenssinä on
ylläpitää liiketoiminta-alueilla sellaista tuloksen, riskien
ja pääoman välistä tasapainoa, joka tukee
liiketoiminta-alueiden kykyä hoitaa omat velvoitteensa
ja maksaa sen jälkeen vielä tasaisesti osinkoja.

Rakenteesta seuraa, että Sampo Oyj kSampo Oyj keskittyeskittyyy
ensisijaisesensisijaisesti alakti alakonsernien pääomittamiseenonsernien pääomittamiseen, ja kun
alakonsernit ovat hyvin pääomitettuja, myös koko
konsernin pitäisi lähtökohtaisesti olla hyvin
pääomitettu. Näin ei kuitenkaan ole mikäli alakonsernit
pääomittavat toisiaan ristiin, emoyhtiö on
taloudellisessa mielessä heikko (korkea
velkaantuneisuus tai riittämättömät
likviditeettipuskurit) tai alakonsernien tulokset ovat
vahvan positiivisesti korreloituneita. Tällä hetkellä
yksikään näistä tekijöistä ei päde Sampo-konsernissa.

Sampo-konsernin näkökulmasta keskeiset tatavvoittoitteeteet
ovat siten seuraavat:

• Itsenäiset liiketoiminta-alueet tekevät tasaista ja
kasvavaa tulosta ja niillä on riittävä vakavaraisuus,
joka turvaa normaalin toiminnan jatkumisen.

• Itsenäisistä liiketoiminta-alueista muodostuva
portfolio on vakaa. Konsernin näkökulmasta
liiketoiminta-alueiden tulosten heikko keskinäinen
korrelaatio ja sen myötä portfoliotasolla kasvava
hajautushyöty on suotavaa.

• Konsernin emoyhtiö kykenee järjestämään
likviditeettiä strategisiin hankkeisiin tai
pääomittamiseen tarvittaessa. Näin ollen,

varmistaakseen kykynsä luoda likviditeettiä,
konsernin emoyhtiön preferenssinä on suhteellisen
matala velkaantuneisuus sekä riittävät
likviditeettivarannot.

Aiempina vuosina Sampo-konserni on julkaissut
taloudellisen informaationsa segmenteittäin sekä
oleellisen riski- ja vakavaraisuusraportoinnin
vakuutusalaryhmittäin. Osakkuusyhtiöt ovat julkaisseet
vastaavat raporttinsa erikseen. Konsernitasolla Sampo-
konserni on julkaissut konsernin vakavaraisuuslukunsa
noudattaen rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonnasta annettua lakia (699/2004) (”rava-laki”).

Solvenssi II -sääntöjen astuttua voimaan 1.1.2016
alkaen on myös ryhmätasoinen Solvenssi II -säännöillä
laskettu vakavaraisuus julkaistava. Erot kyseisten
menetelmien välillä kuvataan tarkemmin kappaleessa
Pääomitus konsernitasolla. Solvenssi II -sääntöjen
mukaisesti Sampoa pidetään ryhmän ylimpänä
emoyhtiönä, minkä seurauksena operatiiviset
vakuutusyhtiöt raportoivat erilliset lukunsa kansallisille
valvontaviranomaisilleen ja If Vahinkovakuutus -
ryhmän lukuja ei vaadita julkaistavaksi erikseen vaan
osana Sampo-ryhmän SII-lukuja.

Tässä riskienhallinnan liitteessä julkaistaan ensin If
Vahinkovakuutuksen ja Mandatum Lifen riskiluvut,
koska niitä myös johdetaan erillisinä Sampo-konsernin
osina. Alakonsernitason lukujen jälkeen esitellään
Sampo-konsernin rava-lain mukaiset
vakavaraisuusluvut. Koska sen mukainen raportointi ei
ota huomioon liiketoiminta-alueiden välistä
hajautushyötyä, tämä riskienhallintaraportti sisältää
myös Sampo-konsernin sisäisen analyysin
liiketoiminta-alueiden välisistä hajautushyödyistä sekä
kuvauksen emoyhtiön velkaantuneisuudesta ja
likviditeetistä.

Edellä mainittujen konsernin johtamisperiaatteiden
kanssa linjassa olevien tietojen lisäksi julkaistaan myös
Solvenssi II -sääntöjen mukainen Sampo-ryhmän
vakavaraisuus.
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Pääomitus alakonsernitasolla

Kuten aiemmin todettiin, Sampo-konsernin
ensisijaisena prioriteettina on ylläpitää tulostulostten,en,
riskien ja pääoman vriskien ja pääoman välisälistä tasapainoatä tasapainoa jokaisella
erillisellä liiketoiminta-alueella.

Ennen sääntelyn mukaisten
vakavaraisuustunnuslukujen esittämistä läpikäydään
Sampo-konsernin pääoman hallinnan periaatteet
käsitteellisellä tasolla. Tasapaino tulosten, riskien ja
pääoman välillä tarkoittaa yksinkertaistettuna sitä, että

todellinen pääoman määrä – Solvenssi II -
terminologian mukaisesti oma varallisuus – säilytetään
korkeampana kuin riskiperusteinen pääomatarve.
Näiden eron eli pääomapuskurin suuruus riippuu
monesta tekijästä, mutta pääasiassa odotetusta
kannattavuudesta.

Sampo-ryhmän yhtiöiden pääomittamisen puitteet -
kuva havainnollistaa Sammon lähestymistapaa
alakonserni- ja yhtiötason pääomitukseen.

Vakavaraisuuspääomavaade (SCR) asettaa pääoman
tason, jolla yhtiö voi harjoittaa liiketoimintaansa
viranomaisten puuttumatta siihen. Riippumatta siitä,
lasketaanko viranomaispääomatarve sisäisellä mallilla
vai standardikaavalla, se kuvastaa 99,5 prosentin
luottamustasoa ilmaisten samaa maksukyvyttömyyden
todennäköisyyttä kuin tunnetuimpien
luottoluokituslaitosten kolmen B:n luottoluokitus.
Mikäli yhtiön asiakkaat ja vastapuolet preferoivat
vakuutusyhtiöltään korkeampaa luottoluokitusta kuin
mitä kolmen B:n luottoluokitus vastaa, pääoman
tosiasiallisen määrän täytyy aina olla suurempi kuin
vakavaraisuuspääomavaade (SCR), jotta se varmistaa
yhtiön kyvyn palvella asiakaskuntaansa.

Palvellakseen nykyisiä asiakkaitaan If Vahinkovakuutus
ylläpitää yhden A:n luottoluokitusta, mikä merkitsee
sitä, että If Vahinkovakuutuksen pääoman alaraja eli
taso, johon se vertaa todellista pääoman määräänsä,
on korkeampi kuin SCR. Mandatum Life katsoo SCR:n
olevan riittävä pääoman alaraja.

Tosiasiallisen pääoman määrän ja yhtiön määrittämän
pääoman alarajan väliselle pääomapuskpääomapuskurilleurille on tarve,
koska riskipositiot ja tulokset kehittyvät jatkuvasti yli
ajan ja toisinaan stressitilanteissa pääoma voi supistua
nopeasti. Riittävä pääomapuskuri antaa yhtiölle aikaa
sopeuttaa riskejään ja pääomansa määrää
stressiaikoina ja ylläpitää tasapainoa riskien ja
pääoman välillä. Riittävä pääomapuskuri lisää
valvovien viranomaisten sekä vastapuolien

Sampo-ryhmän yhtiöiden pääomittamisen puittSampo-ryhmän yhtiöiden pääomittamisen puitteeteet
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luottamusta yhtiöön, mikä onkin toinen motiivi
ylläpitää puskuria.

Sampo-konsernissa johto ohjaa SCR:n/
luottoluokittajien asettaman pääomatavoitteen sekä
oman varallisuuden välistä tasapainoa päätöksillään
riskiprofiileista, osingoista, pääomainstrumenttien
liikkeeseenlaskuista ja vastuuvelasta. Pitkällä aikavälillä
vakaa kannattavuus ja tyytyväiset asiakkaat ovat
tärkeimmät tekijät riittävän pääomituksen ylläpidossa.

Seuraavat tekijät ovat olennaisimpia kun
pääomapuskurin suuruutta tarkastellaan Sampo-
konserniin kuuluvissa yhtiöissä:

• Mitä korkeampi on odotodotettu tulosettu tulostasotaso ja mitä
alhaisempi on tuloktuloksen ja taseen markkina-arvsen ja taseen markkina-arvonon
vvolaolatilittiliteettieetti, sitä pienempi on oman varallisuuden
volatiliteetti ja tarvittava pääomapuskuri.

• Mikäli liikliiketetoimintaoiminta on kasvussa, pääomapuskuri on
suurempi kuin tilanteessa, jossa liiketoimintaa on
run-off-tilassa. Esimerkiksi Mandatum Lifessa
pääomaa kuluttavaa laskuperustekorollisen
liiketoiminnan uusmyyntiä ei ole tosiasiallisesti
harjoitettu vuosiin.

• Mitä enemmän taseessa on tilaa lasklaskea liikkea liikkeelle SIIeelle SII
-k-kelpoisiaelpoisia pääomainspääomainstrumentttrumenttejaeja, sitä pienempi
pääomapuskuri tarvitaan.

Kun tasapaino vallitsee tulosten, riskien ja pääoman
välillä, seuraavat Sampo-konsernin kolme tavoitetta
ovat samanaikaisesti saavutettavissa:

i. Liiketoimintoja voidaan harjoittaa ilman, että
valvovat viranomaiset puuttuisivat toimintaan.

ii. Liiketoimintoja voidaan harjoittaa kaikkien
tavoiteltujen asiakasryhmien kanssa. Lisäksi yhtiö
pystyy toteuttamaan rahoitusmarkkinoilla ja
velkakirjojen liikkeeseenlaskumarkkinoilla
transaktioita yhtiön luottokelpoisuutta kulloinkin
vastaavilla ehdoilla.

iii. Tavoitteen mukaiset osingot pystytään maksamaan
osakkeenomistajille pitkällä aikavälillä
vaarantamatta riskin ja pääoman välistä
tasapainoa.

AlakAlakonserni- ja yhtiötasollaonserni- ja yhtiötasolla myös pääomarpääomarakakententeelleeelle
voidaan asettaa tavoite. Yleisesti ottaen Sampo-
konserni preferoi vahvaa pääomarakennetta ja sen
seurauksena Sampo-konsernin yhtiöillä on tälläkin
hetkellä taseissaan tilaa SII -sääntöjen mukaisille
uusille hybridipääoma- sekä huonomman etuoikeuden
velkainstrumenteille.

VVakakaavvararaisuusasema 31.12.2016:aisuusasema 31.12.2016:

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutusuutus laskee pääomantarvettaan useilla
mittareilla:

• Ruotsalainen yhtiö If Skadeförsäkring AB (publ),
jonka liiketoiminta kattaa Ruotsin, Norjan ja
Tanskan, käyttää yhtiökohtaisen
vakavaraisuuspääomavaateen (SCR) laskennassa
Ruotsin valvovan viranomaisen hyväksymää
osittaista sisäistä mallia. Osittaisessa sisäisessä
mallissaan yhtiö on mallintanut vakuutusriskin
sisäisin menetelmin ja muille riskeille on käytetty
standardikaavaa. Muut If Vahinkovakuutuksen
vakuutusyhtiöt käyttävät standardikaavaa
yhtiökohtaisessa laskennassaan.

• Taloudellinen pääoma, joka perustuu vakuutus- ja
markkinariskien sisäiseen malliin, kattaa If
Vahinkovakuutus -konsernin. Taloudellista pääomaa
käytetään yksittäisten riskien pääomatarpeen
arvioinnissa sekä pääoman allokoinnin sisäisenä
perustana.

• If Vahinkovakuutus laskee standardikaavalla SCR:n
ja oman varallisuuden, jotka vastaisivat Solvenssi II -
säännöksen viranomaisvaadetta, mikäli se olisi
pantu voimaan If Vahinkovakuutus -konsernin
tasolla. Standardikaavan tuloksia käytetään myös
syöttötietoina Sampo-konsernin
vakavaraisuuslaskennassa, jonka tulokset esitetään
myöhemmin tässä dokumentissa. If
Vahinkovakuutus soveltaa SCR:n laskennassa täyttä
Solvenssi II -säännösten mukaista standardikaavaa,
joka huomioi osakeriskin siirtymäsäännöksen, mutta
ei käytä yrityskohtaisia parametreja vakuutusriskin
moduuleissa eikä yksinkertaistettuja laskentatapoja
millekään standardikaavan riskimoduulille.

• Pääasialliset erot standardikaavan
vakavaraisuuspääomavaateen (SCR) sekä sisäisen
mallin pääoman tarpeen välillä liittyvät
vakuutusriskiin ja markkinariskiin. Vakuutusriskin
osalta standardikaava ei ota huomioon
maantieteellistä hajautusta maiden välillä ja siten
standardikaavalla saatu arvio vakuutusriskin
pääomatarpeesta on korkeampi kuin sisäinen arvio.
Toisaalta If Vahinkovakuutuksen sisäinen arvio
markkinariskistä on tällä hetkellä korkeampi kuin
standardikaavalla saatu vastaava arvo.

If Vahinkovakuutuksessa oman varallisuuden määrä oli
3 822 miljoonaa euroa (3 202) kun taas
standardikaavalla laskettu SCR, joka huomioi
osakeriskin siirtymäsäännöksen, oli 1 942 miljoonaa
euroa (2 073). Vakavaraisuussuhde oli siten 197
prosenttia vuoden 2016 lopussa (154) ja
pääomapuskurin määrä oli 1 880 miljoonaa euroa (1
129).
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If Vahinkovakuutuksen vakavaraisuusasema,
31.12.2016 kuvassa SCR on esitetty riskeittäin.
Kuvassa esitetään myös riskien väliset hajautushyödyt.

Koska luottoluokittajan kriteereihin perustuva
pääoman tarve eli Total Target Capital (”TTC”) yhden
A:n luottoluokitukselle on korkeampi kuin
vakavaraisuuspääomavaateeseen (SCR) perustuva
pääoman tarve, If Vahinkovakuutuksen sisäisesti
asettama pääoman vähimmäismäärä perustuu TTC:hen
ja on siten 2 967 miljoonaa euroa 31.12.2016 (3 058).
Ilmeisenä seurauksena tästä sekä oman varallisuuden
ja SCR:n välinen pääomapuskuri että sääntelyyn
perustuva vakavaraisuussuhde (=OF/SCR) ovat
riittäviä.

If Vahinkovakuutuksen oman varallisuuden rakenne,
joka esitetään taulukossa If Vahinkovakuutuksen oma

varallisuus, 31.12.2016, on vahva. Luokkaan 1 kuuluvat
erät kattavat 83 prosenttia omasta varallisuudesta ja
luokkaan 3 kuuluvilla erillä ei ole oleellista vaikutusta.
Niin sanottu Norwegian Natural Perils Fund on
oleellinen osa luokkaan 2 kuuluvia verottamattomia
varauksia kattaen 33 prosenttia niistä. Viime vuosien
aikana If Vahinkovakuutus on maksanut yli 80
prosenttia nettotuloksestaan osinkoina Sammolle.
Tämän seurauksena jakamattomat voittovarat, joka on
osa täsmäytyserää, on jatkuvasti kasvattanut luokkaan
1 luettavaa omaa varallisuutta.

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutukuutuksen vsen vakakaavvararaisuusasemaaisuusasema
31.12.2016
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If PIf P&C&C Milj. €Milj. €

LuokkLuokka 1a 1 YYhthteensäeensä 33 172172

Osakepääoma 285

Täsmäytyserä 2 794

Etuoikeudeltaan huonommat
velat

93

LuokkLuokka 2a 2 YYhthteensäeensä 649649

Etuoikeudeltaan huonommat
velat

327

Verottamattomat varaukset 322

LuokkLuokka 3a 3 YYhthteensäeensä 11

Laskennalliset verosaamiset 1

HyHyvväkäkssyttäyttävvä oma vä oma vararallisuus, kallisuus, konsolidointimenetonsolidointimenetelmäelmä 33 822822

Vuoden 2016 lopussa 420 miljoonaa euroa (200) eli
11,0 prosenttia (6,2) omista varoista koostui
huonomman etuoikeuden velasta. Vuoden 2016
joulukuussa If Vahinkovakuutuksen emoyhtiö If
Skadeförsäkring Holding AB (publ) laski liikkeelle kaksi
Solvenssi II -sääntöjen mukaisesti luokkaan 2 kuuluvaa
huonomman etuoikeuden SEK-määräistä velkakirjaa.
Molemmissa lopullinen maturiteetti on 30 vuotta ja
ensimmäinen takaisinosto-osto oikeus on viiden

vuoden kohdalla. If Vahinkovakuutuksella on yhä
taseessaan tilaa laskea liikkeelle luokkaan 1 ja 2
luettavia velkakirjoja. Sammolla oli hallussaan
31.12.2016 nimellisarvoltaan 189 miljoonan euron
edestä If Vahinkovakuutuksen huonomman
etuoikeuden velkakirjoja, mikä käy ilmi taulukosta If
Vahinkovakuutuksen Solvenssi II -sääntöjen mukaiset
etuoikeudeltaan huonommat velkakirjat, 31.12.2016.

LiikkLiikkeeseenlaskijaeeseenlaskija InsInstrumenttitrumentti NimellismäärNimellismäärää EUR määrEUR määrää FirsFirst call*t call* LuokittLuokitteluelu
SammonSammon
portfportfoliosoliossasa

If Vahinkovakuutusyhtiö Oy (Suomi) PerpNC5.5 EUR 90 000 000 89 866 278 26.11.2018 Luokka 1 90 000 000

If Skadeförsäkring AB (Ruotsi) 30NC10 EUR 110 000 000 109 378 306 8.12.2021 Luokka 2 98 935 000

If Skadeförsäkring Holding AB
(Ruotsi)

30NC5 SEK 500 000 000 51 971 495 1.12.2021 Luokka 2 0

If Skadeförsäkring Holding AB
(Ruotsi)

30NC5 SEK 1 500 000 000 155 917 824 1.12.2021 Luokka 2 0

407407 133133 903903

*) Ensimmäinen mahdollinen lunastuspäivä

Yhteenvetona voidaan todeta, että If
Vahinkovakuutuksen vakavaraisuus on riittävä ja sen
pääomarakenne on vahva. Korkea ja vakaa
kannattavuus sekä kyky laskea tarvittaessa liikkeelle
huonomman etuoikeuden velkakirjoja vahvistaa If
Vahinkovakuutuksen kykyä luoda pääomaa sekä
ylläpitää liiketoimintoihin tarvittavaa pääomatasoa
myös tulevaisuudessa.

MandaMandatum Liftum Lifee käyttää vakavaraisuuspääomavaateen
(SCR) laskennassa Solvenssi II -säännösten
standardikaavaa soveltaen osakeriskin
siirtymäsäännöstä. Siirtymäsäännökset vaikuttavat
myös oman varallisuuden määrään, koska Mandatum
Life soveltaa vastuuvelan laskennan osalta vastuuvelan
siirtymäsääntöä liittyen Mandatum Lifen alkuperäisiin
3,5 prosentin tai 4,5 prosentin laskuperustekoron
omaaviin eläkevakuutuksiin. Vastuuvelan määrää

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutukuutuksen oma vsen oma vararallisuusallisuus
31.12.2016

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutukuutuksen Solvsen Solvensenssi II -sääntsi II -sääntöjen muköjen mukaiset etuoikaiset etuoikeudeltaan huonommaeudeltaan huonommatt
vvelkelkakirjaakirjatt
31.12.2016
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laskettaessa sovelletaan myös ns.
volatiliteettikorjausta. SII -mukaisen vastuuvelan määrä
10 644 miljoonaa euroa siirtymäsäännökset huomioon
ottaen on pienempi kuin vastuuvelan määrä ilman
siirtymäsäännöksiä 11 208 miljoonaa euroa. Siten
vastuuvelan laskennan siirtymäsäännön johdosta oman
varallisuuden määrä kasvaa. Mandatum Life ei sovella
omia yrityskohtaisia parametreja vakuutusriskin
moduuleissa eikä yksinkertaistettuja laskentatapoja
yhdessäkään standardikaavan riskimoduulissa.

Mandatum Lifen Solvenssi II -säännösten mukainen
oma varallisuus oli 1 893 miljoonaa euroa, kun taas

SCR oli 1 182 miljoonaa euroa. Vakavaraisuussuhde
(oma varallisuus/SCR) oli 160 prosenttia ja
pääomapuskurin suuruus oli 711 miljoonaa euroa.
Ilman vastuuvelan siirtymäsääntöä oma varallisuus olisi
1 441 miljoonaa euroa ja SCR ilman osakeriskin
siirtymäsääntöä olisi 1 409 miljoonaa euroa.

Mandatum Lifen vakavaraisuusasema, 31.12.2016 -
kuvassa vakavaraisuuspääomavaade (SCR) on esitetty
riskeittäin. Kuvassa esitetään myös riskien väliset
hajautushyödyt.

Ilman siirtymäsääntöjä lasketun vakavaraisuusaseman
odotetaan kehittyvän suotuisasti siirtymäajanjaksolla.
Laskuperustekorollisten velkojen määrä laskee (katso
kuva Laskuperustekorollisten vastuiden ennuste,
31.12.2016–31.12.2031 kappaleessa Vakuutusriskit) ja
korkeimmilla laskuperustekoroilla olevien velkojen
määrän odotetaan vähenevän eniten, 2 861
miljoonasta eurosta noin 1 000 miljoonaan euroon,
siirtymäajan kuluessa. Siten eniten pääomaa sitovien
laskuperustekorollisten velkojen määrä vähenee
siirtymäajanjaksolla ja niiden duraatio myös lyhenee.
Tästä aiheutuu laskeva trendi SCR:ään ja samalla
positiivinen trendi omiin varoihin ilman
siirtymäsäännöksiä. Sisäisesti Mandatum Life ennustaa

vakavaraisuussuhdetta sekä siirtymäsäännöksillä että
ilman niitä. Molemmat ennusteet vaikuttavat yhtiön
liiketoimintapäätöksiin.

Mandatum Lifen omien varojen rakenne on hyvä, kuten
on esitetty taulukossa Mandatum Lifen oma
varallisuus, 31.12.2016. Pääomarakenteen osalta
omista varoista 100 miljoonaa euroa eli 5,3 prosenttia
koostui huonomman etuoikeuden veloista vuoden
2016 lopussa. Kyseinen huonomman etuoikeuden
velka on sijoitettu rajoitettuun oman
perusvarallisuuden luokkaan 1 (Tier 1) Solvenssi II -
sääntelyssä määriteltyjen siirtymätoimenpiteiden
perusteella. Omista varoista 451,7 miljoonaa euroa

MandaMandatum Liftum Lifen ven vakakaavvararaisuusasemaaisuusasema
31.12.2016
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muodostuu vastuuvelan siirtymäsäännöksestä vuoden
2016 lopussa.

MandaMandatumtum Milj. €Milj. €

LuokkLuokka 1a 1 YYhthteensäeensä 11 893893

Osakepääoma 181

Täsmäytyserä 1 613

Etuoikeudeltaan huonommat
velat

100

LuokkLuokka 2a 2 YYhthteensäeensä 00

Etuoikeudeltaan huonommat
velat

0

Verottamattomat varaukset 0

LuokkLuokka 3a 3 YYhthteensäeensä 00

Laskennalliset verosaamiset 0

HyHyvväkäkssyttäyttävvä oma vä oma vararallisuusallisuus 11 893893

Yhteenvetona voidaan todeta, että Mandatum Lifen
vakavaraisuus ja pääomarakenne siirtymäsäännöillä
ovat riittävät. Vastuuvelan siirtymäkauden aikana
korkean laskuperustekoron omaavat vastuut vähenevät
merkittävästi, mikä tukee myös tulevaisuudessa
tarvittavan pääomatason ylläpitämistä.

NorNordeandean osalta ruotsalaiset pankkeja koskevat
pääomavaatimukset sisältävät maakohtaisia
komponentteja, minkä vuoksi
kokonaispääomavaatimus on monia muita maita
korkeampi. Ruotsin valvova viranomainen
Finansinspektionen on kommunikoinut asettamansa
pääomavaateen Nordealle ja Nordean tavoitteena on
ylläpitää 50–150 korkopisteen pääomapuskuri
suhteessa pääomavaateeseen. Vuoden 2016
kolmannelta vuosineljännekseltä julkistettu Nordealta
vaadittava ydinpääoman (CET1) vakavaraisuussuhde
oli 17,3 prosenttia.

Nordean CET1-vakavaraisuus suhteessa kokonaisriskin
määrään kasvoi 18,4 prosenttiin vuonna 2016 (16,5).
Ydinpääoman määrä oli 24,5 miljardia euroa ja omien
varojen määrä oli 32,9 miljardia euroa. Nordean
pääomavaade oli 17,3 miljardia euroa huomioiden
siirtymäsäännökset ja ilman siirtymäsäännöksiä se oli

10,7 miljardia euroa. Sampo konsolidoi osuutensa
Nordean omien varojen eristä sekä
minimipääomavaateesta konsernin vakavaraisuuteen
perustuen sekä Solvenssi II -säännöksiin että rava-
lakiin. Sampo-konsernin vakavaraisuuden
näkökulmasta Nordea on vahvasti pääomitettu ja sen
vaikutus konsernin omiin varoihin ja
pääomavaateeseen on merkittävä.

TTopdanmarkopdanmark-ryhmä-ryhmä laskee vakavaraisuutensa
Solvenssi II -säännöillä. Topdanmark käyttää Tanskan
valvovan viranomaisen hyväksymää osittaista sisäistä
mallia vahinkovakuutusriskin laskennassa sekä
volatiliteettikorjausta vastuuvelan laskennassa.

Sampo soveltaa Topdanmarkiin vähennys- ja
yhteenlaskumenetelmää perustuen viimeisimpiin
julkistettuihin lukuihin. Tällöin Topdanmarkin
kirjanpitoarvo vähennetään ryhmän omasta
varallisuudesta ja siihen lisätään Sammon osuus
Topdanmarkin omasta varallisuudesta siihen määrään
asti, joka vastaa Sammon osuutta Topdanmarkin
vakavaraisuusvaateesta (SCR). Tämän seurauksena
ryhmän oma varallisuus on lähes neutraali
Topdanmarkin vakavaraisuusaseman tai
kannattavuuden muutoksille.

MandaMandatum Liftum Lifen oma ven oma vararallisuusallisuus
31.12.2016
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Pääomitus konsernitasolla

Alakonsernitasoinen tasapaino tulosten, riskien ja
pääoman välillä on keskeinen lähtökohta Sampo-
konsernissa. Kun kaikki ala-konsernit ovat hyvin
pääomitettuja, myös konsernin tulisi olla
lähtökohtaisesti riittävästi pääomitettu.

Sampo-konserni tasolla on kuitenkin useampia
pääomitukseen vaikuttavia tekijöitä kuin
alakonserneissa. Kyseisiä tekijöitä on havainnollistettu

kuvassa Sampo-konsernin pääomittamisen puitteet.
Kuvan avulla esitellään konsernitason pääomittamisen
pääkomponentit ennen kuin kuvataan eri
viranomaisvaatimuksiin perustuvat
vakavaraisuusmittareiden laskentaperiaatteet ja niiden
tulokset 31.12.2016 tilanteesta. Vakavaraisuuden
riittävyyttä arvioidaan tämän osion lopussa.

KKonsernin pääomaonsernin pääomavvaadeaade on pääasiassa riippuvainen
liiketoiminta-alueiden pääomavaateista. Emoyhtiön
kontribuutio konsernin pääomatarpeeseen on
vähäinen, sillä Sammolla ei ole omaa liiketoimintaa
lukuun ottamatta pääomarakenteen ja likviditeetin
hallinta.

Riskien välistä hajautushyötyä on kahdella tasolla, sekä
yhtiöiden sisällä että niiden välillä. Näistä ensimmäinen
sisältyy yhtiöiden vakavaraisuuspääomavaateeseen
(SCR) ja jälkimmäistä voidaan arvioida usealla eri
tavalla, mitä kuvataan myöhemmin tässä
dokumentissa.

Käsitteellisesti kkonsernin omaonsernin omat vt vararaatt on yhtä kuin
varojen ja velkojen markkina-arvojen välinen erotus
lisättynä huonomman etuoikeuden veloilla. Kyseinen
erotus on kertynyt konsernin olemassaolon aikana ja
se sisältää seuraavat pääkomponentit:

• Kertyneet voitot, joita ei ole maksettu osinkoina
vuosien aikana

• Varojen ja velkojen kirjanpitoarvojen oikaisut
markkina-arvoisiksi

• Liikkeelle laskettu pääoma ja Solvenssi II -ehdot
täyttävät huonomman etuoikeuden velkakirjat.

Koska sekä Solvenssi II -ryhmän että rava-konsernin
laskelmissa sovelletaan samoja sektorikohtaisia

Sampo-kSampo-konsernin pääomittamisen puittonsernin pääomittamisen puitteeteet
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sääntöjä, Sammon Solvenssi II:n mukainen oma
varallisuus ja rava-lain mukaiset omat varat eivät
oleellisesti eroa toisistaan.

Sampo-konsernin pääomavaade ja omat varat ovat
molemmat alttiita translaatioriskille. Translaatioriski
voi realisoitua, kun If Vahinkovakuutuksen ja
Topdanmarkin pääoma sekä pääoman tarve
muunnetaan niiden raportointivaluutoista euroiksi. If
Vahinkovakuutuksen ja Topdanmarkin
raportointivaluuttojen heiketessä euroon nähden
konsernin todellisen euromääräisen pääoman määrä
supistuu ja If Vahinkovakuutuksen sekä Topdanmarkin
euromääräiset pääomavaatimukset ovat myös
alhaisemmat. Translaatioriskiä seurataan sisäisesti ja
sen vaikutusta konsernin vakavaraisuuteen toiminnan
jatkuvuuden näkökulmasta analysoidaan säännöllisesti.
Translaatioriskille ei kuitenkaan aseteta sisäisesti
pääomatarvetta, sillä se realisoituu ainoastaan jos
jokin alakonserni divestoidaan.

KKonsernitason pääomapuskonsernitason pääomapuskuriuri on yhtä kuin erotus
konsernin omien varojen määrän ja konsernin
pääomavaatimuksen välillä. Alakonsernitasoisten
tekijöiden - odotettujen voittojen ja niiden
volatiliteetin, liiketoiminnan kasvumahdollisuuksien
sekä kyvyn laskea liikkeelle Solvenssi II:n mukaisia
pääomainstrumentteja – lisäksi on konsernitasolla
vaikuttavia seikkoja jotka ovat olennaisia arvioitaessa
pääomapuskurin suuruutta konsernitasolla. Kaikista
olennaisimmat konsernitason tekijät, jotka vaikuttavat
pääomapuskurin suuruuteen, ovat (i) alakonsernien
raportoitujen voittojen korrelaatio (ii) emoyhtiön
kapasiteetti luoda likviditeettiä (iii) strategisten riskien
ja toimialalla toteutuvien järjestelyjen
todennäköisyydet ja (iv) osakkeenomistajien osinko-
odotukset.

VVakakaavvararaisuuslaskaisuuslaskennanennan
virviranomaismenetanomaismenetelmäelmät sekt sekää
kkonsernin vonsernin vakakaavvararaisuusasemaaisuusasema

Sampo-konsernin pääomavaade ja konsernin omien
varojen määrä lasketaan joko rava-lain tai Solvenssi II -
direktiivin mukaisesti seuraavasti:

Sampo-konsernin rava-lain mukmukaisesaisestata
pääomavaateesta käytetään nimitystä kkonserninonsernin
omien vomien vararojen vojen vähimmäismäärähimmäismäärää, joka on erillisten
alakonsernien sektorisäännöin laskettujen
pääomavaateiden ja emoyhtiön CRD IV/CRR -
säännöksiin (Luottolaitosdirektiivi/EU:n
vakavaraisuusasetus) perustuvan pääomavaateen
summa. Rahoitus- ja vakuutusryhmittymän
vakavaraisuuspääomavaade ei ota huomioon
liiketoiminta-alueiden välisiä hajautushyötyjä. Täten se
on melko konservatiivinen ja helposti tulkittavissa
oleva pääomavaateen mittari.

Lähtökohta konsernin omien varojen laskennalle on
konsernin konsolidoitu oma pääoma. Sektorikohtaiset
erät, joihin kuuluu muun muassa ulkopuolisten
sijoittajien omistuksessa olevat huonomman
etuoikeuden velat, lisätään konsernin konsolidoituun
omaan pääomaan. Lisäksi aineeton omaisuus ja
ennakoitavissa olevat osingot sekä muut
vähennettävät erät poistetaan omista varoista.

