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Sampo-konsernin toiminta, riskit ja
ansaintalogiikka

Sampo-konserni toimii kolmella liiketoiminta-alueella.
Vahinkovakuutus- ja henkivakuutustoimintaa
harjoittavat emoyhtiö Sampo Oyj:n täysin omistamat
tytäryhtiöt If Skadeförsäkring Holding AB (publ) sekä
Mandatum Henkivakuutusosakeyhtiö.
Vakuutustoimintaa harjoittavien tytäryhtiöiden lisäksi
konsernin emoyhtiö Sampo Oyj omisti 31.12.2013
Nordea Bank AB (publ):sta 21,25 prosenttia, jonka
kautta Sampo-konserni on mukana pankkitoiminnassa
ja altistuu vastaaville riskeille. Nordea on Sampo Oyj:n
osakkuusyhtiö ja siten sillä on olennainen vaikutus
konsernin tulokseen ja riskeihin. Nordea toimii
kuitenkin itsenäisesti eikä sen riskienhallintaa käsitellä
Sampo-konsernin vuosikertomuksessa.

Pohjoismaisena vakuutuskonsernina If
Vahinkovakuutus vakuuttaa yksityishenkilöiden ja
yritysten monenlaisia riskejä maantieteellisesti
hajautuneella alueella. If Vahinkovakuutus tarjoaa
vakuutusturvaa pääasiassa Pohjoismaissa ja Baltian
maissa. Lisäksi yhtiö myöntää vakuutuksia
pohjoismaisten asiakkaiden Pohjoismaiden
ulkopuoliseen toimintaan liittyen. Maantieteellisen
hajautuksen lisäksi yhtiön liiketoiminta on hyvin
hajautunutta eri vakuutuslajeihin. Mandatum Life toimii
Suomessa ja Baltian maissa tarjoten säästö- ja
eläkevakuutuksia, joihin liittyy henkivakuutus, sekä
vakuutuksia, jotka kattavat kuolevuus-, sairastavuus- ja
työkyvyttömyysriskejä.

Tytäryhtiöiden vakuutustoimintojen riskeissä ei ole
juurikaan päällekkäisyyttä ja siksi niiden
vakuutustoimintaa voidaan johtaa ja kehittää
pääsääntöisesti toisistaan irrallaan ja koordinoida vain
rajoitetusti konsernitasolla. Sijoitustoiminnot sitä
vastoin ovat keskitettyjä riskien hallitsemiseksi myös
konsernitasolla. Tytäryhtiöiden sijoituksia hoitavat
henkilöt raportoivat suoraan Sampo-konsernin
sijoitusjohtajalle. Lisäksi sijoitustoimintojen
tietojärjestelmäarkkitehtuuri on sama koko
konsernissa, mikä mahdollistaa yhdenmukaisen
sijoitusriskien analysoinnin ja raportoinnin ja riskien
arvioinnin myös konsernitasolla. Lisäksi molempien
tytäryhtiöiden sijoitustoiminnassa noudatetaan
pääosin samoja perusperiaatteita, vaikkakin If
Vahinkovakuutuksen sijoitussalkun riskitaso pidetään
Mandatumin Lifen sijoitussalkun riskitasoa
huomattavasti matalampana johtuen yhtiöiden
eroavaisuuksista vakuutusvelkojen ja yleisen
riskinottohalukkuuden osalta.

Sampo Oyj on holding-yhtiö eikä se harjoita omaa
liiketoimintaa lukuun ottamatta sen pääomarakenteen
sekä likviditeettiaseman hallintaa. Emoyhtiön
likviditeettiasema vaihtelee kalenterivuoden aikana
merkittävästi, sillä tytäryhtiöiden jakamat osingot ja
emoyhtiön maksamat osingot ajoittuvat usein eri
ajankohtiin. Lisäksi emoyhtiön velkainstrumenttien
liikkeeseenlaskut ja takaisinmaksut aikaansaavat
vaihtelua rahavirroissa.

Sampo-konsernin vuosikertomus 2013 Riskienhallinta

5



Riskit

Sampo-konsernissa liiketoimintaan liittyvät riskit
voidaan jaotella kahteen pääryhmään: strategisiin
riskeihin, jotka liittyvät liiketoimintaympäristöön

vaikuttaviin ulkoisiin tekijöihin sekä liiketoimintaan
luontaisesti liittyviin riskeihin.

Riskien luokittelu Sampo-konsernissa

Ulkoiset tekijät ja strategiset riskit

Strateginen riski on kilpailuympäristön muutoksista tai
sisäisestä operatiivisesta joustamattomuudesta
johtuvan tappion riski. Odottamattomat muutokset
yleisessä liiketoimintaympäristössä voivat aiheuttaa
odotettua suurempia vaihteluita taloudelliseen
tulokseen ja pitkällä aikavälillä vaarantaa Sampo-
konsernin liiketoimintamallien olemassaolon.
Muutoksien taustalla olevat ulkoiset tekijät ovat
moninaisia kuten yleinen taloudellinen ja
institutionaalisen toimintaympäristön kehitys 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
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siten tehokas työkalu strategisten riskien hallinnassa.
Vaikka strategisia riskejä ei huomioida Sampo-
konsernin taloudellisen pääoman mallissa, voi niillä silti
olla vaikutusta todelliseen pääoman määrään ja
rakenteeseen, mikäli se on järkevää nykyisen
liiketoimintaympäristön näkökulmasta.

Liiketoimintaan luontaisesti liittyvät
riskit

Vakuutus- ja sijoitustoiminnassaan Sampo-konserni
ottaa tietoisesti tiettyjä riskejä aikaansaadakseen

tuottoja. Nämä ansaintariskit valitaan huolellisesti ja
niitä hallitaan aktiivisesti. Vakuutusriskit hinnoitellaan
niille luontaista riskitasoa kuvastaen ja sijoitusten
tuotto-odotuksia vertaillaan sijoitusten riskeihin.
Lisäksi riskiasemaa mukautetaan jatkuvasti ja riskien
vaikutusta pääomatarpeeseen arvioidaan
säännöllisesti.

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

Ansaintariskit

Vakuutusriskit 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 tappiona tai
vakuutusvelkojen epäedullisena arvon muutoksena.

VVahinkahinkoovvakakuutusriskituutusriskit

Vahinkovakuutusriskit jaetaan usein vakuutusmaksuriskiin ja korvausvastuuriskiin, jotta erotetaan
voimassa oleviin ja päättyneisiin sopimuksiin liittyvät riskit.

Vakuutusmaksuriski liittyy tuleviin korvauksiin ja se aiheutuu eroista ennakoitujen ja toteutuneiden
vahinkotapahtumien suuruudessa, ajoituksessa ja toteutumistiheydessä. Näiden seurauksena tulevat
korvauskulut ylittävät ennakoidun tason josta aiheutuu tappioita tai epäedullisia muutoksia
vakuutusvelkojen arvoissa.

Katastrofiriski voidaan nähdä vakuutusmaksuriskin äärimmäisenä realisaationa. Se on riski harvoin
sattuvista, vaikutuksiltaan vakavista tapahtumista, joita ovat esimerkiksi luonnonkatastrofit. Tällaiset
tapahtumat johtavat siihen, että toteutuneet korvaukset poikkeavat merkittävästi odotetuista
kokonaiskorvauksista.

Korvausvastuuriski liittyy ainoastaan jo tapahtuneisiin vahinkoihin ja se aiheutuu eroista ennakoitujen ja
toteutuneiden korvauskulujen suuruudessa, maksuajankohdissa ja vahinkofrekvenssissä. Näiden
seurauksena vastuuvelat eivät ole riittäviä kattamaan jo sattuneiden vahinkojen korvauskuluja ja siitä on
seurauksena tappioita tai epäedullisia muutoksia vastuuvelkojen arvoissa.

HenkivHenkivakakuutusriskituutusriskit

Biometriset riskit ovat riski siitä, että yhtiön olisi maksettava enemmän kuolemantapaus-,
työkyvyttömyys- tai sairauskulukorvauksia tai että eläkevakuutuksissa eläkkeitä maksettaisiin pidempään
vakuutettujen odotettua korkeamman eliniän vuoksi (pitkäikäisyysriski) kuin vakuutusten
hinnoitteluhetkellä on oletettu. Katastrofiriski toteutuu, kun yksittäinen suuren kokoluokan tapahtuma
johtaa merkittävään eroavaisuuteen korvausten määrässä verrattuna odotettuun.

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

SijoitusportfSijoitusportfolion markkinariskitolion markkinariskit

Markkinariskeillä viitataan rahoitusvarojen ja -velkojen markkina-arvojen sekä vakuutusvelkojen
markkinaperusteisten arvojen muutosten aiheuttamiin vaikutuksiin yhtiön tuloksessa tai pääomissa.
Markkina-arvot ja markkinaperusteiset arvot muuttuvat markkinamuuttujien, kuten korkojen, inflaation,
luottoriskimarginaalien, valuuttakurssien ja osakkeiden hintojen muuttuessa. 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. Eri markkinoiden riskejä ja tuottoja pohditaan, kun Sampo-konsernin yhtiöt tekevät sijoituksia
tai myyvät sijoituksia sijoitusportfolioistaan. Markkinariskien ja vakuutusriskien perimmäinen ero on se,
että markkinariskeissä Sampo-konserni on hinnanottaja, ei hinnanantaja.
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Osa riskeistä, kuten vastapuoliriskit ja operatiiviset
riskit ovat välillistä seurausta Sammon liiketoiminnasta.
Nämä riskit ovat yhdensuuntaisia siinä mielessä, että
niihin ei liity tuottopotentiaalia. Vastaavasti
riskienhallinnan tavoitteena on pienentää näitä riskejä

tehokkaasti. Näiden välillisten seuraamusriskien
hallinta on liiketoiminta-alueiden ja sijoitusyksikön
vastuulla ja näihin riskeihin liittyvää pääomatarvetta
mittaavat riippumattomat riskienhallintatoiminnot.

Seuraamusriskit

VVasastapuoliriskittapuoliriskit

Vastapuoliriski on osa luottoriskiä. Yleisesti ottaen luottoriski viittaa tappioihin, jotka aiheutuvat
velallisten (liikkeeseenlaskijariski) tai muiden vastapuolten (vastapuoliriski) toteutuneesta
maksukyvyttömyydestä tai siitä, että maksukyvyttömyyden todennäköisyyden oletetaan kasvaneen.

Liikkeeseenlaskijariskin toteutuessa lopullisen tappion määrä riippuu sekä tehdyn sijoituksen koosta
maksukyvyttömyyshetkellä että tappion määrää pienentävästä, liikkeeseenlaskijan konkurssipesältä
mahdollisesti saatavasta palautusosuudesta. Useimmissa tilanteissa liikkeeseenlaskijariski on jo täysin
hinnoiteltu alempana markkina-arvona jo ennen lopullista maksukyvyttömyystapahtumaa. Pohjimmiltaan
luottoriskimarginaali on luottoriskin markkinahinta. Muiden ansaintariskien tapaan tätä niin sanottua
spread-riskiä voidaan aktiivisesti hallinnoida, minkä johdosta se luokitellaan Sampo-konsernissa osaksi
sijoitussalkun markkinariskejä.

Vastapuoliriskin tapauksessa lopullinen tappio riippuu johdannais- tai jälleenvakuutussopimuksen
mahdollisesta positiivisesta markkina-arvosta maksukyvyttömyyshetkellä sekä kertyvästä
palautusosuudesta. Vastapuoliriskiä pienennetään vastapuolien huolellisella valinnalla, vastapuolien
hajauttamisella riskikeskittymien välttämiseksi sekä käyttämällä erilaisia vastapuolikohtaisia
vakuusjärjestelyitä, kuten ISDA-puitesopimuksia täydennettynä Credit Support Annex -sopimuksin.

OperOperaatiiviset riskittiiviset riskit

Operatiivisella riskillä tarkoitetaan tappioriskiä, joka aiheutuu riittämättömistä tai epäonnistuneista
prosesseista tai järjestelmistä, henkilöstöstä tai ulkoisista tapahtumista. Operatiiviset riskit sisältävät
juridiset 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; ja
• 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 yritys 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.
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Eräät riskit, kuten korko-, valuutta- ja
maksuvalmiusriskit, liittyvät useisiin toimintoihin
samanaikaisesti. Näiden riskien hallitsemiseksi
tehokkaasti Sampo-konsernin yhtiöillä pitää olla
yksityiskohtainen ymmärrys odotetuista kassavirroista
ja niiden vaihteluista kaikissa yhtiön toiminnoissa.
Lisäksi yhtiöillä on oltava kattava ymmärrys siitä,

miten kassavirrat ja varojen ja velkojen
markkinaehtoiset arvot voivat vaihdella koko taseen
tasolla eri skenaarioissa. Näitä koko taseen riskejä
nimitetään yleisesti ALM-riskeiksi. ALM-riskit ovat yksi
ylimmän johdon painopistealueista johtuen niiden
monimutkaisuudesta ja merkityksestä riskeille ja
tuotoille pitkällä aikavälillä.

ALM-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 olennaista
muistaa, että vakuutusvelkojen kassavirrat ovat mallinnettuja estimaatteja ja näin ollen niiden
ajoitukseen ja määrään liittyy epävarmuutta. Tämä epävarmuus on myös keskeinen osa ALM-riskiä.

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 sijoituksia hallittaessa sekä vakuutustuotteita kehitettäessä.

Markkinaperusteisten arvojen ja markkina-arvojen muutoksiin liittyvien riskien lisäksi ALM-riskit
sisältävät likviditeettiriskin. Likviditeettiriski on riski siitä, että konserniyhtiöt eivät pysty harjoittamaan
strategiansa mukaista normaalia liiketoimintaa tai äärimmäisissä tapauksissa eivät pysty suoriutumaan
erääntyvistä maksuvelvoitteistaan määräajassa sen johdosta että niillä ei ole riittävästi likvidejä varoja ja/
tai näiden hankkimiseksi tarvittaville markkinoille ei ole pääsyä. Likviditeettiriski käsittää sijoitusten
mahdollisen epälikvidiyden sekä riskin siitä, että asiakkaat jättävät ennakoidusta poiketen
vakuutussopimuksensa uusimatta. Myös jälleenrahoituksen ja rahoitusjohdannaissopimusten saatavuus
sekä niiden hinta vaikuttavat yritysten kykyyn harjoittaa normaalia liiketoimintaa.

Likviditeettiriskin lähteet ovat joko sisäisiä tai ulkoisia. Mikäli yhtiön luottokelpoisuus laskee tai yhtiön
kyky rahoittaa toimintaansa vaikuttaa muutoin uhatulta, sen kyky rahoituksen hankkimiseen,
jälleenvakuutussopimusten solmimiseen ja/tai rahoitusjohdannaisten solmimiseen kohtuulliseen hintaan
vaarantuu. Tämän lisäksi vakuutuksenottajat eivät välttämättä ole halukkaita uusimaan
vakuutussopimuksiaan. Nämä vaikutukset voivat toteutua markkinoiden yleisen epävarmuustilan
vallitessa, jolloin myös sijoitusvarallisuuden myynti on vaikeaa.

Sampo-konserni hallinnoi likviditeettiriskiä huolehtimalla sekä emoyhtiön että tytäryhtiöiden
luottokelpoisuudesta ja maineesta. Lisäksi likviditeettiriskeille altistuvissa liiketoiminnoissa haetaan
hajautusta. Erityisesti eri liiketoimintojen odotettujen kassavirtojen maturiteettihajautus on jatkuvan
tarkastelun alla. 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.
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Keskittymäriski syntyy, mikäli yrityksen riskipositioita
ei ole riittävästi hajautettu, jolloin esimerkiksi
yksittäinen vakuutus- tai markkinatapahtuma voisi
vaarantaa yhtiön vakavaraisuuden tai taloudellisen
aseman. Riskikeskittymiä voi syntyä yhden riskiluokan
sisällä tai yhtä aikaa kaikissa yllämainituissa
riskiluokissa, pois lukien operatiiviset riskit.
Keskittymiä voi olla yksittäisen vastapuolen tasolla tai

homogeenisen ryhmän kuten maantieteellisen alueen
tai toimialan tasolla. Operatiivisissa riskeissä
keskittymäriskit ovat luonteeltaan erilaisia ja ne voivat
aiheutua esimerkiksi riippuvuudesta yhdestä IT-
järjestelmästä tai yhdestä palvelun toimittajasta.
Toinen riski, joka voi toteutua missä tahansa
toiminnossa, on maineriski.

Keskittymäriskit eri tasoilla

Suoria keskittymiä voi syntyä yksittäisten toimintojen sisällä – yksittäiseen toimijaan tai toimialaan
liittyvät suuret vastuu- tai sijoituspositiot – tai yhtä aikaa eri toiminnoissa, kun yksittäinen vastapuoli tai
toimiala vaikuttaa laaja-alaisesti yhtiön kannattavuuteen sekä vakuutus- että sijoitustoiminnan kautta.

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

Maineriski

Maineriskillä tarkoitetaan riskiä siitä, että aiheellinen tai aiheeton yhtiön liiketoimiin tai suhteisiin liittyvä
negatiivinen julkisuus heikentää luottamusta yhtiötä kohtaan. Maineriski on usein seurausta
toteutuneesta operatiivisesta tai compliance-riskistä ja sen seurauksena on maineen heikentyminen
asiakkaiden ja muiden sidosryhmien näkökulmasta.

Sampo-konsernissa yrityskulttuuri, joka perustuu
Sammon keskeisille arvoille, joita ovat eettisyys,
lojaalisuus, avoimuus ja yrittäjyys, nähdään keskeisenä
keinona ehkäistä maineriskejä. Nämä keskeiset arvot
heijastuvat Sammon tavassa järjestää
liiketoimintojensa hallinnointi ja siinä miten Sampo

toimii keskeisten sidosryhmiensä (asiakkaat,
henkilöstö, sijoittajat, muut yhteistyökumppanit,
veroviranomaiset ja muut valvovat viranomaiset)
kanssa ja muiden osapuolten kanssa, jotka ovat
kiinnostuneita Sammon liiketoiminnasta.
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Ansaintalogiikka

Sampo-konsernin yhtiöt toimivat liiketoiminta-alueilla,
joissa riskinottoon ja aktiiviseen riskienhallintaan
perustuva voittojen tuottaminen on ansaintalogiikan
pääkomponentteja. Ydinosaaminen riskien,
pääomituksen, likviditeetin ja kannattavuuden välisen
tasapainon hallinnassa kyseisillä liiketoiminta-alueilla
voidaan tiivistää seuraavasti:

VVakakuutusriskien asianmukuutusriskien asianmukainen vainen valinta ja hinnoittalinta ja hinnoitteluelu

• Vakuutusriskit valitaan huolellisesti ja hinnoitellaan
niille luontaista riskitasoa kuvastaen.

• Vakuutustuotteita kehitetään ennakoivasti.

VVakakuutusriskiaseman tuutusriskiaseman tehokehokas hallintaas hallinta

• Hajautusta tavoitellaan aktiivisesti.
• Jälleenvakuutusta käytetään tehokkaasti

riskiaseman pienentämisessä.

SijoitusSijoitustrtransakansaktioiden huolellinen vtioiden huolellinen valinta ja talinta ja tototeutuseutus

• Yksittäisten sijoitusten riski-tuottosuhde
analysoidaan huolellisesti.

• Transaktiot toteutetaan tehokkaasti oikeaan aikaan.

SeurSeuraamusriskien taamusriskien tehokehokas hallintaas hallinta

• Vastapuolen luottoriskejä hallitaan valitsemalla
vastapuolet huolellisesti, käyttämällä erilaisia
menetelmiä riskien pienentämiseksi ja hajauttamista
lisäämällä.

• Liiketoimintaprosessien korkeaa laatua ja
kustannustehokkuutta ylläpidetään,

jatkuvuussuunnitelmat laaditaan asianmukaisesti ja
toimintojen toipuminen varmistetaan.

SijoitusSijoitussalkksalkkujen ja taseen tujen ja taseen tehokehokas hallintaas hallinta

• Odotettujen tuottojen ja riskien tasapaino
sijoitussalkuissa ja tase optimoidaan huomioiden
vakuutusvelkojen ominaisuudet, sisäisesti arvioitu
pääoman tarve, viranomaisten pääoman riittävyyttä
koskeva sääntely ja luottoluokitusvaatimukset.

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

Ydinosaamisen ylläpitämiseksi työntekijöiden
osaamista ja taitoja kehitetään jatkuvasti. Data ja
analysointiin käytettävät työvälineet, jotka muuttavat
datan informaatioksi käytettäväksi eri liiketoiminta- ja
riskienhallintaprosesseissa, ovat samoin erittäin
tärkeitä Sampo-konsernin toiminnassa.
Kannattavuuden, riskien ja pääomituksen tasapaino
voidaan saavuttaa yhtiötasolla, kun edellä mainitut
ydinosaamiset ovat olemassa.

Konsernitasolla pääpaino on konsernitasoisessa
pääomituksessa ja maksuvalmiudessa. Yhtiötasoisen
ydinosaamisen lisäksi konsernitasolla on tärkeää
tunnistaa mahdolliset riskikeskittymät ja ymmärtää
kuinka yhtiöiden raportoidut voitot käyttäytyisivät eri
skenaarioissa. Nämä keskittymät ja korrelaatiot
vaikuttavat konsernitason pääomitukseen ja
maksuvalmiuteen ja niillä voi olla vaikutusta johdon
toimenpiteisiin konsernitasolla.
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Sampo-konsernin ohjausmalli ja
riskienhallintaprosessi

Sampo-konsernin ohjausmalli sekä konsernirakenne ovat suoraviivaisia ja yksinkertaisia.

