
Liite 2: Riskien määritelmät
Vakuutusriskit

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

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

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

Vastuuvelkaan ja vakuutusvelkojen taloudelliseen arvoon
liittyy aina tietty määrä epävarmuutta, sillä ne perustuvat
arvioihin tulevien korvauskulujen suuruudesta,
ajoittumisesta ja toteutumistiheydestä. Vastuuvelkaan
liittyvä epävarmuus on tavallisesti suurempi uusissa

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

Vahinkovakuutustoiminnan riskit

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

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

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

Vastuuvelkariski

Vastuuvelkariski liittyy jo tapahtuneisiin vahinkoihin, ja on

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

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

Henkivakuutustoiminnan riskit

Henkivakuutusvelkojen arvo on herkkä sekä
vastuunvalintariskeille että korkoriskille.
Vastuunvalintariskit sisältävät biometrisiä riskejä,
vakuutuksenottajien käyttäytymiseen liittyviä riskejä ja
kustannusriskejä kuvassa Henkivakuutustoiminnan riskit
esitetyn mukaisesti.
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Biometriset riskit

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

Henkivakuutustoiminnassa, kuten
vahinkovakuutustoiminnassakin, katastrofitapahtumat
sisältävät sekä harvinaisia yksittäisiä tapahtumia tai
tapahtumaketjuja, yleensä lyhyen ajanjakson aikana, että
vieläkin harvemmin pitkäkestoisia tapahtumia.
Katastrofiriski, eli toisin sanoen biometrisen riskin ääritapaus
toteutuu, kun yksittäinen suuren kokoluokan tapahtuma
johtaa merkittävään eroavaisuuteen korvausten määrässä
verrattuna odotettuun.

Vakuutuksenottajien käyttäytymiseen
liittyvät riskit ja kustannusriski

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

Yhtiö on altistunut lisäksi kustannusriskille, joka syntyy
silloin, kun aiheutuneiden kustannusten ajoitus ja/tai määrä
eroavat hinnoittelun hetkellä odotetusta. Tämän seurauksena
alun perin oletetut kuormitukset eivät välttämättä riitä
kattamaan toteutuneita kuluja.

Vastuuvelan diskonttauskorkoon
liittyvä riski

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

täydennettävä.

Markkinariskit

Markkinariskeillä viitataan yleisesti rahoitusvarojen ja
-velkojen markkina-arvojen sekä vakuutusvelkojen
markkinaehtoisten arvojen muutosten aiheuttamiin
vaihteluihin yhtiön tuloksessa ja pääomassa. Muutokset
markkina-arvoissa sekä vakuutusvelkojen
markkinaehtoisissa arvoissa johtuvat muutoksista
markkinatekijöissä kuten koroissa, inflaatiossa,
valuuttakursseissa luottoriskimarginaaleissa ja
osakehinnoissa.

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

Korkojen, valuuttakurssien ja inflaation sekä
luottoriskimarginaalien ja osakkeiden hintojen yleisten
trendien muutosten aiheuttamat riskit voidaan määritellä
yleisiksi markkinariskeiksi ja niitä hallitaan
allokaatiolimiiteillä ja muilla riskilimiiteillä. Korko-,
inflaatio- ja valuuttariskit ovat koko taseen tasolla olevia
markkinariskejä, kun taas luottoriskimarginaalien ja
osakehintojen muutokset liittyvät vain rahoitusvaroihin.

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

Osake- ja spread-riskit

Sampo-konserni altistuu osakkeiden hintojen ja
luottomarginaalien muutoksista aiheutuville hintariskeille
korko- ja osakesijoitustensa kautta kuvan Osake- ja spread-
riskit havainnollistuksen mukaisesti. Osakkeiden hintojen ja
luottomarginaalien muutoksiin vaikuttavat yleiset
markkinatrendit sekä yksittäiseen liikkeeseenlaskijaan tai
liikkeeseenlaskuun liittyvät riskitekijät.
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Taseen markkinariskit tai 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
huomioitava, että vakuutusvelkojen kassavirrat ovat
mallinnettuja estimaatteja ja näin ollen niiden ajoitukseen ja
määrään liittyy epävarmuutta. Tämä epävarmuus on
keskeinen osa ALM-riskiä. Korkoriski määriteltiin aiemmin

markkinariskien yhteydessä ja siten tässä osiossa
määritellään vain likviditeettiriski.

Korko- ja valuuttariskit

Korkoihin, inflaatioon, inflaatio-odotuksiin sekä
valuuttakursseihin vaikuttavat useat ulkoiset muutostekijät,
kuten on esitetty seuraavassa Korko- ja valuuttariskit
-kuvassa.
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Valuuttariski voidaan jakaa transaktioriskiin ja
translaatioriskiin. Transaktioriskillä tarkoitetaan
valuuttariskiä, joka syntyy liiketoiminnan ja sijoitusten
sopimuspohjaisista ulkomaanvaluutan määräisistä
kassavirroista ja valuuttakaupoista. Translaatioriskillä
tarkoitetaan valuuttariskiä, joka voi realisoitua kun
perusvaluutassa esitettyjä tase-arvoja tai tunnuslukuja kuten
pääomavaadetta muunnetaan toiseen valuuttaan.

Likviditeettiriskit

Likviditeettiriski on riski siitä, että konserniyhtiöt eivät pysty
harjoittamaan strategiansa mukaista normaalia
liiketoimintaa tai äärimmäisissä tapauksissa eivät pysty
suoriutumaan erääntyvistä maksuvelvoitteistaan
määräajassa johtuen saatavissa olevien likvidien varojen
puutteesta tai esteistä päästä tarvittaville markkinoille.
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Likviditeettiriskin lähteet Sampo-konsernissa ovat
luonteeltaan joko sisäisiä tai ulkoisia. Mikäli yhtiön
luottokelpoisuus laskee tai yhtiön kyky rahoittaa
toimintaansa vaikuttaa muutoin uhatulta, sen kyky
rahoituksen hankkimiseen, jälleenvakuutussuojan
ostamiseen tai rahoitusjohdannaisten solmimiseen
kohtuulliseen hintaan vaarantuu. Tämän lisäksi
vakuutuksenottajat eivät välttämättä ole halukkaita
uusimaan vakuutussopimuksiaan johtuen yhtiön
taloudellisista haasteista tai maineeseen liittyvistä tekijöistä.
Jos nämä sisäisistä tekijöistä johtuvat riskit toteutuvat
markkinoiden yleisen epävarmuustilan vallitessa, jolloin
myös sijoitusvarallisuuden myynti ja velkojen jälleenrahoitus
on vaikeaa, voi riittävän likviditeetin ylläpito olla haastavaa.

Vastapuoliriskit

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

Vastapuoliriski on yksi seuraamusriskityyppi, jolle Sampo-
konserni altistuu toiminnassaan. Vastapuoliriskin

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

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

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

Toimitusriski realisoituu, kun sopimuksen toinen vastapuoli
epäonnistuu sopimuksen mukaisen velvoitteensa
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toimittamisessa ajallaan. Toimitusriski voi liittyä
maksukyvyttömyydestä aiheutuvaan tappioon
toimitushetkellä tai siihen, että sopimusosapuolet toimittavat

sopimuksen mukaiset velvoitteensa eriaikaisesti. Sampo-
konsernin yhtiöiden käyttämät keskitetyt toimitus- ja
selvitysjärjestelmät pienentävät toimitusriskiä tehokkaasti.

Operatiiviset riskit

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

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

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

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

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