Sampo-ryhmän SolvSolvensenssi II -säännössi II -säännösttenen
pääomavaateesta käytetään nimitystä ryhmänryhmän
vvakakaavvararaisuuspääomaaisuuspääomavvaade (SCR)aade (SCR) ja se lasketaan
kahdessa vaiheessa:

i. Konsolidointiryhmälle, johon kuuluvat emoyhtiö
Sampo, If Vahinkovakuutus ja Mandatum Life
lasketaan hajautettu pääomavaade. If
Vahinkovakuutuksen Ruotsin kruunumääräiselle
sekä Topdanmarkin Tanskan kruunumääräiselle
omaan pääomaan liittyvälle translaatioriskille on
myös asetettu pääomavaade.

ii. Sammon osuus Nordean, Topdanmarkin ja
Mandatum Lifen muiden sektoreiden
pääomavaateesta lisätään konsolidointiryhmän
pääomavaateeseen.

Ryhmän Solvenssi II -säännösten mukaisesti laskettu
SCR ottaa huomioon vain konsolidointiryhmän sisäiset
hajautushyödyt jättäen siten Nordean omistukseen
liittyvän hajautushyödyn huomioimatta.

Ryhmän oma vRyhmän oma vararallisuus onallisuus on Solvenssi II -säännösten
mukaisesti se ylijäämä, jonka verran varat ovat velkoja
suuremmat, sekä ne huonomman etuoikeuden velat,
joilla voidaan kattaa tappioita. Varat ja velat
arvostetaan markkina-arvoonsa ja kaikki ryhmän
sisäiset transaktiot eliminoidaan. Ylijäämä, jonka
verran varat ovat velkoja suuremmat, luokitellaan
luokkiin 1-3. Luokat kuvastavat sitä miten oman
varallisuuden erät kattavat tappioita mahdollisessa
selvitystilanteessa. Ryhmän omaa varallisuutta
oikaistaan tarvittaessa siltä osin, kun ne eivät ole
käytettävissä tai hyväksyttävissä ryhmän omaan
varallisuuteen. Lisäksi osakkuusyhtiöiden ensisijaisen
lisäpääoman (eng. additional Tier 1) ja toissijaisen
pääoman (eng. Tier 2) instrumentit luetaan omaan
varallisuuteen. Ryhmän oma varallisuus ja
vakavaraisuuspääomavaade (SCR) lasketaan
konsolidointi- ja yhteen- ja vähennysmenetelmien
yhdistelmänä.

Normaalitilanteessa konsernin omat varat Solvenssi II -
säännösten ja rava-lain mukaisesti laskettuna ovat
lähellä toisiaan, sillä sektorikohtaisia eriä käsitellään
molemmissa samalla tavalla.
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KKonsernin ronsernin raavva-lain muka-lain mukaiset omaaiset omatt
vvararaat ja vt ja vakakaavvararaisuusasemaaisuusasema
31.12.201631.12.2016

Sampo-konsernin vakavaraisuus rahoitus- ja
vakuutusryhmittymän vakavaraisuuden laskemisesta

annetun valtioneuvoston asetuksen (1193/2004)
mukaan esitetään kuvassa Sampo-konsernin rava-
vakavaraisuus, 31.12.2016. Konsernin
vakavaraisuussuhdeluku nousi 145 prosentista 154
prosenttiin vuonna 2016.

Konsernin omat varat koostuvat konsernin
konsolidoidusta omasta pääomasta sekä
rahoituslaitosten ja vakuutusyhtiöiden
sektorikohtaisista eristä vähennettynä aineettoman
omaisuuden erillä, ennakoitavissa olevilla osingoilla
sekä muilla oikaisuilla. Konsernin konsolidoitu oma
pääoma, joka oli 11 934 miljoonaa euroa 31.12.2016,
muodostaa isoimman osan omista varoista ja sitä
pidetään Luokan 1 pääomana
vakavaraisuuslaskennassa. Sektorikohtaiset tekijät,
joista suurin osa tulee Nordean ensisijaisesta
lisäpääomasta ja toissijaisesta pääomasta sekä If
Vahinkovakuutuksen ja Mandatum Lifen
arvonoikaisuista, olivat yhteensä 2 254 miljoonaa
euroa (2 254). Vähennykset olivat yhteensä 3 251
miljoonaa euroa (3 371).

Kuten kuvattiin aikaisemmin, konsernitason
pääomavaatimus on yllä esitetyn kuvan osien summa

eikä liiketoiminta-alueiden välistä hajautushyötyä oteta
huomioon. Omien varojen vähimmäismäärä 31.12.2016
oli 7 088 miljoonaa euroa (7 114). Konsernin
vakavaraisuus (Ryhmittymän omat varat – omien
varojen vähimmäismäärä) oli 3 849 miljoonaa euroa (3
180).

Ryhmän SolvRyhmän Solvensenssi II -säännöksi II -säännöksensen
mukmukainen oma vainen oma vararallisuus jaallisuus ja
vvakakaavvararaisuusasema 31.12.2016aisuusasema 31.12.2016

Sampo-ryhmän oma varallisuus SCR Solvenssi II -
säännöstön mukaisesti esitetään kuvassa Sampo-
ryhmän vakavaraisuus Solvenssi II -säännöstön
mukaan, 31.12.2016. Sampo-ryhmän hyväksyttävän
oman varallisuuden suhde ryhmän SCR:ään vuoden
2016 lopussa oli 155 prosenttia (145).

Sampo-kSampo-konsernin ronsernin raavva-va-vakakaavvararaisuusaisuus
31.12.2016
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Seuraavassa taulukossa Sampo-ryhmän oma
varallisuus, 31.12.2016 ja 31.12.2015 esitetään Sampo-
ryhmän oma varallisuus luokittain.

Milj. €Milj. € 20162016 20152015

LuokkLuokka 1 yhta 1 yhteensäeensä 1010 721721 1010 521521

Osakepääoma 98 98

Täsmäytyserä 10 520 10 404

Nordean ja Topdanmarkin nettovaikutus 103 18

LuokkLuokka 2a 2 (Etuoikeudeltaan huonommat velat) 230230 1818

LuokkLuokka 3a 3 (Laskennalliset verosaamiset) 44 1818

HyHyvväkäkssyttäyttävvä oma vä oma vararallisuus yhtallisuus yhteensäeensä 1010 955955 1010 557557

Ryhmän oma varallisuus koostuu tavanomaisesta
osakepääomasta, täsmäytyserästä sekä
etuoikeudeltaan huonommista veloista ja
laskennallisista nettoverosaamisista, jotka ovat
hyväksyttäviä ryhmätasolla. Ryhmän oma varallisuus
31.12.2016 oli 10 955 miljoonaa euroa ja vertailuna
IFRS:n mukainen konsolidoitu oma pääoma oli 11 934
miljoonaa euroa (Liite 4: Vakavaraisuudessa
sovellettavat arvostukset).

Koko 98 miljoonan euron suuruinen osakepääoma sekä
10 520 miljoonan suuruinen täsmäytyserä täyttävät
täysin vaatimukset, joiden nojalla ne voidaan
sisällyttää rajoituksetta käytettävissä oleviin luokan 1
eriin. Kaiken kaikkiaan oman varallisuuden rakenne on
erittäin vakaa, sillä luokan 1 erät ovat 98 prosenttia
koko omasta varallisuudesta, josta täsmäytyserä
vastaa valtaosin.

Sampo-ryhmän vSampo-ryhmän vakakaavvararaisuus Solvaisuus Solvensenssi II -säännössi II -säännösttön mukön mukaanaan
31.12.2016

Sampo-ryhmän oma vSampo-ryhmän oma vararallisuusallisuus
31.12.2016 ja 31.12.2015
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Täsmäytyserä koostuu jakamattomista voitoista,
tilikauden tuloksesta sekä muista rahastoista
vähennettynä odotettavissa olevilla osingoilla ja
muulla voitonjaolla. Lisäksi sitä oikaistaan Solvenssi II -

säännöstön mukaisilla arvostuseroilla sekä
laskennallisilla nettoverosaamisilla. Täsmäytyserän
koostumus esitetään taulukossa Täsmäytyserän
koostumus, 31.12.2016 ja 31.12.2015.

Milj. €Milj. € 20162016 20152015

Rahastot, jakamattomat voitot sekä tilikauden nettotulos (ennen SII muunnoksia) 11 836 11 312

Odotettavissa olevat osingot, voitonjaot ja maksut -1 288 -1 204

Luokka 3:ssa erikseen näkyvät laskennalliset verosaamiset -4 -18

Arvonoikaisut, SII -24 314

TTäsmääsmäytyytyserserää 1010 520520 1010 404404

Oman varallisuuden erät, jotka luetaan Sampo-ryhmän
Luokan 2 pääomaan, koostuvat huonomman
etuoikeuden veloista, jotka ovat ulkoisten sijoittajien
omistuksessa ollen 230 miljoonaa euroa 31.12.2016.

Vuoden 2016 lopussa Mandatum Lifen liikkeelle
laskema 100 miljoonan euron huonomman
etuoikeuden velkainstrumentti oli kokonaan Sammon
sijoitusportfoliossa ja lähes puolet If
Vahinkovakuutuksen 407 miljoonan euron huonomman
etuoikeuden veloista oli myös Sammon hallussa.
Yksityiskohdat If Vahinkovakuutuksen liikkeelle
laskemien huonomman etuoikeuden
velkainstrumenteista esitetään taulukossa If
Vahinkovakuutuksen Solvenssi II -sääntöjen mukaiset
etuoikeudeltaan huonommat velkakirjat, 31.12.2016.
Yksityiskohtaiset tiedot instrumenteista on saatavilla
myös Sammon internetsivuilla osoitteessa
www.sampo.com/publicdebt.

If Vahinkovakuutus laski liikkeelle 1. joulukuuta 2016
kaksi huonomman etuoikeuden velkainstrumenttia,
jotka luetaan Luokkaan 2 ja olivat nimellisarvoltaan
yhteensä 2 000 miljoonaa Ruotsin kruunua.

Luokan 3 oma varallisuus sisältää laskennalliset
nettoverosaamiset (eli ne laskennallisten
verosaamisten erät, joita ei voida netottaa
käytettävissä olevia laskennallisia verovelkoja vasten)
Solvenssi II -taseesta.

Sampo-ryhmän oma varallisuus on kasvanut 398
miljoonaa euroa tilikauden 2016 aikana. Muutos on
pääasiassa selitettävissä hyvällä tuloksella, jota ei
täysin jaettu osinkoina sekä uusilla huonomman
etuoikeuden velkakirjojen liikkeeseen laskuilla. Oman
varallisuuden eriä ei erääntynyt tai lunastettu takaisin
tilikauden aikana. Ryhmätasolla ei ollut tilikauden

aikana tekijöitä, jotka olisivat rajoittaneet oman
varallisuuden saatavuutta tai siirrettävyyttä.

Ryhmän SCR lasketaan kahdessa vaiheessa. Ensin SCR
lasketaan konsolidointiryhmälle sisältäen yhtiöiden
välisen riskien hajautushyödyn. Tämän jälkeen
osakkuusyhtiöiden pääomavaatimukset lisätään
hajautushyödyt sisältäviin lukuihin.

Sisäisiä arviointSisäisiä arviointeja veja vakakaavvararaisuudenaisuuden
riittäriittävvyyyydesdestätä

Sammon sääntelyn mukaiset vakavaraisuussuhdeluvut
154 (FICO) ja 155 (Solvenssi II) prosenttia ovat
suhteellisen alhaiset verrattuna moneen muuhun
vakuutusryhmään. Rava-laki ei ota huomioon Sammon
liiketoiminta-alueiden välisiä hajautushyötyjä ja
vastaavasti Solvenssi II:ssa huomioidaan ainoastaan
konsolidointiryhmän sisäinen riskien hajautushyöty.
Siten osakkuusyhtiöihin kohdistuvaa riskien
hajautushyötyä ei oteta lainkaan huomioon. Koska yli
puolet pääoman käytöstä ja yli puolet voitoista tulevat
osakkuusyhtiöiltä, hajautushyödyn huomiotta
jättäminen vaikuttaa merkittävästi raportoituihin
vakavaraisuussuhdelukuihin.

Sisällyttääkseen liiketoiminta-alueiden välisen
hajautushyödyn konsernin vakavaraisuustarpeen
arvioonsa, Sampo käyttää raportoitujen
kvartaalitulosten välisiä korrelaatioita arvioidessaan
riskien hajautushyötyjä rava-lain mukaisen
vakavaraisuuden yhteydessä. Näiden muokkausten
mukainen hajautettu Sampo-konsernin pääomavaade
olisi 5 571 miljoonaa euroa (5 496) ja ryhmän
vakavaraisuussuhde 196 prosenttia (187).

TTäsmääsmäytyytyserserän kän koosoostumustumus
31.12.2016 ja 31.12.2015
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RaportRaportoitujen koitujen kvvartaalitulosartaalitulostten ken korrorrelaaelaatiottiot

Nordea vs. If Vahinkovakuutus 0,29

Nordea vs. Mandatum Life 0,14

If Vahinkovakuutus vs. Mandatum Life 0,85

Sisäinen pääomaSisäinen pääomatarpeen arviotarpeen arvio Milj. €Milj. €

Hajautusvaikutus -1 517

Hajautettu pääomatarve 5 571

Pääomapuskuri 5 366

Sisäisesti mukautettu Ryhmittymän vakavaraisuussuhde, % 196 %

Kyseinen sisäisesti mukautettu
vakavaraisuussuhdeluku on yhdenmukaisempi muiden
vakuutusryhmien raportoimiin lukuihin. Suurimmalla
osalla näistä vakuutusryhmistä pankkitoiminnan
vaikutus ei ole yhtä merkittävä kuin Sammolla.
Sisäisesti mukautetun konsernin
vakavaraisuussuhdeluvun perusteella konsernin
vakavaraisuus olisi vahva.

Sammon arvio konsernin vakavaraisuudesta perustuen
kkonsernitasoisenonsernitasoisen pääomapuskpääomapuskurin riittäurin riittävvyyytyteeneen on se,
että pääomapuskuri on enemmän kuin riittävä
seuraavien seikkojen johdosta:

• LiikLiiketetoiminta-alueiden riittäoiminta-alueiden riittävvän pääomitukän pääomituksen,sen,
hhyyvien tulosvien tulostten ja alhaisen tulosen ja alhaisen tulosvvolaolatilittiliteetineetin
ansiosansiosta pääomapuskta pääomapuskurin määrurin määrää ei ole tarvää ei ole tarvettaetta
lisälisätä ktä konsernitasolla.onsernitasolla. If Vahinkovakuutuksen ja
Nordean pääomitus on vahva ja niiden kannattavuus
on vakaalla tasolla. If Vahinkovakuutuksen omien
varojen määrä ylläpidetään yhden A:n
tavoiteluokitukseen perustuvaa pääomatasoa
korkeammalla. Nordean pääoman määrään
vaikuttavat ruotsalaiset säännökset, jotka ovat
Euroopan tasolla yhdet tiukimmista. Lisäksi sekä If
Vahinkovakuutus että Nordea ovat ylläpitäneet
korkeaa kannattavuutta ja matalaa tulosten
volatiliteettia. Sampo Oyj näkee yhtiöiden omat
pääomapuskurit suhteellisen korkeina ja emoyhtiö
tarvitsee vain vähäisen määrän, tai ei lainkaan,

lisäpääomia kyseisten yhtiöiden osalta.

Mandatum Life on konsernin pienin yhtiö ja sen oma
varallisuus siirtymäsäännöksillä laskettuna on
suhteellisen korkea pääomavaateeseen verrattuna.
Yhtiön korkean laskuperustekoron omaava
vastuuvelka pienenee. Näin ollen pääomatarve
laskee ajan kuluessa.

• Yhtiöillä on lisäkkapasitapasiteettia laskeettia laskea liikkea liikkeelleeelle
omaan vomaan vararallisuutallisuuteen heen hyyvväkäkssyttäyttäviä insviä instrumentttrumenttejaeja
ja siten ylimääräisiä konsernitason
pääomapuskureita ei tarvita.

• KKonsernin liikonsernin liiketetoiminnoisoiminnoista sta syntyyntyy hajautushy hajautushyyötyötyä.ä.
Kuten taulukosta Hajautushyödyt ja konsernin
sisäisen pääomatarpeen arvio, 31.12.2016 käy ilmi,
konsernin liiketoiminta-alueiden tulosten
korrelaatiot ovat alhaisia. Erityisesti Nordean tulos
on heikosti korreloitunut suhteessa If
Vahinkovakuutuksen ja Mandatum Lifen tuloksiin.
Täten konserni hyötyy hajautuksesta.

• KKonsernin emoonsernin emoyhtiön kyhtiön kykyky luoda liky luoda likviditviditeettiä oneettiä on
vvahahvva.a. Kyky hankkia varoja riippuu yhtiön
velkaantuneisuudesta ja likviditeettipuskureista,
jotka käyvät ilmi Sampo Oyj:n taserakenne,
31.12.2016 ja 31.12.2015 -taulukossa esitetystä
yhtiön taserakenteesta.

HajautushHajautushyyödyt ja ködyt ja konsernin sisäisen pääomaonsernin sisäisen pääomatarpeen arviotarpeen arvio
31.12.2016
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20162016 20152015

VVasastaataavvaa yhtaa yhteensä, milj. €eensä, milj. € 11 19611 196 9 6069 606

KKäätteiset veiset vararaatt 1 4391 439 739739

SijoitukSijoituksetset 179179 275275

Sijoituskiinteistöt 2 2

Korkosijoitukset 28 25

Osakkeet ja osuudet 148 248

Huonommalla etuoikHuonommalla etuoikeudella oleeudella olevvaat saamisett saamiset 637637 579579

Osuudet saman kOsuudet saman konsernin yritykonsernin yrityksississäsä 8 9008 900 7 9287 928

Sijoitukset tytäryrityksissä 2 370 2 370

Sijoitukset osakkuusyrityksissä 6 530 5 557

Muut vMuut vararaatt 41 85

20162016 20152015

VVasastatattattavvaa yhtaa yhteensä, milj. €eensä, milj. € 11 19611 196 9 6069 606

LiikkLiikkeeseen laskeeseen lasketut yrityetut yrityssttodisodistuktuksetset 671671 305305

PitkPitkäaikäaikainen vierainen vieras pääomaas pääoma 2 8772 877 1 9971 997

Private placement -lainat 132 159

Joukkovelkakirjalainat 2 745 1 838

PPääomalainaääomalainatt 00 00

Oma pääomaOma pääoma 7 5497 549 7 1597 159

Sidottu oma pääoma 98 98

Voitonjakokelpoiset varat 7 451 7 061

Muut vMuut velaelatt 9999 145145

Emoyhtiön vvelkelkaantuneisuusaantuneisuus mitattuna korollisten
velkojen osuudella kaikista veloista oli 32 (24)
prosenttia. Velkaantuneisuus on noussut kahdesta
syystä. Ostaessaan Topdanmarkin osakkeita Sampo
lisäsi velkaansa 400 miljoonalla eurolla. Sampo myös
jälleenrahoitti helmikuussa 2017 erääntyvän
500 miljoonan euron velkakirjansa jo marraskuussa
2016 lunastamatta vuonna 2017 erääntyvää
velkakirjaa. Velkaantuneisuusasteen odotetaan
palaavan normaalille tasolleen alle 30 prosentin
vuoden 2017 ensimmäisen vuosineljänneksen aikana.
Sammon 1 443 miljoonan euron nettovelka on myös
melko kohtuullinen suhteutettaessa sitä
omistusosuuksien arvoon saman konsernin yrityksissä
sekä muuhun rahoitusomaisuuteen. Mikäli bruttovelka
jaettaisiin samaan konserniin kuuluvien yritysten
omistusosuuksien markkina-arvolla,
velkaantuneisuusaste olisi noin 15 prosenttia.
Velkaantuneisuus on siten alhainen myös tästä
näkökulmasta tarkasteltuna.

LikLikviditviditeetineetin osalta Sammon likvidit varat olivat 1 439
miljoonaa euroa (739). Kun kaikki osingot on saatu ja
maksettu sekä velkaportfolio oikaistu normaaleille
tasoille, arvioitu likviditeetti on noin 100 miljoonaa
euroa. Normaalia likviditeetinhallintaa varten likvidejä

varoja tarvitaan noin 50 miljoonaa euroa, joten
likviditeettiä on käytettävissä muihin tarpeisiin. Lisäksi
huomattava osuus osakkuusyhtiöiden liikkeelle
laskemista huonomman etuoikeuden
velkainstrumenteista (637) sekä muista sijoituksista
(179) voidaan myydä, mikäli tarvitaan likviditeettiä.

Sammon rahoitusasema on hyvä, minkä ansiosta yhtiö
voi uudelleen rahoittaa nykyisiä velkojaan ja laskea
liikkeelle uutta velkaa. Tämä yhdessä yhtiön
myytävissä olevien omaisuuserien kanssa tarkoittaa,
että Sampo kykenee luomaan likviditeettiä.

Sampo-konsernilla on omien varojen puskuri. Koska
taulukossa Sampo Oyj:n taserakenne, 31.12.2016 ja
31.12.2015 esitetyt huonomman etuoikeuden kaikki
saamiset ovat If Vahinkovakuutuksen, Mandatum Lifen,
Nordean ja Topdanmarkin liikkeeseen laskemia, ne
eliminoidaan konsernin omista varoista. Mikäli kyseiset
saamiset myytäisiin, emoyhtiön likviditeetin kasvun
ohella konserniin syntyisi myös lisää omia varoja ja
vakavaraisuussuhde nousisi hieman.

Yllä olevien mitattavissa olevien tekijöiden lisäksi on
olemassa laadullisia tekijöitä, jotka vaikuttavat
pääomapuskurin suuruuteen. Mikäli toimialalla
tapahtuvien strategisten järjestelyiden todennäköisyys

Sampo Oyj:n taserSampo Oyj:n taserakakenneenne
31.12.2016 ja 31.12.2015
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kasvaa Sammon hallitus ja johto voivat suosia
korkeamman pääomapuskurin ylläpitämistä kuin
muuten olisi tarve. Lisäksi osakkeenomistajien osinko-
odotuksilla yli ajan on vaikutus. Kun

osakkeenomistajien enemmistö odottaa tasaisesti
kasvavaa osinkojen virtaa, riskiperusteista korkeampi
pääomapuskuri voi olla aiheellinen.
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Vakuutusriskit
Tytäryhtiöt If Vahinkovakuutus ja Mandatum Life
toimivat pääosin eri liiketoiminta-alueilla ja näin ollen
niiden vakuutusriskit ovat luonteeltaan erilaiset.
Keskeisin molempien yhtiöiden vastuuvelkaan
vaikuttava yhteinen riskitekijä on elinajanodotteet
Suomessa.

Normaaleissa olosuhteissa liiketoiminnoissa ei ole
olennaisia riskikeskittymiä, ja näin ollen nämä

liiketoiminta-alueet tuovat pikemmin hajautushyötyjä
kuin aiheuttavat riskikeskittymiä. Tämän vuoksi
vakuutusriskejä voidaan käsitellä vain
alakonsernitasolla.

Vakuutusriskejä koskevat riskimääritelmät löytyvät
liitteestä 2 (Riskien määritelmät).

Vahinkovakuutusriskit

Laaja-alaisena vahinkovakuutusyhtiönä If
Vahinkovakuutus vakuuttaa monipuolisesti
yksityishenkilöiden ja yritysasiakkaiden erilaisia riskejä
pääasiassa Pohjoismaissa ja Baltiassa. Pohjoismaiden
vakuutusliiketoiminta on jaettu organisatorisesti
asiakassegmenteittäin liiketoiminta-alueisiin, joita ovat
henkilöasiakkaat, yritysasiakkaat (pienet ja
keskikokoiset yhtiöt) sekä suurasiakkaat (suuret
yhtiöt). Baltian vakuutusliiketoiminta on organisoitu
Baltian liiketoiminta-alueeksi.

If Vahinkovakuutus on yksi johtavista
vakuutusyhtiöistä Ruotsissa, Norjassa ja Suomessa.
Sen markkinaosuus Ruotsissa on 18,2 prosenttia,
Norjassa 21,0 prosenttia ja Suomessa 23,6 prosenttia.
Tanskan markkinoilla If Vahinkovakuutus on
markkinaosuudella mitattuna kuudenneksi suurin
vakuutusyhtiö 5,7 prosentin markkinaosuudella.

Pohjoismainen omaisuus- ja
tapaturmavakuutusmarkkina on suhteellisen
keskittynyt. Neljä suurinta yhtiötä hallitsevat yhteensä
noin 70 – 90 prosenttia Norjan, Suomen ja Ruotsin
markkinoista markkina-osuuksilla mitattuna ja ne
toimivat useammassa kuin yhdessä Pohjoismaassa. If
Vahinkovakuutus on kuitenkin ainoa yhtiö, jolla on
merkittävä markkinaosuus kaikissa Pohjoismaihin
kuuluvissa maissa. Tanskassa markkina on vähemmän
keskittynyt kuin muissa Pohjoismaissa. Kuudesta
johtavasta pohjoismaisesta omaisuus- ja
tapaturmavakuutusyhtiöstä kaksi on keskinäisessä
omistuksessa ja muut näistä ovat julkisen
kaupankäynnin kohteena.

Pohjoismaiden alueella asiakkaiden pysyvyys on
korkea ja noin 80 – 90 prosenttia asiakkaista uusii
sopimuksensa. Markkinalle on tyypillistä matalat
liikekulusuhteet, jotka ovat noin 15 – 20 prosenttia.

Tyypillisten jakelukanavien lisäksi internetin merkitys
kasvaa sekä jakelu- että palvelukanavana. Myös
yhteistyökumppaneiden, kuten pankkien tai
autokauppojen, kautta tapahtuva jakelu on tullut
jatkuvasti tärkeämmäksi.

VVakakuutusliikuutusliiketetoiminnan koiminnan kehityehitys jas ja
riskitriskit

Vuodelta 2016 Henkilöasiakkaat-liiketoiminta-alue
saavutti vahvan tuloksen ja asiakkaiden nettomäärä
kasvoi positiivisesti. Voimakas keskittyminen
asiakaskokemuksen parantamiseen eri hankkeilla,
kuten digitaalinen terveysselvitys ja itsepalvelu
vaihtoehdot, vahvistivat asiakastyytyväisyyttä
kuvaavan sisäisen Net Promoter -seurantamittarin
arvoa.

Yritysasiakkaat-liiketoiminta-alueen menestys oli
jonkin verran parempi kuin vuonna 2015, mihin
osaltaan vaikuttivat matalat korot sekä yhdistetty
kulusuhde, joka oli 86,3.

Suurasiakasliiketoiminta-alueen vakuutustekninen
tulos kasvoi verrattuna viime vuoteen johtuen
valtaosin matalammista suurvahinkojen kuluista, minkä
positiivinen vaikutus oli suurempi kuin sisäisten
portfoliosiirtojen sekä haastavan makroekonomisen
ympäristön negatiiviset vaikutukset.

Liiketoiminta-alue Baltia teki edellisvuotta
alhaisemman vakuutusteknisen tuloksen johtuen
pääsääntöisesti kilpaillusta markkinasta sekä
välittäjävetoisen myynnin laskusta, mikä johtui
välittäjien palkkioiden läpinäkyvyyttä lisäävästä
nettohinnoittelustrategiasta.
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Tällä hetkellä kaikki neljä liiketoiminta-aluetta
reagoivat herkästi asiakkaiden kasvaviin vaatimuksiin
sisällyttää nykyaikaisia digitaalisia ratkaisuja osaksi
vakuutuspalveluprosesseja. Liiketoiminta-alueet ovat
sitoutuneita tavoitteeseensa olla markkinajohtaja
digitaalisissa kanavissa ja ne kehittävät jatkuvasti
internetsivujaan sekä korvausten käsittely- ja
palvelukäyttöliittymiään hyödyntäen samalla Big Data
-analytiikkaa.

Taulukko If Vahinkovakuutuksen vakuutustoiminnan
kehitys, 31.12.2016 kuvaa If Vahinkovakuutuksen
vakuutusmaksujen ja -korvausten, liikekulujen,
jälleenvakuuttajien osuuden sekä vakuutusteknisen
tuloksen kehityksen jaoteltuna Solvenssi II:n mukaisiin
vakuutuslajeihin. Luvut on jaoteltu Solvenssi II:ssa
määriteltyihin vakuutuslajeihin, jotka eroavat muissa
taulukoissa käytettävästä kansallisen kirjanpitotavan
tai IFRS:n vaatimusten mukaisesta vakuutuslajien
jaottelusta.

Milj. €Milj. €
VVakakuutus-uutus-
makmaksutulosutulo

VVakakuutus-uutus-
makmaksutuotsutuototot KKorvorvauskauskulutulut LiikLiikekekulutulut

JälleenJälleenvvakakuuttajanuuttajan
osuusosuus

vvakakuutuslajisuutuslajistata

VVakakuutusuutusttoiminnanoiminnan
tuloktuloksellisuussellisuus

ensivensivakakuutukuutuksessestata

VVakakuutusuutusttoiminnanoiminnan
tuloktuloksellisuus SIIsellisuus SII
vvakakuutuslajeittain (Milj. €)uutuslajeittain (Milj. €)

Sairauskuluvakuutukset 122,3 129,6 72,4 32,6 0,2 24,3

Vakuutukset ansiotulon
menetyksen varalta

359,9 358,0 242,7 77,2 2,1 35,9

Työntekijäin
tapaturmavakuutukset

189,2 193,6 53,0 40,6 7,3 92,8

Moottoriajoneuvon
liikennevakuutukset

599,6 604,7 267,6 176,2 0,8 160,1

Muut moottoriajoneuvojen
vakuutukset

1 268,7 1 239,4 828,7 246,8 6,1 157,8

Meri-, ilmailu- ja
kuljetusvakuutukset

115,0 116,5 59,8 24,1 29,4 3,2

Palo- ja muut
omaisuusvahinkovakuutukset

1 390,3 1 399,2 861,1 300,3 168,9 68,9

Yleiset vastuuvakuutukset 253,4 254,7 154,8 49,9 26,3 23,7

Matka-apu 14,6 15,3 12,1 2,6 0,0 0,5

Muut henkivakuutukset 33,9 32,2 6,1 6,9 3,5 15,8

Vahinkovakuutussopimuksiin
pohjautuvat ja
sairausvakuutusvelvoitteisiin
liittyvät elinkorot ja eläkkeet

0,0 0,0 65,0 0,0 0,0 -65,0

Vahinkovakuutussopimuksiin
pohjautuvat ja muihin kuin
sairausvakuutusvelvoitteisiin
liittyvät elinkorot ja eläkkeet

0,0 0,0 50,9 0,0 0,0 -50,9

YYhthteensäeensä 4 347,14 347,1 4 343,14 343,1 2 674,22 674,2 957,2957,2 244,6244,6 467,1467,1

VVakakuutusmakuutusmaksu- ja ksu- ja kaatastastrtrofiriskiofiriski
seksekä niiden hallinta ja vä niiden hallinta ja valvalvontaonta

Kuten alla olevassa kuvassa Bruttomaksutulojen
erittely liiketoiminta-alueittain, maittain ja

vakuutuslajeittain, If Vahinkovakuutus, 2016 on
esitetty, If Vahinkovakuutuksen vakuutusportfolio on
liiketoiminta-alueittain, maittain ja vakuutuslajeittain
hyvin hajautunut. Kuvan kuusi vakuutuslajia edustavat
IFRS:ssa käytettyä jaottelua.

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutukuutuksen vsen vakakuutusuutusttoiminnan koiminnan kehityehityss
31.12.2016
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Henkilöasiakkaat 2 6362 636

Yritysasiakkaat 1 1761 176

Suurasiakkaat 534534

Baltia 131131

Norja 1 3381 338

Ruotsi 1 6031 603

Suomi 995995

Tanska 409409

Baltia 131131

BruttBruttomakomaksutulojen erittsutulojen erittely liikely liiketetoiminta-alueittainoiminta-alueittain
If Vahinkovakuutus, 2016, yht. 4 476 milj. euroa

BruttBruttomakomaksutulojen erittsutulojen erittely maittainely maittain
If Vahinkovakuutus, 2016, yht. 4 476 milj. euroa
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Ajoneuvovakuutus 1 9201 920

Lakisääteinen tapaturmavakuutus 197197

Vastuuvakuutus 256256

Tapaturmavakuutus 546546

Omaisuusvakuutus 1 4371 437

Alus, ilma-alus ja kuljetus 119119

* Seuraavat oikaisut on tehty IFRS:n ja Solvenssi II:n mukaisten vakuutuslajien välillä:

• IFRS:n mukainen vakuutuslaji Ajoneuvovakuutus (1 920) sisältää Solvenssi II:n mukaiset vakuutuslajit moottoriajoneuvon liikennevakuutukset (617) ja

muut moottoriajoneuvojen vakuutukset (1303).