Sampo-konsernin ohjausmalli
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1. Konsernin emoyhtiö Sampo Oyj ohjaa tytäryhtiöitä
asettamalla tavoitteet niiden pääomalle ja oman
pääoman tuotolle (RoE) sekä asettamalla
tytäryhtiöiden toiminnalle reunaehdot
konsernitason toimintaperiaatteiden muodossa.
Sampo Oyj:n hallituksen näkemysten lisäksi Sampo
Oyj:n asettamiin toimintaperiaatteisiin vaikuttavat
sidosryhmien odotukset sekä ulkoinen sääntely.

2. Tytäryhtiöt järjestävät oman liiketoimintansa
itsenäisesti ottaen huomioon oman toimintansa
erityispiirteet ja konsernitason toimintaperiaatteet.
Sidosryhmien odotukset ja ulkoinen sääntely

vaikuttavat myös suoraan tytäryhtiöiden
toimintaan.

3. Sampo Oyj tarkastelee konsernia
liiketoimintaportfoliona ja toimii aktiivisesti
erityisesti konsernin pääomitukseen sekä
emoyhtiön pääomarakenteeseen ja likviditeettiin
liittyvissä asioissa.

Lisätietoja Sammon konsernirakenteesta on saatavilla
osoitteessa www.sampo.com/fi/konserni/konsernin-
rakenne.

Emoyhtiön ohjaus

Emoyhtiön 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.

Pääomituksen perustana on sisäisesti arvioitu
taloudellisen pääoman määrä, joka kuvastaa yhtiön
mitattaviin riskeihin sitoutuvaa pääomaa. Lisäksi
pääomituksen arvioinnissa otetaan huomioon se,
kuinka riskialttiina yhtiön toimintaympäristö nähdään.
Pääomitukseen voivat vaikuttaa myös
luottoluokitustavoitteet. Tällä hetkellä ainoa asetettu
luottoluokitustavoite on If Vahinkovakuutuksen
A-luottoluokitus.

Nämä kolme näkökulmaa yhdessä viranomaisten
asettamien pääomavaatimusten kanssa vaikuttavat
keskeisesti siihen, mitä pääomitustasoa pidetään
kullekin tytäryhtiölle riittävänä ja minkä suuruisia
osinkoja tytäryhtiöt jakavat emoyhtiölle. Sampo-

konsernissa operatiivisen toiminnan kannalta
ylimääräinen pääoma pidetään emoyhtiö Sampo
Oyj:ssä, 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 toiminnassa
noudatetaan tiedonantopolitiikkaa, jota noudattamalla
pyritään ehkäisemään muun muassa maine- ja
compliance-riskejä.

Sampo Oyj:n 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
toimintaperiaatteista on saatavilla osoitteessa
www.sampo.com/fi/hallinnointi/toimintaperiaatteet.
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Tytäryhtiöiden toiminta ja riskienhallinta

Sampo-konsernin tytäryhtiöt päättävät itsenäisesti
oman toimintansa hallintorakenteesta sekä eri osa-
alueiden tarkemmista politiikoista, limiiteistä,
toimivaltuuksista ja ohjeistuksista emoyhtiön
määrittämiä toimintaa ohjaavia periaatteita
noudattaen.

Tytäryhtiöiden operatiivisella johdolla on laaja-alaista
kokemusta vakuutusalasta sekä taloudesta ja
riskienhallinnasta. Täydentävää sijoitustoiminta-,
talous-, riski- ja pääomitusosaamista sekä
yritysjärjestelyjen osaamista toimintaan tuovat
tytäryhtiöiden hallitusten jäsenet, jotka ovat
pääasiallisesti emoyhtiö Sampo Oyj:n ylimpään
johtoon kuuluvia henkilöitä. Eri komiteoiden ja
toimielinten jäsenet edustavat liiketoiminnan ja muiden
toimintojen osaamista. Tytäryhtiöiden toimintaa
valvovat kyseisen tytäryhtiön eri toimielimet ja viime
kädessä hallitus.

Koska emoyhtiössä laaditaan ainoastaan toimintaa
koskevat pääperiaatteet, tytäryhtiöiden johdolla on
valta ja vastuu huomioida tytäryhtiön oman
toimintansa erityispiirteet yhtiökohtaisissa politiikoissa
ja ohjeistuksissa. Viranomaisvaatimukset ja
sidosryhmien odotukset vaikuttavat luonnollisesti
myös suoraan tytäryhtiöiden toiminnan järjestämiseen.

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

Riskienhallintaprosessi koostuu jatkuvista
toimenpiteistä, joista osa on liiketoimintojen vastuulla
ja osa riippumattomien riskienhallinnan
asiantuntijoiden vastuulla. Liiketoimintojen ja
riippumattoman riskienhallinnan vastuut on määritetty
selkeästi. Lisäksi Sampo-konsernissa näillä toiminnoilla
on jatkuva keskusteluyhteys.

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 riskienhallintamalli esittää
yhtiötasoisen riskienhallinnan (i) edellytyksiä, (ii)
tehtäviä ja (iii) tavoitteita.

Sampo-konsernin vuosikertomus 2013 Riskienhallinta

15



Yhtiötasoinen riskienhallintamalli

Riskienhallinnan onnistuneen järjestämisen kannalta
keskeiset edellytykedellytyksetset ovat seuraavat::

• Riskienhallinnan hallintomalli ja toimivaltuudet
(lisätietoja Riskienhallinnan hallintorakenne
-osiosta)

• Yhtiöiden omat riskipolitiikat ja tarkemmat
riskienhallintaa koskevat ohjeistukset

• Varovaisuuteen perustuvat arvostus-, riskien
mittaus- ja raportointikäytännöt.
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Riskienhallintaprosessiin sisältyvät ttehtäehtävväätt voidaan
luokitella seuraavasti:

Talous- ja riskienhallintatoimintojen vastuulla on
yksikäsitteisesti riippumariippumatton mittaus ja von mittaus ja valvalvontaonta
sisältäen sekä toiminnan valvonnan yleisesti että
virallisen kannattavuus-, riski- ja pääomituslaskennan.

Sampo-konsernin yhtiöissä käytetään virallisen
tilinpäätöksen ja vakavaraisuustunnuslukujen rinnalla
sisäisiä tulos-, riski- ja pääomamalleja, jotka
perustuvat pääasiallisesti varojen ja velkojen käypiin
arvoihin. Pääomatarvetta arvioidaan sisäisesti
vertaamalla käytettävissä olevaa pääomaa (niin
sanottu muokattu vakavaraisuuspääoma) tarvittavaan
pääoman määrään. Muokattu vakavaraisuuspääoma
sisältää Solvenssi I -sääntelyn mukaisten
pääomakomponenttien lisäksi muita eriä, jotka
kattavat mahdollisia tappioita (tasoitusmäärä,
diskonttausvaikutukset) ja jotka tulevat olemaan osa
Solvenssi II -sääntelyn mukaista pääomaa.

Pääoman riittävyyden arviointi sisältää seuraavat
vaiheet:

• Nykyisten toimintojen aiheuttama pääomatarve
mitattavissa olevien riskien osalta määritetään
taloudellisen pääoman mallin avulla.

• Ylimääräinen riskipuskuri huomioidaan taloudellisen
pääoman lisäksi. Puskurin määrään vaikuttavat,
yleisestä liiketoimintaympäristöstä aiheutuvat,
vaikeammin mitattavissa olevat riskit (esimerkiksi
strategiset riskit, alhaisen todennäköisyyden ja
suuren vaikutuksen omaavat riskit, likviditeettiriskit)
sekä mahdolliset malliriskit.

• Tuotot nähdään ensimmäisenä puskurina
mahdollisten tappioiden kattamisessa, joten
odotettu kannattavuus otetaan myös huomioon
taloudellisen pääoman lisäksi tarvittavan
riskipuskurin määrää arvioitaessa.

Riippumaton mittaus ja valvonta – esimerkkejä tuotoksista:

• Yksityiskohtainen riskiraportointi tytäryhtiöiden ja Sampo Oyj:n riskikomiteoille ja hallituksille
• Taloudellinen pääoma ja muokattu vakavaraisuuspääoma raportoidaan sisäisesti vähintään

neljännesvuosittain
• Viranomaisten ja luottoluokittajien vaatimusten mukaiset vakavaraisuustunnusluvut ja

vakavaraisuusasemat raportoidaan sisäisesti neljännesvuosittain
• Sisäiset ja viranomaislaskennan mukaiset pääomitusluvut myös julkaistaan neljännesvuosittain

Liiketoiminnot sekä talous- ja riskienhallintatoiminnot
analyanalysoivsoivaat ja arvioivt ja arvioivaat akt aktiivisestiivisesti liikti liiketetoimintaaoimintaa
tuktukeevia mahdollisuukvia mahdollisuuksiasia. Tämä voidaan nähdä
erillisenä riskienhallintaprosessin vaiheena, sillä
merkittävä osa ajankäytöstä vakuutus- ja
sijoitustoiminnoissa kuluu päivittäin erilaisten

liiketoimintamahdollisuuksien ja erityisesti niiden riski-
tuottosuhteiden arvioimiseen. Talous ja
riskienhallintatoiminnoissa merkittävä osa ajasta
käytetään toisaalta riskien arviointiin ja
pääomasuunnitteluun.

Jatkuva mahdollisuuksien analysointi – esimerkkejä tuotoksista:

• Liiketoimintamahdollisuuksien ja niihin liittyvien ansaintamahdollisuuksien ja pääomatarpeen
tunnistaminen

• Tuotteiden ja palveluiden kehitys, investointimahdollisuudet ja niihin liittyvät ansaintamahdollisuudet
ja pääomatarve

• Sisäisen ja ulkoisen osingonjaon suunnittelu
• Aloitteet hybridi- tai seniorilainojen liikkeeseen laskemiseksi
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TToimenpitoimenpiteitäeitä, eli vakuutus- ja sijoitustoiminnan
varsinaisia liiketoimintatransaktioita, 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 myös tähän prosessin vaiheeseen. Sampo-

konsernissa ennakoivan kannattavuuden, riskien ja
pääoman hallinnan toimenpiteet nähdään tärkeimpänä
riskien- ja pääomanhallintaprosessin vaiheena. Tästä
johtuen riskipolitiikat, limiitit ja
päätöksentekovaltuudet asetetaan siten, että ne
yhdessä tulostavoitteiden kanssa ohjaavat
liiketoiminta- ja sijoitusyksiköitä ottamaan tarkkaan
harkittuja riskejä.

Toimenpiteet – esimerkkejä tuotoksista:

• Vakuutussopimisten hinnoittelu ja sijoitustransaktioiden toteutus
• Osinkojen maksut, omien osakkeiden takaisinostot, hybridi- ja seniorilainojen liikkeellelaskut
• Johdannais- ja jälleenvakuutustransaktioiden toteutus
• Liiketoimintojen hankinnat ja liiketoiminnoista luopumiset

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

Riskien, pääomien ja tuottRiskien, pääomien ja tuottojen tasapainoojen 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 luontaista
riskitasoa kuvastaen, sijoitustoiminnan odotetut
tuotot ja riskit ovat tasapainossa ja
seuraamusriskejä hallitaan riittävällä tasolla.

KKusustannustannusttehokkehokkaaaat ja kt ja korkorkealaaealaatuiset prtuiset prosesosessitsit

• 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.

SStrtraatteginen ja opereginen ja operaatiivinen joustiivinen joustatavuusvuus

• 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.

Riskienhallinta vaikuttaa positiivisesti oman pääoman
tuottoon ja lieventää vuosittaisia kannattavuuden
vaihteluja, kun edellä mainitut tavoitteet saavutetaan.
Riskienhallintaprosessia pidetään siten Sampo Oyj:n
omistaja-arvon luomisen yhtenä tekijänä.
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Emoyhtiön valvonta ja toiminta

Sampo Oyj:ssä tarkastellaan Sampo-konsernin
toimintaa sekä yhtiö- että konsernitasolla
tytäryhtiöiden ja osakkuusyhtiö Nordea Bank AB:n
raportoinnin perusteella. Nordea Bank AB:n osalta
tieto perustuu kuitenkin julkisesti saatavilla olevaan
materiaaliin ja on siten vähemmän yksityiskohtaista.
Tytäryhtiöitä koskeva raportointi Sampo Oyj:n
hallitukselle ja tarkastusvaliokunnalle perustuu
valtaosin tytäryhtiöiden tuottamaan raportointiin.
Raportointi keskittyy erityisesti riskien, pääomituksen
ja kannattavuuden väliseen tasapainoon. Emoyhtiö
Sampo Oyj vastaa omia toimintojaan koskevasta
raportoinnista.

Sampo-konsernitasolla keskeisimmät fokusalueet ovat
mahdolliset konserniyhtiöiden toiminnasta aiheutuvat

riskikeskittymät samoin kuin konsernin pääomitus ja
likviditeettipositio. Lisäksi emoyhtiössä ennustetaan ja
analysoidaan konserniyhtiöiden tulosta, riskejä ja
pääomitusta perustuen yhtenäisiin skenaarioihin,
joiden tulokset ovat yhdistettävissä konsernitasolla.

Sampo Oyj:n hallitus päättää kyseisiin yhtiö- ja
konsernitasoisiin tietoihin perustuen konsernin
pääomituksesta sekä antaa ohjeistuksia emoyhtiön
velkarakenteeseen ja likviditeettivarantoihin liittyen.
Sampo Oyj:n pääasiallisena tavoitteena on ylläpitää
maltillista velkarakennetta ja vahvaa likviditeettiä, jotta
yhtiö kykenee järjestämään rahoitusta strategisiin
hankkeisiin tarpeen mukaan. Vahva likviditeetti ja kyky
hankkia rahoitusta ovat keskeisiä tekijöitä Sampo-
konsernin strategisen joustavuuden ylläpidossa.
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Riskienhallinnan hallintorakenne

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

Riskienhallinta If
Vahinkovakuutuksessa

Hallituksen tärkein riskienhallinnan väline on
riskienhallinnan politiikat ja ohjeistukset. Osana

tehtäviään hallitus hyväksyy riskienhallintapolitiikan ja
muut riskienhallinnan dokumentit, varmistaa
riskienhallinnan ja -seurannan riittävän tason, seuraa
riskiraportteja ja hyväksyy riskienhallinnan
suunnitelmat. Eri hallintoelinten raportointivastuut If
Vahinkovakuutuksessa on esitetty If
Vahinkovakuutuksen riskienhallinnan hallintorakenne
-kuvassa.

If Vahinkovakuutuksen riskienhallinnan hallintorakenne

If Vahinkovakuutuksen riskikomitea avustaa If
Vahinkovakuutuksen toimitusjohtajia ja hallituksia
täyttämään riskienhallintaprosessiin liittyvät
velvoitteensa. Riskikomitea seuraa, käy keskustelua ja
antaa suosituksia eri komiteoiden, asiantuntijoiden ja
linjaorganisaation esille tuomiin riskiasioihin liittyen.
Lisäksi riskikomitea valvoo, että If Vahinkovakuutuksen
lyhyen ja pitkän aikavälin kokonaisriskiprofiili on
linjassa riskistrategian ja vakavaraisuusvaatimusten
kanssa. Riskienhallintatoiminnon
riskienvalvontayksikkö on vastuussa riskikomitealle
raportoidun informaation koordinoinnista ja
analysoinnista riskienhallintajohtajan nimissä.

Vastuu riskien tunnistamisesta, arvioimisesta,
hallinnasta ja pienentämisestä on linjaorganisaatioilla.
Keskeisille riskialueille on omat komiteansa. Näiden
komiteoiden vastuulla on valvoa ja kontrolloida, että
riskejä hallinnoidaan hallituksen päättämällä tavalla.
Raportointi riskikomitealle on eri komiteoiden
puheenjohtajien vastuulla. If Vahinkovakuutuksen eri
riskikomiteoilla ei ole päätöksentekovaltuuksia.

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

Riskienhallinnan komiteoiden vastuut ovat seuraavat:

• 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.

• Vastuunvalintakomitea antaa mielipiteitä ja
toimenpide suosituksia vakuutusriskeihin liittyvissä
asioissa. Komitea arvioi ja ehdottaa muutoksia
vastuunvalintapolitiikkaan. Komitean puheenjohtaja
vastaa mahdollisten poikkeamien raportoinnista ja
muista komitean käsittelemistä asioista.

• Aktuaarikomitea on toimielin, joka valmistelee ja
antaa neuvoja If Vahinkovakuutuksen pääaktuaarille.
Komitean tehtävänä on varmistaa
korvausvastuuriskin kokonaisvaltainen tarkastelu,
keskustella ja antaa suosituksia vastuuvelkaa
koskeviin politiikkoihin ja ohjeistuksiin sekä arvioida
ja antaa ehdotuksia tiedon hallintaa koskevan
politiikan päivitykseen liittyen.

• Jälleenvakuutuskomitea on yhteistyöfoorumi, joka
arvioi ja antaa suosituksia jälleenvakuutukseen
liittyvissä kysymyksissä. Komitea arvioi ja tekee
ehdotuksia jälleenvakuutuspolitiikkaan ja sisäiseen
jälleenvakuutuspolitiikkaan tehtävistä muutoksista.
Komitean puheenjohtajan vastuulla on raportoida
poikkeamat jälleenvakuutuspolitiikan periaatteista ja
muista komitean käsittelemistä asioista.

• Jälleenvakuutuksen luottoriskikomitea arvioi ja
antaa suosituksia jälleenvakuutuksista aiheutuviin
luottoriskeihin ja riskipositioihin liittyvissä
kysymyksissä ja mahdollisista poikkeamista
jälleenvakuutuksen luottoriskipolitiikasta. Komitean

puheenjohtajan vastuulla on raportoida poikkeamat
jälleenvakuutuksen luottoriskipolitiikan periaatteista
ja muista komitean käsittelemistä asioista.

• Operatiivisten riskien komitea vastaa
kokonaisvaltaisesta operatiivisten riskien
raportoinnista If Vahinkovakuutuksessa. Komitea
arvioi ja tekee ehdotuksia operatiivisia riskejä
koskeviin politiikkoihin ja ohjeistuksiin tehtävistä
muutoksista. Komitean puheenjohtaja vastuulla on
komitean käsittelemien asioiden raportointi.

• Eettinen komitea keskustelee ja koordinoi eettisiä
kysymyksiä If Vahinkovakuutuksessa. Komitea antaa
myös suosituksia eettisissä asioissa ja tekee
ehdotuksia eettistä käyttäytymistä koskevaan
politiikkaan tehtävistä muutoksista. Komitean
puheenjohtajan vastuulla on raportoida eettisistä
riskeistä ja muista komitean käsittelemistä asioista.

• Compliance-komitea 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. Eri hallintoelinten raportointivastuut
Mandatum Lifessa on esitetty Mandatum Lifen
riskienhallinnan hallintorakenne -kuvassa.
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Mandatum Lifen riskienhallinnan hallintorakenne

• Riskienhallintakomitea koordinoi ja valvoo kaikkia
Mandatum Lifen riskejä. Komitean puheenjohtajana
on toimitusjohtaja. Riskit on jaettu pääryhmiin, joita
ovat vakuutusriskit, markkinariskit, operatiiviset
riskit, juridiset ja compliance-riskit sekä
liiketoiminta- ja maineriskit. Baltian tytäryhtiön
riskejä seurataan myös komiteassa. Jokaisella
riskialueella on oma vastuuhenkilönsä komiteassa.

• Mandatum Lifen tasehallintakomitea valvoo, että
sijoitustoimintaa hoidetaan hallituksen
hyväksymässä sijoituspolitiikassa määritettyjen
limiittien puitteissa ja valvoo likviditeetin,
kannattavuuden ja vakavaraisuuspääomien
riittävyyttä suhteessa taseen riskeihin.
Tasehallintakomitea valmistelee hallitukselle
ehdotuksen sijoituspolitiikasta. Tasehallintakomitea
raportoi hallitukselle ja kokoontuu vähintään
kuukausittain.

• 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. Hallitus hyväksyy
vakuutussopimusten hinnoittelun ja vastuuvelan

laskennan keskeisimmät periaatteet. Lisäksi hallitus
määrittelee maksimitason omalla vastuulla
pidettäville riskeille ja hyväksyy
jälleenvakuutuspolitiikan vuosittain.

• 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.

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

• Toimitusjohtaja on vastuussa liiketoiminnallisista ja
maineriskeistä ja hän on myös
riskienhallintakomitean puheenjohtaja.

• Baltian tytäryhtiöllä on omat riskienhallinnan
menettelytavat. Kaikki suurimmat riskitapahtumat
raportoidaan myös Mandatum Lifen
riskienhallintakomitealle. Baltian tytäryhtiön
hallituksen puheenjohtaja on riskienhallintakomitean
jäsen.

Yllä mainittujen komiteoiden ja yksiköiden lisäksi
sisäinen tarkastus varmistaa tarkastussuositusten
avulla riittävien sisäisten kontrollien olemassaolon ja
laatii hallitukselle vuosittain sisäisen tarkastuksen
katsauksen.
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Riskienhallinnan hallintorakenne
konsernitasolla

Sampo Oyj:n 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 kuten Sampo-konsernin

ohjausmalli ja riskienhallintaprosessi -kappaleessa
kuvataan. Tytäryhtiöiden riskipositiot ja
pääomitusraportit yhdistellään konsernitasolla
vuosineljänneksittäin ja raportoidaan Sampo Oyj:n
hallitukselle ja tarkastusvaliokunnalle.