• IFRS:n mukainen vakuutuslaji Tapaturmavakuutus (546) sisältää Solvenssi II:n mukaiset vakuutuslajit vakuutukset ansiotulon menetyksen varalta

(370), muut henkivakuutukset (35), sairauskuluvakuutukset (126) ja matka-apu (15).

Erä Muut (mukaan lukien konsernieliminoinnit) ei näy yllä bruttomaksutulojen erittelyssä, mutta se on huomioitu bruttomaksutulojen yhteismäärässä.

Sampo-konsernin ja If Vahinkovakuutuksen raportoimien lukujen välillä on pieniä eroja johtuen yhdistelyssä käytetyistä valuuttakursseista.

Henkilö- ja Yritysasiakkaat -liiketoiminta-alueet, joiden
liiketoiminta on lähtökohtaisesti hajautunutta,
vastaavat valtaosasta uusmyyntiä.
Vakuutusmaksutulot ovat hyvin hajaantuneita myös
maantieteellisesti. Vakuutuslajeista kolme suurinta
ovat ajoneuvo-, omaisuus- ja tapaturmavakuutus.

Hyvin hajautetusta vakuutuskannasta huolimatta
altistuminen luonnonkatastrofeille, kuten myrskyille ja
tulville, voi synnyttää riskikeskittymiä, joista voi
seurata suuruusluokaltaan merkittäviä vahinkoja.
Maantieteellisistä alueista tällaisille tapahtumille
altistuneimpia ovat Tanska, Norja ja Ruotsi.

Luonnonkatastrofien lisäksi yksittäiset suurvahingot
voivat vaikuttaa merkittävästi vakuutustoiminnan
tulokseen. Luonnonkatastrofien ja yksittäisten suurten
vahinkojen negatiivisia taloudellisia vaikutuksia
saadaan tehokkaasti pienennettyä hyvin hajautetulla
vakuutusportfoliolla ja konsernin laajuisella
jälleenvakuutusohjelmalla.

Vakuutustoiminnan tuloksen herkkyyttä ja sen riskiä on
kuvattu taulukossa Vakuutustuloksen
herkkyysanalyysi, If Vahinkovakuutus, 31.12.2016 ja
31.12.2015.

BruttBruttomakomaksutulojen erittsutulojen erittely vely vakakuutuslajeittainuutuslajeittain**
If Vahinkovakuutus, 2016, yht. 4 476 milj. euroa
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VVaikaikutus tulokutus tulokseen ennenseen ennen
vvereroja, milj. €oja, milj. €

TTunnuslukunnuslukuu
NykNykyinen tasoyinen taso

(2016)(2016) MuutMuutos nos nykykyisesyisessä tasossä tasossasa 20162016 20152015

Yhdistetty kulusuhde, henkilöasiakkaat 83,2 % +/- 1 prosenttiyksikköä +/- 26 +/- 26

Yhdistetty kulusuhde, yritysasiakkaat 86,3 % +/- 1 prosenttiyksikköä +/- 12 +/- 12

Yhdistetty kulusuhde, suurasiakkaat 88,6 % +/- 1 prosenttiyksikköä +/- 4 +/- 4

Yhdistetty kulusuhde, Baltia 89,8 % +/- 1 prosenttiyksikköä +/- 1 +/- 1

Nettovakuutusmaksutuotot (milj. €) 4 286 +/- 1 prosenttia +/- 43 +/- 44

Nettokorvauskulut (milj. €) 2 904 +/- 1 prosenttia +/- 29 +/- 32

Annetun jälleenvakuutuksen maksutulo (milj. €) 168 +/- 10 prosenttia +/- 17 +/- 18

Vastuunvalintakomitea antaa mielipiteitä ja
toimenpidesuosituksia vakuutusriskeihin liittyvissä
asioissa. Komitea arvioi ja ehdottaa muutoksia
vastuunvalintapolitiikkaan, joka on tärkein vakuutusten
myyntiä ohjaava dokumentti, ja se määrittelee
vakuutusten myynnin yleisperiaatteet, rajoitukset ja
menettelytavat. If Vahinkovakuutuksen hallitukset
vahvistavat vastuunvalintapolitiikan vähintään kerran
vuodessa.

Komitean puheenjohtaja vastaa mahdollisten
poikkeamien ja muiden komitean käsittelemien
asioiden raportoinnista.

Vastuunvalintapolitiikkaa täydennetään
yksityiskohtaisilla ohjeilla, jotka ohjaavat vakuutusten
myyntiä eri liiketoiminta-alueilla. Nämä ohjeet pitävät
sisällään muun muassa tariffit ja hinnoittelun
luokitusmallit, ohjeet vakioehdoista ja
sopimusteksteistä sekä vastuunvalintavaltuudet ja -
limiitit. Vastuunvalintakomitealle asetettujen ohjeiden
mukaisesti komitea vastaa siitä, että määriteltyjä
vastuunvalintaperiaatteita noudatetaan.

Vahinkovakuutuksen liiketoiminta-alueet hallinnoivat
vastuunvalintariskiä päivittäisessä työssään.
Vahinkovakuutuksen kannattavuuteen ja riskeihin
ratkaisevasti vaikuttava tekijä on kyky arvioida
tulevaisuuden korvaus- ja liikekulut täsmällisesti ja
täten hinnoitella vakuutussopimukset oikein.
Hinnoittelu Henkilöasiakkaat-liiketoiminta-alueella
sekä Yritysasiakkaat-liiketoiminta-alueen pienempien
riskien osalta perustuu tariffeihin. Suurasiakkaat-
liiketoiminta-alueen ja Yritysasiakkaat-liiketoiminta-
alueen monimutkaisempien riskien osalta
vastuunvalinta perustuu enemmän yleisperiaatteille ja
tilannekohtaiseen valintaan kuin tiukkoihin tariffeihin.
Yleisesti ottaen vakuutusten hinnoittelu perustuu
sattuneista vahingoista tehtäviin tilastoanalyyseihin ja

arvioihin vahinkotiheyden ja korvausinflaation
tulevasta kehityksestä.

If Vahinkovakuutuksen jälleenvakuutuspolitiikka
ohjeistaa miten jälleenvakuutussuojaa hankitaan.
Jälleenvakuutuksen tarvetta ja optimaalista valintaa
arvioidaan tarkastelemalla jälleenvakuutuksen
odotettuja kustannuksia suhteessa siitä saatavaan
hyötyyn sekä jälleenvakuutuksen vaikutuksia
tulosvaihteluun ja pääomavaatimuksiin. Arvioinnissa
käytetään pääosin If Vahinkovakuutuksen sisäistä
mallia, jolla mallinnetaan frekvenssivahingot,
suurvahingot ja luonnonkatastrofit.

If Vahinkovakuutuksessa on ollut käytössä vuodesta
2003 lähtien koko konsernin laajuinen
jälleenvakuutusohjelma. Vuonna 2016 omapidätystasot
olivat 100 miljoonan Ruotsin kruunun (noin 10,5
miljoonan euron) ja 250 miljoonan Ruotsin kruunun
(noin 26,2 miljoonan euron) välillä yksittäistä riskiä
kohden sekä 250 miljoonaa Ruotsin kruunua (noin 26,2
miljoonaa euroa) yksittäistä vahinkotapahtumaa
kohden.

VVasastuuvtuuvelkelkariski sekariski sekä sen hallinta jaä sen hallinta ja
vvalvalvontaonta

Alla olevassa taulukossa Vastuuvelka vakuutuslajeittain
ja maittain, If Vahinkovakuutus, 31.12.2016 If
Vahinkovakuutuksen vastuuvelka duraatioineen
esitetään vakuutuslajeittain sekä merkittävien
maantieteellisten alueitten mukaan. Kun vastuuvelan
jakautumista verrataan vakuutusmaksutulon jakaumiin,
huomataan, että Suomen ja Ruotsin osuus
vastuuvelasta on suurempi kuin niiden osuus
vakuutusmaksutulosta. Tämä johtuu pääasiassa siitä,
että Ruotsissa ajoneuvovakuutuksen duraatio on pitkä
ja Suomessa on pitkä duraatio sekä
ajoneuvovakuutuksessa että lakisääteisessä

VVakakuutusuutustuloktuloksen herkksen herkkyyyysanalysanalyyysisi
If Vahinkovakuutus, 31.12.2016 ja 31.12.2015
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tapaturmavakuutuksessa. Pitkä duraatio johtuu näiden
vakuutuslajien eläkevarauksista, mikä kasvattaa
vastuuvelan määrää. Vastuuvelan duraatio ja siten sen

herkkyys korkotason muutoksille vaihtelee
vakuutuslajeittain. Vuonna 2016 koko vakuutuskannan
keskimääräinen duraatio oli 6,5 vuotta.

RuotsiRuotsi NorjaNorja SuomiSuomi TTanskanskaa YYhthteensäeensä

Milj. €Milj. € DurDuraaaatiotio Milj. €Milj. € DurDuraaaatiotio Milj. €Milj. € DurDuraaaatiotio Milj. €Milj. € DurDuraaaatiotio Milj. €Milj. € DurDuraaaatiotio

Ajoneuvovakuutus 2 533 7,5 611 1,7 1 026 13,3 157 1,5 4 328 7,9

Lakisääteinen
tapaturmavakuutus

0 0,0 277 4,0 1 181 12,6 258 6,9 1 716 10,5

Vastuuvakuutus 317 2,7 136 2,1 132 3,4 67 1,7 652 2,6

Tapaturmavakuutus 303 5,0 387 2,8 156 3,9 92 1,3 938 3,5

Omaisuusvakuutus 418 1,2 526 1,1 219 0,8 102 0,8 1 266 1,0

Alus, ilma-alus ja kuljetus 24 1,6 50 0,7 11 0,5 17 0,8 101 0,9

YYhthteensäeensä 3 5963 596 6,16,1 1 9871 987 2,02,0 2 7252 725 10,910,9 694694 3,03,0 9 0019 001 6,56,5

Korvausvastuu on herkkä erityisesti inflaation ja
diskonttokoron sekä jossain määrin myös
elinajanodotteen muutoksille. If Vahinkovakuutuksen
vastuuvelan herkkyys inflaation nousulle,

elinajanodotteen pitenemiselle sekä diskonttokoron
laskulle esitetään taulukossa Vastuuvelkaan liittyvien
riskien herkkyydet, If Vahinkovakuutus, 2016.

VVasastuuvtuuvelan erelan erää RiskitRiskitekijäekijä RiskiparRiskiparametrin muutametrin muutosos MaaMaa
VVaikaikutusutus

milj. € 2016milj. € 2016

Nimellismääräinen vastuuvelka Inflaatio kasvaa Yhden prosenttiyksikön kasvu Ruotsi
Tanska
Norja
Suomi

181,7
10,5
41,8
39,3

Eläkemuotoinen
korvausvastuuarvio

Kuolevuus laskee Odotettu elinikä kasvaa yhdellä vuodella Ruotsi
Tanska
Suomi

24,0
1,7

61,6

Diskontattu vastuuvelka
(eläkevaraukset ja osa
suomalaisesta IBNR:stä)

Diskonttokorko laskee Yhden prosenttiyksikön lasku Ruotsi
Tanska
Suomi

67,3
14,0

279,7

Vuodesta 2014 eteenpäin arvioitu korvausvastuun osuus tulevista eläkevarauksista on huomioitu odotetun eliniän herkkyyksissä.

If Vahinkovakuutuksen vastuuvelkaa analysoidaan
lisäksi vahinkovuosittain. Tämän analyysin tulokset
sekä ennen että jälkeen jälleenvakuutuksen esitetään
korvauskulujen kehitystä kuvaavissa taulukoissa. Nämä
esitetään tilinpäätöksen liitetiedoissa (liite 27).

Vastuuvelan laskennassa otetaan huomioon odotettu
inflaatiokehitys. Se on erityisen merkittävä tekijä
vakuutuslajeissa, joissa vahingon lopullisen
korvausmenon selviäminen kestää kauan, kuten
ajoneuvovakuutuksessa ja lakisääteisessä
tapaturmavakuutuksessa. Odotettu inflaatio perustuu
ulkoisiin arvioihin inflaatiokehityksestä, kuten

kuluttajahintaindeksiin ja palkkaindeksiin, yhdistettynä
If Vahinkovakuutuksen omilla arvioilla eri korvauslajien
kustannuksista. Tiettyihin vakuutuslajeihin, kuten
ajoneuvovakuutukseen ja lakisääteiseen
tapaturmavakuutukseen, liittyvä lainsäädäntö eroaa
huomattavasti maittain. Osa suomalaisesta,
ruotsalaisesta ja tanskalaisesta vastuuvelasta sisältää
eläkemuotoista korvausvastuuta, joka on herkkä
kuolevuusoletusten ja diskonttauskoron muutoksille.
Ajoneuvovakuutuksen ja lakisääteisen
tapaturmavakuutuksen osuus vastuuvelasta oli 67
prosenttia.

VVasastuuvtuuvelkelka va vakakuutuslajeittain ja maittainuutuslajeittain ja maittain
If Vahinkovakuutus, 31.12.2016

VVasastuuvtuuvelkelkaan liittyaan liittyvien riskien herkkvien riskien herkkyyyydetdet
If Vahinkovakuutus, 2016

VUOVUOSIKERTSIKERTOMUS 2016OMUS 2016 Riskienhallinta

30

http://ar2016.sampo.com/fi/tilinpaatos/konsernin-ifrs-tilinpaatos/tilinpaatoksen-liitetiedot/konsernin-liitetiedot/27-velat-vakuutus-ja-sijoitussopimuksista/


If Vahinkovakuutuksen hallitukset päättävät
vastuuvelan laskentaa koskevista ohjeista. If
Vahinkovakuutuksen pääaktuaarin vastuulla on
kehittää ja toimeenpanna ohjeita vastuuvelan
määrittämiseksi sekä arvioida kokonaisvastuuvelan
riittävyyttä. If Vahinkovakuutus -konsernin tasolla
pääaktuaari laatii vastuuvelan riittävyydestä
neljännesvuosittain raportin.

Aktuaarikomitea on toimielin, joka valmistelee ja antaa
neuvoja If Vahinkovakuutuksen pääaktuaarille.
Komitean tehtävänä on varmistaa vastuuvelkariskin
kokonaisvaltainen tarkastelu sekä keskustella ja antaa
suosituksia vastuuvelkaa koskeviin politiikkoihin ja
ohjeistuksiin.

Aktuaarit seuraavat jatkuvasti vastuuvelan tasoa
varmistaakseen, että se on vahvistettujen ohjeiden
mukainen. Aktuaarit kehittävät lisäksi menetelmiä ja
järjestelmiä, jotka tukevat tätä prosessia.

Vakuutusmatemaattiset arviot pohjautuvat
tilinpäätöspäivänä käytössä oleviin tietoihin
vakuutuskannan koosta ja aiemmista vahingoista.
Seurattavia tekijöitä ovat muun muassa
vahinkokehityksen trendit, maksamattomien
korvausten määrä, lakimuutokset, oikeuskäytännöt ja
yleinen talouskehitys. Vastuuvelan laskennassa
yleisesti käytettyjä menetelmiä ovat Chain Ladder ja
Bornhuetter-Fergusson -tekniikat yhdistettynä
ennusteisiin vahinkojen lukumäärästä ja
keskimääräisistä korvauskuluista.
Vahinkovakuutusvelan laskennassa tilinpäätöshetkellä
tapahtuneet mutta vielä raportoimattomat vahingot
perustuvat arvioituun vakuutuskorvaukseen
(riskipreemioon) keskimääräisenä aikana korvaukseen
johtaneen tapahtuman hetkestä raportointiin.
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Henkivakuutusriskit

Sijoitussidonnaisiin sopimuksiin perustuva liiketoiminta
on ollut Mandatum Lifen painopistealueena vuodesta
2001 alkaen. Siitä lähtien sijoitussidonnaisen
vastuuvelan trendi on ollut nouseva ja keskimääräinen
sijoitussidonnaisen vastuuvelan vuosittainen kasvu on
ollut 23 prosenttia. Liiketoiminnan luonteen vuoksi
vuosittainen vaihtelu on suhteellisen suurta. Nykyisistä
6 440 miljoonan euron sijoitussidonnaisista vastuista
noin 3 000 miljoonan euron osuus on myyty Danske
Bankin toimesta. Nämä vastuut, yhdessä noin 200
miljoonan euron laskuperustekorollisten vastuiden
kanssa, tulevat siirtymään Danske Bank A/S:lle. Siirron
odotetaan tapahtuvan aikaisintaan 31.12.2017.

Sijoitussidonnaisen kannan trendiin verrattuna,
laskuperustekorollisen vastuuvelan trendi on ollut
aleneva vuodesta 2005, poikkeuksena vuosi 2014,
jolloin laskuperustekorollinen ryhmäeläkekanta
siirrettiin Suomi-yhtiöstä Mandatum Lifeen. Erityisesti
ne vastuuvelan osat ovat pienentyneet, joissa
laskuperustekorko on korkein eli 4,5 prosenttia tai 3,5
prosenttia. Laskuperustekorollisten ja
sijoitussidonnaisten kantojen kehitys esitetään kuvassa
Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen
vastuuvelan kehitys, Mandatum Life, 2007–2016.

Milj. €

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
0

2 500

5 000

7 500

10 000

12 500

Sijoitussidonnainen

Muu laskuperustekorkoinen

Laskuperustekorkoinen 3,5-4,5 %:n takuulla

Yllä mainittu Suomi-yhtiöstä siirretty ryhmäeläkekanta
ja siihen liittyvät saamiset on eriytetty (”eriytetty
ryhmäeläkekanta” tai ”eriytetty omaisuus”) Mandatum
Lifen muusta taseesta. Eriytetyllä ryhmäeläkekannalla
on omat voitonjakoa koskevat säännökset,
sijoituspolitiikka ja tasehallinnan (eng. Asset Liability

Management, ALM) komitea. Laskuperustekorollisista
veloista, jotka eivät ole osa eriytettyyn
ryhmäeläkekantaan liittyviä velkoja, käytetään tästä
eteenpäin nimitystä ”alkuperäiset”
laskuperustekorolliset velat.

LaskLaskuperusuperusttekekororollisen ja sijoitusollisen ja sijoitussidonnaisen vsidonnaisen vasastuuvtuuvelan kelan kehityehityss
Mandatum Life, 2007–2016
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VVakakuutusliikuutusliiketetoiminnan koiminnan kehityehitys jas ja
riskitriskit

Vuoden 2016 aikana vakuutusvelat kehittyivät
suunnitellun mukaisesti. Sijoitussidonnainen
liiketoiminta kasvoi ja korkeakorkoisin
laskuperustekorollinen kanta väheni. Korkeimpien
laskuperustekorkojen omaavien vakuutuskantojen

vastuuvelka aleni 214 miljoonaa euroa.
Kokonaisuutena yhtiön laskuperustekorollinen
vastuuvelka aleni vähemmän (193 miljoonaa euroa)
tehdyistä korkotäydennyksistä johtuen.

Vakuutusvelan muutos esitetään vuodelta 2016
taulukossa Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen
jälleenvakuuttajien osuutta, Mandatum Life, 2016.

Milj. €Milj. €
VVelkelkaa
20152015 MakMaksutsut KKorvorvaukauksetset

KKuormitus-uormitus-
tulotulo

TTakakuu-uu-
tuottuototot

AsiakAsiakas-as-
hhyyvitykvityksetset MuutMuut

VVelkelkaa
20162016

OsuusOsuus
%%

MandaMandatum Liftum Life -emoe -emoyhtiöyhtiö

SijoitusSijoitussidonnainen yhtsidonnainen yhteensäeensä 5 7035 703 946946 -553-553 -61-61 00 00 244244 6 2796 279 56 %56 %

Yksilöllinen eläkevakuutus 1 248 66 -14 -14 0 0 27 1 313 12 %

Henkivakuutus 2 104 343 -186 -20 0 0 106 2 346 21 %

Kapitalisaatiosopimukset 1 779 472 -349 -20 0 0 95 1 977 18 %

Ryhmäeläkevakuutus 573 65 -4 -7 0 0 16 643 6 %

LaskLaskuperusuperusttekekororollinen ja muutollinen ja muut
yhtyhteensäeensä 4 9964 996 146146 -468-468 -37-37 138138 55 2424 4 8044 804 43 %43 %

EriytEriytetty ryhmäeläketty ryhmäeläkekekantaanta 1 1961 196 99 -72-72 -2-2 2424 44 -16-16 1 1421 142 10 %10 %

Laskuperustekorko 3,5 % 782 9 -72 -2 24 4 -30 715 6 %

Korkotäydennys (3,5 % -> 0,50 %) 257 0 0 0 0 0 18 275 2 %

Tulevien lisäetujen vastuu 157 0 0 0 0 0 -5 153 1 %

RyhmäeläkRyhmäeläkeevvakakuutusuutus 2 1802 180 5555 -209-209 -7-7 7171 11 2727 2 1172 117 19 %19 %

Laskuperustekorko 3,5 % 2 010 4 -187 -3 67 0 -7 1 885 17 %

Laskuperustekorko 2,5 %, 1,5 % tai
0,0 %

170 51 -22 -4 4 1 33 232 2 %

YYkksilöllinen eläksilöllinen eläkeevvakakuutusuutus 973973 1212 -144-144 -6-6 3636 00 2727 899899 8 %8 %

Laskuperustekorko 4,5 % 770 10 -99 -4 31 0 -13 695 6 %

Laskuperustekorko 3,5 % 142 2 -28 -1 4 0 18 137 1 %

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 61 1 -17 0 1 0 22 67 1 %

YYkksilöllinen henkivsilöllinen henkivakakuutusuutus 197197 3232 -29-29 -10-10 66 00 -16-16 180180 2 %2 %

Laskuperustekorko 4,5 % 61 5 -7 -1 3 0 -2 58 1 %

Laskuperustekorko 3,5 % 93 10 -10 -3 3 0 -6 86 1 %

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 44 17 -12 -5 1 0 -8 35 0 %

KKapitalisaaapitalisaatiosopimuktiosopimuksetset 3636 00 00 00 00 00 -8-8 2828 0 %0 %

Laskuperustekorko 3,5 % 0 0 0 0 0 0 0 0 0 %

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 36 0 0 0 0 0 -8 28 0 %

TTuleulevien lisäetujen vvien lisäetujen vasastuutuu 00 00 00 00 00 00 00 00 0 %0 %

KKorkorkotäotäyydenndennyyss 244244 00 00 00 00 00 2828 273273 2 %2 %

KKuoleuolevuusvuustätäyydenndennyyss 106106 00 00 00 00 00 -1-1 105105 1 %1 %

TTuleulevva jälleena jälleenvvakakuutusuutus 22 33 -1-1 00 00 00 -2-2 22 0 %0 %

Muu vMuu velkelkaa 6363 3535 -13-13 -12-12 00 00 -14-14 5959 1 %1 %

MandaMandatum Liftum Life emoe emoyhtiö yhtyhtiö yhteensäeensä 10 69910 699 1 0921 092 -1 021-1 021 -98-98 138138 55 268268 11 08311 083 98 %98 %

TTytäryhtiö SE Sampo Lifytäryhtiö SE Sampo Life Insure Insurancancee
BalticBaltic 173173 3030 -27-27 -3-3 11 00 44 178178 2 %2 %

Sijoitussidonnainen 155 26 -25 -2 0 0 6 161 1 %

Muut 18 3 -2 0 1 0 -2 17 0 %

MandaMandatum Liftum Life -ke -konserni yhtonserni yhteensäeensä 10 87310 873 1 1121 112 -1 048-1 048 -101-101 138138 55 272272 11 26111 261 100 %100 %

VVasastuuvtuuvelan muutelan muutokoksen analysen analyyysi ennen jälleensi ennen jälleenvvakakuuttajien osuuttauuttajien osuutta
Mandatum Life, 2016
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Biometriset riskitBiometriset riskit

Yleisesti ottaen sopimusten pitkä duraatio ja se, että
Mandatum Lifen oikeus muuttaa vakuutussopimusten
ehtoja ja vakuutusmaksuja on rajoitettu, kasvattaa
biometrisiä riskejä. Mikäli vakuutusmaksut
osoittautuvat riittämättömiksi, eikä niitä ole
mahdollista korottaa, vastuuvelkaa täydennetään
odotettavissa olevaa tappiota vastaavalla kasvun
määrällä.

Pitkäikäisyysriski on Mandatum Lifen biometrisistä
riskeistä merkittävin. Laskuperustekorollinen
ryhmäeläkekanta muodostaa suurimman osan
pitkäikäisyysriskistä. Laskuperustekorolliset
ryhmäeläkkeet ovat olleet uusilta jäseniltä pääosin
suljettuja useiden vuosien ajan ja tämän vuoksi
jäsenten keski-ikä on suhteellisen korkea, eriytetyn
ryhmäeläkekannan osalta noin 68 vuotta ja muun
(alkuperäisen) kannan osalta noin 69 vuotta.
Sijoitussidonnaisten ryhmäeläkkeiden ja yksilöllisten
eläkevakuutusten kannassa pitkäikäisyysriski ei ole niin
merkittävä, sillä vakuutukset ovat pääsääntöisesti
määräaikaisia ja niihin liittyvät henkivakuutukset
kompensoivat pitkäikäisyysriskin.

Pitkäikäisyysriskin vuotuista riskiliikkeen tulosta ja
kuolleisuustrendiä analysoidaan säännöllisesti.
Eriytetyn ryhmäeläkekannan vastuuvelan laskennassa
käytettyä elinajan odotetta tarkistettiin vuonna 2014 ja
muun ryhmäeläkekannan osalta vuosina 2002 ja 2007.
Yhteensä muutokset kasvattivat vuoden 2016

vastuuvelkaa 105 miljoonalla eurolla (106) sisältäen
eriytetyn ryhmäeläkekannan 87 miljoonan euron
kuolevuustäydennyksen. Näiden muutosten jälkeen
kumulatiivinen pitkäikäisyysriskin tulos on ollut
ylijäämäinen. Vuoden 2016 pitkäikäisyyden riskiliike oli
ryhmäeläkkeissä 2,9 miljoonaa euroa (5,7).

Henkivakuutuksen kuolevuusliikkeen tulos on
voitollinen. Merkittävimpänä kuolevuusliikkeen
heikkenemiseen vaikuttavana riskinä nähdään
mahdollinen pandemia.

Muiden biometristen riskien osalta riskiliike on ollut
kokonaisuutena voitollista, vaikka eri riskien välillä on
voimakasta vaihtelua. Työkyvyttömyys- ja
sairauskuluvakuutuksissa riskiä pienentää pitkällä
aikavälillä se, että yhtiöllä on oikeus korottaa
vakuutusmaksuja olemassa olevien sopimusten osalta,
mikäli vakuutuskorvausten määrässä tapahtuu
epäsuotuisaa kehitystä.

Jälleenvakuutuksen jälkeiset korvaussuhteet,
Mandatum Life, 2016 ja 2015 -taulukossa esitetään
Mandatum Lifen Suomen toiminnan riskiliikkeen tulos.
Toteutuneen korvausmenon suhde laskuperusteiden
mukaiseen korvausmenoon oli 79 prosenttia vuonna
2016 (72). Taulukosta voi myös arvioida riskiliikkeen
herkkyyttä. Esimerkiksi henkivakuutuksen osalta
kuolevuuden kaksinkertaistuminen nostaisi maksetut
korvaukset 12 miljoonasta eurosta 24 miljoonaan
euroon.

20162016 20152015

Milj. €Milj. € RiskituloRiskitulo KKorvorvausmenotausmenot KKorvorvausaussuhdesuhde RiskituloRiskitulo KKorvorvausmenotausmenot KKorvorvausaussuhdesuhde

HenkivHenkivakakuutusuutus 43,243,2 21,221,2 49 %49 % 42,442,4 20,120,1 47 %47 %

Kuolevuus 24,8 11,8 48 % 24,0 9,7 40 %

Sairastavuus ja työkyvyttömyys 18,4 9,4 51 % 18,4 10,4 57 %

EläkEläkeevvakakuutusuutus 80,880,8 76,276,2 94 %94 % 68,168,1 59,959,9 88 %88 %

Yksilöllinen eläke 12,0 12,8 107 % 11,6 12,3 106 %

Ryhmäeläke 68,8 63,4 92 % 56,5 47,6 84 %

Kuolevuus (pitkäikäisyys) 63,9 61,0 95 % 48,9 43,2 88 %

Työkyvyttömyys 4,9 2,4 49 % 7,6 4,4 58 %

MandaMandatum Liftum Lifee 124,0124,0 97,497,4 79 %79 % 110,5110,5 80,080,0 72 %72 %

Mandatum Lifen vakuutuskanta on suhteellisen hyvin
hajautunut, eikä se sisällä merkittäviä riskikeskittymiä.
Yhtiön ottamalla katastrofijälleenvakuutuksella
pienennetään mahdollisten riskikeskittymien
merkitystä entisestään.

Yleisesti henkivakuutuksien biometrisiä riskejä
rajoitetaan huolellisella vastuunvalinnalla, riskejä ja
kustannuksia vastaavalla hinnoittelulla, myönnettävien
turvien suuruuden rajoituksilla sekä
jälleenvakuutuksella. Mandatum Lifen
vastuunvalintapolitiikassa on määritetty periaatteet
riskin valinnalle ja limiitit vakuutettaville summille ja

JälleenJälleenvvakakuutukuutuksen jälksen jälkeiset keiset korvorvausaussuhtsuhteeteet
Mandatum Life, 2016 ja 2015
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jälleenvakuutuspolitiikka ohjaa jälleenvakuutuksen
käyttöä. Hallitus hyväksyy vastuunvalintapolitiikan,
jälleenvakuutuspolitiikan, vakuutussopimusten
hinnoittelun ja vastuuvelan laskennan keskeisimmät
periaatteet.

Vakuutusriskien komitea on vastuussa
vastuunvalintapolitiikan ylläpitämisestä sekä
vastuunvalintaprosessin ja korvausprosessin
toimivuuden valvonnasta. Komitea myös raportoi
vastuunvalintapolitiikkaan liittyvistä poikkeamista
riskienhallintakomitealle. Vakuutusriskien komitean
puheenjohtajana on yhtiön pääaktuaari, jonka
vastuulla on varmistaa, että vakuutusten hinnoittelussa
ja vastuuvelan laskennassa käytettävät periaatteet
ovat riittävät ja yhteensopivat vastuunvalintaprosessin
ja korvausprosessin kanssa.

Jälleenvakuutuksella rajoitetaan yksittäisiä kuolevuus-
ja pysyvän työkyvyttömyyden riskejä. Hallitus
hyväksyy vuosittain jälleenvakuutuspolitiikan ja
päättää suurimmista omalla vastuulla pidettävistä
korvausmääristä. Mandatum Lifessa tämä määrä on
korkeintaan 1,5 miljoonaa euroa vakuutettua kohden.
Mahdollisten katastrofien vaikutusten pienentämiseksi
Mandatum Lifellä on käytössä katastrofisuoja.

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

Vastuuvelkaa analysoidaan ja mahdollisia
täydennystarpeita arvioidaan säännöllisesti.
Vastuuvelkaan liittyvät oletukset tarkistetaan
vuosittain. Vastuiden riittävyyttä testataan
neljännesvuosittain. Näihin vastuuvelan
riittävyystesteihin ja riskiliikkeen analyyseihin
perustuen asetetaan hinnat uusille
vakuutussopimuksille sekä päivitetään
vastuunvalintapolitiikka ja vastuuvelan laskennassa

käytettävät oletukset. Mandatum Lifen hallitus arvioi ja
hyväksyy vuosittain tariffit ja hinnat,
jälleenvakuuttamista koskevat periaatteet sekä
vastuuvelan määräytymisperiaatteet.

VVakakuutukuutuksenottajiensenottajien
kkääyttäyttäytymiseen liittyytymiseen liittyvväät riskit jat riskit ja
kkusustannusriskitannusriski

ALM-riskin kannalta takaisinostoriski on vähemmän
merkittävä, koska Mandatum Lifessa noin 90
prosenttia laskuperustekorollisesta vastuuvelasta
muodostuu eläkevakuutuksista, joissa takaisinosto on
mahdollinen ainoastaan poikkeustapauksissa. ALM-
riskin kannalta takaisinostoriski on näin ollen
olennainen vain yksilöllisissä henkivakuutuksissa ja
kapitalisaatiosopimuksissa, joiden vastuuvelan
yhteismäärä on kuitenkin vain 5 prosenttia (208
miljoonaa euroa) laskuperustekorollisesta
vastuuvelasta. Vastuuvelan täydennyksiä ei myöskään
makseta takaisinoston yhteydessä, mikä osaltaan
pienentää laskuperustekorolliseen kantaan liittyvää
takaisinostoriskiä. Kaiken kaikkiaan Mandatum Lifen
vakuutusvelkojen tulevat kassavirrat ovat melko hyvin
ennustettavissa.