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

Sampo-konsernin riskienhallinnan hallintorakenne
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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 periaatteita ja
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 yrityksestä. 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 riskikomitean ja
Mandatum Lifen riskienhallintakomitean sekä
vastaavat riskienhallintaan liittyvien politiikkojen,
periaatteiden ja ohjeiden muutostarpeiden
tunnistamisesta.
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Vakuutusriskit
Vakuutusvelkojen kirjanpitoarvo (vastuuvelka) ja
taloudellinen arvo riippuvat (i) tulevien korvauskulujen
suuruudesta ja ajoituksesta liikekulut mukaan lukien
sekä (ii) koroista, joita käytetään näiden korvausten
diskonttaamisessa tähän päivään. Tässä osiossa
tarkastelu kohdistuu pääasiallisesti ensimmäiseksi

mainittuun osa-alueeseen ja siten vakuutusriskiin
(underwriting risk). Diskonttauskorkoriskiä ja sen
vaikutusta vastuuvelkaan käsitellään myös tässä
osiossa. Vastuiden taloudelliseen arvoon vaikuttavaa
korkoriskiä käsitellään ALM-riskiä käsittelevässä
osassa.
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Vahinkovakuutusriskit

Vastuunvalintariski on riski tappiosta tai vakuutusvelkojen arvossa tapahtuvasta epäedullisesta muutoksesta, joka
johtuu puutteista hinnoittelussa tai vastuita koskevissa oletuksissa.

Vahinkovakuutustoiminnan riskit
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Vakuutusmaksu- ja katastrofiriski

Vakuutusmaksuriski on riski tappiosta tai
vakuutusvelkojen arvossa tapahtuvasta epäedullisesta
muutoksesta, joka johtuu tilinpäätöspäivän jälkeen
tapahtuvien vahinkotapahtumien ajoituksessa,
tiheydessä ja vakavuudessa tapahtuvista heilahteluista.

Katastrofiriski on riski tappiosta tai vakuutusvelkojen
arvossa tapahtuvasta epäedullisesta muutoksesta, joka
johtuu merkittävästä epävarmuudesta hinnoittelussa ja
vastuuvelkaa koskevissa äärimmäisiin tai
poikkeuksellisiin tapahtumiin liittyvissä oletuksissa.

Vakuutusmaksu- ja katastrofiriskin
hallinta ja valvonta

Vastuunvalintapolitiikka on tärkein vakuutusten
myyntiä ohjaava dokumentti ja se määrittelee
vakuutusten myynnin yleisperiaatteet, rajoitukset ja
menettelytavat. If Vahinkovakuutuksen hallitus
vahvistaa vastuunvalintapolitiikan vähintään kerran
vuodessa.

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, kuten vakuutettavat määrät sekä luettelon
vakuutuskelvottomista riskeistä.
Vastuunvalintakomitea vastaa siitä, että määriteltyjä
vastuunvalintaperiaatteita noudatetaan.

Vahinkovakuutuksen liiketoimintayksiköt hallinnoivat
vastuunvalintariskiä päivittäisessä työssään. If
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.

Vahinkovakuutustoiminnan vakuutuskanta on hyvin
hajautettu, koska If Vahinkovakuutuksella on laaja
asiakaskunta ja toimintaa harjoitetaan laajalla
maantieteellisellä alueella sekä useissa eri
vakuutuslajeissa. Hajautuksen määrä on esitetty
Bruttomaksutulojen erittely liiketoiminta-alueittain,
maittain ja vakuutuslajeittain, If Vahinkovakuutus, 2013
-kuvassa.

Bruttomaksutulojen erittely liiketoiminta-alueittain
If Vahinkovakuutus, 2013, yht. 4 768 milj. euroa

Henkilöasiakkaat 2 6532 653

Yritysasiakkaat 1 3581 358

Suurasiakkaat 613613

Baltia 117117
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Bruttomaksutulojen erittely maittain
If Vahinkovakuutus, 2013, yht. 4 768 milj. euroa

Norja 1 6891 689

Ruotsi 1 5181 518

Suomi 1 0061 006

Tanska 410410

Baltia 117117

Bruttomaksutulojen erittely vakuutuslajeittain
If Vahinkovakuutus, 2013, yht. 4 768 milj. euroa

Ajoneuvovakuutus 2 0222 022

Lakisääteinen tapaturmavakuutus 240240

Vastuuvakuutus 263263

Tapaturmavakuutus 536536

Omaisuusvakuutus 1 5571 557

Alus, ilma-alus ja kuljetus 148148

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

yhteismäärässä.

Hyvin hajautetusta vakuutuskannasta huolimatta
riskikeskittymiä ja täten vakavia vahinkoja voi syntyä
esimerkiksi altistuttaessa luonnonkatastrofeille, kuten
myrskyille ja tulville. Maantieteellisistä alueista
tällaisille katastrofeille altistuvat merkittävimmin Norja,
Ruotsi ja Tanska. Lisäksi yksittäiset suuret vahingot
voivat vaikuttaa merkittävästi vakuutustoiminnan
tulokseen. Jälleenvakuutuksella ja hajautuksella
pienennetään luonnonkatastrofien ja yksittäisten
suurten vahinkojen taloudellista vaikutusta.

If Vahinkovakuutuksen jälleenvakuutuspolitiikassa
annetaan ohjeet jälleenvakuutussuojan hankkimisesta.
Jälleenvakuutuksen tarve ja optimaalinen valinta
analysoidaan yksittäisten suurten vahinkojen osalta
tilastollisten mallien avulla, kun taas
luonnonkatastrofeille altistumista ja
katastrofitappioiden tapahtumisen todennäköisyyttä
arvioitaessa If Vahinkovakuutus tekee yhteistyötä
ulkopuolisten asiantuntijoiden kanssa. Analyysi

perustuu If Vahinkovakuutuksen sisäisiin malleihin
mukaan lukien katastrofimallit, joissa katastrofeja
simuloidaan historiallisen meteorologisen datan
perusteella täydennettynä tilastollisilla malleilla sekä
sisäisillä ja ulkoisilla asiantuntija-arvioilla. Eri
jälleenvakuutusrakenteita arvioidaan tarkastelemalla
jälleenvakuutuksen odotettuja kustannuksia suhteessa
niistä saatavaan hyötyyn sekä vaikutuksiin tuloksen
vaihtelun ja pienentyneiden pääomavaatimusten
näkökulmasta.

Vuodesta 2003 lähtien If Vahinkovakuutuksessa on
ollut käytössä koko konsernin laajuinen
jälleenvakuutusohjelma. Vuonna 2013 omapidätystasot
olivat 100 miljoonan Ruotsin kruunun (noin 11,3
miljoonan euron) ja 250 miljoonan Ruotsin kruunun
(noin 28,2 miljoonan euron) välillä riskiä kohden sekä
200 miljoonaa Ruotsin kruunua (noin 22,6 miljoonaa
euroa) yksittäistä vahinkotapahtumaa kohden.
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Vastuuvalinnan tuloksen herkkyyttä ja riskiä eri
tunnusluvuissa tapahtuvien muutosten suhteen on
kuvattu taulukossa Vakuutustuloksen

herkkyysanalyysi, If Vahinkovakuutus, 31.12.2013 ja
31.12.2012.

Vakuutustuloksen herkkyysanalyysi
If Vahinkovakuutus, 31.12.2013 ja 31.12.2012

VVaikaikutus tulokutus tulokseen ennenseen ennen
vvereroja, milj. €oja, milj. €

TTunnuslukunnuslukuu
NykNykyinenyinen

taso (2013)taso (2013) MuutMuutos nos nykykyisesyisessä tasossä tasossasa 20132013 20122012

Yhdistetty kulusuhde, henkilöasiakkaat 87,8 % +/- 1 prosenttiyksikköä +/- 26 +/- 25

Yhdistetty kulusuhde, yritysasiakkaat 88,6 % +/- 1 prosenttiyksikköä +/- 13 +/- 13

Yhdistetty kulusuhde, suurasiakkaat 91,5 % +/- 1 prosenttiyksikköä +/- 5 +/- 4

Yhdistetty kulusuhde, Baltia 88,4 % +/- 1 prosenttiyksikköä +/- 1 +/- 1

Nettovakuutusmaksutuotot 4 505 +/- 1 prosenttia +/- 45 +/- 44

Nettokorvauskulut 3 215 +/- 1 prosenttia +/- 32 +/- 31

Annetun jälleenvakuutuksen maksutulo 208 +/- 10 prosenttia +/- 21 +/- 26

Korvausvastuuriski

Korvausvastuuriski on riski tappiosta tai
vakuutusvelkojen arvossa tapahtuvasta epäedullisesta
muutoksesta, joka johtuu tilinpäätöspäivänä tai tätä
ennen tapahtuneiden vahinkotapahtumien korvausten
ajoituksessa ja korvausmäärissä tapahtuvista
heilahteluista.

Koska osa vastuista on eläkemuotoista
korvausvastuuta, If Vahinkovakuutus altistuu
muutosriskille. Muutosriskillä tarkoitetaan riskiä
tappiosta tai epäsuotuisasta muutoksesta vakuutus-
tai jälleenvakuutusvelkojen arvossa, joka johtuu
muutosintensiteetin tason, trendin tai volatiliteetin
muuttumisesta. Muutosintensiteetin vaihtelun syynä
voivat olla lainsäädännön muutokset tai vakuutetun
terveydentilan muutokset. Muutosriski on osa
korvausvastuuriskiä.

Vakuutusmaksuvastuun on tarkoitus kattaa jo
solmittujen vakuutussopimusten jäljellä olevan
vakuutuskauden odotettavissa olevat korvausmenot ja
liikekulut. Koska korvaukset maksetaan
vahinkotapahtumien jälkeen, on myös tarpeen
määritellä korvausvastuu, joka kattaa korvaukset jo
tapahtuneista vahingoista. Vastuuvelka on
vakuutusmaksuvastuun ja korvausvastuun summa.

Vastuuvelkaan liittyy aina tietty määrä epävarmuutta,
sillä vastuut perustuvat tulevien korvauskulujen
suuruuden ja toteutumistiheyden arvioihin.
Vastuuvelkaan liittyvä epävarmuus on tavallista

suurempi uusissa vakuutuslajeissa, joista ei ole
olemassa täydellisiä niin sanottuja run-off-tilastoja,
sekä vakuutuslajeissa, joissa vahingon selviäminen
kestää kauan. Tällaisia vakuutuslajeja ovat
lakisääteinen tapaturmavakuutus, liikennevakuutus
sekä vapaaehtoiset vastuu- ja tapaturmavakuutukset.

Korvausvastuuriskin hallinta ja
valvonta

If Vahinkovakuutuksen hallitus päättää vastuuvelan
laskentaa koskevista ohjeista. If Vahinkovakuutuksen
pääaktuaarin vastuulla on kehittää ja toimeenpanna
ohjeita vastuuvelan määrittämiseksi sekä arvioida
kokonaisvastuuvelan riittävyyttä. Konsernitasolla
pääaktuaari laatii vastuuvelan riittävyydestä
neljännesvuosittain raportin, joka lähetetään If
Vahinkovakuutuksen hallitukselle, toimitusjohtajalle,
talousjohtajalle ja riskikomitealle.

Aktuaarikomitea on If Vahinkovakuutuksen
pääaktuaarin neuvoa-antava ja valmisteleva komitea.
Se antaa suosituksia vastuuvelan laskennan
ohjeistuksista. Komitea myös seuraa vastuuvelan
kehitystä ja auttaa If Vahinkovakuutuksen pääaktuaaria
vastuuvelan riittävyyden arvioinnissa.

If Vahinkovakuutuksen aktuaarit analysoivat
vastuuvelkaan liittyvää epävarmuutta. Aktuaarit
seuraavat jatkuvasti vastuuvelan tasoa varmistaakseen,
että se on vahvistettujen ohjeiden mukainen. Aktuaarit
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kehittävät lisäksi menetelmiä ja järjestelmiä, jotka
tukevat tätä prosessia.

Vakuutusmatemaattiset arviot pohjautuvat
tilinpäätöspäivänä käytössä oleviin tietoihin aiemmista
korvauksista ja 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.

Koko vastuuvelan laskennassa otetaan huomioon
odotettu inflaatiokehitys, joka on erityisen merkittävä
tekijä vakuutuslajeissa, joissa vahingon selviäminen
kestää kauan, kuten liikennevakuutuksessa ja
lakisääteisessä tapaturmavakuutuksessa. Odotettu
inflaatio perustuu ulkoisiin arvioihin

inflaatiokehityksestä eri alueilla, kuten
kuluttajahintaindeksi ja palkkaindeksi, yhdistettynä If
Vahinkovakuutuksen omiin arvioihin eri korvauslajien
kustannuksista. Tiettyihin liiketoimintoihin, kuten
liikennevakuutukseen ja lakisääteiseen
tapaturmavakuutukseen, liittyvä lainsäädäntö eroaa
huomattavasti maittain. Osa suomalaisesta,
ruotsalaista ja tanskalaisesta vastuuvelasta sisältää
eläkemuotoista korvausvastuuta, joka on herkkä
kuolevuusoletusten ja diskonttauskoron muutoksille.
Liikennevakuutuksen ja lakisääteisen
tapaturmavakuutuksen osuus vastuuvelasta on 68
prosenttia.

Vastuuvelka vakuutuslajeittain ja pääalueittain, If
Vahinkovakuutus, 31.12.2013 -taulukossa on esitetty
vastuuvelat ja niiden markkina-arvoperusteiset
duraatiot vakuutuslajeittain ja pääalueittain.

Vastuuvelka vakuutuslajeittain ja pääalueittain
If Vahinkovakuutus, 31.12.2013

RuotsiRuotsi NorjaNorja SuomiSuomi TTanskanskaa YYhthteensäeensä

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

Ajoneuvovakuutus 2 606 6,9 738 2,1 916 10,5 141 1,6 4 402 6,6

Lakisääteinen
tapaturmavakuutus

0 0,0 360 5,1 1 085 10,8 251 6,7 1 696 9,1

Vastuuvakuutus 294 3,7 162 2,7 127 2,5 76 2,0 659 3,1

Tapaturmavakuutus 255 4,4 350 2,4 149 2,6 76 1,3 830 2,9

Omaisuusvakuutus 406 1,0 498 0,9 212 1,2 126 0,7 1 242 1,0

Alus, ilma-alus ja kuljetus 27 1,2 41 0,7 6 1,1 15 0,8 89 0,9

YYhthteensäeensä 33 588588 5,65,6 22 150150 2,32,3 22 496496 8,78,7 684684 3,43,4 88 918918 5,65,6

If Vahinkovakuutuksen vastuuvelkaan liittyvä herkkyys
inflaatiotason nousulle, eliniän pitenemiselle sekä
diskonttauskoron laskulle esitetään Vastuuvelkaan

liittyvien riskien herkkyydet, If Vahinkovakuutus, 2013
-taulukossa.

Sampo-konsernin vuosikertomus 2013 Riskienhallinta

30



Vastuuvelkaan liittyvien riskien herkkyydet
If Vahinkovakuutus, 2013

VVasastuuvtuuvelan erelan erää RiskitRiskitekijäekijä RiskiparRiskiparametrin muutametrin muutosos MaaMaa VVaikaikutus, milj. €utus, milj. €

Nimellismääräinen
vastuuvelka

Inflaatio kasvaa Yhden prosenttiyksikön kasvu Ruotsi 185,7

Tanska 11,0

Norja 56,5

Suomi 27,7

Toistuvaiskorvaukset Kuolevuus laskee
Odotettu elinikä
kasvaa yhdellä vuodella

Ruotsi 12,0

Tanska 0,5

Suomi 31,7

Diskontattu vastuuvelka
(toistuvaiskorvaukset ja osa
suomalaisesta IBNR:stä)

Diskonttokorko
laskee

Yhden prosenttiyksikön lasku Ruotsi 64,0

Tanska 9,1

Suomi 175,6

If Vahinkovakuutuksen vastuuvelkaa analysoidaan
vahinkovuositasolla. Näiden analyysien tulokset
esitetään korvauskulujen kehitystaulukoissa sekä

ennen että jälkeen jälleenvakuutuksen. Nämä on
esitetty tilinpäätöksen liitetiedoissa (liite 27).
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Henkivakuutusriskit

Henkivakuutustoiminnan riskit sisältävät
vastuunvalintariskit sekä vastuuvelan
diskonttauskorkoon liittyvän riskin.

Vastuunvalintariskit sisältävät biometriset riskit,
vakuutuksenottajien käyttäytymiseen liittyvät riskit
sekä kustannusriskit.

Henkivakuutustoiminnan riskit
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Biometriset riskit

Henkivakuutustoiminnan biometriset riskit syntyvät
pääasiassa siitä, että vakuutetuille korvattaisiin
enemmän kuolemantapaus-, työkyvyttömyys- tai
sairauskulukorvauksia tai että eläkevakuutuksissa
eläkkeitä tultaisiin maksamaan vakuutetuille
pidempään (pitkäikäisyysriski) kuin yhtiö ennakoi
vakuutusten hinnoitteluhetkellä. Tapauksia, joissa
yksittäinen voimakkaasti vaikuttava tapahtuma tai
tapahtumasarja aiheuttaa merkittävän eron
toteutuneiden korvausten ja odotettujen maksujen
välillä, kutsutaan katastrofiriskiksi.

Sopimusten pitkä duraatio ja se, että Mandatum Lifen
oikeus korottaa vakuutusmaksuja on rajoitettu,

kasvattaa biometrisiä riskejä. Mikäli vakuutusmaksut
osoittautuvat riittämättömiksi eivätkä ne ole
muutettavissa, vastuuvelkaa täydennetään
odotettavissa olevaa tappiota vastaavalla määrällä.

Omalla vastuulla olevan liikkeen korvaussuhteita,
Mandatum Life, 2013 ja 2012 -taulukossa esitetään
Mandatum Lifen Suomen toiminnan riskiliikkeen tulos.
Toteutuneen korvausmenon suhde laskuperusteiden
mukaiseen korvausmenoon oli 79 prosenttia vuonna
2013 (82 prosenttia vuonna 2012). Taulukosta voi
myös arvioida riskiliikkeen herkkyyttä. Esimerkiksi
henkivakuutuksen osalta kuolevuuden
kaksinkertaistuminen nostaisi maksetut korvaukset 16
miljoonasta eurosta 32 miljoonaan euroon.

Omalla vastuulla olevan liikkeen korvaussuhteita
Mandatum Life, 2013 ja 2012

20132013 20122012

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

HenkivHenkivakakuutusuutus 47,447,4 27,127,1 57 %57 % 42,442,4 25,225,2 59 %59 %

Kuolevuus 29,8 16,1 54 % 25,9 14,9 57 %

Sairastavuus ja työkyvyttömyys 17,6 11,0 62 % 16,5 10,3 62 %

EläkEläkeevvakakuutusuutus 57,557,5 55,555,5 97 %97 % 57,757,7 57,357,3 99 %99 %

Yksilöllinen eläke 9,1 9,8 108 % 9,5 10,1 106 %

Ryhmäeläke 48,4 45,7 94 % 48,2 47,2 98 %

Kuolevuus (pitkäikäisyys) 43,9 43,3 99 % 43,5 44,2 102 %

Työkyvyttömyys 4,5 2,4 52 % 4,7 3,0 64 %

MandaMandatum Liftum Lifee 104,8104,8 82,682,6 79 %79 % 100,1100,1 82,582,5 82 %82 %

Pitkäikäisyysriski on Mandatum Lifen biometrisistä
riskeistä kriittisin. 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, 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 osalta vuotuista riskiliikkeen tulosta
ja kuolleisuustrendiä analysoidaan säännöllisesti.
Vastuuvelan osalta ryhmäeläkevakuutusten elinajan
odotetta tarkistettiin vuonna 2002 ja vuonna 2007
tehtiin lisää muutoksia. Näiden muutosten jälkeen

ryhmäeläkkeen kumulatiivinen kuolleisuus on ollut
ylijäämäinen. Vuoden 2013 pitkäikäisyyden riskiliike oli
ryhmäeläkkeen osalta 0,6 miljoonaa euroa (-0,7
miljoonaa euroa vuonna 2012).

Henkivakuutuksen kuolevuusliike on voitollista.
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.

Uusi sukupuolineutraali hinnoittelu on voimassa
kaikissa uusissa yksityishenkilöiden ottamissa
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vakuutuksissa, joihin liittyy biometrisiä riskejä. Tämä
aiheuttaa lisää tulevaisuuteen liittyvää epävarmuutta,
vaikka muutoksilla ei odoteta olevan suurta vaikutusta
riskiliikkeen tulokseen.

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

Vakuutuksenottajien
käyttäytymiseen liittyvät riskit ja
kustannusriski

Merkittävä vakuutusriski on myös vakuutuksenottajien
käyttäytymiseen liittyvät epävarmuustekijät.
Asiakkailla on oikeus lopettaa vakuutusmaksujen
maksaminen (raukeamisriski) tai mahdollisuus lopettaa
vakuutussopimus ennenaikaisesti (takaisinostoriski).
Raukeamis- ja takaisinostomäärien pitäminen alhaisella
tasolla on keskeinen menestystekijä erityisesti
sijoitussidonnaisen liiketoiminnan kustannusliikkeen
kannalta.