Kustannusriskiä lisää se, että vakuutusten ehtoja ja
vakuutusmaksuja ei useimmiten voi muuttaa
merkittävästi vakuutuksen elinkaaren aikana.
Keskeisenä haasteena on vakuutusten hoitamiseen
liittyvien prosessien kustannusten ja moninaiseen IT-
arkkitehtuuriin liittyvien kustannusten pitäminen
kilpailukykyisellä tasolla. Vuonna 2016
kustannusliikkeen tulos Mandatum Life ryhmässä oli 26
miljoonaa euroa (27). Mandatum Life ei jaksota
vakuutusten hankintakuluja. Vuodesta 2012 lähtien
kustannusliikkeen tulos on kasvanut merkittävästi mikä
käy esille kuvasta Kustannusliikkeen tulos, Mandatum
Life ryhmä, vuodet 2007–2016. Kasvu johtuu
sijoitussidonnaisen kannan palkkioista ja
kulutehokkuus ohjelmasta.
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VVuosiuosi
KKusustannus-tannus-

liikkliikkeen tulos, milj. €een tulos, milj. €

2016 26,1

2015 26,8

2014 19,6

2013 15,3

2012 6,8

2011 9,8

2010 7,8

2009 5,2

2008 7,3

2007 16,2

DiskDiskonttauskonttauskorkorkoriskioriski

Aiemmin esitetystä taulukosta Vastuuvelan muutoksen
analyysi ennen jälleenvakuuttajien osuutta, Mandatum
Life, 2016 nähdään että suurimmassa osassa
alkuperäisistä laskuperustekorollisista sopimuksista
taattu korko on 3,5 prosenttia. Suomessa ennen vuotta
1999 myydyissä yksilöllisissä vakuutuksissa
laskuperustekorko on 4,5 prosenttia, joka on myös
määräysten mukainen korkein sallittu
diskonttauskorko. Mandatum Life on myynyt myös
vakuutuksia, joiden taattu korko on matalampi, mutta
niiden osuus kannasta on pieni.

Mitä tulee laskuperuskorolliseen kantaan, jossa on 4,5
prosentin takuutuotto, niin näiden vakuutusten
vastuuvelan diskonttauskorko on alennettu 3,5
prosenttiin sopimusten koko elinajaksi. Tästä johtuen
vastuuvelkaa on täydennetty 48 miljoonalla eurolla
vuonna 2016 (55 miljoonaa euroa vuonna 2015).

Lisäksi on tehty seuraavia täydennyksiä vuosille
2017–2019 diskonttokoron laskemiseksi:

• 98 miljoonan euron täydennys diskonttauskoron
laskemiseksi 0,25 prosenttiin vuodelle 2017,

• 90 miljoonan euron täydennys vuodelle 2018
diskonttauskoron laskemiseksi 0,50 prosenttiin ja

• 37 miljoonan euron täydennys vuodelle 2019
diskonttauskoron laskemiseksi 2,25 prosenttiin.

Kokonaisuutena Mandatum Life on täydentänyt
alkuperäisen vakuutuskannan vastuuvelkaa 273
miljoonan euron suuruisella korkotäydennyksellä.

Eriytetyn ryhmäeläkekannan vakuutussopimusten
laskuperustekorko on pääosin 3,5 prosenttia.
Riskienhallinnan näkökulmasta tärkeämpää on se, että
vastuuvelan diskonttauskorko on 0,50 prosenttia.
Diskonttauskorkoa alennettiin 31.12.2016 0,75
prosentista 0,50 prosenttiin, mikä kasvatti vastuuvelan
korkotäydennyksen 275 miljoonaan euroon (257
miljoonaa euroa vuonna 2015). Tulevien lisäetujen
täydennyksellä on merkittävä rooli eriytetyn kannan
riskienhallinnassa. Tämä täydennys on yhteensä 153
miljoonaa euroa ja sitä voidaan käyttää kattamaan
mahdollisia sijoitustappioita tai rahoittamaan
mahdollisia muutoksia eriytetyn vastuuvelan
diskonttauskorossa.

Laskuperustekorollisten vastuiden laskevan trendin
odotetaan jatkuvan. Vastuiden, joissa on korkeimmat
laskuperustekorot ja jotka siten sitovat eniten
pääomaa, odotetaan laskevan 2 861 miljoonasta
eurosta noin 1 000 miljoonan euron tasolle Solvenssi II
-säännösten mukaista vastuuvelkaa koskevan
siirtymäajan kuluessa (1.1.2017–31.12.2031). Eriytetyn
ryhmäeläkekannan duraatio on noin 10 vuotta ja
alkuperäisen laskuperustekorollisen kannan duraatio
on noin 9 vuotta.

Kuvassa Laskuperustekorollisten vastuiden ennuste,
31.12.2016–31.12.2031 esitetään
laskuperustekorollisten vastuiden odotettu kehitys.

KKusustannusliikktannusliikkeen tuloseen tulos
Mandatum Life ryhmä, vuodet 2007–2016
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Mandatum Life, 31.12.2016–31.12.2031

VUOVUOSIKERTSIKERTOMUS 2016OMUS 2016 Riskienhallinta

37



Sijoitusportfolion markkinariskit
Sampo-konsernissa sijoitusportfolioihin liittyvien
tuottojen ja markkinariskien analysointi ja hallinta on
pääosin suoraviivaista. Riskien toteutuminen heijastuu
läpinäkyvästi tuloslaskelmaan ja taseeseen, sillä
Sampo-konsernissa sijoitusten arvostukset perustuvat
pääosin markkinanoteerauksiin ja vain harvoin
instrumenttien käsittely vaatii mallipohjaisten
menetelmien soveltamista.

Sijoitusportfolion markkinariskin lisäksi yhtiöiden
taseet altistuvat markkina- ja likviditeettiriskeille. Näitä

taseeseen kohdistuvia riskejä kutsutaan ALM-riskeiksi
ja niitä käsitellään myöhemmin ALM-riskit -osiossa.
Taseeseen liittyvät ALM-riskit otetaan tarkasti
huomioon sijoitusportfolioiden rakenteita ja niihin
liittyviä limiittejä ja rajoituksia suunniteltaessa.

Sijoitusportfolion markkinariskejä koskevat
riskimääritelmät löytyvät liitteestä 2 (Riskien
määritelmät). Sijoitusportfolion hallinnan periaatteita
käsitellään liitteessä 3 (Sijoitusportfolion hallinnan
periaatteet).
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Sijoitusallokaatiot ja sijoitusten tuotot

Sampo-konsernin sijoitusten kokonaismäärä
31.12.2016 oli 20 708 miljoonaa euroa (19 373).
Mandatum Lifen sijoitusomaisuus ei sisällä
sijoitussidonnaisten sopimusten katteena olevaa
varallisuutta. Sijoitussalkkujen kehitys, If

Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo Oyj,
31.12.2016 ja 31.12.2015 -kuvassa esitetään
sijoitussalkkujen allokaatiot omaisuuslajeittain If
Vahinkovakuutuksessa, Mandatum Lifessa sekä Sampo
Oyj:ssä vuosien 2016 ja 2015 lopussa.

If Vahinkovakuutuksen, Mandatum Lifen, Sampo Oyj:n
ja Sampo-konsernin sijoitusten tarkemmat allokaatiot
ja keskimääräinen korkosijoitusten maturiteetti vuoden

2016 lopussa esitetään Konsolidoitu sijoitusten
allokaatio, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life, Sampo
Oyj ja Sampo-konserni, 31.12.2016 -taulukossa.

SijoitusSijoitussalkksalkkujen kujen kehityehitys, If Vs, If Vahinkahinkoovvakakuutus, Mandauutus, Mandatum Liftum Life ja Sampo Oyje ja Sampo Oyj
31.12.2016 ja 31.12.2015

VUOVUOSIKERTSIKERTOMUS 2016OMUS 2016 Riskienhallinta

39



If VIf Vahinkahinkoovvakakuutusuutus MandaMandatum Liftum Lifee Sampo OyjSampo Oyj Sampo-kSampo-konsernionserni

OmaisuuslajiOmaisuuslaji

MarkMark--
kinakina

-arv-arvoo,,
milj.milj. €€

KKeski-eski-
määrmääräinenäinen

mamaturi-turi-
tteetti,eetti,
vuottavuotta
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MarkMark--
kinakina

-arv-arvoo,,
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KKeski-eski-
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MarkMark--
kinakina

-arv-arvoo,,
milj.milj. €€ OsuusOsuus

KKeski-eski-
määrmääräinenäinen

mamaturi-turi-
tteetti,eetti,
vuottavuotta

KKorkorkosijoitukosijoitukset yhtset yhteensäeensä 10 62410 624 2,82,8 3 9383 938 2,72,7 1 8121 812 0,60,6 16 37416 374 79 %79 % 2,52,5

Rahamarkkinasijoitukset ja
kassavarat

992 0,3 859 0,5 1 440 0,0 3 291 16 % 0,2

Valtioiden
joukkovelkakirjalainat

1 231 3,1 64 5,1 0 0,0 1 295 6 % 3,2

Muut joukkovelkakirjalainat,
rahastot ja lainat

8 401 3,1 3 009 3,3 372 3,1 11 782 57 % 3,1

Katetut jvk-lainat 2 967 3,1 178 2,6 0 0,0 3 145 15 % 3,1

Investment grade
-jvk-lainat ja lainat

3 404 2,9 1 586 2,7 263 3,4 5 252 25 % 2,9

High-yield -jvk-lainat
ja lainat

1 461 3,0 884 3,7 109 2,4 2 454 12 % 3,2

Heikomman etuoikeuden
lainat / Tier 2

278 4,5 52 8,1 0 0,0 330 2 % 5,1

Heikomman etuoikeuden
lainat / Tier 1

292 3,9 310 4,7 0 0,0 602 3 % 4,3

Suojaukset -
Koronvaihtosopimukset

0 - 0 - 0 - 0 0 % -

Vakuutuskirjalainat 0 0,0 6 1,9 0 0,0 6 0 % 1,9

LisListatatut osakktut osakkeet yhteet yhteensäeensä 1 5271 527 -- 1 7371 737 -- 8888 -- 3 3523 352 16 %16 % --

Suomi 0 - 623 - 77 - 700 3 % -

Pohjoismaat 1 147 - 1 - 0 - 1 148 6 % -

Muut maat 380 - 1 114 - 11 - 1 505 7 % -

VVaihtaihtoehtoehtoiset sijoitukoiset sijoituksetset
yhtyhteensäeensä 4444 -- 907907 -- 2222 -- 973973 5 %5 % --

Kiinteistöt 22 - 278 - 2 - 301 1 % -

Pääomarahastosijoitukset* 23 - 269 - 19 - 311 2 % -

Biometriset 0 - 26 - 0 - 26 0 % -

Hyödykkeet 0 - 0 - 0 - 0 0 % -

Muut vaihtoehtoiset 0 - 334 - 0 - 334 2 % -

KKaupankaupankääyntitarkyntitarkoitukoituksessessasa
ttehdyt johdannaisetehdyt johdannaiset -3-3 -- 00 -- 1212 -- 99 0 %0 % --

Omaisuuslajit yhtOmaisuuslajit yhteensäeensä 12 19212 192 -- 6 5826 582 -- 1 9331 933 -- 20 70820 708 100 %100 % --

VValuuttapositioaluuttapositio, brutt, bruttoo 9999 -- 833833 -- 1 1111 111 -- 2 0432 043 -- --

*) Pääomasijoitukset sisältävät myös suorat sijoitukset listaamattomiin yhtiöihin.

Emoyhtiö Sampo Oyj:n sijoitussalkku sisältää
konserniyhtiöiden liikkeeseen laskemia huonomman
etuoikeuden velkoja, mutta ne eivät sisälly yllä oleviin
konsolidoituihin lukuihin. Lyhytaikaisten
rahoitusmarkkinainstrumenttien osuus on huomattava,
koska Sampo preferoi vahvaa likviditeettiä.
Sijoitussalkut voivat ajoittain sisältää myös muita
sijoituksia. Emoyhtiön markkinariskit ovat rajalliset.
Emoyhtiön markkinariskeistä merkittävimmät ovat
bruttovelasta ja likviditeettivarannosta aiheutuva
korkoriski sekä bruttovelan jälleenrahoitusriski.

Korkosijoitukset ja noteeratut osakesijoitukset
muodostavat suurimman osan tytäryhtiöiden

sijoitussalkuista. Korkosijoituksiin kuuluvat
rahamarkkinasijoitukset, käteinen ja valtioiden
velkakirjat toimivat myös likviditeettipuskurina.
Korkosijoitusten keskimääräinen maturiteetti oli If
Vahinkovakuutuksessa 2,8 vuotta ja Mandatum Lifessa
2,7 vuotta.

Sekä If Vahinkovakuutus että Mandatum Life altistuvat
korko- ja valuuttariskeille sekä osake- ja spread-
riskeille.

Lisäksi If Vahinkovakuutuksella ja Mandatum Lifella on
kiinteistösijoituksia, pääomasijoituksia, biometrisia
sijoituksia sekä muita vaihtoehtoisia sijoituksia.

KKonsolidoitu sijoitusonsolidoitu sijoitustten alloken allokaaaatiotio
If Vahinkovakuutus, Mandatum Life, Sampo Oyj ja Sampo-konserni, 31.12.2016
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Sijoituspolitiikoissa on määritetty maksimiallokaatiot
näille omaisuuslajeille ja tuotteille. Vuoden 2016
lopussa näiden sijoitusten yhdistetty osuus Sampo-
konsernin yhteenlasketusta sijoitusomaisuudesta oli
4,7 prosenttia. If Vahinkovakuutuksessa vastaava
osuus oli 0,4 prosenttia ja Mandatum Lifessa 13,8
prosenttia. Näitä omaisuuslajeja hoitavat pääosin
ulkopuoliset omaisuudenhoitajat. Poikkeuksena tästä
on konsernin kiinteistösalkku, josta vastaa Sampo-
konsernin kiinteistöyksikkö. Kiinteistösalkkuun kuuluu
suoria kiinteistösijoituksia, epäsuoria sijoituksia
kiinteistörahastoihin sekä kiinteistöyhtiöiden osakkeita
ja velkainstrumentteja.

Mandatum Lifen ja If Vahinkovakuutuksen
vakuutusvelat ja riskinottohalukkuudet poikkeavat

toisistaan, minkä seurauksena yhtiöiden
sijoitusomaisuuksien rakenteet ja niihin liittyvät riskit
ovat usein erilaiset, kuten voidaan nähdä edellä
esitetystä kuvasta Konsolidoitu sijoitusten allokaatio, If
Vahinkovakuutus, Mandatum Life, Sampo Oyj ja
Sampo-konserni, 31.12.2016. Tämä asiaintila heijastuu
myös yhtiöiden sijoitustuottoihin Mandatum Lifen
sijoitustuotot ja tuottojen vaihtelu ovat keskimäärin
olleet korkeampia kuin If Vahinkovakuutuksen.
Sijoitustuottojen historiallinen kehitys esitetään
Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin, If
Vahinkovakuutus ja Mandatum Life, 2007–2016 -
kuvissa.

VVuosittaiset sijoitusuosittaiset sijoitustuottuotot markkina-arvot markkina-arvoinoin
If Vahinkovakuutus, 2007–2016
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Vuonna 2016 Sampo-konsernin painotettu
keskimääräinen sijoitustuotto kaikista sijoitussalkuista

yhteensä (Sampo Oyj mukaan luettuna) oli 3,9
prosenttia (3,1).

VVuosittaiset sijoitusuosittaiset sijoitustuottuotot markkina-arvot markkina-arvoinoin
Mandatum Life, 2007–2016
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Korko- ja valuuttariskit

KKorkorkoriskioriski

Korkoherkkyys korkosijoitusten keskimääräisellä
duraatiolla kuvattuna oli If Vahinkovakuutuksella 1,4
vuotta ja Mandatum Lifella 2,0 vuotta. Nämä duraatiot
sisältävät suojaavien johdannaisten vaikutuksen.
Vakuutusvelkojen vastaavat duraatiot If
Vahinkovakuutuksella ja Mandatum Lifella olivat 6,5 ja
9 vuotta. Korkoriskiä hallitaan taseen tasolla
muuttamalla varojen ja korkojohdannaisten duraatiota,
mikä kuvataan tarkemmin osiossa ALM-riskit.

Johdannaisia käytetään myös markkinanäkemyksen
hyödyntämiseksi tai pienentämään koko taseeseen
liittyviä riskejä. Näissä molemmissa tapauksissa
johdannaiset luokitellaan kirjanpidossa
kaupankäyntitarkoituksessa pidettäviksi ja ne kirjataan
käypään arvoon tulosvaikutteisesti.

VValuuttariskialuuttariski

Sampo-konsernissa nettopositiot eri valuutoissa
nähdään erillisenä omaisuusluokkana, jota hallitaan
osana sijoitustoimintaa. Avoimet transaktiopositiot
tunnistetaan ja mitataan erikseen tytäryhtiöittäin.
Nettopositio kunkin valuutan osalta koostuu kyseisen
valuutan määräisistä varoista, veloista ja
valuuttakaupoista.

If Vahinkovakuutus myy vahinkovakuutuksia
enimmäkseen pohjoismaisissa valuutoissa ja euroissa.
If Vahinkovakuutuksen transaktioriskiä pienennetään
vastuuvelan valuuttajakauman mukaisilla sijoituksilla
tai valuuttajohdannaisilla. Rakenteellista valuuttariskiä
ei siten ole. Toisaalta If Vahinkovakuutus voi avata
lyhyitä tai pitkiä valuuttapositioita (aktiivinen
valuuttariski) valuuttariskilimiittiensä sisällä.

Koska Mandatum Lifen vastuuvelka on lähes täysin
euromääräistä, yhtiön valuuttakurssiriskit johtuvat
pääasiassa ulkomaanvaluutan määräisistä sijoituksista.
Mandatum Life ei automaattisesti sulje
ulkomaanvaluutassa olevia valuuttapositioitaan, vaan
valuuttariskistrategia perustuu valuuttapositioiden
aktiiviseen hallintaan. Tavoitteena on saavuttaa
tuottoa suhteessa tilanteeseen, jossa
valuuttakurssiriskeiltä on täysin suojauduttu.

If Vahinkovakuutuksen ja Mandatum Lifen
transaktioriskipositiot perusvaluuttoja vastaan on
esitetty taulukossa Transaktioriskipositio, If
Vahinkovakuutus ja Mandatum Life, 31.12.2016.
Taulukossa on esitetty avoimet transaktioriskipositiot
valuutoittain sekä niiden arvon muutos olettaen
perusvaluutan 10 prosentin yleinen heikentyminen.

VUOVUOSIKERTSIKERTOMUS 2016OMUS 2016 Riskienhallinta

43



KKotivotivaluuttaaluutta EUREUR USDUSD JPJPYY GBPGBP SEKSEK NOKNOK CHFCHF DKKDKK MuutMuut
YYhthteensä,eensä,

nettnettoo

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutusuutus Milj. SEKMilj. SEK

Vakuutustoiminta -150 -155 0 -8 -27 -2 421 -10 -804 -27 -3 601

Sijoitukset 11 1 150 0 0 12 2 702 0 68 1 3 945

Johdannaiset 102 -998 0 12 18 -245 9 732 -2 -372

TTrransakansaktioriskipositiotioriskipositio, yht, yhteensä, netteensä, nettoo,,
If VIf Vahinkahinkoovvakakuutusuutus -36-36 -2-2 00 44 33 3636 -1-1 -4-4 -28-28 -27-27

Herkkyys: SEK -10 % -4 0 0 0 0 4 0 0 -3 -3

MandaMandatum Liftum Lifee Milj. €Milj. €

Vastuuvelka 0 0 0 0 -2 0 0 0 0 -2

Sijoitukset 0 2 035 24 181 61 12 185 13 112 2 622

Johdannaiset 0 -1 543 -21 -180 77 110 -189 -13 -43 -1 801

TTrransakansaktioriskipositiotioriskipositio, yht, yhteensä, netteensä, nettoo,,
MandaMandatum Liftum Lifee 00 492492 22 11 135135 122122 -3-3 -1-1 7070 819819

Herkkyys: EUR -10 % 0 49 0 0 14 12 0 0 7 82

If Vahinkovakuutuksen transaktioriskipositio Ruotsin kruunuissa kuvaa yhtiön sellaisten tytäryhtiöiden/sivuliikkeiden positioita, joiden kotivaluutta on muu kuin Ruotsin
kruunu.

Sampo Oyj:n transaktioriskipositio liittyy pääosin If
Vahinkovakuutuksen maksamiin Ruotsin
kruunumääräisiin osinkoihin sekä muihin kuin
euromääräisiin velkainstrumentteihin. Saamisissa voi
olla toisinaan sijoituksia, jotka ovat ulkomaan rahan
määräisiä.

Transaktioriskin lisäksi Sampo-konserni ja sen
vakuutustoimintaa harjoittavat tytäryhtiöt altistuvat

translaatioriskille. Sampo-konsernin tasolla riski syntyy
If Vahinkovakuutuksesta ja If Vahinkovakuutus -
konsernin sisällä riski liittyy pääosin konsernin
suomalaiseen tytäryhtiöön. Translaatioriski ja sen
hallinta Sampo-konsernissa on kuvattu tarkemmin
kappaleessa Kannattavuus, riskit ja pääoma.

TTrransakansaktioriskipositiotioriskipositio
If Vahinkovakuutus ja Mandatum Life, 31.12.2016
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Osake- ja spread-riskit

Suurin osa Sampo-konsernin sijoituksista –
korkosijoitukset ja listatut osakkeet - ovat aktiivisen
kaupankäynnin kohteena ja ne arvostetaan päivittäin
markkinanoteerausten perusteella. Lisäksi Sampo-
konsernilla on joitakin epälikvidejä sijoituksia –
lainainstrumentit ja private equity -sijoitukset - joiden
osalta markkina-arvoja ei ole saatavissa niin
säännöllisesti, mutta joiden käyvät arvot voivat
muuttua epäedullisesti, kun liikkeeseenlaskijan
taloudellinen asema tai tulevaisuuden näkymät
heikkenevät tai vakuuksien arvo laskee.

KKorkorko- ja osako- ja osakeinseinstrumenttipositiottrumenttipositiot

Sijoitukset korko- ja osakeinstrumentteihin on esitetty
Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja
luottoluokittain, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja
Sampo-konserni, 31.12.2016 -taulukoissa. Taulukoissa
esitetään myös jälleenvakuutus- ja
johdannaisvastapuoliin liittyvät riskipositiot.
Luottotappioriskejä käsitellään tarkemmin
Vastapuoliriskit-osiossa. Johdannaisten käsittelyyn
liittyvien eroavaisuuksien vuoksi tämän taulukon luvut
eivät ole kaikilta osin vertailukelpoisia muiden
vuosikertomuksen taulukoiden kanssa.

Milj.€Milj.€ AAAAAA
AAA+A+

-- AAAA--
A+A+

- A- A--

BBB+BBB+
--

BBB-BBB-
BB+BB+
- C- C DD

LuokittLuokitte-e-
lemalemattonon

KKorkorko-o-
sijoituksijoituksetset

yhtyhteensäeensä
LisListatatuttut

osakkosakkeeteet MuutMuut
VVasasta-ta-

puoliriskipuoliriski YYhthteensäeensä
MuutMuutosos

31.12.201531.12.2015

Perusteollisuus 0 0 20 38 26 0 37 120 40 0 0 160 11

Pääomahyödykkeet 0 23 64 48 0 0 21 156 541 0 0 698 100

Kulutustavarat 0 126 176 184 33 0 64 582 386 0 0 968 206

Energia 0 45 96 0 41 0 231 413 9 0 0 421 86

Rahoitus 0 1 234 1 371 380 55 0 38 3 078 35 0 1 3 114 -268

Valtiot 123 0 0 0 0 0 0 123 0 0 0 123 -19

Valtioiden
takaamat jvk-lainat

78 78 0 0 0 0 0 156 0 0 0 156 -2

Terveydenhuolto 7 0 42 30 0 0 8 86 57 0 0 143 52

Vakuutus 0 0 41 61 4 0 5 111 0 0 106 217 30

Media 0 0 2 0 0 0 33 35 0 0 0 35 14

Pakkaus 0 0 0 0 0 0 6 6 0 0 0 6 0

Julkinen sektori,
muut

781 171 0 0 0 0 0 952 0 0 0 952 -127

Kiinteistöala 0 6 58 32 0 0 485 581 0 22 0 603 110

Palvelut 0 0 0 67 101 0 21 189 0 0 0 189 73

Teknologia ja
elektroniikka

0 38 21 0 0 0 38 97 7 0 0 104 40

Telekommunikaatio 0 0 80 27 0 0 42 149 62 0 0 211 18

Liikenne 0 107 51 55 11 0 144 368 11 0 0 379 73

Yhdyskuntapalvelut 0 0 0 327 51 0 62 441 0 0 0 441 87

Muut 0 15 0 0 0 0 0 15 0 1 0 17 14

Arvopaperistetut
jvk-lainat

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Vakuudelliset jvk-
lainat

2 873 94 0 0 0 0 0 2 967 0 0 0 2 967 315

Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 0 0 380 22 0 402 -21

Vastapuoliyhteisö 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

YYhthteensäeensä 33 861861 11 938938 22 022022 11 249249 322322 00 11 234234 1010 625625 11 526526 4444 108108 1212 303303 792792

MuutMuutos 31.12.2015os 31.12.2015 153153 -302-302 370370 457457 4141 00 5353 772772 2828 -2-2 -5-5 792792

PPositiot tositiot toimialasekoimialasekttororeittain, omaisuuslajeittain ja luotteittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittainoluokittain
If Vahinkovakuutus, 31.12.2016
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Milj.€Milj.€ AAAAAA
AAA+A+

-- AAAA--
A+A+

- A- A--

BBB+BBB+
--

BBB-BBB-
BB+BB+
- C- C DD

LuokittLuokitte-e-
lemalemattonon

KKorkorko-o-
sijoituksijoituksetset

yhtyhteensäeensä
LisListatatuttut

osakkosakkeeteet MuutMuut
VVasasta-ta-

puoliriskipuoliriski YYhthteensäeensä
MuutMuutosos

31.12.201531.12.2015

Perusteollisuus 0 0 0 2 81 0 35 118 151 0 0 269 -43

Pääomahyödykkeet 0 10 39 7 5 0 69 129 143 0 0 272 -34

Kulutustavarat 0 49 135 87 46 0 10 327 258 0 0 584 8

Energia 0 33 19 0 14 0 8 74 6 0 0 80 -35

Rahoitus 0 682 962 316 51 0 0 2 012 27 1 22 2 062 161

Valtiot 18 0 0 0 0 0 0 18 0 0 0 18 -12

Valtioiden
takaamat jvk-lainat

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Terveydenhuolto 0 15 24 4 45 0 51 139 50 0 0 189 -19

Vakuutus 0 0 1 49 0 0 6 56 3 20 0 78 24

Media 0 0 9 0 12 0 21 42 0 0 0 42 -17

Pakkaus 0 0 0 0 61 0 7 68 1 0 0 68 -17

Julkinen sektori,
muut

0 27 44 0 0 0 0 70 0 0 0 70 2

Kiinteistöala 0 0 0 26 0 0 55 81 0 230 0 311 -16

Palvelut 0 0 0 26 66 0 58 151 80 0 0 231 1

Teknologia ja
elektroniikka

4 6 15 30 7 0 20 81 151 0 0 232 47

Telekommunikaatio 0 0 7 16 40 0 16 79 29 0 0 108 13

Liikenne 0 0 0 2 12 0 5 20 24 0 0 44 9

Yhdyskuntapalvelut 0 2 1 140 23 0 0 166 0 0 0 166 2

Muut 0 0 0 0 19 0 2 21 0 58 0 79 -3

Arvopaperistetut
jvk-lainat

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Vakuudelliset jvk-
lainat

154 12 0 11 0 0 0 178 0 0 0 178 -20

Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 108 108 816 598 0 1 521 -117

Vastapuoliyhteisö 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5 5 5

YYhthteensäeensä 177177 836836 11 256256 716716 483483 00 471471 33 938938 11 737737 907907 2727 66 609609 -61-61

MuutMuutos 31.12.2015os 31.12.2015 -31-31 103103 5656 187187 -319-319 00 -3-3 -7-7 55 -85-85 2525 -61-61

PPositiot tositiot toimialasekoimialasekttororeittain, omaisuuslajeittain ja luotteittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittainoluokittain
Mandatum Life, 31.12.2016
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Milj.€Milj.€ AAAAAA
AAA+A+

-- AAAA--
A+A+

- A- A--

BBB+BBB+
--

BBB-BBB-
BB+BB+
- C- C DD

LuokittLuokitte-e-
lemalemattonon

KKorkorko-o-
sijoituksijoituksetset

yhtyhteensäeensä
LisListatatuttut

osakkosakkeeteet MuutMuut
VVasasta-ta-

puoliriskipuoliriski YYhthteensäeensä
MuutMuutosos

31.12.201531.12.2015

Perusteollisuus 0 0 20 40 107 0 72 239 191 0 0 429 -32

Pääomahyödykkeet 0 32 103 55 5 0 90 285 685 0 0 970 57

Kulutustavarat 0 176 311 271 78 0 74 909 643 0 0 1 553 214

Energia 0 78 115 0 55 0 239 487 15 0 0 502 51

Rahoitus 0 3 128 2 561 959 106 0 38 6 793 98 1 24 6 917 508

Valtiot 141 0 0 0 0 0 0 141 0 0 0 141 -30

Valtioiden
takaamat jvk-lainat

78 78 0 0 0 0 0 156 0 0 0 156 -2

Terveydenhuolto 7 15 66 34 45 0 59 225 107 0 0 438 35

Vakuutus 0 0 42 110 4 0 100 256 3 37 106 295 54

Media 0 0 11 0 12 0 54 77 0 0 0 77 -2

Pakkaus 0 0 0 0 61 0 12 73 1 0 0 74 -17

Julkinen sektori,
muut

781 198 44 0 0 0 0 1 022 0 0 0 1 022 -124

Kiinteistöala 0 6 58 58 0 0 541 663 0 253 0 916 94

Palvelut 0 0 0 93 168 0 79 340 109 0 0 449 81

Teknologia ja
elektroniikka

4 44 36 30 7 0 58 178 158 0 0 336 87

Telekommunikaatio 0 0 87 43 40 0 58 228 90 0 0 318 31

Liikenne 0 107 51 57 23 0 169 407 35 0 0 442 90

Yhdyskuntapalvelut 0 2 1 467 75 0 62 607 0 0 0 607 88

Muut 0 15 0 0 19 0 2 36 0 59 0 96 11

Arvopaperistetut
jvk-lainat

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Vakuudelliset jvk-
lainat

3 027 107 0 11 0 0 0 3 145 0 0 0 3 145 295

Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 108 108 1 217 622 0 1 946 -118

Vastapuoliyhteisö 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5 5 5

YYhthteensäeensä 44 038038 33 986986 33 505505 22 228228 805805 00 11 813813 1616 375375 33 351351 973973 135135 2020 833833 11 375375

MuutMuutos 31.12.2015os 31.12.2015 122122 687687 240240 699699 -277-277 00 5555 11 526526 -80-80 -88-88 1616 1 3751 375

Suurimmat omistukset ovat rahoitussektorin yhtiöissä
ja kiinteistövakuudellisissa joukkovelkakirjalainoissa
(covered bonds). Kuten Korkosijoitukset
rahoitussektorille, Sampo-konserni, 31.12.2016 -
taulukosta voidaan nähdä, suurin osa sijoituksista on

tehty pohjoismaisiin sijoituskohteisiin. Näiden
sijoitusten määrä kasvoi 965 miljoonaa euroa vuonna
2016.

PPositiot tositiot toimialasekoimialasekttororeittain, omaisuuslajeittain ja luotteittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittainoluokittain
Sampo-konserni, 31.12.2016
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Milj. €Milj. €
KKaattetut jvketut jvk--

lainalainatt

KKäätteinen jaeinen ja
rrahamarkkina-ahamarkkina-

sijoituksijoituksetset
PitkPitkäaikäaikaisetaiset
senior-lainasenior-lainatt

PitkPitkäaikäaikaisetaiset
heikheikommanomman

etuoiketuoikeudeneuden
lainalainatt YYhthteensäeensä %%

Ruotsi 1 998 352 798 458 33 606606 36,3 %

Suomi 132 2 207 251 6 22 596596 26,1 %

Norja 651 396 224 11 272272 12,8 %

Tanska 207 7 312 71 597597 6,0 %

Yhdysvallat 5 356 361361 3,6 %

Iso-Britannia 12 282 24 2 321321 3,2 %

Ranska 22 194 62 14 292292 2,9 %

Kanada 72 142 214214 2,2 %

Alankomaat 0 201 201201 2,0 %

Sveitsi 178 11 189189 1,9 %

Islanti 91 9191 0,9 %

Saksa 19 6 52 0 7878 0,8 %

Australia 19 28 4848 0,5 %

Guernsey 28 2828 0,3 %

Viro 23 2323 0,2 %

Luxemburg 11 1111 0,1 %

Caymansaaret 7 77 0,1 %

Italia 5 55 0,1 %

Latvia 0 00 0,0 %

YYhthteensäeensä 33 145145 33 083083 22 924924 786786 99 938938 100,0 %100,0 %

Sijoitukset julkiselle sektorille sisältävät valtionlainoja,
valtioiden takaamia joukkovelkakirjalainoja sekä muita
sijoituksia julkiselle sektorille, mikä voidaan nähdä alla
olevasta taulukosta Korkosijoitukset julkiselle

sektorille, Sampo-konserni, 31.12.2016. Julkisen
sektorin osuus on ollut kohtalaisen pieni Sampo-
konsernin sijoitussalkuissa ja sijoitukset ovat olleet
lähinnä Pohjoismaihin.

Milj. €Milj. € VValtiotaltiot VValtioiden takaltioiden takaamaaamatt Julkinen sekJulkinen sekttori, muutori, muut Markkina-arvMarkkina-arvo yhto yhteensäeensä

Ruotsi 100 679 779779

Norja 250 250250

Suomi 78 75 153153

Saksa 67 6767

Yhdysvallat 41 4141

Japani 19 1919

Tanska 11 1111

YYhthteensäeensä 141141 156156 11 022022 11 319319

Saamiset muista kuin investment grade -luokituksen
saaneista korkosijoituksista ovat merkittävät, koska
suhteellisen pienellä osalla pohjoismaisista yhtiöistä on
luottoluokitus ja monilla luottoluokitelluilla yhtiöillä
luottoluokitus on investment grade -luokkia alhaisempi

(high yield). Suurimmat high yield - ja
luottoluokittelemattomat korkosijoitukset eritellään
Kymmenen suurinta suoraa high yield -korkosijoitusta
ja luottoluokittelematonta korkosijoitusta, Sampo-
konserni, 31.12.2016 -taulukossa.

KKorkorkosijoitukosijoitukset rset rahoitusahoitusseksekttorilleorille
Sampo-konserni, 31.12.2016

KKorkorkosijoitukosijoitukset julkiselle sekset julkiselle sekttorilleorille
Sampo-konserni, 31.12.2016
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SuurimmaSuurimmat suort suoraat sijoitukt sijoitukset high yield jaset high yield ja
luottluottoluokittoluokittelemaelemattttomiin komiin korkorkoinsoinstrumentttrumentteihineihin LuokitusLuokitus

KKääypä arvypä arvoo
yhtyhteensä, milj. €eensä, milj. €

% k% kaikisaikista suorista suoristata
kkorkorkosijoitukosijoituksissistata

High Street Shopping NR 127 0,8 %

Teollisuuden Voima BB+ 125 0,8 %

Topdanmark NR 89 0,5 %

Eksportfinans BB- 60 0,4 %

IVG Polar NR 57 0,4 %

Sponda NR 53 0,3 %

Nassa Midco B 50 0,3 %

Storebrand BB+ 49 0,3 %

Aker NR 46 0,3 %

YIT NR 45 0,3 %

10 suurinta k10 suurinta keskittymää yhteskittymää yhteensäeensä 702702 4,3 %4,3 %

Muut suorat korkosijoitukset 15 565 95,7 %

Suorat korkosijoitukset yhteensä 16 267 100,0 %

Sampo-konsernin listatut osakesijoitukset olivat
vuoden 2016 lopussa 3 352 miljoonaa euroa (3 431).
Vuoden 2016 lopussa If Vahinkovakuutuksen listattujen
osakkeiden arvo oli 1 527 miljoonaa euroa (1 498).
Osakkeiden osuus oli 12,5 prosenttia If
Vahinkovakuutuksen sijoitusomaisuudesta. Mandatum
Lifessa listattujen osakkeiden arvo oli 1 737 miljoonaa
euroa vuoden 2016 lopussa (1 732) ja listattujen

osakkeiden osuus sijoitusomaisuudesta oli 26,4
prosenttia.

Listattujen osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti,
Sampo-konserni, If Vahinkovakuutus ja Mandatum Life,
31.12.2016 -kuvassa esitetään Sampo-konsernin
listattujen osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti.

KKymmenen suurinta suorymmenen suurinta suoraa high yield -kaa high yield -korkorkosijoitusosijoitusta ja luottta ja luottoluokittoluokittelemaelemattontaonta
kkorkorkosijoitusosijoitustata

Sampo-konserni, 31.12.2016
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Skandinavia 34 %34 %

Suomi 21 %21 %

Länsi-Eurooppa 21 %21 %

Itä-Eurooppa 1 %1 %

Pohjois-Amerikka 15 %15 %

Latinalainen Amerikka 1 %1 %

Kaukoitä 7 %7 %

Japani 0 %0 %

Skandinavia 75 %75 %

Suomi 0 %0 %

Länsi-Eurooppa 11 %11 %

Itä-Eurooppa 0 %0 %

Pohjois-Amerikka 6 %6 %

Latinalainen Amerikka 2 %2 %

Kaukoitä 7 %7 %

Japani 0 %0 %

Skandinavia 0 %0 %

Suomi 36 %36 %

Länsi-Eurooppa 31 %31 %

Itä-Eurooppa 1 %1 %

Pohjois-Amerikka 24 %24 %

Latinalainen Amerikka 0 %0 %

Kaukoitä 8 %8 %

Japani 0 %0 %

LisListatattujen osakttujen osakesijoitusesijoitustten jaken jakauma maantietauma maantieteelliseseellisestiti
Sampo-konserni, 31.12.2016, yht. 3 352 milj. euroa

LisListatattujen osakttujen osakesijoitusesijoitustten jaken jakauma maantietauma maantieteelliseseellisestiti
If Vahinkovakuutus, 31.12.2016, yht 1 527 milj. euroa

LisListatattujen osakttujen osakesijoitusesijoitustten jaken jakauma maantietauma maantieteelliseseellisestiti
Mandatum Life, 31.12.2016, yht. 1 737 milj. euroa
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Maantieteellisesti Sampo-konsernin sijoitukset ovat
painottuneet pohjoismaisiin yrityksiin. Pohjoismaisten
yritysten osakkeiden osuus oli 55 prosenttia kaikista
osakkeista. Tämä on linjassa konsernin
sijoitusstrategian kanssa, jonka mukaan sijoituksissa
keskitytään pohjoismaisiin yhtiöihin. Toisaalta
vakuutusvelka on pääosin sidottu euroon tai
pohjoismaisiin valuuttoihin. Koska pohjoismaisten
arvopapereita liikkeeseen laskevien yritysten määrä on
rajallinen ja muut maantieteelliset alueet ovat
tarjonneet taktisesta näkökulmasta kiinnostavia
sijoitusmahdollisuuksia, ovat sijoitukset Pohjoismaiden
ulkopuolelle pitkällä aikavälillä lisääntyneet vähitellen.

Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja
luottoluokittain, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja
Sampo-konserni, 31.12.2016 -taulukoissa kuvataan
Sampo-konsernin suorien listattujen osakesijoitusten
jakauma toimialasektoreittain. Merkittävimmät
toimialasektorit olivat pääomahyödykkeet,
kulutustavarat ja perusteollisuus. Sijoitusrahasto- ja
ETF-sijoitusten kautta tehdyt osakesijoitukset olivat
36,3 prosenttia kaikista osakesijoituksista.

Lisäksi suurimmat suorat sijoitukset listattuihin
osakkeisiin eritellään Kymmenen suurinta suoraa
listattua osakesijoitusta, Sampo-konserni, 31.12.2016 -
taulukossa.

10 suurinta lis10 suurinta listatattua osakttua osakesijoitusesijoitustata KKääypä arvypä arvo yhto yhteensä, milj. €eensä, milj. €
% k% kaikisaikista suorista suoristata
osakosakesijoitukesijoituksissistata

Nobia 157 7,4 %

Veidekke 127 5,9 %

Volvo 110 5,1 %

Amer Sports 96 4,5 %

Hennes & Mauritz 94 4,4 %

ABB 89 4,1 %

UPM-Kymmene 86 4,0 %

Sandvik 65 3,0 %

TeliaSonera 62 2,9 %

Husqvarna 60 2,8 %

10 suurinta k10 suurinta keskittymää yhteskittymää yhteensäeensä 946946 44,3 %44,3 %

Muut suorat osakesijoitukset 1 190 55,7 %

Suorat osakesijoitukset yhteensä 2 136 100,0 %

KKymmenen suurinta suorymmenen suurinta suoraa lisaa listatattua osakttua osakesijoitusesijoitustata
Sampo-konserni, 31.12.2016
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Sampo-konsernin suurimmat listatut osakesijoitukset
on lisäksi esitetty tilinpäätöksen liitetiedoissa (liitetieto
41).

Suurimmat keskittymät liikkeeseenlaskijoiden osalta
omaisuuslajeittain, Sampo-konserni, 31.12.2016 -
taulukossa kuvataan suurimmat keskittymät yksittäisiin
liikkeeseenlaskijoihin ja vastapuoliin konsernitasolla.

Milj. €Milj. €
VVasastapuolitapuoli

KKääypäypä
arvarvoo

yhtyhteensäeensä

%%
sijoitus-sijoitus-

omai-omai-
suudessuudestata

KKasassa-sa-
vvararaat jat ja

lyhlyhyt-yt-
aikaikaisetaiset

kkorkorko-o-
sijoituksijoituksetset

PitkPitkä-ä-
aikaikaisetaiset

kkorkorko-o-
sijoituksijoitukset,set,

yhtyhteensäeensä

PitkPitkä-ä-
aikaikaisetaiset

kkorkorko-o-
sijoituksijoitukset:set:
VValtioidenaltioiden
taktakaamaaamatt

PitkPitkä-ä-
aikaikaisetaiset

kkorkorko-o-
sijoituksijoitukset:set:

KKaattetutetut
jvkjvk-laina-lainatt

PitkPitkä-ä-
aikaikaisetaiset

kkorkorko-o-
sijoituksijoitukset:set:

Senior-Senior-
jvkjvk-laina-lainatt

PitkPitkä-ä-
aikaikaisetaiset

kkorkorko-o-
sijoituksijoitukset:set:

TTier 1 jaier 1 ja
TTier 2ier 2

OsakOsake-e-
sijoi-sijoi-

tuktuksetset

VVakakuu-uu-
det-det-

ttomaomatt
johdan-johdan-

naisetnaiset

Nordea 2 307 11 % 1 214 1 081 0 652 109 320 0 12

Danske Bank 1 060 5 % 645 405 0 101 255 49 0 9

Skandinaviska
Enskilda Banken

1 021 5 % 553 466 0 235 159 72 0 2

Svenska
Handelsbanken

872 4 % 150 721 0 620 86 15 0 0

DnB 599 3 % 0 599 0 252 234 114 0 0

Ruotsi 557 3 % 0 557 0 0 557 0 0 0

BNP Paribas 549 3 % 477 72 0 0 62 10 0 0

Swedbank 520 3 % 1 518 0 295 211 13 0 0

Norja 411 2 % 44 367 0 0 257 110 0 0

Landshypotek 216 1 % 0 216 0 194 0 22 0 0

10 suurinta10 suurinta
kkeskittymääeskittymää
yhtyhteensäeensä

88 110110 39 %39 % 33 085085 55 002002 00 22 348348 11 930930 724724 00 2323

Muut vastapuolet 12 617 61 %

Sijoitus-Sijoitus-
omaisuusomaisuus
yhtyhteensäeensä

2020 727727 100 %100 %

SuurimmaSuurimmat kt keskittymäeskittymät liikkt liikkeeseenlaskijoiden osalta omaisuuslajeittaineeseenlaskijoiden osalta omaisuuslajeittain
Sampo-konserni, 31.12.2016
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Vastapuoliriskit
Sopimusvastapuoliin liittyvä luottotappioriski
(vastapuoliriski) on yksi välillinen riski, jolle Sampo-
konserni altistuu toimintojensa kautta.
Jälleenvakuutus, johdannaiset ja muut saamiset
muodostavat kolme merkittävintä vastapuoliriskin
lähdettä Sampo-konsernissa.

Vastapuoliriski, joka syntyy saamisista
vakuutusasiakkailta ja muista liiketoimista

aiheutuneista saamisista, on yleisesti ottaen hyvin
vähäinen, koska maksun saamatta jääminen johtaa
yleensä vakuutusturvan peruuttamiseen. Myös muihin
liiketoimiin liittyvistä saamisista syntyvä riski on
Sampo-konsernissa vähäinen.

Vastapuoliriskejä koskevat riskimääritelmät löytyvät
liitteestä 2 (Riskien määritelmät).

Jälleenvakuutuksen vastapuoliriski

Jälleenvakuutusvastapuoliin liittyvä
maksukyvyttömyysriski koskee pääasiassa If
Vahinkovakuutusta, sillä jälleenvakuutuksen käyttö
Mandatum Lifessa on suhteellisen rajoittunutta.

If Vahinkovakuutuksessa jälleenvakuutusta käytetään
säännöllisesti ja yhtiöllä on monta
jälleenvakuutusohjelmaa. If Vahinkovakuutus käyttää
jälleenvakuutusta (i) hyödyntääkseen omaa
pääomapohjaansa tehokkaasti ja pienentääkseen
pääoman kustannuksia, (ii) rajoittaakseen suuria
vakuutusliiketoiminnan tuloksen vaihteluita ja (iii)
hyötyäkseen jälleenvakuuttajien osaamispohjasta.
Jälleenvakuutuskomitea on yhteistyöfoorumi, joka

arvioi ja antaa yleisiä suosituksia jälleenvakuutukseen
liittyvissä kysymyksissä. Komitea arvioi ja tekee
ehdotuksia jälleenvakuutuspolitiikkaan ja sisäiseen
jälleenvakuutuspolitiikkaan tehtävistä muutoksista.
Komitean puheenjohtajan vastuulla on raportoida
poikkeamista jälleenvakuutuspolitiikan periaatteista ja
muista komitean käsittelemistä asioista.

Tarkempi erittely jälleenvakuutussaamisista ja
jälleenvakuuttajien osuudesta korvausvastuusta If
Vahinkovakuutuksessa 31.12.2016 on esitetty
luottokelpoisuusluokittain Jälleenvakuutussaamiset ja
lakisääteiset poolit, If Vahinkovakuutus, 31.12.2016 ja
31.12.2015 -taulukossa.

31.12.201631.12.2016 31.12.201531.12.2015

LuokitusLuokitus YYhthteensä milj.€eensä milj.€ %% YYhthteensä milj.€eensä milj.€ %%

AAA 0 0 % 0 0 %

AA+ - A- 102 41 % 97 39 %

BBB+ - BBB- 2 1 % 4 2 %

BB+ - C 0 0 % 0 0 %

D 0 0 % 0 0 %

Luokittelematon 2 1 % 2 1 %

Captive-ratkaisut ja
lakisääteiset poolit

140 57 % 143 58 %

YYhthteensäeensä 246246 100 %100 % 246246 100 %100 %

Koska yllä esitettyjä saamisia ei ole katettu vakuuksin,
koko saamisten määrä on altistunut vastapuoliriskille.
Tämän takia jälleenvakuutusvastapuolet valitaan
huolellisesti ja niiden maksukyvyttömyysriskejä
tarkkaillaan jatkuvasti.

Jälleenvakuutuksen luottoriskikomitea arvioi ja antaa
päätössuosituksia koskien jälleenvakuutuksista

aiheutuvia luottoriskejä ja riskipositioita ja mahdollisia
poikkeamia jälleenvakuutuksen luottoriskipolitiikasta.
Komitean puheenjohtajan vastuulla on raportoida
poikkeamista suhteessa jälleenvakuutuksen
luottoriskipolitiikan periaatteisiin ja muista komitean
käsittelemistä asioista. Jälleenvakuutustoiminnan
luottotappioriskin rajaamiseksi ja valvomiseksi If
Vahinkovakuutuksessa noudatetaan

JälleenJälleenvvakakuutusuutussaamiset ja lakisääsaamiset ja lakisäätteiset pooliteiset poolit
If Vahinkovakuutus, 31.12.2016 ja 31.12.2015
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jälleenvakuutuksen luottoriskipolitiikkaa, jossa
asetetaan vaatimukset jälleenvakuuttajien
luottokelpoisuusluokitusten minimitasolle ja vastuun
enimmäismäärälle yksittäistä jälleenvakuuttajaa
kohden. If Vahinkovakuutuksen oma luotoriskianalyysi
on kuitenkin keskeisessä roolissa vastapuolien
valinnassa.

Kuten voidaan nähdä yllä olevasta taulukosta,
useimmilla jälleenvakuuttajista on joko AA- tai A-
luottoluokitus. Kymmenen suurinta yksittäistä

jälleenvakuutussaamista olivat yhteensä 168 miljoonaa
euroa, mikä vastaa 68 prosenttia kaikista saamisista.
Suurin yksittäinen jälleenvakuuttaja on Munich Re (AA-
), jonka osuus oli 18 prosenttia kaikista
jälleenvakuutussaamisista.

Riskien siirtämiseen liittyvä kustannus
jälleenvakuutusten ja lakisääteisten poolien osalta oli
55,5 miljoonaa euroa. Tästä määrästä 100 prosenttia
liittyi jälleenvakuutusvastapuoliin, joiden luottoluokitus
oli vähintään A-.

Johdannaisiin liittyvä vastapuoliriski

Sampo-konsernissa johdannaisvastapuolten
luottotappioriskiä syntyy markkinariskien hallinnan
seurauksena. Mandatum Life ja emoyhtiö Sampo Oyj
ovat pitkäaikaisten korkojohdannaisten sekä
valuuttatermiinien ja -optioiden aktiivisia käyttäjiä. If
Vahinkovakuutuksessa pitkäaikaisten
korkojohdannaisten merkitys on ollut vähäinen ja
vastapuoliriskiä aiheutuu pääasiassa lyhytaikaisista
valuuttajohdannaisista.

Kahden osapuolen välillä tapahtuvasta
johdannaiskaupankäynnistä aiheutuvaa

vastapuoliriskiä pienennetään vastapuolien
huolellisella valinnalla, vastapuolien hajauttamisella
riskikeskittymien välttämiseksi sekä käyttämällä
erilaisia vastapuolikohtaisia vakuusjärjestelyitä, kuten
ISDA-puitesopimuksia täydennettynä Credit Support
Annex -vakuussopimuksilla. Vuoden 2016 aikana
Sampo-konserniin kuuluvat yhtiöt alkoivat määrittää
korkovaihtosopimuksia keskusvastapuoliyhteisöjen
kautta, mikä vähentää kahden osapuolen välistä
vastapuoliriskiä, mutta altistaa Sampo-konsernin
keskusvastapuoliyhteisöihin liittyvälle systeemiriskille.
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ALM-riskit
ALM-riskit vaikuttavat merkittävästi markkinaehtoisiin
arvoihin, riskeihin ja pääomatarpeeseen koko taseen
tasolla. Sampo-konsernin yhtiöt analysoivat ALM-
riskejä ja seuraavat ALM-positioita aktiivisesti. ALM-
riskit otetaan huomioon pääomituspäätöksiä
tehtäessä, sijoituksia hallittaessa sekä
vakuutustuotteita kehitettäessä. Sammon määritelmän

mukaisesti ALM-riskit sisältävät myös likviditeettiriskin
ja muita riskejä, jotka voisivat kumuloitua koko taseen
tasolla.

ALM-riskejä koskevat riskimääritelmät löytyvät
liitteestä 2 (Riskien määritelmät).

Tasehallinnan periaatteet

Sampo-konsernissa vakuutusvelat ovat
sijoitustoiminnan lähtökohta. Vakuutusvelkoja
mallinnetaan ja analysoidaan, jotta voidaan muodostaa
käsitys niiden odotetuista tulevaisuuden kassavirroista
ja herkkyydestä sellaisten tekijöiden, kuten inflaation,
korkojen ja valuuttakurssien, muutoksille.

Vakavaraisuusasema ja riskinottohalukkuus määrittävät
yleisesti kyvyn ja halukkuuden ottaa riskiä. Mitä

vahvempi vakavaraisuusasema ja mitä korkeampi
riskinottohalukkuus, sitä enemmän sijoitussalkku voi
mahdollisesti poiketa sellaisesta sijoitussalkusta, joka
noudattaa vakuutusvelkojen kassavirtoja.

Luottoluokitustavoitteet ja viranomaisten vaatimukset
vaikuttavat merkittävästi markkina- ja
likviditeettiriskien ottoon koko taseen tasolla ja
erityisesti riskien ottoon sijoitussalkkujen osalta.

Tasehallinta If Vahinkovakuutuksessa

ALM-riskiä hallitaan If Vahinkovakuutuksessa Sampo-
konsernin periaatteiden mukaisesti. Tasehallinta
huomioidaan yleisessä riskinottohalukkuudessa ja sitä
ohjaavat If Vahinkovakuutuksen sijoituspolitiikat.

Kirjanpidossa suurin osa vastuuvelasta on kirjattu
nimellisarvoon. Merkittävä osa vastuuvelasta eli
eläkemuotoinen korvausvastuu diskontataan kuitenkin
viranomaissäännösten mukaisilla koroilla.
Tilinpäätöksen näkökulmasta If Vahinkovakuutus on
näin ollen altistunut lähinnä inflaatiossa ja
viranomaissäännösten mukaisissa diskonttauskoroissa
tapahtuville muutoksille. Taloudellisesta näkökulmasta,

jonka mukaan vakuutusvelkojen rahavirrat
diskontataan vallitsevilla markkinakoroilla, If
Vahinkovakuutus on altistunut sekä inflaation että
nimelliskorkojen muutoksille. Lisätietoja on
Vastuuvelkaan liittyvien riskien herkkyydet, If
Vahinkovakuutus, 2016 -taulukossa
Vahinkovakuutusriskit-osiossa.

ALM-riskin pitämiseksi yleisen riskinottohalukkuuden
puitteissa tehdään vakuutusvelkojen rahavirtoihin
valuutaltaan ja kassavirroiltaan täsmääviä
korkoinstrumenttisijoituksia ja käytetään
valuuttajohdannaisia.

Tasehallinta Mandatum Lifessä

Mandatum Lifen hallitus hyväksyy vuosittain sekä
eriytettyä omaisuutta että muuta yhtiön sijoitusriskillä
olevaa omaisuutta koskevat sijoituspolitiikat. Näissä
politiikoissa määritetään sijoitustoiminnan periaatteet
ja limiitit.

Eriytetylle omaisuudelle tehdyssä sijoituspolitiikassa
määritellään riskinkantokyky ja tähän liittyvät
seurantarajat. Eriytetyn ryhmäeläkevakuutuskannan
tulevien lisäetujen vastuu kantaa ensimmäisenä
mahdolliset sijoitustoiminnan tappiot ja siten myös
riskinkantokyky perustuu tulevien lisäetujen vastuun

määrään. Eri seurantarajat perustuvat määriteltyihin
omaisuuden stressitesteihin.

Muuta sijoitusomaisuutta koskevassa
sijoituspolitiikassa määritetään koko yhtiön
vakavaraisuusasemaan
perustuvat seurantarajat hyväksyttävälle riskien
enimmäismäärälle ja tätä vastaavat
riskienhallintakeinot. Seurantarajat on asetettu
Solvenssi II -säännösten mukaisen SCR:n päälle ja
niiden tasot perustuvat ennalta määriteltyihin
omaisuuden stressitesteihin. Näiden seurantarajojen ja
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vastaavien toimintaohjeiden yleisenä tavoitteena on
ylläpitää vaadittava vakavaraisuus.

Yllämainittujen seurantarajojen alittuessa
tasehallintakomitea informoi asiasta hallitusta ja
hallitus tekee pääomitukseen ja taseen
markkinariskeihin liittyvät päätökset.

Mandatum Lifen laskuperustekorollisen vastuuvelan
kassavirrat ovat suhteellisen hyvin ennakoitavissa,
koska sopimusten takaisinostot ja ylimääräiset
lisäsijoitukset ovat rajoitettuja suurimmassa osassa
yhtiön laskuperustekorollisia vakuutuksia. Yhtiön
korvausmenoihin ei sisälly merkittävää inflaatioriskiä.

Sijoitustoiminnan pitkän aikavälin tavoitteena on
saavuttaa hyväksyttävällä riskitasolla riittävä tuotto,

jotta laskuperustekorko, kohtuusperiaatetulkinnan
mukaiset asiakashyvitykset sekä omistajien
tuottovaatimus voidaan kattaa. Pitkällä aikavälillä
merkittävin riski on se, ettei korkosijoituksilla
saavuteta vastaavalle vastuuvelalle taattua
vähimmäistuottoa. Sijoitus- ja pääomituspäätösten
lisäksi Mandatum Life on tehnyt toimenpiteitä
vakuutusvelkojen osalta hallitakseen taseen
korkoriskiä. Yhtiö on alentanut uusien sopimusten
laskuperustekorkoa, täydentänyt vastuuvelkaa
korkotäydennyksillä sekä muokannut olemassa olevien
sopimusten ehtoja ja hallinnointiprosesseja tavalla,
jotka mahdollistavat korkoriskin tehokkaamman
hallinnan.

Taseen korkoriskit

Sampo-konsernin taloudellinen asema heikkenee
korkojen laskiessa tai pysytellessä alhaisella tasolla,
koska Sampo konsernin yhtiöiden velkojen duraatiot
ovat varojen duraatioita pidempiä. If Vahinkovakuutus
on vuosien aikana tehokkaasti alentanut yhdistettyä
kulusuhdettaan vastatoimenpiteenä laskeville koroille,
mutta kulusuhteen edelleen alentaminen on haastavaa.

Mandatum Lifen strateginen tasapainottava tekijä on
ollut varainhoitoliiketoiminnan, joka ei ole herkkä
korkotasojen vaihteluille, osuuden lisääminen.
Konsernitasolla korkoriskiä on osittain pienennetty
sitomalla suurin osa Sammon veloista lyhyisiin
korkoihin.

Likviditeettiriskit

Likviditeettiriskillä on suhteellisen vähän merkitystä
Sampo-konsernin liiketoiminnoissa, sillä useimmissa
liiketoiminnoissa velat ovat verrattain vakaita ja
ennustettavia. Riittävä osa sijoitusvaroista on
lyhytaikaisia rahamarkkinainstrumentteja sekä likvidejä
valtioiden joukkovelkakirjoja. Lisäksi Sampo-konsernin
yhtiöt hallinnoivat likviditeettiriskiä päivätasolla sekä
huolehtimalla proaktiivisesti sekä emoyhtiön että
tytäryhtiöiden luottokelpoisuudesta ja maineesta.

Sampo-konsernissa likviditeettiriskiä hallitaan
yhtiöittäin, joiden vastuulla on likviditeettisuunnittelu
ja riittävien likviditeettipuskurien ylläpito.
Likviditeettiriskejä seurataan varoista, veloista sekä
muusta liiketoiminnasta aiheutuvien odotettujen
kassavirtojen perusteella. Tytäryhtiöissä
likviditeettipuskurin riittävyys riippuu
vakuutustoiminnan lähtevästä kassavirrasta.
Emoyhtiössä likviditeettipuskurin riittävyys riippuu
mahdollisista strategisista järjestelyistä ja yleisesti
Sampo Oyj:n likviditeettiasema pyritään pitämään
vahvana. Vuoden 2016 lopussa kunkin yhtiön
maksuvalmiustilanne oli sisäisten vaatimusten
mukainen.

If Vahinkovakuutuksessa likviditeettiriski on rajallinen,
koska vakuutusmaksut kerätään ennen vakuutusturvan

alkamista ja suurten korvausmaksujen ajankohdat
tiedetään yleensä jo kauan ennen niiden maksupäivää.
Likviditeettiriskejä hallitaan
maksuliikennetoiminnoissa, jotka vastaavat
likviditeettisuunnittelusta. Likviditeettiriskiä
vähennetään sijoittamalla likvideihin instrumentteihin.
Saatavilla oleva rahoitusvarojen likviditeettipuskuri eli
se osuus varoista, joka voidaan muuttaa rahaksi
tiettynä ajanhetkenä, analysoidaan ja raportoidaan
ORSA-komitealle (Riski- ja vakavaraisuuskomitea).

Mandatum Lifessa suuri muutos takaisinostojen
määrässä voisi vaikuttaa likviditeettiin. Kuitenkin vain
suhteellisen pieni osa vakuutussopimuksista on
takaisinostettavissa, mistä johtuen korvausmaksujen
ennustaminen pystytään tekemään lyhyellä tähtäimellä
erittäin tarkasti.

Kassavirrat sopimukseen perustuvan maturiteetin
mukaan, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo
Oyj, 31.12.2016 -taulukossa on esitetty vastuuvelan
sekä rahoitusvarojen ja -velkojen maturiteetit.
Taulukossa esitetään rahoitustarve, joka aiheutuu
sijoitusten, rahoitusvelkojen sekä vastuuvelan
odotetuista kassavirroista.
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KirjanpitKirjanpitoarvoarvoo RahaRahavirrvirraatt

Milj. €Milj. €
KirjanpitKirjanpitoarvoarvoo
yhtyhteensäeensä

KirjanpitKirjanpitoarvoarvoo
ilmanilman

sopimuksopimuksellissellistata
ereräpäiväpäivääää

KirjanpitKirjanpitoarvoarvoo
sopimuksopimukseenseen

perusperustuvtuvaa
ereräpäiväpäivää 20172017 20182018 20192019 20202020 20212021

2022-2022-
20312031 2032-2032-

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutusuutus

Rahoitusvarat 13 578 1 988 11 590 1 953 1 553 2 287 2 284 2 091 778 0

joista koronvaihtosopimuksia 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Rahoitusvelat 1 076 0 1 076 -68 -109 -15 -15 -335 0 0

joista koronvaihtosopimuksia 4 0 4 -1 -1 -1 0 0 0 0

Vastuuvelka 9 143 0 9 143 -3 109 -1 107 -680 -506 -427 -2 105 -1 825

MandaMandatum Liftum Lifee

Rahoitusvarat 6 398 3 191 3 208 601 628 383 863 331 574 14

joista koronvaihtosopimuksia 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0

Rahoitusvelat 142 0 142 -15 -4 -5 -5 -5 -60 -215

joista koronvaihtosopimuksia 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Vastuuvelka 4 291 0 4 291 -429 -397 -368 -342 -316 -2 212 -1 734

Sampo OyjSampo Oyj

Rahoitusvarat 2 271 1 588 684 89 130 189 48 245 60 214

joista koronvaihtosopimuksia 12 0 12 1 10 1 4 0 0 0

Rahoitusvelat 3 551 0 3 551 -1 217 -265 -552 -361 -540 -765 0

joista koronvaihtosopimuksia 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Taulukossa rahoitusvarat ja -velat on jaettu sopimuksiin, joiden maturiteetti on sopimuksessa määritetty sekä muihin sopimuksiin. Muiden sopimusten kassavirtaprofiilin esittämisen sijasta
niille esitetään ainoastaan kirjanpitoarvo. Lisäksi taulukossa on esitetty vastuuvelan odotetut kassavirrat jälleenvakuutuksen jälkeen. Erien luonteesta johtuen, näihin lukuihin liittyy
epävarmuutta. Mandatum Lifen sijoituksissa Baltia-tytäryhtiön sijoitukset on sisällytetty kirjanpitoarvoihin, mutta ei kassavirtoihin.

Sampo-konsernilla on suhteellisen alhainen määrä
rahoitusvelkoja ja niihin liittyvä jälleenrahoitusriski on
konsernissa siten suhteellisen vähäinen. Sampo Oyj
laski liikkeelle vuoden 2016 aikana kaksi julkista
joukkovelkakirjaa, yhteensä 1,05 miljardin euron
edestä, sekä useita Mandatum Lifen yksityisasiakkaille
kohdennettuja pienempiä velkakirjoja. If laski liikkeelle
kaksi huonomman etuoikeuden joukkovelkakirjaa 2
miljardin Ruotsin kruunun edestä vuonna 2016.
Sampo-konsernin yhtiöillä on liiketoimintasuhteita

useiden luottokelpoisten vastapuolien kanssa, mikä
vähentää riskiä siitä, että Sampo-konserni ei kykenisi
tekemään jälleenvakuutussopimuksia tai
johdannaistransaktioita aina tarpeen tullen.

Koska likviditeettiriskistä aiheutuvaa pääoman tarvetta
ei voida yksiselitteisesti kvantifioida, sitä ei suoraan
huomioida pääoman tarvetta koskevissa laskelmissa.
Näin ollen ALM-riskeistä vain korkoriski tulee suoraan
huomioiduksi taloudellisen pääoman määrässä.