ALM-riskin kannalta takaisinostoriski ja raukeamisriski
ovat vähemmän merkittäviä, koska Mandatum Lifessa
yli 90 prosenttia laskuperustekorollisista vakuutuksista
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 6 prosenttia (237
miljoonaa euroa) laskuperustekorollisesta
vastuuvelasta. Vastuuvelan täydennyksiä ei myöskään
makseta takaisinoston yhteydessä, mikä osaltaan
pienentää laskuperustekorolliseen kantaan liittyvää
takaisinostoriskiä. Takaisinosto- ja raukeamisriskit
otetaan huomioon yhtiön ALM-riskianalyyseissä.

Yhtiö on altistunut lisäksi kustannusriskille, joka on
riski siitä, että tulevat liikekulut ylittävät vakuutusten
hinnoittelussa oletetun tason. Kustannusriskiä lisää se,
että vakuutusten ehtoja ja vakuutusmaksuja ei
useimmiten voida muuttaa merkittävästi vakuutuksen

elinkaaren aikana. Keskeisenä haasteena on
vakuutusten hoitamiseen liittyvien prosessien
kustannusten ja moninaiseen IT-arkkitehtuuriin
liittyvien kustannusten pitäminen tehokkaalla tasolla.
Vuonna 2013 kustannusliikkeen tulos oli 14,2 miljoonaa
euroa (5,8 miljoonaa euroa vuonna 2012). Mandatum
Life ei jaksota vakuutusten hankintakuluja.

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.

Suurimmassa osassa laskuperustekorkoon
pohjautuvista sopimuksista laskuperustekorko on 3,5
prosenttia. Suomessa ennen vuotta 1999 myydyissä
yksilöllisissä vakuutuksissa laskuperustekorko on 4,5
prosenttia, joka on myös määräysten mukainen korkein
sallittu diskonttauskorko. Näiden vakuutusten
vastuuvelan diskonttauskorko on alennettu 3,5
prosenttiin. Tästä johtuen vastuuvelkaa on täydennetty
75 miljoonalla eurolla vuonna 2013 (71 miljoonaa
euroa vuonna 2012). Lisäksi 44 miljoonaa euroa on
varattu vuoden 2014 osalta vastuuvelan
laskuperustekorkovaatimuksen alentamiseksi 2,25
prosenttiin ja 26 miljoonaa euroa on varattu vuoden
2015 osalta vastuuvelan
laskuperustekorkovaatimuksen alentamiseksi 2,75
prosenttiin, eli Mandatum Life on täydentänyt
vastuuvelkaa 146 miljoonan euron suuruisella
korkotäydennyksellä.

Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen
jälleenvakuuttajien osuutta, Mandatum Life, 2013
-taulukossa esitetään kuhunkin vakuutuslajiin ja
laskuperustekorkoon liittyvät vastuuvelat ja kunkin
luokan vastuuvelan muutos vuonna 2013.
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Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen jälleenvakuuttajien osuutta
Mandatum Life, 2013

Milj. €Milj. €
VVelkelkaa
20122012 MakMaksutsut KKorvorvaukauksetset

KKuormitus-uormitus-
tulotulo

TTakakuu-uu-
tuottuototot

AsiakAsiakas-as-
hhyyvitykvityksetset MuutMuut

VVelkelkaa
20132013

OsuusOsuus
%%

MandaMandatum Liftum Lifee, emo, emoyhtiöyhtiö

SijoitusSijoitussidonnainen yhtsidonnainen yhteensäeensä 33 699699 880880 -323-323 -52-52 00 00 271271 44 475475 5252

Yksilöllinen eläkevakuutus 894 81 -8 -13 0 0 60 1 014 12

Henkivakuutus 1 301 311 -144 -14 0 0 75 1 530 18

Kapitalisaatiosopimukset 1 140 430 -166 -18 0 0 103 1 489 17

Ryhmäeläkevakuutus 364 57 -5 -6 0 0 33 442 5

LaskLaskuperusuperusttekekororollinen ja muutollinen ja muut
yhtyhteensäeensä 44 052052 156156 -394-394 -36-36 139139 33 -11-11 33 910910 4646

RyhmäeläkRyhmäeläkeevvakakuutusuutus 22 411411 6464 -188-188 -7-7 8080 33 -28-28 22 335335 2727

Laskuperustekorko 3,5 % 2 321 53 -181 -6 77 2 -53 2 213 26

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 90 11 -6 -1 3 0 25 122 1

YYkksilöllinen eläksilöllinen eläkeevvakakuutusuutus 11 216216 2121 -156-156 -6-6 5151 00 1616 11 141141 1313

Laskuperustekorko 4,5 % 1 015 14 -125 -5 44 0 2 945 11

Laskuperustekorko 3,5 % 157 4 -22 -1 5 0 9 153 2

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 44 2 -9 -0 1 0 6 43 1

YYkksilöllinen henkivsilöllinen henkivakakuutusuutus 253253 3232 -36-36 -10-10 88 00 -14-14 233233 33

Laskuperustekorko 4,5 % 72 5 -8 -2 3 0 -2 68 1

Laskuperustekorko 3,5 % 121 11 -15 -4 4 0 -7 109 1

Laskuperustekorko 2,5 % tai
0,0 %

61 17 -13 -6 1 0 -4 56 1

KKapitalisaaapitalisaatiosopimuktiosopimuksetset 66 00 -1-1 00 00 00 -1-1 44 00

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

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 6 0 -1 0 0 0 -1 4 0

TTuleulevien asiakvien asiakashashyyvityvitysstten ven vasastuutuu 00 00 00 00 00 00 00 00 00

KKorkorkotäotäyydenndennyyss 118118 00 00 00 00 00 2828 146146 22

TTuleulevva jälleena jälleenvvakakuutusuutus 22 44 -1-1 00 00 00 00 66 00

Muu vMuu velkelkaa 4747 3434 -12-12 -12-12 11 00 -12-12 4545 11

MandaMandatum Liftum Lifee, emo, emoyhtiö yhtyhtiö yhteensäeensä 77 751751 11 036036 -716-716 -88-88 139139 33 260260 88 385385 9898

TTytäryhtiö Mandaytäryhtiö Mandatum Liftum Life Insure Insurancancee
Baltic SEBaltic SE 153153 3232 -25-25 -3-3 11 00 22 159159 22

Sijoitussidonnainen 134 29 -22 -2 0 0 3 142 2

Muut 19 3 -3 -1 1 0 -1 18 0

MandaMandatum Liftum Lifee, k, konserni yhtonserni yhteensäeensä 77 904904 11 068068 -741-741 -91-91 139139 33 262262 88 544544 100100

Sijoitussidonnaisiin sopimuksiin perustuva liiketoiminta
on ollut Mandatum Lifen painopistealueena vuodesta
2001 alkaen. Siitä lähtien sijoitussidonnainen
vastuuvelka on kasvanut ja keskimääräinen
vastuuvelkojen vuosittainen kasvu on ollut 26
prosenttia. Liiketoiminnan luonteen vuoksi
vuosittainen vaihtelu on suhteellisen suurta.

Laskuperustekorollinen vastuuvelka on sen sijaan
laskussa. Erityisesti ovat pienentyneet ne vastuuvelan
osat, joissa laskuperustekorko on 4,5 prosenttia tai 3,5

prosenttia. Yhteensä laskuperustekorollinen
vastuuvelka aleni 143 miljoonaa euroa, pitäen sisällään
korkotäydennyksen 28 miljoonan euron nousun.

Sijoitussidonnainen vastuuvelka ylitti
laskuperustekorollisen vastuuvelan vuonna 2013.

Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen
vastuuvelan kehitys, Mandatum Life, 2004–2013 -
kuvassa esitetään Mandatum Lifen vastuuvelan
rakenteen ja määrän kehitys.
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Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen vastuuvelan kehitys
Mandatum Life, 2004–2013

Milj. €

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
0

2 500

5 000

7 500

10 000

Laskuperustekorolliset

Sijoitussidonnaiset

Vakuutus- ja sijoitussopimusten oletettu erääntyminen
ennen jälleenvakuuttajien osuutta, Mandatum Life,
31.12.2013 -taulukossa esitetään henkivakuutuksen
vakuutus- ja sijoitussopimusten oletettu erääntyminen
ja duraatio. Vastuuvelan herkkyys erilaisten

diskonttauskorkojen muutoksille on arvioitavissa
taulukon duraatioiden avulla.
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Vakuutus- ja sijoitussopimusten oletettu erääntyminen ennen jälleenvakuuttajien
osuutta

Mandatum Life, 31.12.2013

Milj. €Milj. € DurDuraaaatiotio
2014-2014-
20152015

2016-2016-
20172017

2018-2018-
20222022

2023-2023-
20272027

2028-2028-
20322032

2033-2033-
20372037

20382038
--

MandaMandatum Liftum Lifee, emo, emoyhtiöyhtiö

SijoitusSijoitussidonnaiset vsidonnaiset velaelat yhtt yhteensäeensä 8,6 759 688 1 254 884 785 357 429

Yksilöllinen eläkevakuutus 11,4 66 112 257 234 196 143 172

Henkivakuutus 7,6 327 279 432 286 235 111 106

Kapitalisaatiosopimukset *) 7,2 336 255 448 264 280 49 74

Ryhmäeläkevakuutus 11,3 29 42 117 100 74 54 77

LaskLaskuperusuperusttekekororolliset ja muut volliset ja muut velaelat yhtt yhteensäeensä 8,68,6 870870 699699 11 280280 867867 589589 395395 604604

RyhmäeläkRyhmäeläkeevvakakuutusuutus 10,0 383 353 752 576 423 305 477

Laskuperustekorko 3,5 % 10,0 362 338 724 554 406 292 453

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 9,9 21 15 28 21 17 13 24

YYkksilöllinen eläksilöllinen eläkeevvakakuutusuutus 6,4 302 278 430 230 122 55 57

Laskuperustekorko 4,5 % 6,4 251 230 368 198 101 44 48

Laskuperustekorko 3,5 % 6,4 39 38 50 26 18 9 7

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 5,8 12 10 12 6 3 2 2

HenkivHenkivakakuutusuutus 9,9 49 52 73 50 38 32 67

Laskuperustekorko 4,5 % 10,8 16 14 22 16 12 12 28

Laskuperustekorko 3,5 % 10,2 20 22 35 24 19 15 30

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 7,8 12 16 17 9 7 5 9

KKapitalisaaapitalisaatiosopimuktiosopimukset *)set *) 6,9 1 0 1 1 1 0 0

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

Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 6,9 1 0 1 1 1 0 0

TTuleulevien asiakvien asiakashashyyvityvitysstten ven vasastuutuu 1,0 0 0 0 0 0 0 0

KKorkorkotäotäyydenndennyyss 3,3 89 13 21 11 5 3 3

TTuleulevva jälleena jälleenvvakakuutusuutus 0,5 6 0 0 0 0 0 0

Muut vMuut velaelatt 1,0 41 3 2 0 0 0 0

MandaMandatum Liftum Lifee, emo, emoyhtiö yhtyhtiö yhteensäeensä 8,68,6 11 629629 11 386386 22 534534 11 751751 11 374374 752752 11 033033

TTytäryhtiö Mandaytäryhtiö Mandatum Liftum Life Insure Insurancance Baltic SEe Baltic SE 15 17 38 16 27 9 37

Sijoitussidonnaiset velat 12 13 32 14 26 9 37

Muut velat 4 3 7 2 1 0 0

MandaMandatum Liftum Lifee, k, konserni yhtonserni yhteensäeensä 11 644644 11 403403 22 572572 11 767767 11 401401 761761 11 070070

*) Sijoitussopimukset

Henkivakuutustoiminnan riskien
hallinta

Henkivakuutuksien biometrisiä riskejä rajoitetaan
huolellisella vastuunvalinnalla, riskejä ja kustannuksia
vastaavalla hinnoittelulla, myönnettävien turvien
suuruuden rajoituksilla sekä jälleenvakuutuksella.

Jälleenvakuutuksella rajoitetaan yksittäisiä kuolevuus-
ja pysyvän työkyvyttömyyden riskejä. Hallitus päättää

vuosittain suurimmista omalla vastuulla pidettävistä
korvausmääristä. Mandatum Lifessa tämä määrä on 1,5
miljoonaa euroa vakuutettua kohden. Mahdollisten
katastrofien vaikutusten pienentämiseksi Mandatum
Life osallistuu suomalaisten henkivakuutusyhtiöiden
yhdessä ottamaan katastrofijälleenvakuutukseen.

Vakuutusriskeihin liittyvä vastuunvalinta on osa
Mandatum Lifen päivittäistä toimintaa. Mandatum
Lifen vastuunvalintapolitiikassa on määritetty
periaatteet riskin valinnalle ja limiitit vakuutettaville
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summille. Vastuunvalintapolitiikassa määritettyjen
periaatteiden ja limiittien noudattamista valvotaan
jatkuvasti.

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

Korkojen, valuuttakurssien ja inflaation sekä
luottoriskimarginaalien ja osakkeiden hintojen yleisten
trendien muutosten aiheuttamat riskit voidaan
määritellä yleisiksi markkinariskeiksi.
Liikkeeseenlaskijakohtaisella markkinariskillä
tarkoitetaan riskiä, joka kohdistuu yksittäisen
liikkeeseenlaskijan velka- ja osakeinstrumentteihin.

Sampo-konsernissa sijoitusportfolioihin liittyvien
markkinariskien analysointi on pääosin suoraviivaista.

Riskien toteutuminen heijastuu läpinäkyvästi
tuloslaskelmaan ja taseeseen, sillä Sampo-konsernissa
sijoitusten arvostukset perustuvat
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.
ALM-riskit otetaan tarkasti huomioon
sijoitusportfolioiden rakenteita ja niihin liittyviä
limiittejä ja rajoituksia suunniteltaessa.

Sijoitusportfolioiden hallinnan periaatteet

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

Sijoitussalkkujen sisältö raportoidaan käyttäen sijoitusten käypiä arvoja. Nämä käyvät arvot määritetään
joko suorien markkinanoteerauksien tai erilaisten arvostusmallien perusteella. Lisätietoa sijoitusvarojen
arvostusmalleista on esitetty Sampo-konsernin tilinpäätöksen liitteessä 17.

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 tukee samanaikaista yhtiö- ja
konsernitason raportointia.

Sampo-konserni tuntee pohjoismaiset markkinat ja sijoituskohteet syvällisesti, joten konsernin suorat
sijoitukset tehdään pääasiassa pohjoismaisiin arvopapereihin. Pohjoismaiden ulkopuolelle tehtävät
arvopaperi-, rahasto- ja muut sijoitukset toteutetaan pääasiassa kolmansien osapuolien hallinnoimien
sijoitusten kautta. Näitä sijoituksia käytetään ensisijaisesti työkaluina taktisen sijoitusallokaation
toteutuksessa tuottojen saavuttamiseksi ja toissijaisesti hajautuksen lisäämiseksi.

Markkinariskien valvonta on eriytetty salkunhoidosta kahdella tavalla. Ensinnäkin sijoitusyksiköstä
riippumattomat henkilöt valmistelevat sijoituspolitiikan hallituksen hyväksyttäväksi. Toiseksi Middle
Office -toiminnot, jotka myös ovat erillään sijoitusyksiköstä, mittaavat sijoitustoiminnan riskejä ja
tuloksellisuutta sekä valvovat sijoituspolitiikoissa määriteltyjen limiittien noudattamista päivätasolla. If
Vahinkovakuutuksen sijoituskomitea ja Mandatum Lifen tasehallintakomitea valvovat yhtiöidensä
markkinariskejä ja näihin liittyviä limiittejä vähintään kuukausittain. Edellä mainitut komiteat vastaavat
sijoitustoiminnan valvonnasta näissä yhtiöissä.

Konsernin tarkastusvaliokunta valvoo markkinariskien sekä keskittymien kokonaismäärää Sampo-
konsernin tasolla vähintään neljännesvuosittain.
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Sijoitusallokaatiot ja -tuotot

Sampo-konsernin sijoitusten kokonaismäärä
31.12.2013 oli 17 878 miljoonaa euroa (18 164
miljoonaa euroa vuonna 2012). Sijoitussalkkujen
kehitys, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo

Oyj, 31.12.2013 ja 31.12.2012 -kuvassa esitetään
sijoitussalkkujen allokaatiot omaisuuslajeittain If
Vahinkovakuutuksessa, Mandatum Lifessa sekä Sampo
Oyj:ssä vuosien 2013 ja 2012 lopussa.

Sijoitussalkkujen kehitys
If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo Oyj, 31.12.2013 ja 31.12.2012

Sampo Oyj:llä on maksuvalmiussalkku, joka koostuu pääasiassa rahamarkkinainstrumenteista, sekä pitkäaikainen salkku, joka sisältää

tytäryhtiöiden ja osakkuusyhtiöiden liikkeeseen laskemia heikomman etuoikeuden lainoja. Mandatum Lifen Baltian tytäryhtiö on sisällytetty

Mandatum Lifen sijoituksiin osakeomistuksena kaikissa riskienhallintaosion taulukoissa ja kuvissa.

Mandatum Lifen ja If Vahinkovakuutuksen vastuuvelat
ja riskinottohalukkuudet poikkeavat toisistaan, minkä
seurauksena yhtiöiden sijoitusomaisuuksien rakenteet
ja niihin liittyvät riskit ovat usein erilaiset mikä näkyy
myös yhtiöiden sijoitustuotoissa. 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, 2004–2013
-kuvassa.
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Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin
If Vahinkovakuutus, 2004–2013
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Vuosittaiset sijoitustuotot markkina-arvoin
Mandatum Life, 2004–2013
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Vuonna 2013 Sampo-konsernin painotettu
keskimääräinen sijoitustuotto kaikista sijoitussalkuista
yhteensä (Sampo Oyj mukaan luettuna) oli 7,8
prosenttia (7,3 prosenttia vuonna 2012).

If Vahinkovakuutuksen, Mandatum Lifen, Sampo Oyj:n
ja Sampo-konsernin sijoitusten tarkemmat allokaatiot

ja keskimääräinen korkosijoitusten maturiteetti
esitetään Sijoitusten allokaatio, If Vahinkovakuutus,
Mandatum Life, Sampo Oyj ja Sampo-konserni,
31.12.2013 -taulukossa.
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Sijoitusten allokaatio
If Vahinkovakuutus, Mandatum Life, Sampo Oyj ja Sampo-konserni, 31.12.2013

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

OmaisuuslajiOmaisuuslaji

MarkMark--
kina-kina-
arvarvoo,,

milj. €milj. € OsuusOsuus

KKeski-eski-
määrmääräinenäinen

mamaturi-turi-
tteetti,eetti,
vuottavuotta

MarkMark--
kina-kina-
arvarvoo,,
milj.milj.

€€ OsuusOsuus

KKeski-eski-
määrmääräinenäinen

mamaturi-turi-
tteetti,eetti,
vuottavuotta

MarkMark--
kina-kina-
arvarvoo,,
milj.milj.

€€ OsuusOsuus

KKeski-eski-
määrmääräinenäinen

mamaturi-turi-
tteetti,eetti,
vuottavuotta

MarkMark--
kina-kina-
arvarvoo,,

milj. €milj. € OsuusOsuus

KKeski-eski-
määrmääräinenäinen

mamaturi-turi-
tteetti,eetti,
vuottavuotta

KKORKORKOOSIJOITUKSIJOITUKSETSET
YHTEENSYHTEENSÄÄ 1010 272272 88 %88 % 2,22,2 33 228228 59 %59 % 2,22,2 677677 89 %89 % 0,40,4 1414 177177 79 %79 % 2,12,1

Rahamarkkina-
sijoitukset ja
kassavarat

873 7 % 0,2 551 10 % 0,4 637 84 % 0,2 2 060 12 % 0,3

Valtioiden
joukkovelka-
kirjalainat

1 855 16 % 2,9 727 13 % 2,2 0 0 % 0,0 2 582 14 % 2,7

Muut joukkovelka-
kirjalainat, rahastot
ja lainat

7 544 65 % 2,2 1 933 35 % 2,7 39 5 % 0,0 9 516 53 % 2,3

Katetut jvk-lainat 3 237 28 % 1,9 125 2 % 2,2 0 0 % 0,0 3 362 19 % 1,9

Investment grade -
jvk-lainat ja lainat

2 399 21 % 2,0 650 12 % 1,5 0 0 % 0,0 3 050 17 % 1,9

High-yield -jvk-
lainat ja lainat

1 643 14 % 3,2 949 17 % 3,1 11 1 % 2,7 2 603 15 % 3,2

Heikomman
etuoikeuden lainat
/ Tier 2

188 2 % 2,2 54 1 % 3,0 29 4 % 3,7 271 2 % 2,5

Heikomman
etuoikeuden lainat
/ Tier 1

77 1 % 1,0 155 3 % 5,0 0 0 % 0,0 233 1 % 3,6

Suojaukset -
Koronvaihto-
sopimus

-1 0 % - -1 0 % - 0 0 % - -2 0 % -

Vakuutus-
kirjalainat

0 0 % 0,0 18 0 % 1,3 0 0 % 0,0 18 0 % 1,3

OOSSAKKEETAKKEET
YHTEENSYHTEENSÄÄ 11 283283 11 %11 % -- 11 448448 27 %27 % -- 1818 2 %2 % -- 22 749749 15 %15 % --

Suomi 1 0 % - 647 12 % - 18 2 % - 665 4 % -

Pohjoismaat 948 8 % - 0 0 % - 0 0 % - 948 5 % -

Muut maat 335 3 % - 801 15 % - 0 0 % - 1 136 6 % -

MUUT OMAISUUS-MUUT OMAISUUS-
LAJIT YHTEENSLAJIT YHTEENSÄÄ 113113 1 %1 % -- 761761 14 %14 % -- 1313 2 %2 % -- 887887 5 %5 % --

Kiinteistöt 92 1 % - 194 4 % - 2 0 % - 288 2 % -

Pääomarahasto-
sijoitukset

21 0 % - 221 4 % - 11 1 % - 253 1 % -

Hyödykkeet 0 0 % - 0 0 % - 0 0 % - 0 0 % -

Vaihtoehtoiset 0 0 % - 345 6 % - 0 0 % - 345 2 % -

KKAAUPUPANKANKÄÄYNTI-YNTI-
TTARKARKOITUKOITUKSESSESSSAA
TEHDTEHDYTYT
JOHDJOHDANNAISETANNAISET

-3-3 0 %0 % -- 1616 0 %0 % -- 5353 7 %7 % 0,00,0 6666 0 %0 % --

OMAISUUSLAJITOMAISUUSLAJIT
YHTEENSYHTEENSÄÄ 1111 666666 100 %100 % -- 55 452452 100 %100 % -- 760760 100 %100 % -- 1717 878878 100 %100 % --

VValuuttapositioaluuttapositio,,
bruttbruttoo 8080 -- -- 539539 -- -- 148148 -- -- 767767 -- --
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Emoyhtiö Sampo Oyj:n sijoitussalkku on luonteeltaan
likviditeettivaranto sisältäen lähinnä lyhytaikaisia
rahamarkkinainstrumentteja ja näin ollen siihen
liittyvät markkinariskit ovat rajalliset. Emoyhtiön
markkinariskeistä merkittävimmät ovat bruttovelasta ja
likviditeettivarannosta aiheutuva korkoriski sekä
bruttovelan jälleenrahoitusriski. Suurin osa emoyhtiön
velasta on sidottu lyhyisiin viitekorkoihin käytettyjen
koronvaihtosopimusten johdosta. Tämä vähentää koko
konsernin korkoriskiä, sillä vaikka alhaiset korot
pitkällä aikavälillä pienentäisivät tytäryhtiöiden
sijoitustuottoja, olisivat emoyhtiön korkokulut myös
tällöin alhaisemmat.

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 2,2 vuotta ja Mandatum Lifessa
2,2 vuotta. Molemmissa yhtiöissä maturiteetti on
pidempi kuin duraatio (Korko- ja valuuttariski -osio),

sillä korkosijoitukset sisältävät vaihtuvakorkoisia
velkakirjalainoja.

Sekä If Vahinkovakuutus että Mandatum Life altistuvat
pääosin korko- ja valuuttariskeille (yleiset
markkinariskit) sekä osake- ja spread-riskeille.

Lisäksi If Vahinkovakuutuksella ja Mandatum Lifella on
kiinteistösijoituksia, noteeraamattomia osakesijoituksia
(pääosin pääomarahastosijoituksia) sekä
vaihtoehtoisia sijoituksia. Sijoituspolitiikoissa on
määritetty maksimipainot näille omaisuuslajeille ja
tuotteille. Vuoden 2013 lopussa näiden sijoitusten
yhdistetty osuus Sampo-konsernin yhteenlasketusta
sijoitusomaisuudesta oli 5,0 prosenttia. If
Vahinkovakuutuksessa vastaava osuus oli 1,0
prosenttia ja Mandatum Lifessa 13,9 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.
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Korko- ja valuuttariski

Korkotason ja valuuttakurssien muutoksiin vaikuttavat moninaiset tekijät. Markkinaosapuolet reagoivat jatkuvasti
raportoituun makroekonomiseen dataan sekä informaatioon rahoitusmarkkinoiden ja liiketoiminnan rahavirroista.
Näin ollen korkoihin ja valuuttakursseihin vaikuttavia riskitekijöitä on useita.

Korko- ja valuuttariskit

Korkoriski

Korkoherkkyys korkosijoitusten keskimääräisellä
duraatiolla kuvattuna oli If Vahinkovakuutuksella 1,1
vuotta ja Mandatum Lifella 1,8 vuotta. Nämä duraatiot
sisältävät suojaavien johdannaisten vaikutuksen.

Suojaamistarkoituksessa tehtyjen johdannaisten lisäksi
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.

Sampo-konsernin vuosikertomus 2013 Riskienhallinta

44



Valuuttariski

Valuuttariski voidaan jakaa transaktioriskiin ja
translaatioriskiin. Transaktioriskillä tarkoitetaan
valuuttariskiä, joka syntyy liiketoiminnan tai sijoitusten
sopimuspohjaisista ulkomaanvaluutan määräisistä
kassavirroista ja valuuttakaupoista. Näin ollen
transaktioriski koostuu useista tase-eristä ja se voidaan
nähdä taseeseen kohdistuvana riskinä. 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 hallitaan
vastuuvelan valuuttajakauman mukaisilla sijoituksilla
tai valuuttajohdannaisilla.

Koska Mandatum Lifen vastuuvelka on lähes täysin
euromääräistä, yhtiön valuuttakurssiriskit johtuvat
pääasiassa ulkomaanvaluutan määräisistä sijoituksista.
Mandatum Lifen 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, 31.12.2013.
Taulukossa on esitetty avoimet transaktioriskipositiot
valuutoittain sekä niiden arvon muutos olettaen
kotivaluutan 10 prosentin yleinen heikentyminen.

Transaktioriskipositio
If Vahinkovakuutus ja Mandatum Life, 31.12.2013

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

nettnettoo

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutusuutus SEK,SEK,
miljoonaamiljoonaa

Vakuutustoiminta -363 -124 -0 -17 41 -2 473 -1 -744 -1 -0 -5 -3 689

Sijoitukset 2 565 0 0 60 2 354 0 12 0 0 1 2 994

Johdannaiset 332 -419 0 17 -99 124 -1 728 0 0 13 694

TTrransakansaktioriskipositiotioriskipositio, yht, yhteensä,eensä,
nettnettoo, If V, If Vahinkahinkoovvakakuutusuutus -29-29 2121 -0-0 00 33 44 -2-2 -5-5 -1-1 -0-0 88 -0-0

Herkkyys: SEK -10 % -3 2 -0 0 0 0 -0 -0 -0 -0 1 -0

MandaMandatum Liftum Lifee EUR,EUR,
miljoonaamiljoonaa

Vastuuvelka 0 0 0 0 -4 0 0 0 0 0 0 -4

Sijoitukset 0 1 056 7 237 39 3 96 17 2 0 185 1 641

Johdannaiset 0 -885 -6 -219 70 108 -94 0 0 0 -73 -1 099

TTrransakansaktioriskipositiotioriskipositio, yht, yhteensä,eensä,
nettnettoo, Manda, Mandatum Liftum Lifee 00 171171 11 1818 105105 111111 22 1717 22 00 112112 538538

Herkkyys: EUR -10 % 0 17 0 2 10 11 0 2 0 0 11 54

If Vahinkovakuutuksen transaktioriskipositio Ruotsin kruunuissa kuvaa yhtiön sellaisten tytäryhtiöiden/sivuliikkeiden positioita, joiden

kotivaluutta on muu kuin Ruotsin kruunu.

Sampo-konsernin vuosikertomus 2013 Riskienhallinta

45



Sampo Oyj:n transaktioriskipositio liittyy If
Vahinkovakuutuksen maksamiin Ruotsin kruunu
-määräisiin osinkoihin sekä muihin kuin euromääräisiin
velkainstrumentteihin.

Transaktioriskin lisäksi Sampo-konserni ja sen
vakuutustoimintaa harjoittavat tytäryhtiöt altistuvat
translaatioriskille. Translaatioriskillä tarkoitetaan
valuuttariskiä, joka syntyy yhdistettäessä
konsernitilinpäätökseen sellaisten tytäryhtiöiden

tilinpäätöksiä, joiden kotivaluuttana on muu kuin
konsernin käyttämä valuutta. Sampo-konsernin
konsernitilinpäätös on laadittu euroissa. Muutokset
valuuttakursseissa aiheuttavat muuntoeroja, jotka
kirjataan konsernin muihin laajan tuloksen eriin.
Translaatioriskiä syntyy myös If Vahinkovakuutuksessa.
Translaatioriski aiheutuu sellaisista omista
tytäryhtiöistä, joiden kotivaluutta on eri kuin
emoyhtiössä.
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Osake- ja spread-riskit

Sampo-konserni altistuu osakkeiden hintojen ja luottomarginaalien muutoksista aiheutuville hintariskeille korko- ja
osakesijoitustensa kautta. Osakkeiden hintojen ja luottomarginaalien muutoksiin vaikuttavat yleiset
markkinatrendit sekä yksittäiseen liikkeeseenlaskijaan tai liikkeeseenlaskuun liittyvät riskitekijät.

Osake- ja spread-riskit
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Kun liikkeeseenlaskijan taloudellinen asema tai
tulevaisuuden näkymät heikkenevät tai vakuuksien
arvo laskee, osake- ja spread-riskit toteutuvat
sijoitusten arvon laskuna.

Sijoitusten arvot alenevat, kun velkainstrumenttien
luottomarginaalit muuttuvat epäedullisesti tai
osakkeiden hinnat laskevat. Suurin osa Sampo-
konsernin sijoituksista on aktiivisen kaupankäynnin
kohteena ja ne arvostetaan päivittäin
markkinanoteerausten perusteella. Lisäksi niiden
instrumenttien, jotka eivät ole aktiivisen
kaupankäynnin kohteena, käyvät arvot muuttuvat
epäedullisesti, kun liikkeeseenlaskijan taloudellinen
asema tai tulevaisuuden näkymät heikkenevät tai
vakuuksien arvo laskee. Viime kädessä

liikkeeseenlaskija saattaa laiminlyödä taloudelliset
velvoitteensa ja riski toteutuu luottotappioina.

Osake- ja spread-riskien hallinta

Sampo-konsernissa suorat korko- ja osakesijoitukset
perustuvat ensisijaisesti yksittäisten osakkeiden ja
joukkovelkakirjojen valintaan ja toissijaisesti toimiala-
ja sijoitusluokkakohtaisiin allokaatiopäätöksiin. Tällä
sijoitustyylillä varmistetaan, että sijoitussalkku sisältää
riski-tuottosuhteen näkökulmasta perusteellisesti
analysoituja sijoituksia, vaikka se saattaa johtaa
tilanteisiin, joissa sijoitussalkku ei ole täysin
rahoitusteorian mukaisesti hajautettu.

Päätöksenteko, limiittijärjestelmä ja seuranta

1. Mahdolliset sijoitukset analysoidaan perusteellisesti. Liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuus ja
tulevaisuuden näkymät arvioidaan yhdessä instrumentteihin liittyvien vakuuksien ja rakenteellisten
yksityiskohtien kanssa. Vaikka ulkopuolisia luottoluokituslaitosten antamia luottoluokituksia
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.

Luottoriskilliset sijoitukset korko- ja
osakeinstrumentteihin

Sijoitukset velka- ja osakeinstrumentteihin on esitetty
Positiot toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja
luottoluokittain, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja
Sampo-konserni, 31.12.2013 -taulukossa. Taulukossa
esitetään myös jälleenvakuutus- ja

johdannaisvastapuoliin liittyvät riskipositiot.
Vastapuoliriskejä käsitellään tarkemmin
Vastapuoliriskit-osiossa. Johdannaisten käsittelyyn
liittyvien eroavaisuuksien vuoksi tämän taulukon luvut
eivät ole kaikilta osin vertailukelpoisia muiden
vuosikertomuksen taulukoiden kanssa.
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Luottoriskipositio toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain
If Vahinkovakuutus, 31.12.2013

Milj. €Milj. € AAAAAA
AAA+A+

- A- AAA--
A+A+

- A- A--

BBB+BBB+
--

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

LuokittLuokitte-e-
lemalemattonon

KKorkorko-o-
sijoituksijoituksetset

yhtyhteensäeensä OsakkOsakkeeteet MuutMuut
VVasasta-ta-

puoliriskipuoliriski YYhthteensäeensä
MuutMuutosos

31.12.201231.12.2012

Perusteollisuus 0 0 0 107 84 0 42 233 34 0 0 267 -115

Pääomahyödykkeet 0 0 0 26 0 0 41 67 368 0 0 435 -9

Kulutustavarat 0 0 13 216 11 0 82 322 341 0 0 663 -32

Energia 0 6 0 4 91 0 363 464 38 0 0 502 -92

Rahoitus 25 959 1 101 406 192 0 16 2 699 24 0 1 2 724 -662

Valtiot 366 594 0 4 0 0 0 963 0 0 0 963 927

Valtioiden
takaamat jvk-lainat

215 0 0 0 0 0 0 215 0 0 0 215 -14

Terveydenhuolto 0 0 0 0 0 0 62 62 3 0 0 65 65

Vakuutus 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 295 296 -162

Media 0 0 0 0 0 0 19 19 0 0 0 19 -19

Julkinen sektori,
muut

617 64 0 0 0 0 0 681 0 0 0 681 231

Kiinteistöala 0 9 0 0 0 0 355 364 0 92 0 456 270

Palvelut 0 0 0 5 0 0 11 15 3 0 0 19 -6

Teknologia ja
elektroniikka

0 0 0 0 12 0 18 30 4 0 0 34 31

Telekommunikaatio 0 0 137 32 0 0 20 189 87 0 0 276 -33

Liikenne 0 25 0 56 13 0 226 320 9 0 0 329 29

Yhdyskuntapalvelut 0 0 176 99 0 0 82 356 0 0 0 356 -2

Muut 0 0 0 0 0 0 0 0 37 0 0 37 14

Arvopaperistetut
jvk-lainat

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

Vakuudelliset jvk-
lainat

3 077 160 0 0 0 0 0 3 237 0 0 0 3 237 -563

Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 35 35 335 21 0 391 -108

YYhthteensäeensä 44 300300 11 817817 11 427427 955955 402402 00 11 372372 1010 273273 11 283283 113113 296296 1111 966966 -253-253

MuutMuutos 31.12.2012os 31.12.2012 -25-25 688688 -664-664 -91-91 -49-49 00 3838 -103-103 3636 -15-15 -171-171 -253-253
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Luottoriskipositio toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain
Mandatum Life, 31.12.2013

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 OsakkOsakkeeteet MuutMuut
VVasasta-ta-

puoliriskipuoliriski YYhthteensäeensä
MuutMuutosos

31.12.201231.12.2012

Perusteollisuus 0 0 0 8 211 0 67 286 183 0 0 468 -77

Pääomahyödykkeet 0 0 8 29 12 0 37 86 131 0 0 218 -114

Kulutustavarat 0 0 3 29 57 0 71 160 105 0 0 265 -14

Energia 0 0 14 15 0 0 49 77 3 0 0 80 -10

Rahoitus 0 352 455 63 220 0 0 1 090 23 21 5 1 139 -336

Valtiot 151 576 0 0 0 0 0 727 0 0 0 727 715

Valtioiden
takaamat jvk-lainat

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

Terveydenhuolto 0 0 0 0 27 0 19 45 10 0 0 55 55

Vakuutus 0 0 0 21 0 0 18 39 17 0 0 56 -31

Media 0 0 0 0 12 0 26 38 1 0 0 40 11

Julkinen sektori,
muut

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

Kiinteistöala 0 0 0 0 0 0 31 31 0 170 0 201 16

Palvelut 0 0 0 0 51 0 18 70 42 12 0 124 1

Teknologia ja
elektroniikka

0 0 0 0 28 0 0 28 72 0 0 100 27

Telekommunikaatio 0 0 6 96 30 0 13 145 0 0 0 145 -19

Liikenne 0 0 7 31 0 0 5 43 1 0 0 44 -1

Yhdyskuntapalvelut 0 0 61 52 0 0 0 114 82 2 0 198 -74

Muut 0 0 0 0 0 0 13 13 3 8 0 25 6

Arvopaperistetut
jvk-lainat

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

Vakuudelliset jvk-
lainat

61 53 11 0 0 0 0 125 0 0 0 125 -13

Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 112 112 775 548 0 1 435 -203

YYhthteensäeensä 211211 981981 565565 343343 649649 00 480480 33 229229 11 448448 761761 55 55 443443 -60-60

MuutMuutos 31.12.2012os 31.12.2012 137137 436436 -349-349 -46-46 -13-13 00 -99-99 6666 -130-130 22 33 -60-60
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Luottoriskipositio toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja luottoluokittain
Sampo-konserni, 31.12.2013

Milj. €Milj. € AAAAAA
AAA+A+

- A- AAA--
A+A+

- A- A--

BBB+BBB+
--

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

LuokittLuokitte-e-
lemalemattonon

KKorkorko-o-
sijoituksijoituksetset

yhtyhteensäeensä OsakkOsakkeeteet MuutMuut
VVasasta-ta-

puoliriskipuoliriski YYhthteensäeensä
MuutMuutosos

31.12.201231.12.2012

Perusteollisuus 0 0 0 115 295 0 129 539 217 0 0 756 -194

Pääomahyödykkeet 0 0 8 54 12 0 89 163 499 0 0 663 -113

Kulutustavarat 0 0 16 245 68 0 153 481 446 0 0 927 -46

Energia 0 6 14 19 91 0 411 542 41 0 0 582 -102

Rahoitus 25 1 660 1 843 469 413 0 16 4 426 47 21 14 4 508 -1 192

Valtiot 517 1 170 0 4 0 0 0 1 690 0 0 0 1 690 1 642

Valtioiden
takaamat jvk-lainat

215 0 0 0 0 0 0 215 0 0 0 215 -14

Terveydenhuolto 0 0 0 0 27 0 80 107 13 0 0 166 166

Vakuutus 0 0 0 21 0 0 48 69 34 0 295 352 -210

Media 0 0 0 0 12 0 45 58 1 0 0 59 -8

Julkinen sektori,
muut

617 64 0 0 0 0 0 681 0 0 0 681 231

Kiinteistöala 0 9 0 0 0 0 386 395 0 264 0 659 281

Palvelut 0 0 0 5 51 0 29 85 46 12 0 142 -5

Teknologia ja
elektroniikka

0 0 0 0 40 0 18 58 76 0 0 134 58

Telekommunikaatio 0 0 143 128 30 0 33 334 87 0 0 421 -52

Liikenne 0 25 7 87 13 0 231 363 10 0 0 373 28

Yhdyskuntapalvelut 0 0 237 151 0 0 82 470 82 2 0 554 -76

Muut 0 0 0 0 0 0 13 13 41 8 0 63 20

Arvopaperistetut
jvk-lainat

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

Vakuudelliset jvk-
lainat

3 138 213 11 0 0 0 0 3 362 0 0 0 3 362 -576

Sijoitusrahastot 0 0 0 0 0 0 147 147 1 110 580 0 1 837 -307

YYhthteensäeensä 44 511511 33 148148 22 279279 11 298298 11 051051 00 11 912912 1414 199199 22 749749 887887 309309 1818 144144 -469-469

MuutMuutos 31.12.2012os 31.12.2012 112112 11 123123 -1-1 203203 -137-137 -63-63 00 -22-22 -189-189 -95-95 -13-13 -172-172 -469-469

Suurimmat omistukset ovat rahoitussektorin yhtiöissä
ja vakuudellisissa joukkovelkakirjalainoissa. Kuten
Korkosijoitukset rahoitussektorille, Sampo konserni
31.12.2013 -taulukosta voidaan nähdä, suurin osa

sijoituksista on tehty Pohjoismaihin. Näiden sijoitusten
määrä pieneni 1,4 miljardia euroa vuonna 2013.
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Korkosijoitukset rahoitussektorille
Sampo-konserni, 31.12.2013

KKaattetutetut
jvkjvk-laina-lainatt

Rahamarkkina-Rahamarkkina-
sijoituksijoituksetset

PitkPitkäaikäaikaisetaiset
senior-lainasenior-lainatt

PitkPitkäaikäaikaisetaiset
heikheikommanomman

etuoiketuoikeudeneuden
lainalainatt YYhthteensä, milj. €eensä, milj. € %%

Ruotsi 2 431 593 951 120 44 095095 52,6 %

Suomi 241 1 320 97 18 11 677677 21,5 %

Norja 506 0 559 107 11 172172 15,1 %

Tanska 80 11 123 114 328328 4,2 %

Yhdysvallat 101 56 10 167167 2,1 %

Ranska 60 0 25 19 104104 1,3 %

Alankomaat 0 92 9292 1,2 %

Sveitsi 31 11 4242 0,5 %

Itävalta 33 1 3434 0,4 %

Viro 27 2727 0,3 %

Islanti 15 1515 0,2 %

Luxemburg 11 1111 0,1 %

Belgia 5 5 1010 0,1 %

Venäjä 6 66 0,1 %

Jersey 5 55 0,1 %

Italia 1 11 0,0 %

Latvia 0 00 0,0 %

Saksa 0 00 0,0 %

YYhthteensäeensä 33 362362 22 060060 11 954954 411411 77 788788 100,0 %100,0 %

Julkisen sektorin (valtiot, valtioiden takaamat, julkinen
sektori, muut) osuus on ollut kohtalaisen pieni Sampo-
konsernin sijoitussalkuissa ja sijoitukset ovat olleet
lähinnä Pohjoismaihin. Kuitenkin vuonna 2013

sijoitukset julkiselle sektorille kasvoivat 1,9 miljardilla
eurolla. Sijoitukset erityisesti Alankomaihin ja
Ranskaan kasvoivat.