KKasassasavirrvirraat sopimukt sopimukseen perusseen perustuvtuvan maan maturitturiteetin mukeetin mukaanaan
If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo Oyj, 31.12.2016
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Operatiiviset riskit
Operatiivisten riskien vaikutukset johtuvat yleisesti
joko ulkoisista tai sisäisistä riskitekijöistä. Operatiivisia
riskejä voi realisoitua johtuen riittämättömistä
prosesseista tai järjestelmistä, henkilöstöstä tai yhtiön
ulkopuolisista tapahtumista (kts. lisätietoja liitteestä 2,
Riskien määritelmät - Operatiiviset riskit).
Konserniyhtiöiden yhtiökohtaiset riskilähteet
aiheuttavat tapahtumia, joilla voi olla negatiivinen
vaikutus eri prosesseihin, henkilöstöön tai fyysiseen
omaisuuteen.

Sampo-konsernissa emoyhtiö Sampo Oyj on asettanut
seuraavat operatiivisten riskien hallinnan tavoitteet
tytäryhtiöilleen:

• Varmistaa samanaikaisesti toimintojen tehokkuus ja
laatu

• Varmistaa, että toiminnot noudattavat lakeja ja
säännöksiä

• Varmistaa liiketoimintojen jatkuvuus
poikkeuksellisissa olosuhteissa.

Jokainen yhtiö on vastuussa operatiivisten riskien
hallinnan järjestämisestä edellä mainittujen
tavoitteiden mukaisesti kunkin yhtiön liiketoimintojen
erityispiirteet huomioiden.

If Vahinkovakuutus

Operatiivisten riskien hallinnan jatkuvuus on
varmistettu If Vahinkovakuutuksessa operatiivisten
riskien komitean avulla. Komitean tehtävänä on antaa
mielipiteitä, neuvoja ja suosituksia komitean
puheenjohtajalle. Operatiivisten riskien komitea vastaa
kokonaisvaltaisesta operatiivisten riskien
raportoinnista If Vahinkovakuutuksessa. Vallitsevan
tilanteen arvio perustuu organisaatiossa tehtyihin
itsearviointeihin, raportoituihin vahinkotapahtumiin
sekä muuhun riski-informaatioon. Ulkoiset
operatiiviset riskit tunnistetaan
strategiariskiprosessissa, joka suoritetaan vuosittain ja
jossa tunnistetaan keskeiset vakuutusalaan vaikuttavat
trendit ja arvioidaan niiden vaikutukset If
Vahinkovakuutukseen. Operatiivisten riskien komitean
puheenjohtaja raportoi eteenpäin katsovan arvion
operatiivisten riskien tilanteesta Riski- ja
vakavaraisuuskomitealle (ORSAC-komitea).
Puheenjohtaja ehdottaa myös muutoksia politiikkoihin
ja ohjeisiin.

Linjaorganisaation ja tukitoimintojen vastuulla on
tunnistaa, arvioida, seurata ja hallita omaan
toimintaansa liittyviä operatiivisia riskejä. Riskien
tunnistaminen ja arviointi tehdään kaksi kertaa
vuodessa linjaorganisaatiossa ja kerran vuodessa
tukitoiminnoissa. Tunnistettuja riskejä arvioidaan

niiden merkittävyyden perusteella ottaen huomioon
riskin todennäköisyys ja vaikutus.

Toteutuneiden riskien raportointi ja analysointi on
järjestetty eri tavoin toteutuneen riskin luonteesta
riippuen. Kaikkien työntekijöiden tulee raportoida
riskitapaukset intranetissä.

If Vahinkovakuutuksessa on operatiivisten riskien
hallitsemiseksi hyväksytty lukuisia toimintaohjeita,
kuten operatiivisten riskien politiikka,
jatkuvuussuunnitelma, turvallisuuspolitiikka,
ulkoistuspolitiikka, muutoshakemusten
käsittelypolitiikka, korvausvaatimusten
käsittelypolitiikka sekä muita ohjeita organisaation eri
osa-alueisiin liittyen. Nämä toimintaohjeet arvioidaan
ja päivitetään vähintään vuosittain.

If Vahinkovakuutuksen hallintaperiaatteiden ohjauksen
perustan, mukaan lukien compliance-riskin,
muodostaa lukuisa määrä sisäisiä toimintaohjeita:
Sampo-konsernin compliance-periaatteet, compliance-
politiikka, eturistiriitapolitiikka, sisäisten kontrollien -
politiikka, riskienhallintapolitiikka, compliance-
suunnitelma, compliance-toiminnon työohjeet ja
compliance-koordinaattoreiden ohjeistukset.
Toimintaohjeet arvioidaan ja päivitetään vuosittain tai
tarpeen vaatiessa.
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Mandatum Life

Operatiivisten riskien hallinnan tavoite Mandatum
Lifessa on tunnistaa riskit etukäteen, hallita riskejä
tehokkaasti ja pyrkiä etukäteen minimoimaan
mahdollisten realisoituvien riskien vaikutusta
mahdollisimman kustannustehokkaalla tavalla.

Liiketoimintayksiköt ovat vastuussa omien
operatiivisten riskien tunnistamisesta, arvioinnista ja
hallinnasta sekä riittävän sisäisen valvonnan
järjestämisestä. Operatiivisten riskien komitea valvoo
ja koordinoi operatiivisten riskien hallintaan liittyviä
asioita, kuten toimintaohjeita ja suosituksia Mandatum
Lifessa. Komitea varmistaa, että liiketoiminta-alueiden
riskit on tunnistettu ja että sisäinen valvonta ja riskien
hallinta on järjestetty riittävällä tavalla. Komitea
käsittelee myös operatiivisten riskien hallinnan
toimintaohjeista mahdollisesti tehdyt poikkeamat ja
seuraa operatiivisten riskien itsearvioinneissa
tunnistettuja riskejä sekä toteutuneita riskitapahtumia.
Komitea kokoontuu vähintään kolmesti vuodessa.
Merkittävät havainnot operatiivisista riskeistä
raportoidaan riskienhallintakomitealle ja hallitukselle
vuosineljänneksittäin.

Operatiivisten riskien komitea analysoi ja käsittelee
operatiivisia riskejä liittyen esimerkiksi uusiin

tuotteisiin ja palveluihin, prosesseissa ja riskeissä
tapahtuneisiin muutoksiin sekä toteutuneisiin
operatiivisiin riskitapahtumiin. Merkittävistä
havainnoista raportoidaan riskienhallintakomitealle ja
hallitukselle neljännesvuosittain. Operatiivisten riskien
komitea on vastuussa myös jatkuvuus- ja
valmiussuunnitelmien sekä sisäisen valvonnan
politiikan ylläpidosta ja päivittämisestä.

Operatiivisten riskien rajoittamiseksi Mandatum Lifessa
on hyväksytty useita eri toimintaohjeita, kuten sisäisen
valvonnan politiikka, compliance-politiikka,
turvallisuusohjeita, jatkuvuussuunnitelma, hankinta- ja
ulkoistamispolitiikka, asiakaspalautteen käsittelyohje
sekä useita muita toimintaohjeita liittyen operatiivisiin
toimintoihin. Eri toimintaohjeista tehtyjä poikkeamia
seurataan liiketoimintayksiköissä riippumattomasti ja
niistä raportoidaan compliance-johtajalle ja
operatiivisten riskien komitealle.

Prosesseihin sisältyvän sisäisen valvonnan järjestelmän
tavoitteena on estää ja havaita negatiivisia tapahtumia
sekä minimoida näiden vaikutukset. Lisäksi
toteutuneet riskitapahtumat ja läheltä piti -tilanteet
tulee analysoida ja raportoida operatiivisten riskien
komitealle.
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Liitteet

Liite 1: Sampo-konsernin ohjausperiaatteet ja
riskienhallintaprosessi

Selkeät vastuut sekä yksinkertaiset ja matalat
toiminnalliset rakenteet ovat Sampo-konsernin
liiketoimintojen ja riskienhallinnan organisoinnin
perusperiaatteita. Vastuita ja toiminnallisia rakenteita,

joita on havainnollistettu Sampo-konsernin
ohjausrakenne -kuvassa, kuvataan seuraavissa
kappaleissa.

Sampo-kSampo-konsernin ohjausronsernin ohjausrakakenneenne
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EmoEmoyhtiön ohjausyhtiön ohjaus

Konsernin emoyhtiö Sampo ohjaa tytäryhtiöitä
asettamalla tavoitteet niiden pääomitukselle ja oman
pääoman tuotolle (RoE) sekä määrittelemällä
tytäryhtiöiden toiminnalle keskeiset reunaehdot
konsernitason toimintaperiaatteiden avulla.

TTaavvoittoitteiden asettaminen:eiden asettaminen: Sammon hallitus päättää
tytäryhtiöiden oman pääoman tuottotavoitteet, jotka
ovat tällä hetkellä 17,5 prosenttia sekä If
Vahinkovakuutukselle että Mandatum Lifelle. Lisäksi If
Vahinkovakuutuksen pitkän aikavälin tavoitteena on
ylläpitää alle 95 prosentin yhdistettyä kulusuhdetta.

Emoyhtiö arvioi pääomituksen riittävyyttä ja
pääomarakenteen tarkoituksenmukaisuutta siten, kuin
on esitetty kappaleessa ”Pääomitus
alakonsernitasolla”. Tähän analyysiin perustuen
emoyhtiö arvioi, minkä suuruisia osinkoja tytäryhtiöt
jakavat emoyhtiölle. Sampo-konsernissa operatiivisen
toiminnan kannalta ylimääräinen pääoma pidetään
emoyhtiö Sammossa, joka pääomittaa tytäryhtiöitä
tarvittaessa.

Emoyhtiön hallitus päättää keskeisistä tytäryhtiöiden
liiketoimintaa ja riskienhallintaa ohjaavista
pääperiaatteista. Näistä merkittävimmät ovat Sampo-
konsernin toimintaperiaatteet (Code of Conduct),
riskienhallinnan periaatteet, palkitsemisperiaatteet ja
compliance-periaatteet. Lisäksi on muita periaatteita,
kuten tiedonantopolitiikka, joita noudattamalla
pyritään ehkäisemään maine- ja compliance-riskejä.

Sammon hallituksen päätöksiin yleisesti ja siten myös
emoyhtiön antamaan ohjeistukseen vaikuttavat edellä
mainittujen ohjeistusten ohella myös ulkoinen
normiperusta ja eri sidosryhmien odotukset Sampo-
konsernin toiminnasta. Lisätietoja Sampo-konsernin
sidosryhmistä on saatavilla Toimintaperiaatteet-
dokumentissa osoitteessa www.sampo.com/
ohjausjarjestelma.

TTytäryhtiöiden tytäryhtiöiden toiminta jaoiminta ja
riskienhallintariskienhallinta

Tytäryhtiöt järjestävät oman liiketoimintansa
itsenäisesti ottaen huomioon liiketoimintansa
erityispiirteet ja konsernitason ohjeistukset
tavoitteiden, pääomituksen ja toimintaperiaatteiden

suhteen. Sidosryhmien odotukset ja ulkoinen sääntely
vaikuttavat myös suoraan tytäryhtiöiden toimintaan.

Sampo-konsernin tytäryhtiöt päättävät itsenäisesti
toimintansa hallintorakenteesta. Tytäryhtiöiden
operatiivisella johdolla on laaja-alaista kokemusta
vakuutustoimialalta sekä talous- ja riskienhallinnasta.
Eri komiteoiden ja toimielinten jäsenet edustavat
liiketoiminnan ja muiden toimintojen osaamista.
Tytäryhtiöiden toimintaa valvovat kyseisen tytäryhtiön
eri toimielimet ja viime kädessä hallitukset, joiden
jäsenet ovat pääasiallisesti emoyhtiö Sammon
ylimpään johtoon kuuluvia henkilöitä.

Koska emoyhtiössä laaditaan ainoastaan toimintaa
koskevat pääperiaatteet, tytäryhtiöiden johdolla on
päätösvalta ja vastuu huomioida tytäryhtiön oman
toiminnan erityispiirteet yhtiökohtaisissa politiikoissa,
limiiteissä, valtuutuksissa ja ohjeistuksissa.

Operatiivisella tasolla tytäryhtiöt keskittyvät
vakuutustoiminnan sekä talouden ja riskienhallinnan
tehokkaaseen toimeenpanoon. Sijoituksia
hallinnoidaan tytäryhtiöiden hallitusten hyväksymien
sijoituspolitiikkojen mukaisesti. Emoyhtiö johtaa
päivittäistä sijoitustoimintaa, mikä mahdollistaa
samanaikaisesti tytäryhtiöiden sijoituspolitiikkojen
tehokkaan toteuttamisen ja konsernitasoisen
sijoitusportfolioiden valvonnan.

Riskienhallintaprosessi on jatkuvaa toimintaa, josta osa
on liiketoimintojen vastuulla ja osa riippumattomien
riskienhallinnan asiantuntijoiden vastuulla. Vaikkakin
liiketoimintojen ja riippumattoman riskienhallinnan
vastuut ovat selkeästi eriytetty toisistaan Sampo-
konsernissa, on näiden toimintojen välillä jatkuva
keskusteluyhteys. Sampo-konserni on määritellyt
sisäisen valvonnan politiikassaan erinäisten sisäisten
sidosryhmien roolit ja vastuut.

Riskienhallinnan hallintomalli, riskipolitiikat, riskilimiitit
ja toimivaltuudet eli rakenteet, joiden puitteissa riskejä
otetaan ja valvotaan, ovat liiketoiminnasta
riippumattomien tahojen vastuulla. Nämä rakenteet
ovat edellytys riskienhallintaprosessin toiminnalle ja ne
kuvastavat vakavaraisuustavoitteita ja
riskinottohalukkuutta yleisesti.

Kuva Yhtiötasoinen taloudellisen ja riskienhallinnan
prosessi esittää yhtiötasoisen riskienhallinnan (i)
edellytyksiä, (ii) tehtäviä mukaan lukien vastuullisen
toiminnon ja (iii) tavoitteita.
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Riskienhallinnan onnistuneen järjestämisen kannalta
keskeiset edellytykset ovat::

• Riskienhallinnan hallintomalli ja toimivaltuudet
(lisätietoja Riskienhallinnan hallintorakenne -
osiosta) ja selkeä vastuiden jako liiketoimintalinjojen
ja riippumattomien toimintojen välillä

• Yhtiöiden omat riskipolitiikat ja tarkemmat
riskienhallintaa koskevat ohjeistukset

• Varovaiset arvostus-, riskien mittaus- ja
raportointiprosessit.

Riskienhallintaprosessiin sisältyvät tehtävät voidaan
luokitella seuraavasti:

Riippumaton riskienhallinta

Talous- ja riskienhallintatoimintojen vastuulla on
yksikäsitteisesti ylläolevien riskien hallinnan
edellytysten määrittäminen. Lisäksi talous- ja
riskienhallintatoimintojen vastuulla on operatiivisesti
riippumaton mittaus ja valvonta sisältäen sekä
toiminnan valvonnan yleisesti että virallisen
kannattavuus-, riski- ja pääomituslaskennan.
Esimerkkejä näistä vastuista ovat:

• Yksityiskohtainen riskiraportointi tytäryhtiöiden ja
Sammon riskikomiteoille ja hallituksille

• Pääomatarpeen ja tosiasiallisen käytössä olevan
pääoman sisäinen raportointi vähintään
neljännesvuosittain

YYhtiötasoinen taloudellisen ja riskienhallinnan prhtiötasoinen taloudellisen ja riskienhallinnan prosesosessisi
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• Viranomaisten ja luottoluokittajien vaatimusten
mukaisten pääomavaateiden ja pääomien
raportointi sisäisesti neljännesvuosittain

• Sisäisten ja viranomaislaskennan mukaisten
pääomitustunnuslukujen julkaisu
neljännesvuosittain.

Jatkuva mahdollisuuksien ja riskien
analysointi

Sekä liiketoiminnot että talous- ja
riskienhallintatoiminnot tukevat aktiivisesti
liiketoimintaa analysoimalla ja arvioimalla
liiketoimintamahdollisuuksia jatkuvasti. Tämä voidaan
nähdä erillisenä riskienhallintaprosessin vaiheena, sillä
vakuutus- ja sijoitustoiminnot arvioivat päivittäin
liiketoimintamahdollisuuksia ja erityisesti niiden riski-
tuottosuhteita. Toisaalta talous- ja
riskienhallintatoiminnoissa merkittävä osa ajasta
käytetään riskien arviointiin ja pääomasuunnitteluun.
Tämä mahdollisuuksien aktiivinen kartoitus näkyy
esimerkiksi seuraavina lopputuloksina:

• Tunnistettuina liiketoimintamahdollisuuksina
(esimerkiksi tuote- ja palvelukehitys ja
investointimahdollisuudet) ja analyyseina niiden
tuottopotentiaaleista ja pääomatarpeista

• Sisäisen ja ulkoisen osingonjaon suunnitelmina
• Aloitteina hybridi- tai seniorilainojen liikkeeseen

laskemiseksi.

Toimenpiteet

Toimenpiteet, eli vakuutus- ja sijoitustoiminnan
varsinaiset liiketoimintatransaktiot, toteutetaan
annettujen toimivaltuuksien, riskipolitiikkojen ja
muiden ohjeistuksien mukaisesti. Nämä toimenpiteet
ovat liiketoimintojen ja keskitettyjen toimintojen, kuten
esimerkiksi sijoitustoiminnon, vastuulla.
Pääomitukseen ja likviditeettiasemaan liittyvät toimet
kuuluvat tähän tehtäväkokonaisuuteen. Sampo-
konsernissa ennakoivat toimet kannattavuuden, riskien
ja pääoman hallinnan osalta nähdään tärkeimpänä
riskien- ja pääomanhallintaprosessin vaiheena. Tästä
johtuen riskipolitiikat, limiitit ja
päätöksentekovaltuudet asetetaan siten, että ne
yhdessä tulostavoitteiden kanssa mahdollistavat
liiketoiminta- ja sijoitusyksiköitä ottamaan tarkkaan
harkittuja riskejä. Esimerkkejä toimenpiteistä ovat mm.
seuraavat:

• Vakuutussopimusten hinnoittelu ja
sijoitustransaktioiden toteutus

• Osinkojen maksut, omien osakkeiden takaisinostot,
hybridi- ja seniorilainojen liikkeelle laskut

• Johdannais- ja jälleenvakuutustransaktioiden
toteutus

• Liiketoimintojen hankinnat ja liiketoiminnoista
luopumiset.

Edellä mainittujen tehtävien laadukas toteuttaminen
edesauttaa riskienhallintaprosessin kolmen keskeisen
tavoitteen saavuttamista:

Riskien, pääomien ja tuottojen tasapaino

• Tulokseen vaikuttavat ja muut merkittävät riskit on
tunnistettu, arvioitu ja analysoitu.

• Pääomitus on riittävä 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
seuraamusriskejä on pienennetty riittävästi.

Kustannustehokkaat ja korkealaatuiset
prosessit

• Asiakaspalvelu ja sisäiset operatiiviset prosessit
ovat tehokkaat ja laadukkaat.

• Päätöksenteko perustuu tarkkaan, riittävään ja
ajantasaiseen tietoon.

• Toiminnan jatkuvuus varmistetaan ja
epäjatkuvuustilanteissa toipuminen on nopeaa ja
kattavaa.

Strateginen ja operatiivinen joustavuus

• Ulkoiset riskitekijät ja mahdolliset strategiset riskit
on tunnistettu ja yhtiö on pääomarakenteen ja
johtamisen näkökulmasta hyvässä asemassa
reagoimaan muutoksiin liiketoimintaympäristössä.

• Yhtiörakenne, osaaminen ja prosessit yhtiöissä
mahdollistavat tarvittavien muutosten tehokkaan
toimeenpanon.

Kun edellä mainitut tavoitteet saavutetaan,
riskienhallinta vaikuttaa positiivisesti oman pääoman
tuottoon ja lieventää vuosittaisia kannattavuuden
vaihteluja. Riskienhallintaprosessi nähdään siten
Sammon omistaja-arvon luomisen yhtenä tekijänä.

EmoEmoyhtiön vyhtiön valvalvonta ja tonta ja toimintaoiminta

Sampo tarkastelee konsernia liiketoimintaportfoliona
ja toimii aktiivisesti erityisesti konsernin
pääomitukseen sekä emoyhtiön pääomarakenteeseen
ja likviditeettiin liittyvissä asioissa.
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Emoyhtiö Sampo tarkastelee neljännesvuosittain
Sampo-konsernin toimintaa sekä yhtiö- että
konsernitasolla perustuen tytäryhtiöiden ja
osakkuusyhtiöiden raportointiin. Osakkuusyhtiöiden
osalta tieto perustuu kuitenkin julkisesti saatavilla
olevaan materiaaliin ja on siten vähemmän
yksityiskohtaista. Tytäryhtiöitä koskeva raportointi
Sammon hallitukselle ja tarkastusvaliokunnalle
perustuu valtaosin tytäryhtiöiden tuottamaan
raportointiin. Raportointi keskittyy erityisesti riskien,
pääomituksen ja kannattavuuden väliseen
tasapainoon. Emoyhtiö vastaa omia toimintojaan
koskevasta raportoinnista.

Konsernitasolla keskeisimmät painopistealueet ovat
mahdolliset konserniyhtiöiden toiminnasta aiheutuvat
riskikeskittymät samoin kuin konsernin pääomitus ja
emoyhtiön kyky luoda likviditeettiä. Lisäksi
emoyhtiössä ennustetaan ja analysoidaan
konserniyhtiöiden tulosta, riskejä ja pääomitusta
perustuen yhtenäisiin skenaarioihin, jolloin
yhtiökohtaiset tulokset ovat yhdistettävissä
konsernitasolla.

Yllä kuvattuun alakonsernitason sekä Sampo-
konsernin sisäiseen työhön perustuen Sampo-konserni
valmistelee vuosittain yhden riski- ja
vakavaraisuusarvio -dokumentin (”Single ORSA” -
raportti), joka toimitetaan Sampo-konsernin
päävalvoja Finanssivalvonnalle. Single ORSA -
dokumentilla on käytännössä sama rakenne ja sisältö
kuin vuosineljänneksittäin tapahtuvalla
tarkastusvaliokunnan raportoinnilla. Sisällön
keskeisimpänä erona on konsernin laajuinen
vakavaraisuusennuste, jota ei tavallisesti sisällytetä
vuosineljänneksittäin tapahtuvaan raportointiin.

Sammon hallitus päättää kyseisiin yhtiö- ja
konsernitasoisiin tietoihin perustuen konsernin
pääomituksesta sekä antaa ohjeistuksia emoyhtiön
pääomarakenteeseen ja likviditeettivarantoihin liittyen.
Sammon pääasiallisena tavoitteena on ylläpitää
varovaista pääomarakennetta ja riittävää likviditeettiä,
jotta yhtiö kykenee järjestämään rahoitusta strategisiin
hankkeisiin tarvittaessa. Vahva likviditeetti ja kyky
hankkia rahoitusta ovatkin keskeisiä tekijöitä Sampo-
konsernin strategisen joustavuuden ylläpidossa.

Riskienhallinnan hallintRiskienhallinnan hallintororakakenneenne

Tässä luvussa kuvataan Sampo-konsernin ja sen
tytäryhtiöiden hallintorakennetta riskienhallinnan
näkökulmasta. Yksityiskohtaisempi kuvaus Sampo-
konsernin hallinnointirakenteesta ja sisäisestä
valvonnasta on esitetty Hallinnointi-luvussa.

Riskienhallinnan hallintorakenne
konsernitasolla

Sammon hallitus on vastuussa siitä, että konsernin
riskejä hallitaan ja valvotaan asianmukaisesti.
Emoyhtiön hallitus määrittää tytäryhtiöiden
taloudelliset ja pääomitusta koskevat tavoitteet ja
hyväksyy konsernitasoiset periaatteet, jotka ohjaavat
tytäryhtiöiden toimintaa. Tytäryhtiöiden riskipositiot ja
pääomitusraportit yhdistellään konsernitasolla
vuosineljänneksittäin ja raportoidaan Sammon
hallitukselle ja tarkastusvaliokunnalle.

Eri hallintoelinten raportointivastuut konsernitasolla on
esitetty Sampo-konsernin riskienhallinnan
hallintorakenne -kuvassa.
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Tarkastusvaliokunta vastaa hallituksen nimissä Sampo-
konsernin riskienhallinnan periaatteiden ja niihin
liittyvien ohjeistuksien laatimisesta.
Tarkastusvaliokunta varmistaa, että konsernin eri
toiminnot noudattavat kyseisiä ohjeistuksia, valvoo
Sampo-konsernin riskejä ja riskikeskittymiä sekä
valvoo, että riskienhallinta on laadukasta ja kattavaa
konserniyhtiöissä. Tarkastusvaliokunta valvoo myös
riskipolitiikkojen toteuttamista, pääomitusta sekä
riskien ja tuottojen kehittymistä. Vähintään kolme
tarkastusvaliokunnan jäsenistä tulee valita niistä
hallituksen jäsenistä, jotka eivät toimi Sampo-
konsernin johdossa ja jotka ovat riippumattomia
yhtiöstä. Tarkastusvaliokunta kokoontuu
neljännesvuosittain.

Konsernin riskienhallintajohtaja on vastuussa
riskienhallinnan asianmukaisuudesta konsernitasolla.
Riskienhallintajohtajan tehtävänä on valvoa Sampo-
konsernin riskejä kokonaisuutena sekä koordinoida ja
seurata tytäryhtiöiden ja konsernin riskienhallintaa.

If Vahinkovakuutuksen ja Mandatum Lifen hallituksilla
on omien yhtiöidensä ylimpinä päätöksentekijöinä
kokonaisvaltainen vastuu If Vahinkovakuutuksen ja

Mandatum Lifen riskienhallintaprosesseista. Hallitukset
nimittävät If Vahinkovakuutuksen ORSA-komitean ja
Mandatum Lifen riskienhallintakomitean sekä
vastaavat riskienhallintaan liittyvien politiikkojen,
periaatteiden ja ohjeiden muutostarpeiden
tunnistamisesta.

Riskienhallinta If
Vahinkovakuutuksessa

Hallituksien tärkein riskienhallinnan väline on
riskienhallinnan politiikat ja ohjeistukset. Osana
tehtäviään hallitukset hyväksyvät
riskienhallintapolitiikan ja muut riskienhallinnan
dokumentit, saavat riskienhallintajohtajalta ja
toimitusjohtajilta riskiraportteja, osallistuvat
aktiivisesti ennakoivaan riski- ja
vakavaraisuusarviointiin sekä varmistavat, että
riskienhallinta ja -seuranta toimivat asianmukaisesti ja
tehokkaasti. Eri hallintoelinten raportointivastuut If
Vahinkovakuutuksessa on esitetty If
Vahinkovakuutuksen riskienhallinnan hallintorakenne -
kuvassa.

Sampo-kSampo-konsernin riskienhallinnan hallintonsernin riskienhallinnan hallintororakakenneenne
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If Vahinkovakuutuksen riski- ja vakavaraisuuskomitea
(”ORSA-komitea”) avustaa If Vahinkovakuutuksen
toimitusjohtajia täyttämään riskienhallintaprosessiin
liittyvät velvoitteensa. ORSA-komitea seuraa eri
riskienhallinnan komiteoiden, tukitoimintojen ja
linjaorganisaation raportointia. Lisäksi ORSA-komitea
valvoo, että If Vahinkovakuutuksen lyhyen ja pitkän
aikavälin kokonaisriskiprofiili on linjassa riskistrategian
ja vakavaraisuusvaatimusten kanssa.
Riskienvalvontatoiminto on vastuussa
riskienvalvontatoimintojen koordinoinnista hallitusten
ja toimitusjohtajien toimeksiannosta.

Vastuu riskien tunnistamisesta, arvioimisesta,
kontrollista ja hallinnasta on linjaorganisaatioilla.
Keskeisille riskialueille on omat komiteansa ja niiden
vastuulla on valvoa ja kontrolloida, että riskejä
hallinnoidaan hallitusten ohjeistuksia noudattaen. If
Vahinkovakuutuksen eri riskikomiteoilla ei ole
päätöksentekovaltuuksia.

Jokaisen riskialueen politiikka määrittelee rajoitukset
ja limiitit, joiden tehtävänä on varmistaa, että riskitasot
noudattavat aina If Vahinkovakuutuksen
riskienottohalukkuutta ja pääoman riittävyyteen
liittyviä rajoitteita. Komiteoiden tehtävänä on myös
valvoa politiikkojen tehokkuutta ja osallistua niiden
muutoksiin ja päivityksiin tarvittaessa.

Riskikohtaisten komiteoiden lisäksi riskienhallinnan
hallintorakenteeseen kuuluu kaksi muuta komiteaa.
Niiden vastuut on määritelty seuraavasti:

• Eettinen komitea keskustelee ja koordinoi eettisiä
kysymyksiä If Vahinkovakuutuksessa. Komitea antaa
suosituksia eettisissä asioissa ja tekee ehdotuksia

eettistä käyttäytymistä koskevaan politiikkaan
tehtävistä muutoksista. Komitean puheenjohtajan
vastuulla on raportoida eettisistä riskeistä ja muista
komitean käsittelemistä asioista.

• Sisäisen mallin komitean tehtäviä on tunnistaa
mahdollisten mallimuutosten lähteet ja antaa
komitean puheenjohtajalle mielipiteensä siitä, miten
mahdollisia muutoksia on arvioitu ja luokiteltu sekä
muista validointitoimenpiteistä tai sisäisen mallin
kehittämisestä. Näiden tehtävien lisäksi komitea
keskustelee ja analysoi muista komiteoista saatuja
sisäiseen malliin liittyviä tietoja sekä seuraa sisäisen
mallin käyttöä ja kehitystoimenpiteitä.

If Vahinkovakuutuksella on myös Compliance-komitea,
joka toimii neuvoa antavana toimielimenä compliance-
johtajalle compliance-kysymyksissä. Toimielimen
tehtävänä on varmistaa compliance-riskin ja siihen
liittyvien toimenpiteiden kokonaisvaltainen tarkastelu
If Vahinkovakuutuksessa.

Riskienhallinta Mandatum Lifessa

Mandatum Lifen hallitus vastaa riskienhallinnasta ja
sisäisen valvonnan riittävyydestä. Hallitus vahvistaa
vuosittain riskienhallintasuunnitelman,
sijoituspolitiikan ja muut riskienhallinnan ja sisäisen
valvonnan ohjeet.

Mandatum Lifen toimitusjohtajalla on kokonaisvastuu
riskienhallinnan toteuttamisesta hallituksen ohjeiden
mukaisesti. Toimitusjohtaja on kaikkia Mandatum Lifen
riskejä koordinoivan ja valvovan
riskienhallintakomitean puheenjohtaja. Riskit jaetaan

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutukuutuksen riskienhallinnan hallintsen riskienhallinnan hallintororakakenneenne
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pääryhmiin, jotka ovat vakuutusriskit, markkinariskit,
operatiiviset riskit, juridiset ja compliance-riskit sekä
liiketoiminta- ja maineriskit. Jokaisella riskialueella on
oma erikoistunut komiteansa tai yksikkönsä ja oma
vastuuhenkilönsä riskienhallintakomiteassa.

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

Erikseen kuvattujen riskikomiteoiden lisäksi
compliance-riskien ja Baltian tytäryhtiöiden
riskienhallinnan tehtävät on järjestetty seuraavasti:

• Lakiasiat ja compliance -yksikkö hoitaa lain ja
säännösten noudattamiseen liittyviä asioita ja
yksikön johtaja on riskienhallintakomitean jäsen.

• Baltian tytäryhtiöllä on omat riskienhallinnan
menettelytavat. Kaikki suurimmat riskitapahtumat

raportoidaan myös Mandatum Lifen
riskienhallintakomitealle.

• Sisäinen tarkastus varmistaa tarkastussuositusten
avulla riittävien sisäisten kontrollien olemassaolon ja
laatii hallitukselle vuosittain sisäisen tarkastuksen
katsauksen.

MandaMandatum Liftum Lifen riskienhallinnan hallinten riskienhallinnan hallintororakakenneenne
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Liite 2: Riskien määritelmät

VVakakuutusriskituutusriskit

Yleisesti ottaen sekä vakuutusvelkojen kirjanpitoarvo
(vastuuvelka) että niiden taloudellinen arvo riippuvat
(i) tulevien korvauskulujen suuruudesta ja ajoituksesta
liikekulut mukaan lukien sekä (ii) koroista, joita
käytetään näiden korvausten diskonttaamisessa tähän
päivään.

Ensimmäinen ylläolevista tekijöistä on vakuutusriskien
lähde ja toinen tekijä vaikuttaa koko taseen
korkoriskiin.