Korkosijoitukset julkiselle sektorille
Sampo-konserni, 31.12.2013

VValtiotaltiot VValtioiden takaltioiden takaamaaamatt Julkinen sekJulkinen sekttori, muutori, muut Markkina-arvMarkkina-arvo yhto yhteensä, milj. €eensä, milj. €

Alankomaat 845 845845

Ruotsi 57 502 559559

Saksa 448 73 522522

Ranska 325 325325

Norja 159 159159

Suomi 11 106 20 137137

Muut 4 36 3939

YYhthteensäeensä 11 690690 215215 681681 22 586586
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Luottoluokittelemattomien ja korkeamman riskin (high
yield) korkosijoitusten osuus sijoituksista on
merkittävä, koska suhteellisen pienellä osalla
Pohjoismaisista yhtiöistä on luottoluokitus. Suurimmat
korkeamman riskin (high yield) ja

luottoluokittelemattomat korkosijoitukset eritellään
Kymmenen suurinta suoraa high yield -korkosijoitusta
ja luottoluokittelematonta korkosijoitusta, Sampo-
konserni, 31.12.2013 -taulukossa.

Kymmenen suurinta suoraa high yield -korkosijoitusta ja luottoluokittelematonta
korkosijoitusta

Sampo-konserni, 31.12.2013

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

ICA Fastigheter NR 169 1,2 %

Eksportfinans ASA BB- 159 1,1 %

Stora Enso BB 159 1,1 %

UPM-Kymmene BB 106 0,7 %

PBA Karlskrona NR 85 0,6 %

Neste Oil Oyj NR 76 0,5 %

Sponda Oyj NR 68 0,5 %

Seadrill LTD NR 51 0,4 %

Wilh Wilhemsen ASA NR 51 0,4 %

Aker Solutions ASA BB 45 0,3 %

10 suurinta k10 suurinta keskittymää yhteskittymää yhteensäeensä 969969 6,9 %6,9 %

Muut suorat korkosijoitukset 13 140 93,1 %

Suorat korkosijoitukset yhteensä 14 108 100,0 %

Sampo-konsernin osakesijoitukset olivat vuoden 2013
lopussa 2 749 miljoonaa euroa (2 844 miljoonaa euroa
vuonna 2012). Vuonna 2013 osakkeiden osuuden lasku
sijoitussalkussa johtui lähinnä osakesijoitusten
nettomyynneistä.

Vuoden 2013 lopussa If Vahinkovakuutuksen
osakesalkun arvo oli 1 283 miljoonaa euroa (1 248
miljoonaa euroa vuonna 2012). Osakkeiden osuus oli
11,0 prosenttia If Vahinkovakuutuksen
sijoitusomaisuudesta. Mandatum Lifessa osakesalkun
arvo oli 1 448 miljoonaa euroa vuoden 2013 lopussa

(1 578 miljoonaa euroa vuonna 2012) ja osakkeiden
osuus sijoitusomaisuudesta oli 26,6 prosenttia.
Osakesalkku koostuu pohjoismaisten yhtiöiden
osakkeista sekä sijoitusrahasto- ja ETF-sijoituksista
Pohjoismaiden ulkopuolelle.

Osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti, Sampo-
konserni, If Vahinkovakuutus ja Mandatum Life,
31.12.2013 -kuvassa esitetään Sampo-konsernin
osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti.
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Osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti
Sampo-konserni, 31.12.2013, yht. 2 749 milj. euroa

Skandinavia 34 %34 %

Suomi 24 %24 %

Länsi-Eurooppa 14 %14 %

Itä-Eurooppa 4 %4 %

Pohjois-Amerikka 11 %11 %

Latinalainen Amerikka 3 %3 %

Kaukoitä 10 %10 %

Japani 0 %0 %

Osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti
If Vahinkovakuutus, 31.12.2013, yht. 1 283 milj. euroa

Skandinavia 74 %74 %

Suomi 0 %0 %

Länsi-Eurooppa 9 %9 %

Itä-Eurooppa 0 %0 %

Pohjois-Amerikka 9 %9 %

Latinalainen Amerikka 2 %2 %

Kaukoitä 6 %6 %

Japani 0 %0 %

Osakesijoitusten jakauma maantieteellisesti
Mandatum Life, 31.12.2013, yht. 1 448 milj. euroa

Skandinavia 0 %0 %

Suomi 45 %45 %

Länsi-Eurooppa 19 %19 %

Itä-Eurooppa 8 %8 %

Pohjois-Amerikka 12 %12 %

Latinalainen Amerikka 3 %3 %

Kaukoitä 13 %13 %

Japani 0 %0 %
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Maantieteellisesti Sampo-konsernin sijoitukset ovat
painottuneet pohjoismaisiin yrityksiin. Pohjoismaisten
yritysten osakkeiden osuus oli 58 prosenttia kaikista
osakkeista. Tämä on linjassa konsernin
sijoitusstrategian kanssa, jonka mukaan sijoituksissa
keskitytään pohjoismaisiin yhtiöihin. Toisaalta
vastuuvelka on pääosin sidottu euroon tai
pohjoismaisiin valuuttoihin. Koska pohjoismaisten
arvopapereita liikkeelle laskevien yritysten määrä on
rajallinen ja muut maantieteelliset alueet ovat
tarjonneet taktisesta näkökulmasta kiinnostavia
sijoitusmahdollisuuksia, ovat sijoitukset Pohjoismaiden
ulkopuolelle pitkällä aikavälillä lisääntyneet vähitellen.

Luottoriskipositio toimialasektoreittain,
omaisuuslajeittain ja luottoluokittain, If
Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo-konserni,
31.12.2013 -taulukossa kuvataan Sampo-konsernin
suorien osakesijoitusten jakauma toimialasektoreittain.
Merkittävimmät toimialasektorit olivat
pääomahyödykkeet, kulutustavarat ja perusteollisuus.
Sijoitusrahasto- ja ETF-sijoitusten kautta tehdyt
osakesijoitukset olivat 40 prosenttia kaikista
osakesijoituksista.

Lisäksi suurimmat suorat sijoitukset osakkeisiin
eritellään Kymmenen suurinta suoraa osakesijoitusta,
Sampo-konserni, 31.12.2013 -taulukossa.

Kymmenen suurinta suoraa osakesijoitusta
Sampo-konserni, 31.12.2013

10 suurinta osak10 suurinta osakesijoitusesijoitustata KKääypä arvypä arvo yhto yhteensä, milj. €eensä, milj. € % k% kaikisaikista suorista suorista osakta osakesijoitukesijoituksissistata

Nobia 130 7,9 %

UPM-Kymmene 117 7,1 %

TeliaSonera 87 5,3 %

Fortum 82 5,0 %

Hennes & Mauritz 73 4,4 %

Veidekke 72 4,4 %

ABB 61 3,7 %

Amer Sports 60 3,7 %

Volvo 54 3,3 %

YIT 44 2,7 %

10 suurinta k10 suurinta keskittymää yhteskittymää yhteensäeensä 781781 47,3 %47,3 %

Muut suorat osakesijoitukset 870 52,7 %

Suorat osakesijoitukset yhteensä 1 651 100,0 %

Sampo-konsernin suurimmat osakesijoitukset on
esitetty tilinpäätöksen liitetiedoissa (liite 40).

Suurimmat keskittymät yksittäisten
liikkeeseenlaskijoiden osalta omaisuuslajeittain,

Sampo-konserni, 31.12.2013 -taulukossa kuvataan
suurimmat keskittymät yksittäisiin
liikkeeseenlaskijoihin ja vastapuoliin konsernitasolla.
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Suurimmat keskittymät yksittäisten liikkeeseenlaskijoiden osalta
omaisuuslajeittain

Sampo-konserni, 31.12.2013

Milj. €Milj. €
VVasastapuolitapuoli

KKääypäypä
arvarvoo

yhtyhteensäeensä

%%
sijoitus-sijoitus-

omai-omai-
suudessuudestata

KKasassasavvararaatt
ja lyhja lyhyt-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-
detdetonon

johdan-johdan-
naisnaisttenen
vvasasta-ta-

puoliriskipuoliriski

Svenska
Handelsbanken

1 100 6 % 460 640 0 567 70 3 0 0

Nordea Bank 1 044 6 % 305 737 0 499 226 13 0 1

Swedbank 900 5 % 88 812 0 639 173 0 0 0

Skandinaviska
Enskilda Banken

869 5 % 345 522 0 243 179 101 0 2

Alankomaat 845 5 % 0 845 0 0 845 0 0 0

Danske Bank 647 4 % 300 347 0 104 123 120 0 0

DnB 541 3 % 0 541 0 186 312 43 0 0

OP-Pohjola 493 3 % 446 47 0 0 47 0 0 0

Saksa 448 3 % 0 448 0 0 448 0 0 0

Ranska 325 2 % 0 325 0 0 325 0 0 0

10 suurinta10 suurinta
kkeskittymääeskittymää
yhtyhteensäeensä

77 212212 40 %40 % 11 944944 55 265265 00 22 238238 22 747747 279279 00 33

Muut
vastapuolet

10 637 60 %

SijoitusomaisuusSijoitusomaisuus
yhtyhteensäeensä 1717 849849 100 %100 %
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Vastapuoliriskit
Sampo-konserni altistuu vastapuoliriskeille johdannaisten ja jälleenvakuutussopimuksien kautta. Riski toteutuu,
kun sopimusten vastapuolet eivät pysty täyttämään taloudellisia velvoitteitaan Sampo-konsernin yhtiöitä kohtaan.

Vastapuoliriskit

Jälleenvakuutusvastapuoliin liittyvä luottotappioriski
syntyy jälleenvakuutussaamisista ja jälleenvakuuttajien
osuudesta korvausvastuusta. Tämä riski koskee
pääasiassa If Vahinkovakuutusta, koska
jälleenvakuutuksen käyttö Mandatum Lifessa on
vähäistä.

Johdannaisten osalta tilanne on päinvastainen.
Mandatum Life ja emoyhtiö Sampo Oyj ovat
maturiteetiltaan pidempien korkojohdannaisten
aktiivisia käyttäjiä ja täten myös lähtökohtaisesti
alttiimpia johdannaisvastapuolten luottoriskille kuin If
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Vahinkovakuutus, joka käyttää pääasiassa lyhytaikaisia
valuuttajohdannaisia.

Luottoriskiä syntyy lisäksi vakuutusasiakkailta tai
muista liiketoimista aiheutuneista saamisista.
Asiakkaiden vakuutusmaksusaamisista syntyvät
luottoriskit ovat yleisesti ottaen hyvin vähäisiä, koska
maksun saamatta jääminen johtaa yleensä
vakuutusturvan peruuttamiseen. Myös muihin
liiketoimiin liittyvistä saamisista syntyvä luottoriski on
Sampo-konsernissa vähäinen.

Tarkempi erittely jälleenvakuutussaamisista ja
jälleenvakuuttajien osuudesta korvausvastuusta If
Vahinkovakuutuksessa 31.12.2013 on esitetty
luottokelpoisuusluokittain Jälleenvakuutussaatavat, If
Vahinkovakuutus, 31.12.2013 ja 31.12.2012
-taulukossa. Taulukossa ei ole mukana 140 miljoonan
euron (157 miljoonaa euroa vuonna 2012) suuruista
erää, joka liittyy lähinnä captive-ratkaisuihin ja
lakisääteisiin pooleihin.

Jälleenvakuutussaatavat
If Vahinkovakuutus, 31.12.2013 ja 31.12.2012

31.12.201331.12.2013 31.12.201231.12.2012

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

AAA 0 0 % 0 0 %

AA+ - A- 286 97 % 446 97 %

BBB+ - BBB- 5 2 % 5 1 %

BB+ - C 0 0 % 0 0 %

D 0 0 % 0 0 %

Luokittelematon 4 1 % 7 2 %

YYhthteensäeensä 295295 100 %100 % 458458 100 %100 %

Kymmenen suurinta yksittäistä
jälleenvakuutussaatavaa olivat yhteensä 281 miljoonaa
euroa, mikä vastaa 65 prosenttia kaikista saatavista.
Suurin yksittäinen jälleenvakuuttaja on Munich Re
(AA-), jonka osuus oli 22 prosenttia kaikista
jälleenvakuutussaatavista.

Annetun jälleenvakuutuksen maksujen kokonaismäärä
oli 78,5 miljoonaa euroa. Tästä määrästä 100

prosenttia liittyi jälleenvakuutusvastapuoliin, joiden
luottoluokitus oli vähintään A-.

Mandatum Lifessa jälleenvakuutusjärjestelyiden
merkitys on vähäinen ja siten
jälleenvakuutusvastapuoliin liittyvien luottoriskien
määrä on merkityksetön.

Vastapuoliriskien hallinta

Sampo-konsernissa johdannaissopimusten
vastapuoliriski syntyy muiden markkinariskien
hallinnan tuloksena. Riskin pienentämiseksi käytetään
kahdenvälisiä ISDA- ja CSA-sopimuksia. Näitä
käytetään erityisesti Sampo Oyj:ssä ja Mandatum
Lifessa, joissa käytetään aktiivisesti pitkäaikaisia
johdannaissopimuksia.

Jälleenvakuuttajaan liittyvät luottoriskit arvioidaan
jälleenvakuutussopimuksia tehtäessä ja
jälleenvakuutussaamisten luottoriskiä seurataan
jatkuvasti.

Jälleenvakuutustoiminnan luottoriskin rajaamiseksi ja
valvomiseksi If Vahinkovakuutuksessa noudatetaan
jälleenvakuutuksen luottoriskipolitiikkaa, jossa
asetetaan vaatimukset jälleenvakuuttajien
luottokelpoisuusluokitusten minimitasolle ja vastuun
enimmäismäärälle yksittäistä jälleenvakuuttajaa
kohden. Luottoluokituslaitosten luokituksia käytetään
jälleenvakuuttajien luottokelpoisuuden arvioinnin
tukena samoin kuin sijoitustoiminnan luottoriskien
arvioinnissa.

Sampo-konsernin vuosikertomus 2013 Riskienhallinta

58



ALM-riskit
Yhtiön tase altistuu markkinariskille, kun
markkinamuuttujissa (kuten korot, inflaatio,
valuuttakurssit) tapahtuvat muutokset vaikuttavat
sijoitusten arvoon erisuuruisesti kuin mitä ne
vaikuttavat vakuutusvelkojen markkinaehtoiseen
arvoon.

Taseen taloudelliseen arvoon liittyvä markkinariski ei
heijastu vakuutusyhtiöiden taloudellisessa tuloksessa,
koska vakuutusvelkoja ei kirjata käypään arvoon
tilinpäätöksessä. Sampo-konsernin yhtiöt laskevat
vakuutusvelkojen markkinaehtoisen arvon käyttäen
markkinakorkoja ja korjaavat pääomituslukujaan
sisäisessä taloudellisen pääoman mallissa vastaavasti,

jotta niillä olisi kokonaisvaltainen taloudellinen
näkemys riskeistä ja pääomituksesta.

Lisäksi likviditeettiriskiä tulee tarkastella koko taseen
tasolla. Myös varojen, velkojen ja muiden sopimusten
keskittymiä yksittäisiin vastapuoliin tulee tarkastella
koko taseen tasolla. Taseen keskittymäriski voi syntyä
esimerkiksi tilanteessa, jossa yksittäinen yhtiö on
Sampo-konsernin yhtiöiden vakuuttama, Sampo-
konsernilla on sijoituksia kyseisen yhtiön liikkeeseen
laskemiin velka- ja osakeinstrumentteihin ja yhtiö on
vuokralaisena Sampo-konsernin omistamassa
kiinteistössä.

Tasehallinnan periaatteet

Sampo-konsernissa vakuutusvelat ovat sijoitusten 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 yleisen kapasiteetin ja halukkuuden riskinotossa.
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.

Sijoituksia hallitaan kunkin yhtiön hallituksen hyväksymän sijoituspolitiikan mukaisesti. Yhtiöiden
sijoituspolitiikoissa omaisuuslajikohtaiset allokaatiot, riskilajikohtaiset riskilimiitit, sijoitustoimintojen
riskienhallintorakenne ja päätöksentekovaltuudet määritetään siten, että ne ylläpitävät
tuottopotentiaalin, riskien ja pääomituksen välistä tasapainoa.

Sampo-konsernin yhtiöt If Vahinkovakuutus ja Mandatum Life noudattavat yllämainittua
lähestymistapaa, mutta yhtiöt huomioivat sitä soveltaessaan omien liiketoimintojensa erityispiirteet.
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Tasehallinta (ALM) If Vahinkovakuutuksessa

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

Kirjanpidossa suurin osa vastuuvelasta on kirjattu
nimellisarvoon, kun taas merkittävä osa vastuuvelasta,
eli eläkemuotoinen korvausvastuu, diskontataan
edelleen viranomaissäännösten mukaisilla koroilla.
Tilinpäätöksen näkökulmasta If Vahinkovakuutus on
näin ollen altistunut lähinnä inflaatiossa ja
viranomaissäännösten mukaisissa diskonttauskoroissa
tapahtuville muutoksille. Taloudellisesta näkökulmasta,
jonka mukaan vakuutusvelat diskontataan vallitsevilla

markkinakoroilla, If Vahinkovakuutus on altistunut sekä
inflaation että nimelliskorkojen muutoksille. Lisätietoja
on Vastuuvelkaan liittyvien riskien herkkyydet, If
Vahinkovakuutus, 2013 -taulukossa
Vahinkovakuutusriskit-osiossa.

ALM-riskin pitämiseksi yleisen riskinottohalukkuuden
puitteissa voidaan tehdä vastuuvelkojen rahavirtoihin
valuutaltaan ja kassavirroiltaan täsmääviä
korkoinstrumenttisijoituksia tai käyttää
valuuttajohdannaisia. Näiden sijoituksien ja
johdannaisten määrä on riippuvainen
vakavaraisuusasemasta ja markkinanäkymistä.

Tasehallinta (ALM) Mandatum Lifessa

Mandatum Lifen hallitus hyväksyy vuosittain
sijoituspolitiikan, joka määrittää sijoitustoiminnan
periaatteet ja limiitit. Sijoituspolitiikka sisältää myös
seurantarajat koko tasetta koskevan riskin
hyväksyttävälle enimmäismäärälle ja vastaavat
hallintakeinot. Nämä hallintakeinot ja seurantarajat
perustuvat sekä Solvenssi I- että Solvenssi II
-tyyppiseen lähestymistapaan.

Solvenssi I -tyyppisessä lähestymistavassa
seurantarajat on asetettu markkinariskeihin
reagoimattoman Solvenssi I -vaatimuksen yläpuolelle
sijoitusomaisuuden VaR-analyysiä käyttämällä.
Solvenssi II -tyyppisessä lähestymistavassa
seurantarajoja on asetettu muillekin luottamustasoille
kuin Sampo-konsernissa käytössä olevalle 99,5
prosentin luottamustasolle. Näiden seurantarajojen ja
vastaavien toimintaohjeiden yleisenä tavoitteena on
ylläpitää vaadittava vakavaraisuus ja varmistaa, että
sijoitusomaisuus on riittävä ja rakenteeltaan sopiva
vastuuvelan kattamiseen.

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,
ja näin ollen Mandatum Lifen osalta inflaatioriski liittyy
pääasiassa hallinnollisiin kuluihin.

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 taseen korkoriskiä
hallitakseen. Yhtiö on alentanut uusien sopimusten
laskuperustekorkoa, täydentänyt vastuuvelkaa
korkotäydennyksillä sekä muokannut olemassa olevien
sopimusten ehtoja ja hoitoprosesseja tavalla, jotka
mahdollistavat korkoriskin tehokkaamman hallinnan.
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Tasearvoriskit

Sampo-konserni laskee sisäistä käyttöä varten
vakuutusvelkojen markkinaehtoisen arvon
diskonttaamalla odotettavissa olevat kassavirrat
markkinakoroilla. Vastuuvelkojen ja niiden
vakuutusvelkojen markkinaehtoisen arvon välinen
erotus on merkittävä tekijä ja se raportoidaan osana
muokattua vakavaraisuuspääomaa. Näin ollen Sampo-

konserni raportoi markkinaehtoisen pääomituksen
muokattuna vakavaraisuuspääomana.

Pääomituksen herkkyysanalyysi markkinariskien
suhteen, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo
Oyj, 31.12.2013 -taulukko kuvaa herkkyysanalyysin
vaikutuksia pääomitukseen.

Pääomituksen herkkyysanalyysi markkinariskien suhteen
If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo Oyj, 31.12.2013

KKorkorkoo OsakOsakee Muut sijoitukMuut sijoituksetset

Milj. €Milj. € 1 % tasoliik1 % tasoliike alase alas 1 % tasoliik1 % tasoliike ylöse ylös 20 % alas20 % alas 20 % alas20 % alas

If Vahinkovakuutus 148 -143 -257 -23

Mandatum Life 52 -66 -290 -148

Sampo Oyj 1 -1 -4 -3

KKokokonaisonaisvvaikaikutus omaan pääomaanutus omaan pääomaan 202202 -210-210 -550-550 -173-173

Vaikutus markkinaehtoiseen vastuuvelkaan -933 774 10 5

VVaikaikutus muokutus muokaattuun vttuun vakakaavvararaisuuspääomaanaisuuspääomaan -731-731 564564 -540-540 -168-168

Vaikutukset kuvaavat yksittäisessä markkinamuuttujassa tapahtuvan yhtäkkisen muutoksen vaikutusta rahoitusinstrumenttien käypään

arvoon 31.12.2013. Herkkyystarkastelut sisältävät johdannaispositioiden vaikutukset. Kaikki herkkyysanalyysit on laskettu ennen veroja.

Sampo-konsernin yritysten velkarahoituksen vaikutusta ei ole sisällytetty laskelmiin.

Laskevalla korkotasolla on negatiivinen vaikutus
Sampo-konsernille, sillä yhtiöiden velkojen duraatiot
ovat varojen duraatioita huomattavasti pidempiä.
Vastaavasti korkojen nousu vähentäisi
rahoitusinstrumenttien arvoa, mikä johtaisi Sampo-

konsernin oman pääoman pienentymiseen. Vaikutus
muokattuun vakavaraisuuspääomaan olisi kuitenkin
positiivinen, sillä vakuutusvelkojen markkinaehtoinen
arvo laskisi diskonttauksessa käytettävien
korkeampien markkinakorkojen takia.

Sampo-konsernin vuosikertomus 2013 Riskienhallinta

61



Likviditeettiriskit

Likviditeettiriski on riski siitä, että vakuutusyhtiöt eivät pysty harjoittamaan strategiansa mukaista liiketoimintaa
tai, äärimmäisissä tapauksissa, eivät pysty suoriutumaan erääntyvistä maksuvelvoitteistaan määräajassa.
Likviditeettiriskiä syntyy Sampo-konsernissa esimerkiksi vakuutussopimusten uusimatta jättämisestä, suurista
korvauksista, sijoitusten epälikvidiydestä markkinoilla sekä velkojen jälleenrahoitusriskistä. Myös
jälleenrahoituksen, rahoitusjohdannaisten ja jälleenvakuutuksen saatavuus sekä kustannukset on tunnistettu
potentiaalisiksi likviditeettiriskeiksi, jotka voivat vaikuttaa yrityksen kykyyn harjoittaa normaalia liiketoimintaa.

Likviditeettiriski
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Likviditeettiriskillä on suhteellisen vähän merkitystä
Sampo-konsernin liiketoiminnoissa, sillä merkittävä
osa sijoitusvaroista on lyhytaikaisia
rahamarkkinainstrumentteja sekä likvidejä valtioiden
joukkovelkakirjoja ja toisaalta velat ovat melko vakaita
ja ennustettavia.

If Vahinkovakuutuksessa likviditeettiriski on rajallinen,
koska vakuutusmaksut kerätään ennen vakuutusturvan
alkamista ja suurten korvausmaksujen ajankohdat
tiedetään yleensä jo kauan ennen niiden maksupäivää.
Likviditeettiriskejä hallitaan
kassanhallintatoiminnoissa, 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
riskienvalvontakomitealle neljännesvuosittain.

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.

Sampo-konsernissa likviditeettiriskejä hallitaan
yhtiöittäin, joiden vastuulla on likviditeettisuunnittelu.
Likviditeettiriskejä seurataan varoista, veloista sekä
muusta liiketoiminnasta aiheutuvien odotettujen
kassavirtojen perusteella. Vuoden 2013 lopussa kunkin
yhtiön maksuvalmiustilanne oli sisäisten vaatimusten
mukainen.

Kassavirrat sopimukseen perustuvan maturiteetin
mukaan, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo
Oyj, 31.12.2013 -taulukossa on esitetty vastuuvelan
sekä rahoitusvarojen ja -velkojen maturiteetit.
Taulukossa esitetään rahoitustarve, joka aiheutuu
sijoitusten, rahoitusvelkojen sekä vastuuvelan
odotetuista kassavirroista.
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Kassavirrat sopimukseen perustuvan maturiteetin mukaan
If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo Oyj, 31.12.2013

KirjanpitKirjanpitoarvoarvoo KKasassasavirtavirta

Milj. €Milj. €

Kirjan-Kirjan-
pitpitoarvoarvoo
yhtyhteensäeensä

KirjanpitKirjanpitoarvoarvoo
ilman sopimukilman sopimuk--

sellissellistata
ereräpäiväpäivääää

KirjanpitKirjanpitoarvoarvoo
SopimukSopimukseenseen

perusperustuvtuvaa
mamaturitturiteettieetti 20142014 20152015 20162016 20172017 20182018

2019-2019-
20282028 2029-2029-

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutusuutus

Rahoitusvarat 12 928 1 871 11 057 2 732 2 567 2 221 11 059 975 704 1

joista
koronvaihtosopimuksia

1 0 1 0 0 0 0 0 0 0

Rahoitusvelat -950 0 -950 -44 -168 -11 -11 -101 -129 0

joista
koronvaihtosopimuksia

-5 0 -5 0 0 0 0 0 0 0

Vastuuvelka 9 080 0 9 080 -3 306 -912 -644 -514 -419 -2 352 -1 960

MandaMandatum Liftum Lifee

Rahoitusvarat 5 352 2 296 3 056 1 055 437 816 333 263 199 66

joista
koronvaihtosopimuksia

25 0 25 0 -0 0 0 0 0 46

Rahoitusvelat 137 0 137 -7 -9 -10 -12 2 -68 -243

joista
koronvaihtosopimuksia

7 0 7 1 -2 -6 -7 8 0 0

Vastuuvelka 3 782 0 3 782 -403 -377 -353 -332 -296 -1 954 -1 442

Sampo OyjSampo Oyj

Rahoitusvarat 1 066 309 757 383 57 40 65 105 185 243

joista
koronvaihtosopimuksia

26 0 26 13 11 13 16 0 0 0

Rahoitusvelat 2 054 0 2 054 -691 -300 -403 -561 -257 0 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. Näihin liittyy luonnollisesti 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 2013 aikana kaksi
joukkovelkakirjaa, joiden maturiteetit valittiin huolella
siten, että maturiteettiprofiili on hyvin hajautettu.
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.
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Operatiiviset riskit
Sampo-konsernissa operatiivisella riskillä tarkoitetaan tappion riskiä, joka aiheutuu puutteellisista tai virheellisistä
prosesseista tai järjestelmistä, henkilöstöstä tai ulkoisista tapahtumista.

Operatiivinen riski voi toteutua välittömänä, lisäkustannuksista tai menetetyistä tuotoista aiheutuvana,
negatiivisena vaikutuksena taloudelliseen tulokseen. Pidemmällä aikavälillä operatiiviset riskit voivat toteutua
esimerkiksi maineen ja asiakkaiden menetyksenä, mikä vaarantaa yhtiön kyvyn harjoittaa liiketoimintaa
strategiansa mukaisesti. Nämä välittömät ja pidemmän aikavälin operatiivisten riskien vaikutukset johtuvat
yleisesti joko ulkoisista tai sisäisistä riskitekijöistä. Konserniyhtiöiden yhtiökohtaiset riskilähteet aiheuttavat
tapahtumia, joilla voi olla negatiivinen vaikutus eri prosesseihin, henkilöstöön tai fyysiseen omaisuuteen.

Operatiiviset riskit
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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; sekä

• varmistaa liiketoimintojen jatkuvuus
poikkeuksellisissa olosuhteissa.

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

Operatiivisten riskien hallinta If Vahinkovakuutuksessa

Operatiivisten riskien hallinnan jatkuvuus on
varmistettu If Vahinkovakuutuksessa operatiivisten
riskien komitean avulla, joka koordinoi operatiivisiin
riskeihin liittyviä prosesseja. Komitean tehtävänä on
antaa mielipiteitä, neuvoja ja suosituksia If
Vahinkovakuutuksen riskikomitealle sekä raportoida
operatiivisten riskien tämänhetkisestä tilanteesta.
Vallitsevan tilanteen arvio perustuu organisaatiossa
tehtyihin itsearviointeihin, raportoituihin
vahinkotapahtumiin sekä muuhun riski-informaatioon.
Vuosittain tehdään trendianalyysi, jossa tunnistetaan
keskeiset vakuutusalaan vaikuttavat trendit ja
arvioidaan niiden vaikutukset If Vahinkovakuutukseen.

Liiketoimintaorganisaation ja toimintojen vastuulla on
tunnistaa, arvioida, seurata ja hallita omaan
toimintaansa liittyviä operatiivisia riskejä. Riskien
tunnistaminen ja arviointi tehdään neljännesvuosittain.
Tunnistettuja riskejä arvioidaan niiden merkittävyyden
perusteella ottaen huomioon riskin todennäköisyys ja
vaikutus. Riskienhallinnan tilannetta arvioidaan kunkin
riskin osalta käyttäen hyväksi liikennevalomallia: vihreä
– riskin hallinta on hyvää, keltainen – vaatii

toimenpiteitä, punainen – vaatii toimenpiteitä
välittömästi. Merkittävät riskit, joiden status
liikennevalomallissa on keltainen tai punainen,
raportoidaan operatiivisten riskien komitealle.

Toteutuneiden riskien raportointi ja analysointi on
järjestetty eri tavoin toteutuneen riskin luonteesta
riippuen. Kaikkien työntekijöiden tulee raportoida
riskitapaukset intranetissä ja muiden riskien
tunnistaminen tapahtuu valvontatoimenpiteiden ja
tutkimuksien kautta.

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

Operatiivisten riskien hallinta Mandatum Lifessa

Operatiivisten riskien hallinnan tavoite Mandatum
Lifessa on prosessien tehokkuuden parantaminen ja
negatiivisten vaikutusten minimointi mahdollisimman
kustannustehokkaalla tavalla.

Liiketoiminta-yksiköt ovat vastuussa omien
operatiivisten riskien tunnistamisesta, arvioinnista ja
hallinnasta sekä riittävän sisäisen valvonnan
järjestämisestä. Operatiivisten riskien komitea valvoo
ja koordinoi operatiivisten riskien hallintaan liittyviä
keskeisiä asioita Mandatum Lifessa, kuten
toimintaohjeita ja suosituksia. 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.
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Operatiivisia riskejä tunnistetaan Mandatum Lifessa
useiden eri lähteiden ja menetelmien avulla:

• Itsearviointi:Itsearviointi: Keskeisten operatiivisten riskien sekä
niiden todennäköisyyksien ja mahdollisten
vaikutusten kartoitus ja arviointi toteutetaan
vuotuisen itsearviointiprosessin avulla. Tässä
yhteydessä arvioidaan myös näihin liittyvä sisäinen
valvonta ja ohjeistuksen riittävyys.

• TTapahtumien analyapahtumien analyyysi:si: Operatiivisten riskien
komitea kerää ja analysoi liiketoimintayksiköiden
raportoimat toteutuneet operatiiviset riskit ja
läheltä piti -tilanteet. Liiketoimintayksiköiden
vastuulla on varmistaa, että toteutuneet
operatiiviset riskit ja läheltä piti -tilanteet
raportoidaan operatiivisten riskien komitealle.

• UlkUlkoisen toisen toimintaoimintaympärisympäristtön seurön seuranta:anta: Osana
vuosittaista strategiaprosessia tärkeimmät
Mandatum Lifeen vaikuttavat trendit tunnistetaan.
Myös muita ulkoisia tekijöitä (esim. muutokset
verotuksessa tai lainsäädännössä) seurataan
jatkuvasti ja yhtiö reagoi niissä tapahtuviin
muutoksiin mahdollisimman nopeasti.

Mandatum Lifen merkittävimpiä operatiivisten riskien
itsearviointiprosessissa tunnistettuja riskejä ovat muun

muassa seuraavat: ulkoisen toimintaympäristön
muutokset, tietotekniikka ja erityisesti
tietojärjestelmien vanheneminen, prosessien
manuaaliset työvaiheet, avainhenkilöiden menetykset
sekä vakuutusten väärinmyynti ja virheellisten tietojen
antaminen asiakkaalle.

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. Tämän lisäksi
toteutuneet operatiiviset riskit tai läheltä piti -tilanteet
analysoidaan ja raportoidaan operatiivisten riskien
komitealle.
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Konsernitasoiset riskit
Yleisesti ottaen tytäryhtiöitä johdetaan Sampo-
konsernissa pääosin itsenäisesti toisistaan erillään. On
kuitenkin todettu, että tiettyjä riskeihin ja
pääomitukseen liittyviä osa-alueita on syytä tarkastella
myös konsernitasolla. Näitä osa-alueita ovat
esimerkiksi velkoihin ja sijoituksiin liittyvät

keskittymäriskit, konserniyhtiöiden kannattavuuden
korrelaatiot ja niiden vaikutukset konsernitasoiseen
pääomitukseen sekä likviditeetin hallinta. Lisäksi
konsernirakenteeseen liittyviä mahdollisia riskejä
arvioidaan konsernitasolla.

Keskittymäriskit

Tytäryhtiöiden vakuutusliiketoimintojen suhteen If
Vahinkovakuutus ja Mandatum Life toimivat pääosin
eri liiketoiminta-alueilla ja näin ollen niiden
vakuutusriskit ovat erilaiset. Normaaleissa olosuhteissa
liiketoiminnoissa ei ole olennaisia riskikeskittymiä, ja
näin ollen nämä liiketoiminta-alueet tuovat
ennemminkin hajautusetuja kuin aiheuttavat

riskikeskittymiä. Keskeisin yhteinen riskitekijä on
eliniänodote Suomessa, joka vaikuttaa molempien
yhtiöiden vastuuvelkaan. Toisaalta molemmilla
tytäryhtiöillä on merkittävät sijoitussalkut ja siten ne
voivat altistua sijoituksiin liittyville riskikeskittymille
(esimerkiksi suuret yhtenevät positiot).

Konsernitasoinen sijoitusten hallinta

• Riskikeskittymiä hallitaan ennakoivasti tehokkaalla hajauttamisella sijoitusten valinnassa. 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.

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

• Lisäksi keskittymiä seurataan aktiivisesti konsernitasolla, ja mikäli tarpeellista, hallitaan rajoittamalla
konsernitasolla riskinottoa esimerkiksi toimialoittain tai yksittäisten liikkeeseenlaskijoiden suhteen.
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Yhtiötasolla sijoitusten riskikeskittymiä valvovat ja
hallitsevat sijoituskomitea If Vahinkovakuutuksessa ja
tasehallintakomitea Mandatum Lifessa, jotka toimivat
itsenäisesti erillään sijoitustoiminnoista.
Konsernitasoisia riskipositioita valvovat ja hallitsevat
Sampo-konsernin sijoitusjohtaja, riskienhallintajohtaja
sekä konsernin tarkastusvaliokunta.

Keskittymät toimialoittain, omaisuuslajeittain ja
luottoluokittain on esitetty Luottoriskipositio
toimialasektoreittain, omaisuuslajeittain ja
luottoluokittain, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja
Sampo-konserni, 31.12.2013 -taulukossa Osake- ja
spread-riskit -osiossa. Konsernitasolla suurimmat
keskittymät muodostuvat rahoituslaitoksista. Suurin
osa sijoituksista rahoituslaitoksiin ovat pohjoismaisiin

yhtiöihin ja sijoitukset koostuvat lähinnä
vakuudellisista joukkovelkakirjalainoista sekä
lyhytaikaisista rahamarkkinasijoituksista. Sen sijaan
julkisen sektorin sijoitusten merkitys on pieni eikä
Sampo-konsernilla ole sijoituksia taloudellisissa
vaikeuksissa olevien valtioiden
joukkovelkakirjalainoihin. Sijoitukset julkiselle sektorille
sisältävät valtionlainoja, valtioiden takaamia jvk-lainoja
sekä muita julkisen sektorin sijoituksia.

Korkosijoitukset rahoitus- ja julkiselle sektorille
esitetään Korkosijoitukset rahoitussektorille, Sampo
konserni 31.12.2013 ja Korkosijoitukset julkiselle
sektorille, Sampo-konserni, 31.12.2013 -taulukoissa
Osake- ja spread-riskit -osiossa.

Kannattavuuden ja pääomien korrelaatiot

Sampo-konsernissa välitön keskittymäriski voi syntyä
merkittävien sijoituspositioiden kautta. Yleisempi
konsernitasoinen keskittymäriski syntyy sitä kautta,
että konserniyhtiöiden kannattavuus tai pääomat
reagoivat samankaltaisesti yleiseen taloudelliseen
kehitykseen eli korrelaatio yleisen taloudellisen
kehityksen ja eri tytäryhtiöiden kannattavuuden välillä
on samankaltainen. Tätä keskittymäriskiä voidaan
epäsuorasti analysoida tulosten perusteella. Tästä
näkökulmasta Sampo Oyj:n osakkuusyhtiön Nordean
tulos luo selkeitä hajautusetuja, etenkin suhteessa If
Vahinkovakuutuksen ja Mandatum Lifen tuloksiin.
Vuodesta 2005 lähtien tarkasteltuna korrelaatio If

Vahinkovakuutuksen ja Nordean samoin kuin
Mandatum Lifen ja Nordean vuosineljänneksittäin
raportoitujen tulosten välillä on erittäin matala.
Sampo-konsernissa myös ennustetaan raportoituja
tulosten soveltamalla yhtenäisiä skenaarioita kaikkiin
yhtiöihin.

Historialliset korrelaatiot If Vahinkovakuutuksen,
Mandatum Lifen ja Nordean vuosineljännesten
voittojen välillä on esitetty taulukossa
Vuosineljänneksittäin raportoitujen voittojen
korrelaatiot, If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja
Nordea, 1.1.2005–31.12.2013.

Vuosineljänneksittäin raportoitujen tulosten korrelaatiot
If Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Nordea, 1.1.2005–31.12.2013

If VIf Vahinkahinkoovvakakuutusuutus MandaMandatum Liftum Lifee NorNordeadea

If Vahinkovakuutus 1

Mandatum Life 0,86 1

Nordea 0,25 0,14 1

Yhtiöiden tulosten suotuisten korrelaatioiden sekä If
Vahinkovakuutuksen ja Nordean melko alhaisen
tuloksen vaihtelun johdosta tuloksen kehitys on ollut
konsernitasolla vakaata. Tästä näkökulmasta ei ole
erityistä painetta ylläpitää konsernitason taloudellisen
pääoman lisäksi suurta pääomapuskuria. Sampo Oyj:n

hallitus on kuitenkin asettanut sisäisen tavoitteen,
jonka mukaan muokatun vakavaraisuuspääoman tulee
ylittää yhtiöiden yhteenlasketun taloudellisen
pääoman määrä ottamatta huomioon yhtiöiden välisen
hajautuksen vaikutuksia.
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Likviditeetti

Likviditeettiriskiä hallitaan yhtiötasolla ja
konserniyhtiöt ylläpitävät liiketoimintaansa nähden
sopiviksi katsomiaan likviditeettipuskureita.
Tytäryhtiöissä likviditeettipuskurin riittävyys riippuu
vakuutustoiminnan odotetusta nettomääräisestä
lähtevästä kassavirrasta. Emoyhtiössä
likviditeettipuskurin riittävyys riippuu mahdollisista
strategisista järjestelyistä ja yleisesti Sampo Oyj:n
likviditeettiasema pyritään pitämään vahvana.
Normaalin liiketoiminnan puitteissa tytäryhtiöt eivät
sijoita Sampo Oyj:n velkainstrumentteihin. Yleistä

kieltoa konsernin sisäisiin sijoitustransaktioihin liittyen
ei kuitenkaan ole nähty tarpeelliseksi tehdä. Tästä
johtuen tytäryhtiöt voivat sijoittaa emoyhtiön
velkainstrumentteihin ja käydä kauppaa keskenään
markkinahinnoin varsinkin, kun se on
liiketaloudellisesti perusteltavissa. Nämä
mahdollisuudet ovat käytössä tiettyyn rajaan asti myös
mahdollisissa markkinoiden stressitilanteissa.
Mandatum Lifen taseessa on sijoitussidonnaisiin
sopimuksiin liittyviä Sampo Oyj:n velkainstrumentteja.

Konsernirakenteeseen liittyvät riskit

Sampo-konsernissa juridinen rakenne ja
raportointirakenne ovat yksinkertaisia, suoraviivaisia ja
läpinäkyviä, mikä vähentää tehokkaasti
monimutkaisesta rakenteesta mahdollisesti syntyviä
riskejä. Konsernin yhtiöiden välistä tartuntariskiä
vähentää tehokkaasti Sampo-konsernin yksinkertainen

ja läpinäkyvä rakenne, vähäiset konsernin sisäiset
transaktiot (esimerkiksi suorat ja/tai epäsuorat
saatavat ryhmittymän eri yhtiöiden välillä lukuun
ottamatta normaaleja liiketoimintatransaktioita
Nordean kanssa) sekä tarkkaan harkittu tytäryhtiöiden
pääomitus.
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Pääomitus
Riskejä ja niitä vastaavia pääomavaateita arvioidaan
Sampo-konsernissa sisäisesti sekä viranomaisten
määrittämillä menetelmillä. Pääomitus on myös
keskeinen aihe Sampo-konsernin jatkuvassa dialogissa
luottoluokittajien kanssa. Pääomitusta arvioidaan sekä

yhtiötasolla että konsernitasolla, jotta voidaan
varmistaa tasapaino riskien ja pääomien välillä.