Vakuutusriski voidaan yleisesti määritellä
arvonmuutoksena, joka johtuu sopimuksellisten
velvoitteiden lopullisten kulujen poikkeamisesta alun
perin arvioiduista velvoitteista. Näin ollen
korvauskulujen hinnoittelu- tai varausolettamien
erotessa toteutuneista kuluista vakuutusriski toteutuu
poikkeamina odotetusta korvauskulujen määrästä tai
vakuutusvelkojen odottamattomana arvon
muutoksena.

Vastuuvelkaan ja vakuutusvelkojen taloudelliseen
arvoon liittyy aina tietty määrä epävarmuutta, sillä ne
perustuvat arvioihin tulevien korvauskulujen
suuruudesta, ajoittumisesta ja toteutumistiheydestä.

Vastuuvelkaan liittyvä epävarmuus on tavallisesti
suurempi uusissa vakuutuslajeissa, joista ei ole vielä
olemassa kattavia niin sanottuja run off -tilastoja, sekä
vakuutuslajeissa, joissa vahingon lopullisen
korvausmenon selviäminen kestää kauan. Esimerkkejä
jälkimmäisistä vakuutuslajeista vahinkovakuutuksessa
ovat lakisääteinen tapaturmavakuutus,
liikennevakuutus sekä vapaaehtoiset vastuu- ja
tapaturmavakuutukset. Lähtökohtaisesti suurin osa
henkivakuutustuotteista sisältää myös jälkimmäisiä
ominaisuuksia. Henkivakuutussopimukset ovat myös
alttiina vakuutuksenottajien käyttäytymisessä
tapahtuville muutoksille, koska vakuutuksenottajat
voivat muuttaa maksamiensa preemioiden
maksuintensiteettiä tai päättää olemassa olevan
sopimuksensa.

Vahinkovakuutustoiminnan riskit

Vahinkovakuutusriskit jaetaan usein vakuutusmaksu- ja
katastrofiriskeihin sekä vastuuvelkariskeihin, jotta
erotetaan voimassa oleviin sopimuksiin liittyviin
tuleviin vahinkoihin ja jo sattuneisiin vahinkoihin
liittyvät riskit. Vahinkovakuutusriskien jakautumista on
havainnollistettu kuvassa Vahinkovakuutustoiminnan
riskit.
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Vakuutusmaksu- ja katastrofiriski

Vakuutusmaksuriski liittyy tuleviin korvauksiin ja se
aiheutuu vahinkotapahtumista, jotka eivät ole
tapahtuneet tilinpäätöshetkeen mennessä. Toteutuvien
vahinkotapahtumien toteutumistiheydessä,
suuruudessa ja ajoituksessa voi olla eroja ennakoituihin
verrattuna ja siten korvausten määrä voi erota
ennakoiduista korvausten määrästä. Näiden
seurauksena tulevat korvauskulut ylittävät ennakoidun
tason, mistä aiheutuu tappioita tai epäedullisia
muutoksia vakuutusvelkojen arvoissa.

Katastrofiriski voidaan nähdä vakuutusmaksuriskin
äärimmäisenä toteutumana. Se on riski harvoin
sattuvista, vaikutuksiltaan vakavista tai
poikkeuksellisista tapahtumista, joita ovat esimerkiksi
luonnonkatastrofit, joiden hinnoittelu ja oletukset
varauksia tehtäessä sisältävät merkittävää
epävarmuutta. Tällaiset tapahtumat voivat johtaa
siihen, että toteutuneet korvaukset poikkeavat
merkittävästi odotetuista kokonaiskorvauksista, jonka

seurauksena syntyy tappioita tai epäedullisia
muutoksia vakuutusvelkojen arvossa.

Vastuuvelkariski

Vastuuvelkariski liittyy jo tapahtuneisiin vahinkoihin, ja
on seurausta tilinpäätöspäivänä tai tätä ennen
tapahtuneista vahingoista. Lopullinen korvauskulujen
suuruus, toistumistiheys ja maksuajankohdat voivat
erota etukäteen oletetuista. Näiden seurauksena
vastuuvelat eivät ole riittäviä kattamaan jo sattuneiden
vahinkojen korvauskuluja ja siitä on seurauksena
tappioita tai epäedullisia muutoksia vakuutusvelkojen
arvoissa.

MuuttamisriskiMuuttamisriski sisältyy vastuuvelkariskiin ja se voidaan
määritellä riskinä tappiosta tai epäsuotuisina
muutoksina vakuutus- tai jälleenvakuutusvelkojen
arvossa, joka johtuu eläkevarausten
muutosintensiteetin tason, trendin tai volatiliteetin
muuttumisesta. Muutosintensiteetin vaihtelun syynä
voivat olla lainsäädännön muutokset tai vakuutetun
terveydentilan muutokset.

VVahinkahinkoovvakakuutusuutusttoiminnan riskitoiminnan riskit
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Henkivakuutustoiminnan riskit

Henkivakuutusvelkojen arvo on herkkä sekä
vastuunvalintariskeille että korkoriskille.

Vastuunvalintariskit sisältävät biometrisiä riskejä,
vakuutuksenottajien käyttäytymiseen liittyviä riskejä ja
kustannusriskejä kuvassa Henkivakuutustoiminnan
riskit esitetyn mukaisesti.

Biometriset riskit

Biometriset riskit ovat riski siitä, että yhtiön olisi
maksettava enemmän kuolemantapaus-,
työkyvyttömyys- tai sairauskulukorvauksia kuin
odotettiin, tai että eläkevakuutuksissa eläkkeitä on
maksettava vakuutetuille pidempään
(pitkäikäisyysriski) kuin yhtiö ennakoi vakuutusten
alkuperäisellä hinnoitteluhetkellä.

Henkivakuutustoiminnassa, kuten
vahinkovakuutustoiminnassakin, katastrofitapahtumat
sisältävät sekä harvinaisia yksittäisiä tapahtumia tai

tapahtumaketjuja, yleensä lyhyen ajanjakson aikana,
että vieläkin harvemmin pitkäkestoisia tapahtumia.
Katastrofiriski, eli toisin sanoen biometrisen riskin
ääritapaus toteutuu, kun yksittäinen suuren
kokoluokan tapahtuma johtaa merkittävään
eroavaisuuteen korvausten määrässä verrattuna
odotettuun.

HenkivHenkivakakuutusuutusttoiminnan riskitoiminnan riskit
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Vakuutuksenottajien
käyttäytymiseen liittyvät riskit ja
kustannusriski

Käyttäytymisriskit syntyvät vakuutuksenottajien
käyttäytymiseen liittyvästä epävarmuudesta.
Vakuutuksenottajilla on oikeus lopettaa
vakuutusmaksujen maksaminen (raukeamisriski) ja
heillä saattaa olla mahdollisuus lopettaa
vakuutussopimus ennenaikaisesti (takaisinostoriski).

Yhtiö on altistunut lisäksi kustannusriskille, joka syntyy
silloin, kun aiheutuneiden kustannusten ajoitus ja/tai
määrä eroavat hinnoittelun hetkellä odotetusta. Tämän

seurauksena alun perin oletetut kuormitukset eivät
välttämättä riitä kattamaan toteutuneita kuluja.

Vastuuvelan diskonttauskorkoon
liittyvä riski

Vastuuvelan diskonttauskorkoon liittyvä riski on
merkittävin vastuuvelan riittävyyteen liittyvä riski.
Sopimuksiin sisältyvä laskuperustekorko on päätetty
koko sopimusajalle. Tämän johdosta markkinakorkojen
ja odotettujen sijoitustuottojen laskiessa saatetaan
joutua tilanteeseen, jossa vastuuvelkaa on
täydennettävä.
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SijoitusportfSijoitusportfolion markkinariskitolion markkinariskit

Markkinariskeillä viitataan yleisesti rahoitusvarojen ja -
velkojen markkina-arvojen sekä vakuutusvelkojen
markkinaehtoisten arvojen muutosten aiheuttamiin
vaihteluihin yhtiön tuloksessa ja pääomassa.

Lisäksi markkinariski sisältää myös riskin heikentyvästä
markkinalikviditeetistä, joka ilmenee kasvavana osto-
ja myyntinoteerausten erona, ja riskin
odottamattomista muutoksista saamisten
takaisinmaksuaikataulujen suhteen. Molemmissa
tapauksissa sijoitusportfolioiden
rahoitusinstrumenttien markkina-arvot voivat muuttua.

Korkojen, valuuttakurssien ja inflaation sekä
luottoriskimarginaalien ja osakkeiden hintojen yleisten

trendien muutosten aiheuttamat riskit voidaan
määritellä yleisikyleisiksi markkinarisksi markkinariskeikeiksisi ja niitä hallitaan
allokaatiolimiiteillä ja muilla riskilimiiteillä.

LiikkLiikkeeseenlaskijakeeseenlaskijakohtaisella markkinariskilläohtaisella markkinariskillä
tarkoitetaan riskiä, joka kohdistuu yksittäisen
liikkeeseenlaskijan velka- ja osakeinstrumentteihin ja
tätä riskiä voidaan hallita liikkeeseenlaskijakohtaisilla
limiiteillä.

Korko- ja valuuttariskit

Korkoihin, inflaatioon, inflaatio-odotuksiin sekä
valuuttakursseihin vaikuttavat useat ulkoiset
muutostekijät. Kyseisiä tekijöitä kuvataan Korko- ja
valuuttariskit -kuvassa.

Valuuttariski voidaan jakaa transaktioriskiin ja
translaatioriskiin. Transaktioriskillä tarkoitetaan
valuuttariskiä, joka syntyy liiketoiminnan ja sijoitusten
sopimuspohjaisista ulkomaanvaluutan määräisistä
kassavirroista ja valuuttakaupoista. Translaatioriskillä

tarkoitetaan valuuttariskiä, joka voi realisoitua kun
perusvaluutassa esitettyjä tase-arvoja tai tunnuslukuja
kuten pääomavaadetta muunnetaan toiseen
valuuttaan.

KKorkorko- ja vo- ja valuuttariskitaluuttariskit
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Osake- ja spread-riskit

Sampo-konserni altistuu osakkeiden hintojen ja
luottomarginaalien muutoksista aiheutuville
hintariskeille korko- ja osakesijoitustensa kautta kuvan

Osake- ja spread-riskit havainnollistuksen mukaisesti.
Osakkeiden hintojen ja luottomarginaalien muutoksiin
vaikuttavat yleiset markkinatrendit sekä yksittäiseen
liikkeeseenlaskijaan tai liikkeeseenlaskuun liittyvät
riskitekijät.

OsakOsake- ja spre- ja spread-riskitead-riskit
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VVasastapuoliriskittapuoliriskit

Luottoriski koostuu määritelmällisesti luottotappio-,
spread- ja toimitusriskeistä. Luottotappioriski viittaa
tappioihin, jotka aiheutuvat sopimusvastapuolten
(vastapuoliriski) tai velallisten (liikkeeseenlaskijariski)
toteutuneesta maksukyvyttömyydestä.

Vastapuoliriskin tapauksessa lopullinen tappio riippuu
johdannais- tai jälleenvakuutussopimuksen
positiivisesta markkina-arvosta
maksukyvyttömyyshetkellä sekä palautusosuudesta,
johon vaikuttaa vakuuksien määrä.

Liikkeeseenlaskijariskin toteutuessa lopullisen tappion
määrä riippuu tehdyn arvopaperisijoituksen tai
talletuksen koosta maksukyvyttömyyshetkellä ja sitä
pienentävästä palautusosuudesta.

Spread-riski viittaa tappioihin, jotka aiheutuvat
velkainstrumenttien ja luottojohdannaisten

luottoriskispreadien muutoksista. Luottoriskispreadit
muuttuvat, kun markkinoiden käsitys
maksukyvyttömyyksien todennäköisyyksistä muuttuu.
Pohjimmiltaan luottoriskispread on luottotappioriskin
markkinahinta, joka on hinnoiteltu velkainstrumentin
markkina-arvoon. Näin ollen velkainstrumentin arvon
tulisi laskea ennen kuin maksukyvyttömyys toteutuu.
Näiden ominaisuuksien johdosta spread-riski, sisältäen
myös velkainstrumentteihin liittyvän
luottotappioriskin, luokitellaan Sampo-konsernissa
osaksi sijoitussalkun markkinariskejä.

Toimitusriski realisoituu, kun sopimuksen toinen
vastapuoli epäonnistuu sopimuksen mukaisen
velvoitteensa toimittamisessa ajallaan. Toimitusriski
voi liittyä maksukyvyttömyydestä aiheutuvaan
tappioon toimitushetkellä tai siihen, että
sopimusosapuolet toimittavat sopimuksen mukaiset
velvoitteensa eriaikaisesti. Sampo-konsernin yhtiöiden
käyttämät keskitetyt toimitus- ja selvitysjärjestelmät
pienentävät toimitusriskiä tehokkaasti.

VVasastapuoliriskittapuoliriskit
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ALM-riskitALM-riskit

Yhtiö altistuu ALM-riskille (Asset and Liability
Management -riskille) kun markkinamuuttujissa (korot,
inflaatio ja valuuttakurssit) tapahtuvat muutokset
vaikuttavat sijoitusten ja johdannaisten arvoon
erisuuruisesti, kuin mitä ne vaikuttavat
vakuutusvelkojen markkinaehtoiseen arvoon. On
huomioitava, että vakuutusvelkojen kassavirrat ovat
mallinnettuja estimaatteja ja näin ollen niiden
ajoitukseen ja määrään liittyy epävarmuutta. Tämä
epävarmuus on keskeinen osa ALM-riskiä. Korkoriski

määriteltiin aiemmin markkinariskien yhteydessä ja
siten tässä osiossa määritellään vain likviditeettiriski.

Likviditeettiriskit

Likviditeettiriski on riski siitä, että konserniyhtiöt eivät
pysty harjoittamaan strategiansa mukaista normaalia
liiketoimintaa tai äärimmäisissä tapauksissa eivät pysty
suoriutumaan erääntyvistä maksuvelvoitteistaan
määräajassa johtuen saatavissa olevien likvidien
varojen puutteesta tai esteistä päästä tarvittaville
markkinoille.

Likviditeettiriskin lähteet Sampo-konsernissa ovat
luonteeltaan joko sisäisiä tai ulkoisia. Mikäli yhtiön

luottokelpoisuus laskee tai yhtiön kyky rahoittaa
toimintaansa vaikuttaa muutoin uhatulta, sen kyky

LikLikviditviditeettiriskiteettiriskit
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rahoituksen hankkimiseen, jälleenvakuutussuojan
ostamiseen tai rahoitusjohdannaisten solmimiseen
kohtuulliseen hintaan vaarantuu. Tämän lisäksi
vakuutuksenottajat eivät välttämättä ole halukkaita
uusimaan vakuutussopimuksiaan johtuen yhtiön
taloudellisista haasteista tai maineeseen liittyvistä

tekijöistä. Jos nämä sisäisistä tekijöistä johtuvat riskit
toteutuvat markkinoiden yleisen epävarmuustilan
vallitessa, jolloin myös sijoitusvarallisuuden myynti ja
velkojen jälleenrahoitus on vaikeaa, voi riittävän
likviditeetin ylläpito olla haastavaa.
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OperOperaatiiviset riskittiiviset riskit

Operatiivisella riskillä tarkoitetaan tappioriskiä, joka
aiheutuu riittämättömistä tai epäonnistuneista
prosesseista tai järjestelmistä, henkilöstöstä tai
ulkoisista tapahtumista. Operatiiviset riskit sisältävät
compliance-riskit, mutta ne eivät sisällä strategisista
päätöksistä aiheutuvia riskejä. Nämä riskit voivat
toteutua esimerkiksi seuraavista syistä:

• Sisäiset väärinkäytökset
• Ulkoiset väärinkäytökset
• Riittämätön henkilöstöhallinto
• Riittämättömät toimintapolitiikat asiakkaisiin,

tuotteisiin tai liiketoimintoihin liittyen
• Vahingot fyysiselle omaisuudelle
• Toimintojen keskeytyminen ja järjestelmävirheet
• Virheet toimintaprosesseissa.

Toteutuneet operatiiviset riskit voivat aiheuttaa
negatiivisia tulosvaikutuksia johtuen ylimääräisistä
kuluista tai tuottomenetyksistä. Pitkällä aikavälillä
operatiiviset riskit voivat johtaa maineen
menettämiseen ja lopulta asiakkaiden menettämiseen,
mikä vaarantaa yhtiön kyvyn toteuttaa liiketoimiaan
strategiansa mukaisesti.

Compliance-riskillä tarkoitetaan oikeudellisiin tai
hallinnollisiin seuraamuksiin, taloudellisiin tappioihin
tai maineen menettämiseen liittyviä riskejä, jotka ovat
seurausta siitä, että yhtiö on jättänyt noudattamatta
sen toimintaan sovellettavia lakeja, asetuksia tai muita
hallinnollisia määräyksiä. Compliance-riski voidaan
yleensä kohdentaa sisäisiin rikkomuksiin tai
laiminlyönteihin ja siten se voidaan nähdä osana
operatiivisia riskejä.

OperOperaatiiviset riskittiiviset riskit
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Liite 3: Sijoitusportfolion hallinnan periaatteet

Sijoituksia (lukuun ottamatta Mandatum Lifen
sijoitussidonnaisiin sopimuksiin liittyviä sijoituksia)
hallitaan noudattaen tytäryhtiöiden sijoituspolitiikkoja,
joiden perustana ovat vakuutusvelkojen ominaisuudet
ja vakavaraisuus.

Liikekirjanpidossa sijoitussalkkujen sisältö
raportoidaan käyttäen sijoitusten käypiä arvoja. Nämä
käyvät arvot määritetään joko suorien
markkinanoteerauksien perusteella tai käyttämällä
erilaisia arvostusmalleja. Lisätietoa sijoitusvarojen
arvostusperiaatteista on esitetty Sampo-konsernin
tilinpäätöksen liitteessä 17. Solvenssi II:n mukaiset
arvostusmenetelmät eroavat muutaman pienen
yksityiskohdan osalta IFRS:n arvostusmenetelmistä.
Liitteessä 4 on käsitelty Solvenssi II:n mukaiset
arvostusperiaatteet.

Sampo-konsernin sijoitusjohtaja vastaa
sijoitustoiminnan toteutuksesta konserniyhtiöiden
laatimien ja konserniyhtiöiden hallitusten hyväksymien
sijoituspolitiikkojen asettamien rajoitteiden puitteissa.
Vakuutustoimintaa harjoittavilla tytäryhtiöillä ja
emoyhtiöllä on sijoitusten hallinnassa käytössään
konsernin yhteinen infrastruktuuri sekä tulos- ja
riskiraportointi, mikä mahdollistaa samanaikaisen
yhtiö- ja konsernitasoisen raportoinnin. Kyseisistä
tekijöistä syntyy kustannustehokkuutta
sijoitustoiminnassa, jonka lisäksi ne mahdollistavat
konserni-tasoisen portfolioiden seurannan.

Sampo-konserni tuntee hyvin pohjoismaiset markkinat
ja sijoituskohteet, joten konsernin suorat sijoitukset
tehdään pääasiassa pohjoismaisiin arvopapereihin.
Mandatum Lifen suorat sijoitukset ovat pääosin
euromääräisiä ja kohdistuvat Suomessa ja valikoidusti
muissa maissa sijaitseviin yrityksiin. If
Vahinkovakuutuksen suorista sijoituksista puolestaan
pääosa kohdistuu muihin Pohjoismaihin ja sijoitukset
tehdään vastaavissa valuutoissa. Riskikeskittymiä
hallitaan ennakoivasti valitsemalla yhtiöihin eri
sijoituskohteita. Keskittymäriskiä hallitaan myös
limiittirakenteilla.

Suorien sijoitusSuorien sijoitustten osaken osake- jae- ja
sprspread-riskien hallintaead-riskien hallinta

Sampo-konsernissa yksittäiset suorat korko- ja
osakesijoituset tehdään ensisijaisesti perustuen
yksittäisten osakkeiden ja joukkovelkakirjojen valintaan
ja toissijaisesti toimiala- ja sijoitusluokkakohtaisiin
allokaatiopäätöksiin. Tällä sijoitustyylillä varmistetaan,
että sijoitussalkku sisältää riski-tuottosuhteen
näkökulmasta perusteellisesti analysoituja sijoituksia,

vaikkakin sen johdosta sijoitussalkku ei ole välttämättä
niin hajautettu kuin rahoitus- tai portfolioteoriassa
suositeltaisiin.

Päätöksenteon, limiittijärjestelmän ja seurannan
keskeisimmät vaiheet ovat seuraavat:

1. Mahdolliset sijoitukset analysoidaan
perusteellisesti. Liikkeeseenlaskijan
luottokelpoisuus ja tulevaisuuden näkymät
arvioidaan yhdessä instrumentteihin liittyvien
vakuuksien ja rakenteellisten, ehtoihin liittyvien
yksityiskohtien kanssa. Vaikka ulkopuolisia
luottoluokituslaitosten antamia luottoluokituksia ja
analyytikkojen näkemyksiä käytetään sisäisen
arvioinnin tukena, Sampo-konsernissa sisäisesti
tehty arvio on aina tärkein päätöksentekoon
vaikuttava tekijä.

2. Sijoitustransaktioiden tulee olla toteutettavissa
lyhyellä varoitusajalla tilaisuuden ilmaannuttua.
Tämä luo painetta toimivaltuuksiin,
luottolimiittirakenteisiin ja toimintatapoihin, joiden
tulee olla samanaikaisesti (i) tarpeeksi joustavia
nopean päätöksenteon mahdollistamiseksi
instrumenttityypistä riippumatta, (ii) hyvin
rakennettuja, jotta voidaan varmistua siitä, että
sijoitusvaihtoehtojen arviointi suoritetaan
huolellisesti huomioiden kaikki sijoitustyypille
ominaiset piirteet ja riskit, ja (iii) näiden tulee
rajoittaa yksittäisiä yhtiöitä koskevien riskien
enimmäismäärä siten, että se on tasapainossa
riskinottohalukkuuden kanssa.

3. Yksittäisiä yhtiöitä ja tuotteita koskevia
luottoriskien kokonaismääriä seurataan
säännöllisesti tytäryhtiö- ja konsernitasolla ei-
toivottujen keskittymien tunnistamiseksi.
Luottoriskiasemat raportoidaan esimerkiksi
toimialoittain ja omaisuuslajeittain ja
korkosijoitusten osalta luottoluokituksittain.

Epäsuorien sijoitusEpäsuorien sijoitustten hallintaen hallinta

Pohjoismaiden ulkopuolelle tehtävät arvopaperi-,
rahasto- ja muut sijoitukset toteutetaan pääasiassa
kolmansien osapuolien hallinnoimien sijoitusten
kautta. Nämä sijoitukset ovat ensisijaisesti taktisen
sijoitusallokaation työkaluja tavoiteltaessa tuottoja ja
toissijaisesti työkaluja hajautuksen lisäämiseksi.

Sampo-konsernin sijoitusyksikössä samat henkilöt
valitsevat molempien tytäryhtiöiden ulkoiset
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omaisuudenhoitajat ja niiden hallinnoimat sijoitukset.
Nämä sijoitukset on allokoitu pääosin Pohjoismaiden
ulkopuolelle. Tästä johtuen tunnistamattomien tai ei-
toivottujen keskittymien riski on hyvin pieni.

Sampo-konsernilla ei ole arvopaperistettuja
omaisuusvakuudellisia arvopapereita portfolioissaan.

SijoitusSijoitusttoiminnan voiminnan valvalvontaonta

Markkinariskien valvonta on eriytetty salkunhoidosta
kahdella tavalla. Ensinnäkin sijoitusyksiköstä
riippumattomat henkilöt valmistelevat sijoituspolitiikan
hallituksen hyväksyttäväksi. Toiseksi Middle Office -
toiminnot, jotka myös ovat riippumattomia
sijoitusyksiköstä, mittaavat sijoitustoiminnan riskejä ja
tuloksellisuutta sekä valvovat sijoituspolitiikoissa
määriteltyjen limiittien noudattamista päivätasolla.

If Vahinkovakuutuksen sijoituskomitea ja Mandatum
Lifen tasehallintakomiteat valvovat yhtiöidensä
markkinariskejä ja näihin liittyviä limiittejä vähintään
kuukausittain ja vastaavat sijoitustoiminnan
valvonnasta näissä yhtiöissä.

If Vahinkovakuutuksen sijoituskomitea vastaa sijoitus-
ja katepolitiikkojen toteuttamisen ja noudattamisen
valvonnasta. Komitea myös arvioi ja ehdottaa
muutoksia politiikkoihin. Komitean puheenjohtaja
vastaa mahdollisten poikkeamien raportoinnista ja
muista komitean käsittelemistä asioista.

Mandatum Lifella on kaksi tasehallintakomiteaa, joista
toinen keskittyy eriytettyyn ryhmäeläkekantaan
liittyvään taseeseen ja toinen muuhun Mandatum Lifen
laskuperustekorkoiseen kantaan liittyvään taseeseen.
Tasehallintakomiteat valvovat, että sijoitustoimintaa
hoidetaan hallituksen hyväksymässä sijoituspolitiikassa
määritettyjen limiittien puitteissa ja valvovat
likviditeetin, kannattavuuden ja
vakavaraisuuspääomien riittävyyttä suhteessa taseen
riskeihin. Tasehallintakomiteat valmistelevat
hallitukselle ehdotuksen sijoituspolitiikasta ja
raportoivat hallitukselle.

Konsernin tarkastusvaliokunta valvoo markkinariskien
sekä keskittymien kokonaismäärää Sampo-konsernin
tasolla vähintään neljännesvuosittain. Mikäli
tarpeellista, keskittymäriskejä hallitaan rajoittamalla
konsernitasolla riskinottoa esimerkiksi toimialoittain tai
yksittäisten liikkeeseenlaskijoiden suhteen.
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Liite 4: Vakavaraisuuslaskennassa sovellettavat
arvostusmenetelmät

Sampo-ryhmän Solvenssi II -tase on johdettu Sammon
konsolidoidusta IFRS-tilinpäätöksestä, joka on oikaistu
Solvenssi II -sääntelyn mukaiseksi. IFRS-tilinpäätöksen
laatimisperiaatteet Yhteenveto merkittävistä
tilinpäätöksen laatimisperiaatteista esitetään Sampo-
konsernin vuosikertomuksessa kohdassa tilinpäätös/
tilinpäätöksen liitetiedot.

IFRS-lukuihin ei ole tarvetta tehdä merkittäviä
oikaisuja Solvenssi II -laskennassa. Suurin osa Sampo-
konsernin rahoitusvaroista arvostetaan käypään
arvoon markkina-arvoihin perustuen IFRS-
tilinpäätöksessä. Vaihtoehtoisia arvostusmenetelmiä ei
juurikaan käytetä. Rahoitusvelkojen ja kiinteistöjen
käypä arvo esitetään tilinpäätöksen liitetiedoissa.

Käypien arvojen määrittäminen esitetään Sampo-
konsernin vuosikertomuksessa kohdassa Yhteenveto
merkittävistä tilinpäätöksen laatimisperiaatteista/
Käypä arvo ja sijoituskiinteistöt sekä liitetiedoissa
Käyvät arvot ja Käypien arvojen määritys ja hierarkia.

Sammon konsolidoidun IFRS-tilinpäätöksen luvut on
esitetty vertailutarkoituksessa Solvenssi II -taseen
rakenteen mukaisesti alla olevassa Solvenssi II oikaisut,
31.12.2016 -taulukossa. Ainoastaan keskeisimmät
pääerät on eritelty taulukossa ja valuuttana on
käytetty konsernin raportointivaluuttaa euroa.
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VVararaat, Milj. €t, Milj. € IFRS*IFRS* SolvSolvensenssi IIsi II OikOikaisuaisu

LiikLiikearvearvoo, aineett, aineettomaomat ht hyyödykködykkeet ja veet ja vakakuutusuutusttenen
akaktivtivoidut hankintamenotoidut hankintamenot 825825 -- -825-825

LaskLaskennalliset vennalliset vererosaamisetosaamiset 3434 1010 -24-24

Aineelliset kAineelliset kääyttyttöomaisuushöomaisuushyyödykködykkeeteet 2020 2121 11

SijoitukSijoitukset (muut kset (muut kuin sijoitusuin sijoitussidonnaiset)sidonnaiset) 32 61032 610 32 50932 509 -101-101

Sijoituskiinteistöt 86 134 48

Omistukset sidosyrityksissä 8 126 7 977 -149

Osakkeet 2 179 2 179 -

Joukkovelkakirjalainat 13 251 13 251 -

Sijoitusrahastot 1 982 1 982 -

Johdannaiset 45 45 -

Talletukset, pois lukien käteiset varat 22 22 -

Sijoitussidonnaisten sopimusten katteena olevat varat 6 362 6 362 -

Kiinnelainat ja muut lainat 557 557 -

JälleenJälleenvvakakuutusuutussopimuksopimuksissista oleta olevvaat saamisett saamiset 236236 212212 -24-24

Vahinkovakuutus ja vahinkovakuutuksen kaltainen
sairausvakuutus

236 209 -27

Henkivakuutus ja henkivakuutuksen kaltainen
sairausvakuutus, ilman sairaus- ja sijoitussidonnaista
vakuutusta

- 3 3

VVakakuutusuutussaamiset ja saamiset vsaamiset ja saamiset vakakuutusedusuutusedustajiltatajilta 1 2221 222 333333 -889-889

Saamiset jälleenSaamiset jälleenvvakakuutusuutusttoiminnasoiminnastata 1515 1515 00

Muut saamiset (mMuut saamiset (myyyntisaamiset, ei vyntisaamiset, ei vakakuutusuutussaamiset)saamiset) 188188 7070 -118-118

KKäätteiset veiset vararaatt 2 5492 549 2 5492 549 --

Muut vMuut vararaat, joita ei ole esitt, joita ei ole esitetty edelläetty edellä 258258 125125 -133-133

VVararaat yhtt yhteensäeensä 37 95537 955 35 84435 844 -2 111-2 111

VVelaelat, Milj. €t, Milj. € IFRSIFRS SolvSolvensenssi IIsi II OikOikaisuaisu

Vastuuvelka – vahinkovakuutus 7 212 5 879 -1 333

Vastuuvelka – henkivakuutus 6 927 6 912 -15

Vastuuvelka – sijoitussidonnaiset sopimukset 6 361 5 911 -450

Muut varaukset kuin vastuuvelka ja eläkevelvoitteet 114 114 -

Laskennalliset verovelat 532 475 -57

Johdannaiset 81 81 -

Muut rahoitusvelat kuin velat luottolaitoksille 3 548 3 548 -

Vakuutusvelat ja velat vakuutusedustajille 219 219 -

Jälleenvakuutusvelat 36 35 0

Velat (Myyntivelat – ei vakuutusvelat) 439 321 -118

Etuoikeudeltaan huonommat velat 219 230 11

Muut velat, joita ei ole esitetty muualla 333 209 -124

VVelaelat yhtt yhteensäeensä 26 02126 021 23 93523 935 -2 086-2 086

YYlijäämä, jonklijäämä, jonka va verrerran van vararaat ot ovvaat vt velkelkoja suuroja suuremmaemmatt 11 93411 934 11 91011 910 -24-24

* IFRS-tilinpäätöksessä Sammon rahoitusvarat koostuvat oman ja vieraan pääoman ehtoisista myytävissä olevista ja käypään
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavista rahoitusvälineistä, johdannaisista sekä lainoista ja saamisista. IFRS-tilinpäätöksen
rahoitusvelat koostuvat johdannaisista ja muista veloista, esimerkiksi etuoikeudeltaan huonommista veloista ja muista liikkeelle
lasketuista velkainstrumenteista.

Solvenssi II -taseen mukaisesti ryhmän ylijäämä, jonka
verran varat ovat velkoja suuremmat, oli 24 miljoonaa

euroa pienempi kuin vastaava IFRS:n mukainen
ylijäämä 31.12.2016. Varoissa keskeisimmät erot

SolvSolvensenssi II -oiksi II -oikaisutaisut
31.12.2016
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aiheutuvat aineettomien hyödykkeiden käsittelystä
sekä tulevien erääntymättömien
vakuutusmaksusaamisten sisällyttämisestä
vastuuvelkaan varojen sijasta. Veloissa vastuuvelkaan
liittyy olennaisia eroja, jotka johtuvat tiettyjen erien
erilaisesta luokittelusta ja arvostusperiaatteista.
Kyseisiä eroja käsitellään seuraavissa kappaleissa.

VVararaatt

Ryhmän Solvenssi II -taseessa liikearvo, aineettomat
hyödykkeet ja vakuutusten aktivoidut hankintamenot
arvostetaan nollaan.