Sisäisessä tarkastelussa taloudellinen pääoma on
lähtökohtana muokatun vakavaraisuuspääoman
määrän arvioinnissa.

Taloudellinen pääoma ja muokattu vakavaraisuuspääoma Sampo-
konsernissa

• Taloudellista pääomaa (Economic Capital) käytetään sisäisenä mittarina arvioitaessa pääoman
määrää, joka tarvitaan kattamaan yhtiön mitattavissa olevat riskit. Taloudellinen pääoma tarkoittaa
sitä pääoman määrää, joka tarvitaan turvaamaan vakavaraisuus vuodeksi eteenpäin 99,5 prosentin
luottamustasolla. Tämä vastaa myös Solvenssi II:n laskentaperiaatteita.

• Taloudellista pääomaa laskettaessa otetaan huomioon markkina-, luotto-, vakuutus- ja operatiiviset
riskit sekä näiden riskien välinen hajautusvaikutus. Taloudellinen pääoma lasketaan
laskentamenetelmillä, jotka on kehitetty eri liiketoiminta-alueiden erityistarpeisiin.

• Nordeasta johtuvan taloudellisen pääoman arvioinnissa käytetään Sampo Oyj:n omistusosuuden
mukaista osuutta (21,25 prosenttia vuoden 2013 lopussa) Nordean raportoimasta taloudellisen
pääoman määrästä. Tämä luku muunnetaan Nordean käyttämältä 99,97 prosentin luottamustasolta
99,5 prosentin luottamustasolle.

• Taloudellinen pääoma on hyvä pääomatarpeen estimaatti mitattavissa olevien riskien osalta ja
arvioitaessa pääomitusta normaalissa liiketoimintaympäristössä. Kaikki riskit eivät kuitenkaan ole
mitattavissa ja liiketoimintaympäristöön liittyy epävarmuutta. Näin ollen, kokonaispääoman
riittävyyttä arvioitaessa liiketoimintaympäristön mahdollisten muutosten sekä alhaisen
todennäköisyyden ja vähemmän mitattavien riskien vaikutukset otetaan huomioon lisäämällä puskuria
taloudellisen pääoman päälle.

• Muokattu vakavaraisuuspääoma on Sampo-konsernin sisäinen arvio käytettävissä olevasta pääomasta.
Muokattu vakavaraisuuspääoma perustuu viranomaisten vakavaraisuuspääomaan sisällyttämiin eriin.
Näiden lisäksi muokattuun vakavaraisuuspääomaan lasketaan mukaan muita riskien vaikutusta
vaimentavia eriä, kuten vastuuvelan kirjanpitoarvon ja markkinaehtoisen arvon välinen erotus
riskimarginaali huomioon ottaen.

Viranomaisten tarkastelussa viranomaislaskennan
vakavaraisuuspääomaa verrataan viranomaisten
pääomavaatimuksiin. Luottoluokittajien vaateisiin
perustuvassa pääomituksen tarkastelussa tavoitteena
on tasapainottaa kulloinkin kyseessä olevan

luottoluokittajan laskennan mukainen käytettävissä
oleva pääoma sisäisesti asetettujen
luottoluokitustavoitteiden edellyttämän pääoman
kanssa.

Pääomitus konsernitasolla

Sampo-konsernin tytäryhtiöiden muokattu
vakavaraisuuspääoma kasvoi vuoden aikana johtuen

positiivisesta käyvän arvon tuloksesta ja korkotason
noususta. Kasvua pienensivät maksetut osingot.
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Tytäryhtiöiden riskipositioiden muutokset ja täten
taloudellisten pääomien muutokset olivat maltillisia.
Konsernitasolla Nordean ja Sampo Oyj:n luvut otetaan
myös huomioon muokattua vakavaraisuuspääomaa ja
taloudellista pääomaa laskettaessa. Konsernitasolla
muokatun vakavaraisuuspääoman määrä kasvoi
enemmän kuin taloudellisen pääoman määrä, joten

pääomituksen katsotaan olevan vahvempi kuin vuosi
sitten. Sampo-konsernin pääomituksen kehitys
sisäisestä ja viranomaisnäkökulmasta vuoden 2013
aikana on esitetty kuvassa Pääomituksen kehitys, If
Vahinkovakuutus, Mandatum Life ja Sampo-konserni,
31.12.2012–31.12.2013.

Pääomituksen kehitys
If Vahinkovakuutus, 31.12.2012–31.12.2013

Milj. €

31.12.2012 31.3.2013 30.6.2013 30.9.2013 31.12.2013
0

1 000

2 000

3 000

4 000

5 000

Muokattu vakavaraisuuspääoma

Viranomaislaskennan vakavaraisuuspääoma

Taloudellinen pääoma

Vähimmäismäärä viranomaislaskennan vakavaraisuuspääomalle

31.12.201231.12.2012 31.3.201331.3.2013 30.6.201330.6.2013 30.9.201330.9.2013 31.12.201331.12.2013

Muokattu vakavaraisuuspääoma 3 090 3 495 3 760 4 059 3 706

Taloudellinen pääoma 1 613 1 645 1 567 1 727 1 720

Viranomaislaskennan vakavaraisuuspääoma 3 101 3 421 3 469 3 742 3 372

Vähimmäismäärä viranomaislaskennan vakavaraisuuspääomalle 859 876 838 860 849

Muokattu vakavaraisuuspääoma /
taloudellinen pääoma

1,9 2,1 2,4 2,4 2,2

Viranomaislaskennan vakavaraisuuspääoma /
vähimmäismäärä viranomaislaskennan vakavaraisuuspääomalle

3,6 3,9 4,1 4,4 4,0
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Pääomituksen kehitys
Mandatum Life, 31.12.2012–31.12.2013

Milj. €

31.12.2012 31.3.2013 30.6.2013 30.9.2013 31.12.2013
0

250

500

750

1 000

1 250

1 500

1 750

Muokattu vakavaraisuuspääoma

Viranomaislaskennan vakavaraisuuspääoma

Taloudellinen pääoma

Vähimmäismäärä viranomaislaskennan vakavaraisuuspääomalle

31.12.201231.12.2012 31.3.201331.3.2013 30.6.201330.6.2013 30.9.201330.9.2013 31.12.201331.12.2013

Muokattu vakavaraisuuspääoma 1 076 1 256 1 292 1 485 1 492

Taloudellinen pääoma 1 110 1 126 1 123 1 123 1 085

Viranomaislaskennan vakavaraisuuspääoma 1 402 1 386 1 305 1 448 1 403

Vähimmäismäärä viranomaislaskennan vakavaraisuuspääomalle 222 223 221 222 222

Muokattu vakavaraisuuspääoma /
taloudellinen pääoma

1,0 1,1 1,2 1,3 1,4

Viranomaislaskennan vakavaraisuuspääoma /
vähimmäismäärä viranomaislaskennan vakavaraisuuspääomalle

6,3 6,2 5,9 6,5 6,3
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Pääomituksen kehitys
Sampo-konserni, 31.12.2012–31.12.2013

Milj. €

31.12.2012 31.3.2013 30.6.2013 30.9.2013 31.12.2013
0

2 500

5 000

7 500

10 000

Muokattu vakavaraisuuspääoma

Viranomaislaskennan vakavaraisuuspääoma

Taloudellinen pääoma

Vähimmäismäärä viranomaislaskennan vakavaraisuuspääomalle

31.12.201231.12.2012 31.3.201331.3.2013 30.6.201330.6.2013 30.9.201330.9.2013 31.12.201331.12.2013

Muokattu vakavaraisuuspääoma 8 197 8 872 9 039 9 391 9 417

Taloudellinen pääoma 4 560 5 389 5 276 5 380 5 361

Viranomaislaskennan vakavaraisuuspääoma 8 125 8 511 8 389 8 655 8 598

Vähimmäismäärä viranomaislaskennan vakavaraisuuspääomalle 4 767 4 841 4 682 4 699 4 663

Muokattu vakavaraisuuspääoma /
taloudellinen pääoma

1,8 1,6 1,7 1,7 1,8

Viranomaislaskennan vakavaraisuuspääoma /
vähimmäismäärä viranomaislaskennan vakavaraisuuspääomalle

1,7 1,8 1,8 1,8 1,8

Taloudellisen pääoman laskentaan käytettäviä malleja
ja oletuksia päivitetään jatkuvasti. Siten taloudellisen
pääoman luvut eivät välttämättä ole täysin
vertailukelpoisia eri vuosien välillä.

Kuva Pääomituksen jakautuminen, Sampo-konserni,
31.12.2013 esittää eri liiketoiminta-alueiden ja
Nordean osuuden Sampo-konsernin taloudellisesta
pääomasta ja näiden välisen hajautuksen vaikutuksen

koko Sampo-konsernin taloudelliseen pääomaan.
Kuvassa esitetään myös konsernitason muokatun
vakavaraisuuspääoman määrä, joka jakautuu Solvenssi
I -säätelyn mukaiseen pääomaan ja muihin tappioita
kattaviin eriin. Sisäisessä tarkastelussa muokattua
vakavaraisuuspääomaa verrataan taloudelliseen
pääomaan ja Solvenssi I -säätelyn mukaista pääomaa
verrataan viranomaislaskennan mukaiseen
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pääomavaatimukseen, kun pääomitusta tarkastellaan
viranomaisnäkökulmasta.

Sampo-konsernin taloudellisen pääoman määrä
lisääntyi vuoden aikana 5 361 miljoonaan euroon
vuoden 2013 loppuun mennessä (4 560 miljoonaa
euroa vuonna 2012). Sampo-konsernin muokattu
vakavaraisuuspääoma kasvoi vuoden aikana 9 417

miljoonaan euroon (8 197 miljoonaa euroa vuonna
2012), mikä johtui vahvasta käyvän arvon tuloksesta ja
korkojen noususta. Muokattu vakavaraisuuspääoma
ylitti taloudellisen pääoman 4 056 miljoonalla eurolla
(3 637 miljoonaa euroa vuonna 2012) ja pääomitus
sisäisin menetelmin arvioituna on vahva.

Pääomituksen jakautuminen
Sampo-konserni, 31.12.2013

Viranomaislaskennan mukainen vakavaraisuuspääoma oli 8 598 miljoonaa euroa Sampo-konsernissa vuoden 2013 lopussa.

Nordea on sisällytetty Sampo-konsernin taloudellisen
pääoman laskelmiin lisäämällä Sampo Oyj:n
omistusosuutta vastaava osuus Nordean ilmoittamasta
taloudellisen pääoman määrästä, joka on muutettu
99,5 % luottamustasoa vastaavaksi. Vuoden lopussa
Nordeasta syntyvä riski muodostaa suurimman
yksittäisen osuuden Sampo-konsernin taloudellisesta
pääomasta. Riskien ja liiketoiminta-alueiden väliset
korrelaatiot, ja näin ollen epäsuorasti myös
hajautuksen määrän, määrittää Sampo Oyj Sampo-
konsernin tasolla.

Konsernitasoinen
viranomaislaskennan mukainen
vakavaraisuuspääoma

Sampo-konsernin vakavaraisuus raportoidaan
neljännesvuosittain suomalaisille
valvontaviranomaisille. Konsernin vakavaraisuus
rahoitus- ja vakuutusryhmittymän vakavaraisuuden
laskemisesta annetun asetuksen mukaan laskettuna
(1193/2004) on esitetty taulukossa Konsernin
vakavaraisuus, 31.12.2013 ja 31.12.2012.
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Konsernin vakavaraisuus
31.12.2013 ja 31.12.2012

Milj. €Milj. € 31.12.201331.12.2013 31.12.201231.12.2012

KKonsernitaseen oma pääomaonsernitaseen oma pääoma 1010 643643 1010 020020

TToimialakoimialakohtaiset erohtaiset eräätt 11 274274 11 285285

Arvostuserot ja laskennalliset verot 445 435

Topdanmark -130 -165

Pääomalainat 143 212

Osuus Nordean pääomasta, joka ei sisälly konsernitaseen omaan pääomaan 816 803

AineettAineettomaomat ht hyyödykködykkeet ja teet ja toimialakoimialakohtaiset vohtaiset vähennähennykyksetset -3-3 319319 -3-3 160160

Liikearvo ja aineettomat hyödykkeet (vakuutusyhtiöt) -752 -771

Liikearvo ja aineettomat hyödykkeet (Nordea) -1 314 -1 314

Tasoitusmäärä (Suomi) -317 -309

Muut -13 -11

Suunniteltu voitonjako kuluvalta tilikaudelta -924 -756

KKonsernin vonsernin vakakaavvararaisuuspääoma, yhtaisuuspääoma, yhteensäeensä 88 598598 88 145145

VViriranomaisanomaistten ven vaaaatima vtima vähimmäismäärähimmäismäärä, yhtä, yhteensäeensä 44 663663 44 767767

KKonsernin vonsernin vakakaavvararaisuusaisuus 33 935935 33 379379

KKonsernin vonsernin vakakararaavvaisuusaisuussuhdesuhde 184 %184 % 170 %170 %

(vakavaraisuuspääoma / viranomaisten vaatima vähimmäismäärä %)

Työsuhde-etuuksia koskevan muutetun tilinpäätösstandardin IAS 19:n käyttöönoton vuoksi vertailulukuina käytettävät vuoden 2012 luvut on

laskettu uudelleen ja ne eroavat aiemmin julkistetuista luvuista.

Vuoden 2013 lopussa Sampo-konsernin
viranomaislaskennan mukainen vakavaraisuusasema oli

vahva. Konsernin vakavaraisuussuhde oli 184
prosenttia (170 prosenttia 2012).

Pääomitus tytäryhtiötasolla

If Vahinkovakuutuksen ja Mandatum Lifen taloudellisen
pääoman erittely ja vertailu riskityypeittäin
muokattuun vakavaraisuuspääomaan on esitetty
kuvassa Pääomituksen jakautuminen, If
Vahinkovakuutus ja Mandatum Life, 31.12.2013.
Vähimmäismäärä viranomaislaskennan
vakavaraisuuspääomalle on esitetty samassa kuvassa.

Sisäinen arviointi

If Vahinkovakuutuksen taloudellinen pääoma kasvoi
1 720 miljoonaan euroon (1 613 miljoonaa euroa
vuoden 2012 lopussa) samalla kun Mandatum Lifen
taloudellinen pääoma laski 1 085 miljoonaan euroon
(1 110 miljoonaa euroa vuoden 2012 lopussa).

Markkinariski on edelleen sekä If Vahinkovakuutuksen
että Mandatum Lifen merkittävin riski. Vakuutusriski
pieneni If Vahinkovakuutuksessa vuoden aikana 565
miljoonaan euroon (620 miljoonaa euroa vuoden 2012
lopussa) ja vakuutusriski kasvoi Mandatum Lifessa 367
miljoonaan euroon (362 miljoonaa euroa vuoden 2012
lopussa).

If Vahinkovakuutuksen 114 miljoonan euron osuus
Topdanmarkin viranomaislaskennan
vakavaraisuusvaatimuksesta on otettu huomioon
taloudellisessa pääomassa vuoden 2013 lopussa. If
Vahinkovakuutuksen osalta raportoidun luottoriskin
määrä sisältää myös muita kuin luottoriskiksi
luokiteltavia riskejä, jotka on laskettu Solvenssi II
-säännösten standardikaavojen mukaisesti.

Sampo-konsernin vuosikertomus 2013 Riskienhallinta

76



Pääomituksen jakautuminen
If Vahinkovakuutus, 31.12.2013

Pääomituksen jakautuminen
Mandatum Life, 31.12.2013

Topdanmarkin vaikutus If Vahinkovakuutuksen taloudellisen pääoman määrään perustuu Topdanmarkin viimeksi raportoimaan

viranomaislaskennan vakavaraisuusvaatimukseen. Molempien yhtiöiden muokattu vakavaraisuuspääoma sisältää niiden viranomaislaskennan

pääomamäärän, joka oli 3 372 miljoonaa euroa If Vahinkovakuutuksessa ja 1 403 miljoonaa euroa Mandatum Lifessa vuoden 2013 lopussa.

Muokatun vakavaraisuuspääoman määrä ylitti
taloudellisen pääoman määrän sekä If
Vahinkovakuutuksessa että Mandatum Lifessa. Vuoden
aikana muokatun vakavaraisuuspääoman määrä kasvoi
If Vahinkovakuutuksessa 3 706 miljoonaan euroon
(3 090 miljoonaa euroa vuoden 2012 lopussa) ja

Mandatum Lifessa muokatun vakavaraisuuspääoman
määrä kasvoi 1 492 miljoonaan euroon (1 076
miljoonaa euroa vuoden 2012 lopussa). Molemmissa
yhtiöissä hyvä käyvän arvon tulos ja korkeampi
korkotaso vahvistivat pääomitusta, johon emoyhtiölle
maksetut osingot vaikuttivat vastakkaisesti.
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Viranomaislaskennan mukainen
vakavaraisuuspääoma

Tytäryhtiöiden vakavaraisuus raportoidaan paikallisille
valvontaviranomaisille. If Vahinkovakuutuksen osalta
viranomaislaskennan pääoma oli vuoden 2013 lopussa
4,0 -kertainen verrattuna vähimmäismäärään. Vastaava
luku Mandatum Lifen osalta oli 6,3. Emoyhtiö Sampo
Oyj:lle ei lasketa vakuutusyhtiöiden vakavaraisuutta
mittaavaa viranomaislaskennan vakavaraisuutta.

If Vahinkovakuutuksen viranomaislaskennan
vakavaraisuuspääoma kasvoi 3 372 miljoonaan euroon
(3 101 miljoonaa euroa 2012) vähimmäismäärän
ollessa 849 miljoonaa euroa (859 miljoonaa euroa
2012). Mandatum Lifen viranomaislaskennan
vakavaraisuuspääoma säilyi lähes ennallaan 1 403
miljoonassa eurossa (1 402 miljoonaa euroa 2012)
vähimmäismääränollessa 222 miljoonaa euroa (222
miljoonaa euroa 2012).

Pääomitus luottoluokittajien
kriteereillä

Emoyhtiö Sampo Oyj on Moody’sin luottoluokittama ja
If Vahinkovakuutuksella on Moody’sin sekä Standard &
Poor’sin (S&P) luottoluokitukset. Keskeinen
luottoluokitustavoite on ylläpitää vähintään A-luokkaa
vastaava luokitus If Vahinkovakuutuksen osalta. If
Vahinkovakuutus päivittää tietojaan S&P:n
luottoluokitusmalliin säännöllisesti. Sampo-konserni on
jatkuvassa vuoropuhelussa edellä mainittujen
luottoluokittajien kanssa ja siten sillä on hyvä
ymmärrys luottoluokittajien näkemyksistä.

Tuloksena jatkuvasta riskienhallintaan liittyvästä
kehitystyöstä S&P on antanut If Vahinkovakuutuksen
ERM-toiminnasta (Enterprise Risk Management)
arvosanan "vahva".
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Riskienhallintaprosessin näkymät
Sampo-konsernin yhtiöt kehittävät
riskienhallintaprosessejaan jatkuvasti. Tämä kehitystyö
perustuu sekä sisäisiin tarpeisiin että
viranomaisvaatimuksiin, joista merkittävin tekijä on
viime vuosina ollut Solvenssi II -vaatimukset.

If Vahinkovakuutuksen sisällä aloitettiin vuonna 2007
erillinen projekti, jonka tarkoituksena on varmistaa,
että If Vahinkovakuutus on valmiina Solvenssi II:n
tuomiin vaatimuksiin niiden astuessa voimaan. Projekti
on sisältänyt yksityiskohtaisen arvioinnin If
Vahinkovakuutuksen hallintomallista, sisäisen
valvonnan rakenteesta, riskienhallinnan järjestelmästä,
tiedonkeruusta sekä sisäisen pääomitusmallin
kehityksestä. Projekti saatiin päätökseen vuonna 2012
ja vastuut siirrettiin linjaorganisaatiolle. Mandatum Life
on myös kehittänyt omia prosessejaan vastaavalla
tavalla kuluneiden vuosien aikana.

If Vahinkovakuutuksen tavoitteena on saada osittainen
sisäinen malli hyväksytyksi, kun Solvenssi II -säännöstö

astuu voimaan. Mandatum Life tulee todennäköisesti
käyttämään viranomaissäännösten mukaista
standardimallia ulkoisten vakavaraisuusvaatimusten
laskemiseen, vaikka sillä on käytössään myös oma
sisäinen lähestymistapansa riskien ja pääomituksen
arviointiin.

Paikallisille valvontaviranomaisille on annettu yleiset
toimintaohjeet viivästynyttä Solvenssi II -säännöstöä ja
sen EU-alueen täytäntöönpanoa odotettaessa.
Toimintaohjeet koskevat valvontaa siitä, kuinka
vakuutusyhtiöt valmistautuvat Solvenssi II:n
käyttöönottoon hallintomallin, ennakoivan riskien
arvioinnin, viranomaisraportoinnin sekä sisäisten
mallien esihakemusten osalta. Vaikka If
Vahinkovakuutus ja Mandatum Life ovat hyvin
valmistautuneita näillä osa-alueilla, yhtiöt kehittävät
edelleen prosessejaan täyttääkseen kaikki Solvenssi
II:n vaatimukset niiden voimaan tullessa.
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