Vaikka laskennallisten verosaamisten ja -velkojen
taseeseen merkitseminen on yhdenmukainen IFRS-
tilinpäätöksen kanssa, Solvenssi II -oikaisut vaikuttavat
Solvenssi II tasearvoihin ja aiheuttavat muutoksia
laskennallisiin veroihin. Eroavuudet laskennallisten
verojen käsittelyssä aiheutuvat pääsääntöisesti
tiettyjen varojen (aineettomat hyödykkeet jne.)
eliminoinnista sekä eroista vastuuvelan laskennassa.

Vuoden 2016 osalta Sampo kirjasi konsolidoidussa
tilinpäätöksessään laskennallisia verosaamisia 34
miljoonaa euroa ja laskennallisia verovelkoja 532
miljoonaa euroa. Solvenssi II:n mukaisten
arvostusoikaisujen seurauksena laskennalliset
verosaamiset laskivat 24 miljoonalla eurolla (Solvenssi
II:n mukaiset laskennalliset verosaamiset olivat 10
miljoonaa euroa) ja laskennalliset verovelat laskivat 57
miljoonalla eurolla (Solvenssi II:n mukaiset
laskennalliset verovelat olivat 475 miljoonaa euroa).

Solvenssi II ei aiheuta muutoksia Sammon
sijoitusomaisuuden kirjanpitoarvoihin kiinteistöjä
lukuun ottamatta. Solvenssi II -taseessa
sijoituskiinteistöt arvostetaan käypään arvoon, mikä
kasvattaa sijoituskiinteistöjen arvoa 48 miljoonalla
eurolla.

Kiinne- ja muut lainat arvostetaan jaksotettuun
hankintamenoon, mikä ei ole yhdenmukaista
rahoitusvarojen käsittelyn kanssa Solvenssi II:ssa.
Sampo tulkitsee IFRS:n arvon olevan kuitenkin pääosin
verrannollinen lainojen käyvän arvon kanssa.

Omistusyhteysyritykset raportoidaan Sammon
konsolidoidussa Solvenssi II -taseessa käyttäen
mukautettua pääomaosuusmenetelmää tai, soveltuvin
osin, IFRS:n pääomaosuusmenetelmää Topdanmark
pois lukien. Omistusyhteysyrityksillä tarkoitetaan
sijoituksia, joissa Sampo-ryhmällä on joko suoraan tai
epäsuorasti merkittävä vaikutusvalta, mikä yleensä
toteutuu tilanteessa, jossa osakkeiden omistusosuus
tai äänivalta on vähintään 20 prosenttia kaikista
yrityksen osakkeista. Topdanmarkin kirjanpitoarvo
vähennetään konsernin konsolidoidusta taseesta ja
korvataan sen sijaan konsernin osuudella

Topdanmarkin Solvenssi II:n mukaisesta omasta
varallisuudesta. Sampo-ryhmän osuus Topdanmarkin
omasta varallisuudesta on 247 miljoonaa euroa. Tämä
vastaa Solvenssi II -direktiivin 233 artiklan mukaista
arvoa, joka on se suhteellinen osuus Topdanmarkin
omasta varallisuudesta, mikä hyväksytään sen
vakavaraisuuspääomavaateen (SCR) katteeksi.

Jälleenvakuutussaamiset ovat jälleenvakuuttajan osuus
vastuuvelan parhaasta estimaatista vähennettynä
arvioidulla vastapuolen maksukyvyttömyydellä.
Kyseiset arvot lasketaan yhdenmukaisesti vastuuvelkaa
koskevan Solvenssi II -sääntelyn kanssa.

Solvenssi II -vastuuvelassa tulee ottaa huomioon kaikki
sisään tulevat ja ulos menevät kassavirrat. Näin ollen
voimassa olevien vakuutussopimusten tulevista
vakuutusmaksuista se osuus, joka ei ole vielä
erääntynyt, on osa vakuutusmaksuvastuuseen
sisältyvää parasta estimaattia, eikä
vakuutusmaksusaamisia kuten IFRS-tilinpäätöksessä.
Vakuutusmaksusaamisista luokitellaan 889 miljoonaa
euroa vakuutusmaksuvastuuseen. Solvenssi II -
taseessa oleviin vakuutussaamisiin sisältyvät
ainoastaan erääntyvät saamiset vakuutuksenottajilta,
vakuutusyhtiöiltä sekä muut vakuutusliiketoimintaan
liittyvät saamiset.

Muiden saamisten (myyntisaamisten, ei
vakuutussaamisten) oikaisu liittyy Suomen
täysomavastuisen potilasvakuutuksen saamisiin.
Kyseisiä saamisia käsitellään Solvenssi II:ssa
vastuuvelkaan sisältyvää parasta estimaattia koskevin
säännöin, kun taas Sampo-konsernin konsolidoidussa
tilinpäätöksessä täysomavastuiseen
potilasvakuutukseen liittyvät saamiset kirjataan muihin
varoihin tai velkoihin. 118 miljoonan euron saamiset
luokitellaan uudelleen muista saamisista
vakuutussitoumuksiksi.

SolvSolvensenssi II:n muksi II:n mukainen Ifainen If
VVahinkahinkoovvakakuutukuutuksen vsen vasastuuvtuuvelkelkaa

Solvenssi II:ssa vastuuvelan arvo vastaa parhaan
estimaatin ja riskimarginaalin summaa. Vastuuvelan
laskenta Solvenssi II:n mukaan kuvataan seuraavissa
kappaleissa.

Paras estimaatti

Paras estimaatti vastaa tulevien kassavirtojen
todennäköisyydellä painotettua keskiarvoa, jossa
otetaan huomioon rahan aika-arvo ja käytetään
Euroopan vakuutus- ja
lisäeläkeviranomaisen (EIOPA) julkaisemaa riskitöntä
korkokäyrää. Paras estimaatti lasketaan
bruttoperiaatteella vähentämättä
jälleenvakuutussopimuksiin liittyviä saamisia ja
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nettoperiaatteella laskemalla erikseen vähennettävä
osuus, joka vastaa jälleenvakuutussopimuksiin liittyviä
saamisia.

Parhaan estimaatin laskennassa käytetyt
kassavirtaennusteet sisältävät kaikki korvaukset, jotka
tullaan maksamaan vakuutuksenottajille ja edunsaajille
sekä maksut ulkopuolisista palveluista rakentajille,
korjaamoille jne. sekä odotetut saamiset
jälleenvakuutussopimuksista. Palautukset ja saadut
maksut lunastuksista sekä regressisaamisista otetaan
huomioon. Vakuutusmaksuvastuun kassavirrat
sisältävät tulevat vakuutusmaksut olemassa olevista
sopimuksista, silloin kun niillä on olennainen vaikutus
lopputulokseen.

Laskuperustekorollisten korvausvastuiden
kehittyminen otetaan huomioon epäsuorasti, sillä ne
sisältyvät korvausten historiadataan ja allokoidaan
kullekin vahingolle. Toteutuneiden vahinkojen
korvauskäsittelykulut otetaan huomioon arvioitaessa
vahinkojen selvittelyvarausta, kun taas tuleviin
vahinkoihin liittyvät kulut huomioidaan arvioitaessa
vakuutusmaksuvastuuta.

Parhaan estimaatin laskenta tulee tehdä erikseen
jokaiselle valuutalle. If Vahinkovakuutuksen
liiketoiminta on alttiina lukuisten eri valuuttakurssien
muutoksille. Tapauskohtaiset varaukset tehdään, mikäli
ne ovat olennaisia, ja määritetään siinä valuutassa,
jossa korvaus odotetaan maksettavan.

Vastuuvelan parhaiden estimaattien laskenta perustuu
yleisesti käytössä oleviin aktuaarisiin ja tilastollisiin
menetelmiin. Vastuuvelka lasketaan läpinäkyvällä
tavalla ja se voidaan arvioida pätevän asiantuntijan
toimesta.

Vastuuvelka lasketaan selkeästi määriteltyjen
vakuutuslajien ja homogeenisten riskiryhmien tasolla.
Kaikki oletukset arvioidaan neljännesvuosittain ja
dokumentoidaan. Metodologia on dokumentoitu

Teknisten periaatteiden politiikassa ja Yleisessä
varauspolitiikassa.

Riskittömät korot on johdettu seuraaville valuutoille:
Tanskan kruunu, euro, Englannin punta, Norjan kruunu,
Ruotsin kruunu ja Yhdysvaltain dollari. Kyseiset
valuutat kattavat yli 99 prosenttia vastuuvelasta.
Muissa valuutoissa olevalle vastuuvelalle käytetään
joko eurolle tai Yhdysvaltain dollarille johdettua
riskitöntä korkokäyrää. Jokaiselle olennaiselle
valuutalle riskittömät korot johdetaan
valuuttakohtaisista swap-koroista oikaisten niitä
luotto- ja volatiliteettikorjauksilla soveltuvin osin.

Solvenssi II:n vastuuvelan arvostuksessa käytetään
riskittömiä korkoja, joita ei ole volatiliteettikorjattu.

Riskimarginaali

Riskimarginaali vastaa vastuuvelan sitä kustannusta,
joka aiheutuu vakuutusvelvoitteiden täyttämisestä
vakuutuskannan koko kestoajalta.

Riskimarginaalin laskennassa oletetaan varat valittavan
siten, että vertailuyrityksen markkinariskin
vakavaraisuuspääomavaade on nolla eli markkinariskin
jäännösriskiä ei ole. Lyhyesti kuvattuna riskimarginaali
lasketaan siten, että parhaiden estimaattien kassavirrat
lasketaan uudelleen ja niitä käytetään
perusvakavaraisuuspääomavaateen laskennassa.
Yhtiön lopullinen riskimarginaali perustuu Solvenssi II -
sääntelyn mukaiseen pääomakustannukseen sekä
perusvakavaraisuuspääomavaateen ja operatiivisen
riskin pääomavaateen nykyarvoon.

Yhteenveto keskeisimmistä eroista IFRS:n ja Solvenssi
II:n mukaisessa vastuuvelan laskennassa on esitetty
taulukossa IFRS:n ja Solvenssi II:n mukainen
vastuuvelka, 31.12.2016.
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Milj. €Milj. € IFRS arvIFRS arvoo SolvSolvensenssi II arvsi II arvoo ErErotot

VVasastuuvtuuvelkelka - va - vahinkahinkoovvakakuutusuutus 7 2127 212 5 8795 879 -1 333-1 333

Vahinkovakuutus (poislukien sairausvakuutus) 5 603 4 391 -1 212

Paras estimaatti 5 603 4 225 -1 378

Riskimarginaali - 166 166

Sairausvakuutus (vahinkovakuutusta vastaava) 1 610 1 488 -121

Paras estimaatti 1 610 1 406 -203

Riskimarginaali - 82 82

VVasastuuvtuuvelkelka - va - vahinkahinkoovvakakuutus (poislukien indekuutus (poislukien indeksisidonnainen jasisidonnainen ja
sijoitussijoitussidonnainen)sidonnainen) 2 1672 167 2 2212 221 5454

Sairausvakuutus (henkivakuutusta vastaava) 1 064 1 128 64

Paras estimaatti 1 064 1 078 14

Riskimarginaali - 49 49

Henkivakuutus (poislukien sairausvakuutus ja indeksisidonnainen ja
sijoitussidonnainen)

1 103 1 093 -10

Paras estimaatti 1 103 1 060 -43

Riskimarginaali - 33 33

Laskelmiin liittyvä epävarmuus

Vastuuvelan luonteesta johtuu, että laskelmiin liittyy
aina epävarmuutta, koska oletukset väistämättä
sisältävät arvioita tulevista tapahtumista.

Vakavaraisuuslaskennassa
sovellettavat arvostusmenetelmät
verrattuna tilinpäätöksen
arvostusmenetelmiin

Vastuuvelan laskennassa käytetään erilaisia
periaatteita Solvenssi II:ssa sekä IFRS-tilinpäätöksessä,
joista jälkimmäinen perustuu lakisääteisiin vaatimuksiin
paikallisen lainsäädännön, IFRS:n sekä kansallisen
tilinpäätössäännöstön mukaisesti. Oleelliset
arvostuserot ovat:

• Erilainen vakuutusmaksuvastuun määrittely;

• Diskonttauksen erilainen soveltaminen;

• Solvenssi II:ssa on parhaan estimaatin lisäksi
vaatimus laskea eksplisiittinen riskimarginaali;

• Vähäisiä arvostuseroja liittyen vastapuolen
maksukyvyttömyysriskiin jälleenvakuuttajien
osuudessa vastuuvelasta.

If Vahinkovakuutuksen liiketoimintaan vaikuttavat
merkittävimmät muutokset, jotka aiheutuvat eri
periaatteiden soveltamisesta, on esitetty alla:

• Siirtyminen kassavirtaperusteisuuteen
vastaanotetun ja luovutetun vakuutusliikkeen
arvostuksessa

• Vastuuvelan tulee antaa ”oikea paras estimaatti”,
joka määritellään kaikkien mahdollisten tulevien
tulemien keskiarvona. Tällöin tulevista arvioista on
poistettu vastuuvelkaan sisältyvä eksplisiittinen
riskimarginaali ja muut varmuusmarginaalit, jotka
ovat perustuneet lakisääteisiin vaatimuksiin.

• Vaatimus vakuutusmaksuvastuunlaskennassa
käyttää kirjanpidollista arvostamisperustetta
korvataan Solvenssi II:n mukaisella
vakuutusmaksuvastuulla, joka arvostetaan parhaan
estimaatin periaatteella. Tämä sisältää myös
vaatimuksen ottaa huomioon tulevat
vakuutusmaksujen kassavirrat laskettaessa parasta
estimaattia sekä jälleenvakuutussaamisia.
Tilinpäätöksessä vakuutusmaksuvastuu vastaa sitä
osuutta vakuutusmaksutulosta, joka ei ole vielä
kertynyt vakuutusmaksutuotoksi. Solvenssi II:ssa
vakuutusmaksuvastuu on kassavirtaperusteinen ja
parhaan estimaatin mukaisesti se sisältää
ainoastaan sen osan vakuutusmaksuista, joka on
osoitettu tulevien vahinkojen sekä muiden
nykyisistä vakuutussopimuksista aiheutuvien kulujen
kattamiseen. Tämän lisäksi vakuutusmaksut, jotka

IFRS:n ja SolvIFRS:n ja Solvensenssi II:n muksi II:n mukainen vainen vasastuuvtuuvelkelkaa
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odotetaan saatavan tulevaisuudessa ja ovat jo
erääntyneet, sekä liittyvät tuleviin vakuutuskausiin,
sisältyvät tilinpäätöksen vakuutusmaksuvastuuseen.

• Olemassa olevien sopimusten kirjaamisperiaate
vaikuttaa myös jälleenvakuutussopimuksiin ja niiden
odotettuihin kassavirtoihin.

• Diskonttauksen soveltaminen koko vastuuvelalle,
mikä johtaa korkeampaan vastuuvelan
korkoherkkyyteen.

• Markkinaehtoisen periaatteen ja laskennan
soveltaminen Solvenssi II:n mukaiseen
riskimarginaaliin vastuuvelan parhaan arvion lisäksi.

• Vastuuvelka on jaoteltu Solvenssi II:n mukaisiin
vakuutuslajeihin toisin kuin tämän hetkinen
vakuutusluokkien jaottelu kansallisessa ja IFRS -
tilinpäätöksessä.

Suurin vaikutus johtuu vakuutusmaksuvastuun
uudelleen arvostuksesta. Tätä netottaa suurelta osin
vakuutusmaksusaamisten uudelleenluokittelu osaksi
vastuuvelan parasta estimaattia ja aktivoitujen
vakuutusten hankintamenojen arvostaminen nollaan.
Tämä pienentää vastuuvelkaa 245 miljoonaa euroa.
Pääosaa vastuuvelasta ei diskontata IFRS-
tilinpäätöksessä, poikkeuksena korvausvastuussa
olevat tunnetut eläkevaraukset sekä tuntemattomien
eläkevahinkojen korvausvastuu (IBNR) Suomessa.
Diskonttauksen seurauksena annetun
jälleenvakuutuksen vastuut vähenevät varoissa ja
bruttovastuut vähenevät veloissa.

Ylläolevien positiivisten erojen tasoittaminen tapahtuu
riskimarginaalin laskennan kautta.

Konsolidoidussa IFRS tilinpäätöksessä velka otetaan
huomioon vakuutussopimuksena, jos sopimukseen
sisältyy merkittävää vakuutusriskiä (vertaa IFRS 4). If
Vahinkovakuutus on arvioinut, että täysomavastuiseen
potilasvakuutukseen ei sisälly oleellista vakuutusriskiä
ja täysomavastuista potilasvakuutusta ei huomioida
konsolidoidussa tilinpäätöksessä
vakuutussopimuksena vaan palvelusopimuksena, jonka
komponentit kirjataan muihin varoihin ja muihin
velkoihin. Tässä on ero Solvenssi II -käsittelyyn
verrattuna, jossa tämä velka tulee kirjata
vakuutusvelvoitteisiin. Siten Solvenssi II -käsittelyssä
kaikki saamiset ja velat liittyen täysomavastuiseen

potilasvakuutukseen uudelleen luokitellaan osaksi
Solvenssi II:n mukaista vastuuvelkaan sisältyvää
parasta estimaattia. Kyseisen käsittelyn mukaisesti
saamisten saldot netotetaan vastuuvelkaa vastaan,
koska niitä pidetään sisään tulevana kassavirtana ja ne
sisällytetään siten vastuuvelkaan.

SolvSolvensenssi II:n muksi II:n mukainen Mandaainen Mandatumtum
LifLifen ven vasastuuvtuuvelkelkaa

Vakuutusvelkojen taseeseen kirjaaminen
henkivakuutusliiketoiminnassa on analoginen
vakuutussopimusten käsittelyn kanssa IFRS4 -
standardin mukaan.

Paras estimaatti ja riskimarginaali

Solvenssi II:n mukainen vastuuvelka vastaa parhaan
estimaatin ja riskimarginaalin summaa.

Paras estimaatti lasketaan odotettuna diskontattujen
tulevien nettokassavirtojen odotusarvona
(todennäköisyyspainotettu keskiarvo) diskontatuista
tulevista nettokassavirroista. Käytettävä
diskonttokorkokäyrä on Solvenssi II:n mukainen
riskitön korkokäyrä, joka perustuu markkinakorkoihin
ja Solvenssi II:ssa määriteltyihin luottoriskioikaisuun ja
korkokäyrän oletettuun päätekorkoon (eng. Ultimate
Forward Rate, UFR). Mandatum Life soveltaa myös
volatiliteettikorjausta määritellessään Solvenssi II -
diskonttokäyrää.

Nettokassavirrat tuotetaan käyttämällä
riskineutraaleita markkinaehtoisia taloudellisia
skenaarioita ja vakuutussopimusten historiallisiin
havaintoihin perustuvia parametreja ja oletuksia.
Markkinaehtoisia skenaarioita tarvitaan erityisesti
vakuutussopimuksiin liittyvien taloudellisten optioiden
ja takuiden arvostamisessa. Sijoitussidonnaisten
vakuutuksien osalta paras estimaatti on
tarkasteluhetken vakuutussäästöt vähennettynä
näiden vakuutusten odotetun riski- ja
kustannusliikkeen ylijäämän nykyarvolla.

Riskimarginaalia laskettaessa sovelletaan Solvenssi II:n
mukaisesti kuuden prosentin pääomakustannusta. Tätä
kustannusta sovelletaan henkivakuutus- ja
operatiivisten riskien pääomavaatimuksiin.
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Milj. €Milj. € IFRS arvIFRS arvoo SolvSolvensenssi II arvsi II arvoo ErErotot

VVasastuuvtuuvelkelka – henkiva – henkivakakuutusuutus
(poislukien sijoitus(poislukien sijoitussidonnaiset)sidonnaiset) 4 8014 801 4 7324 732 6969

Paras estimaatti 4 512

Riskimarginaali 220

VVasastuuvtuuvelkelkaa
– sijoitus– sijoitussidonnaisetsidonnaiset 6 3616 361 5 9115 911 450450

Paras estimaatti 5 841

Riskimarginaali 70

Oleelliset erot
vakavaraisuuslaskennan ja
tilinpäätöksen arvostuksissa

Tilinpäätöksen vastuuvelka lasketaan vakuutusten
laskuperusteiden mukaisesti. Tilinpäätöksessä
sovellettava diskonttauskorko vastaa sopimuksen
taattua korkoa ja vakuutusriskin parametrit ovat samat
kuin vakuutusmaksujen laskennassa käytetyt.
Tilinpäätöksessä sijoitussidonnaisten sopimusten
vastuuvelka on käytännössä yhtä suuri, kuin näihin
sopimuksiin liittyvät säästöt.

Tilinpäätöksen vastuuvelka sisältää myös korko- ja
kuolevuustäydennysvastuut.

Keskeisimmät erot vastuuvelan käsittelyssä
vakavaraisuudessa ja tilinpäätöksessä ovat:

• Sovellettava diskonttokorko ja takuiden sekä
optioiden arvostaminen;

• Sopimuksen rajoihin liittyvät määritelmät, erityisesti
miten tulevat odotetut vakuutusmaksut otetaan
huomioon;

• Tulevien vuosien riski- ja kustannusliikkeen
huomioiminen; sekä

• Yleisesti ottaen sovellettavien oletusten taso
(varovaiset olettamat vs. parhaan estimaatin
olettamat ja eksplisiittinen riskimarginaali).

Henkivakuutuksen kirjanpitoperiaatteet esitetään
Sammon tilinpäätöksessä liitetiedoissa kohdassa
Yhteenveto merkittävistä tilinpäätöksen
laatimisperiaatteista/Henkivakuutus.

Mandatum Lifella on Finanssivalvonnan lupa soveltaa
vastuuvelan siirtymäsäännöstä eläkevakuutuksiin,
joiden laskuperustekorko on 3,5% tai 4,5%.

Muut vMuut velaelatt

Solvenssi II:n vaikutus Sammon muiden velkojen kuin
vastuuvelan arvostamiseen on melko vähäinen ja se
kohdistuu pääasiassa rahoitusvelkoihin (muut
rahoitusvelat kuin velat luottolaitoksille ja
etuoikeudeltaan huonommat velat) ja vastuuvelkaan.

Muut velat kuin vastuuvelka arvostetaan
diskonttaamalla tulevat kassavirrat koroilla, jotka
perustuvat valtion joukkovelkakirjan korkoihin lisättynä
lähtöhetkenä määritellyllä korkospreadillä.

Laskennalliset verovelat on käsitelty yllä
laskennallisten verosaamisten yhteydessä.

Täysomavastuiseen potilasvakuutukseen liittyvien
erien luokittelu palvelusopimuksesta
vakuutussopimukseksi vaikuttaa myös velkasaldoihin.
118 miljoonan euron velat luokitellaan uudelleen
muista veloista vakuutusveloiksi.

Muut varaukset kuin vastuuvelka ja ehdolliset velat
eivät aiheuta uusien velkojen kirjaamista tai olemassa
olevien velkojen arvostamista kirjanpidosta
poikkeavalla tavalla vakavaraisuudessa. Varaukset ja
ehdolliset velat sekä eläke-etuudet ja muut
vuokrasopimukset esitetään Sammon tilinpäätöksessä
liitetiedoissa. Sampo-ryhmässä ei ole merkittäviä
rahoitusleasingsopimuksia.

KKokokonaispositioonaispositio, v, vasastuuvtuuvelkelkaa
31.12.2016

VUOVUOSIKERTSIKERTOMUS 2016OMUS 2016 Riskienhallinta

86


	Riskienhallinta
	Sampo-konsernin rakenne ja liiketoimintamalli
	Sampo-konsernin juridinen rakenne

	Sampo-konsernin riskit ja keskeiset riskienhallinnan toimenpiteet
	Konsernin riskit
	Ulkoiset muutosvoimat ja strategiset riskit
	Maineriski
	Riskien luokittelu Sampo-konsernissa

	Liiketoimintaan luontaisesti kuuluvat riskit

	Keskeiset riskienhallinnan toimenpiteet
	Kannattavuus, riskit ja pääoma
	Pääomitus alakonsernitasollaPääomitus alakonsernitasolla
	Sampo-ryhmän yhtiöiden pääomittamisen puitteet
	If Vahinkovakuutuksen vakavaraisuusasema 31.12.2016
	If Vahinkovakuutuksen oma varallisuus 31.12.2016
	If Vahinkovakuutuksen Solvenssi II -sääntöjen mukaiset etuoikeudeltaan huonommat velkakirjat 31.12.2016
	Mandatum Lifen vakavaraisuusasema 31.12.2016
	Mandatum Lifen oma varallisuus 31.12.2016

	Pääomitus konsernitasolla
	Sampo-konsernin pääomittamisen puitteet
	Vakavaraisuuslaskennan viranomaismenetelmät sekä konsernin vakavaraisuusasema
	Konsernin rava-lain mukaiset omat varat ja vakavaraisuusasema 31.12.2016
	Sampo-konsernin rava-vakavaraisuus 31.12.2016

	Ryhmän Solvenssi II -säännöksen mukainen oma varallisuus ja vakavaraisuusasema 31.12.2016
	Sampo-ryhmän vakavaraisuus Solvenssi II -säännöstön mukaan 31.12.2016
	Sampo-ryhmän oma varallisuus 31.12.2016 ja 31.12.2015
	Täsmäytyserän koostumus 31.12.2016 ja 31.12.2015

	Sisäisiä arviointeja vakavaraisuuden riittävyydestä
	Hajautushyödyt ja konsernin sisäisen pääomatarpeen arvio 31.12.2016
	Sampo Oyj:n taserakenne 31.12.2016 ja 31.12.2015


	Vakuutusriskit
	Vahinkovakuutusriskit
	Vakuutusliiketoiminnan kehitys ja riskit
	If Vahinkovakuutuksen vakuutustoiminnan kehitys 31.12.2016

	Vakuutusmaksu- ja katastrofiriski sekä niiden hallinta ja valvonta
	Bruttomaksutulojen erittely liiketoiminta-alueittain If Vahinkovakuutus, 2016, yht. 4 476 milj. euroa
	Bruttomaksutulojen erittely maittain If Vahinkovakuutus, 2016, yht. 4 476 milj. euroa
	Bruttomaksutulojen erittely vakuutuslajeittain* If Vahinkovakuutus, 2016, yht. 4 476 milj. euroa
	Vakuutustuloksen herkkyysanalyysi If Vahinkovakuutus, 31.12.2016 ja 31.12.2015

	Vastuuvelkariski sekä sen hallinta ja valvonta
	Vastuuvelka vakuutuslajeittain ja maittain If Vahinkovakuutus, 31.12.2016
	Vastuuvelkaan liittyvien riskien herkkyydet If Vahinkovakuutus, 2016


	Henkivakuutusriskit
	Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen vastuuvelan kehitys Mandatum Life, 2007–2016
	Vakuutusliiketoiminnan kehitys ja riskit
	Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen jälleenvakuuttajien osuutta Mandatum Life, 2016

	Biometriset riskit
	Jälleenvakuutuksen jälkeiset korvaussuhteet Mandatum Life, 2016 ja 2015

	Vakuutuksenottajien käyttäytymiseen liittyvät riskit ja kustannusriski
	Kustannusliikkeen tulos Mandatum Life ryhmä, vuodet 2007–2016

	Diskonttauskorkoriski
	Laskuperustekorollisten vastuiden ennuste Mandatum Life, 31.12.2016–31.12.2031


	Sijoitusportfolion markkinariskit
	Sijoitusallokaatiot ja sijoitusten tuotot
	Sijoitussalkkujen kehitys, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo Oyj 31.12.2016 ja 31.12.2015
	Konsolidoitu sijoitusten allokaatio If Vahinkovakuutus, Mandatum Life, Sampo Oyj ja Sampo-konserni, 31.12.2016
	Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin If Vahinkovakuutus, 2007–2016
	Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin Mandatum Life, 2007–2016

	Korko- ja valuuttariskit
	Korkoriski
	Valuuttariski
	Transaktioriskipositio If Vahinkovakuutus ja Mandatum Life, 31.12.2016


	Osake- ja spread-riskit
	Korko- ja osakeinstrumenttipositiot
	Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain If Vahinkovakuutus, 31.12.2016
	Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain Mandatum Life, 31.12.2016
	Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain Sampo-konserni, 31.12.2016
	Korkosijoitukset rahoitussektorille Sampo-konserni, 31.12.2016
	Korkosijoitukset julkiselle sektorille Sampo-konserni, 31.12.2016
	Kymmenen suurinta suoraa high yield -korkosijoitusta ja luottoluokittelematonta korkosijoitusta Sampo-konserni, 31.12.2016
	Listattujen osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti Sampo-konserni, 31.12.2016, yht. 3 352 milj. euroa
	Listattujen osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti If Vahinkovakuutus, 31.12.2016, yht 1 527 milj. euroa
	Listattujen osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti Mandatum Life, 31.12.2016, yht. 1 737 milj. euroa
	Kymmenen suurinta suoraa listattua osakesijoitusta Sampo-konserni, 31.12.2016
	Suurimmat keskittymät liikkeeseenlaskijoiden osalta omaisuuslajeittain Sampo-konserni, 31.12.2016


	Vastapuoliriskit
	Jälleenvakuutuksen vastapuoliriski
	Jälleenvakuutussaamiset ja lakisääteiset poolit If Vahinkovakuutus, 31.12.2016 ja 31.12.2015

	Johdannaisiin liittyvä vastapuoliriski

	ALM-riskit
	Tasehallinnan periaatteet
	Tasehallinta If Vahinkovakuutuksessa
	Tasehallinta Mandatum Lifessä
	Taseen korkoriskit
	Likviditeettiriskit
	Kassavirrat sopimukseen perustuvan maturiteetin mukaan If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo Oyj, 31.12.2016


	Operatiiviset riskit
	If Vahinkovakuutus
	Mandatum LifeMandatum Life
	Liitteet
	Liite 1: Sampo-konsernin ohjausperiaatteet ja riskienhallintaprosessi
	Sampo-konsernin ohjausrakenne
	Emoyhtiön ohjaus
	Tytäryhtiöiden toiminta ja riskienhallinta
	Yhtiötasoinen taloudellisen ja riskienhallinnan prosessi
	Riippumaton riskienhallinta
	Jatkuva mahdollisuuksien ja riskien analysointi
	Toimenpiteet
	Riskien, pääomien ja tuottojen tasapaino
	Kustannustehokkaat ja korkealaatuiset prosessit
	Strateginen ja operatiivinen joustavuus

	Emoyhtiön valvonta ja toiminta
	Riskienhallinnan hallintorakenne
	Riskienhallinnan hallintorakenne konsernitasolla
	Sampo-konsernin riskienhallinnan hallintorakenne

	Riskienhallinta If Vahinkovakuutuksessa
	If Vahinkovakuutuksen riskienhallinnan hallintorakenne

	Riskienhallinta Mandatum Lifessa
	Mandatum Lifen riskienhallinnan hallintorakenne



	Liite 2: Riskien määritelmät
	Vakuutusriskit
	Vahinkovakuutustoiminnan riskit
	Vahinkovakuutustoiminnan riskit

	Vakuutusmaksu- ja katastrofiriski
	Vastuuvelkariski
	Henkivakuutustoiminnan riskit
	Henkivakuutustoiminnan riskit

	Biometriset riskit
	Vakuutuksenottajien käyttäytymiseen liittyvät riskit ja kustannusriski
	Vastuuvelan diskonttauskorkoon liittyvä riski

	Sijoitusportfolion markkinariskit
	Korko- ja valuuttariskit
	Korko- ja valuuttariskit

	Osake- ja spread-riskit
	Osake- ja spread-riskit


	Vastapuoliriskit
	Vastapuoliriskit

	ALM-riskit
	Likviditeettiriskit
	Likviditeettiriskit


	Operatiiviset riskit
	Operatiiviset riskit


	Liite 3: Sijoitusportfolion hallinnan periaatteet
	Suorien sijoitusten osake- ja spread-riskien hallinta
	Epäsuorien sijoitusten hallinta
	Sijoitustoiminnan valvonta

	Liite 4: Vakavaraisuuslaskennassa sovellettavat arvostusmenetelmät
	Solvenssi II -oikaisut 31.12.2016
	Varat
	Solvenssi II:n mukainen If Vahinkovakuutuksen vastuuvelka
	Paras estimaatti
	Riskimarginaali
	IFRS:n ja Solvenssi II:n mukainen vastuuvelka 31.12.2016

	Laskelmiin liittyvä epävarmuus
	Vakavaraisuuslaskennassa sovellettavat arvostusmenetelmät verrattuna tilinpäätöksen arvostusmenetelmiin

	Solvenssi II:n mukainen Mandatum Lifen vastuuvelka
	Paras estimaatti ja riskimarginaali
	Kokonaispositio, vastuuvelka 31.12.2016

	Oleelliset erot vakavaraisuuslaskennan ja tilinpäätöksen arvostuksissa

	Muut velat


