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Vakuutustoiminnan riskit, kehitys ja

tulos

Vakuutusriskejd, niiden kehitysté seka vastuuvelan kehitysta
kuvataan tdssd kappaleessa. Yksityiskohtaisempia tietoja
vastuuvelasta on esitetty Liitteessd 5
(Vakavaraisuuslaskennassa sovellettavat
arvostusmenetelmaét).

Sijoitussidonnaisiin sopimuksiin perustuva liiketoiminta on
ollut Mandatum Lifen painopistealueena vuodesta 2001
alkaen. Siité 1ahtien sijoitussidonnaisen vastuuvelan trendi
on ollut nouseva ja keskiméirdinen sijoitussidonnaisen
vastuuvelan vuosittainen kasvu on ollut yli 20 prosenttia.
Liiketoiminnan luonteen vuoksi vuosittainen vaihtelu on
suhteellisen suurta. Nykyisistd 7 066 miljoonan euron
sijoitussidonnaisista vastuista noin 3 100 miljoonan euron
osuus on myyty Danske Bankin toimesta. NAm4 vastuut,

yhdessé noin 200 miljoonan euron laskuperustekorollisten
vastuiden kanssa, tulevat siirtyméin Danske Bank A/S:lle.
Siirron odotetaan tapahtuvan ennen vuoden 2018 loppua.

Sijoitussidonnaisen kannan trendiin verrattuna
laskuperustekorollisen vastuuvelan trendi on ollut aleneva
vuodesta 2005, poikkeuksena vuosi 2014, jolloin
laskuperustekorollinen ryhméeldkekanta siirrettiin Suomi-
yhtiostd Mandatum Lifeen. Erityisesti ne vastuuvelan osat
ovat pienentyneet, joissa laskuperustekorko on korkein eli 4,5
prosenttia tai 3,5 prosenttia. Laskuperustekorkoisen ja
sijoitussidonnaisten kantojen kehitys esitetddn kuvassa
Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen vastuuvelan
kehitys, Mandatum Life, 2008-2017.

Laskuperustekorollisen ja sijoitussidonnaisen vastuuvelan kehitys
Mandatum Life, 2008-2017
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ryhméelidkekanta” tai “eriytetty omaisuus”) Mandatum Lifen
muusta taseesta. Eriytetylld ryhméeldkekannalla on omat
voitonjakoa koskevat sdédnnokset, sijoituspolitiikka ja
tasehallinnan (eng. Asset Liability Management, ALM)
komitea. Laskuperustekorollisista veloista, jotka eivit ole osa
eriytettyyn ryhméeldkekantaan liittyvié velkoja, kdytetdian
téstd eteenpdin nimitystd “alkuperdiset”
laskuperustekorolliset velat.

Vuoden 2017 aikana vakuutusvelat kehittyivit suunnitellun

mukaisesti. Sijoitussidonnainen liiketoiminta kasvoi ja
korkeakorkoisin laskuperustekorollinen kanta vaheni.
Korkeimpien laskuperustekorkojen omaavien
vakuutuskantojen vastuuvelka aleni 226 miljoonaa euroa.
Kokonaisuutena yhtidn laskuperustekorollinen vastuuvelka
aleni 248 miljoonaa euroa ja on 4 573 miljoonaa euroa.

Vakuutusvelan muutos esitetddn vuodelta 2017 taulukossa
Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen jélleenvakuuttajien
osuutta, Mandatum Life, 2017.

Vastuuvelan muutoksen analyysi ennen jdlleenvakuuttajien osuutta
Mandatum Life, 2017

Velka Kuormitus- Asiakas- Velka Osuus
Milj. e 2016 Maksut Korvaukset tulo Takuutuotot hyvitykset Muut 2017 %
Mandatum Life
Sijoitussidonnainen pl. Baltia 6 279 827 -544 -70 0 2 407 6901 59 %
Yksilollinen elakevakuutus 1313 60 -18 -15 0 0 69 1411 12 %
Henkivakuutus 2 346 243 -219 -22 0 0 143 2491 21%
Kapitalisaatiosopimukset 1977 454 -304 -25 0 0 130 2231 19%
Ryhmaéeldkevakuutus 643 71 -4 -9 0 2 65 768 7%
';is;:ﬁf;““ekmd"“e" amuut 4804 116 -452 -35 131 1 -7 4558 39%
Eriytetty ryhméaeldkekanta 1142 4 -59 -1 24 0 -45 1065 9%
Laskuperustekorko 3,5 % 715 4 -59 -1 24 0 5 687 6 %
Korkotdaydennys (3,5 % -> 0,50 %) 275 0 0 0 -14 261 2%
Tulevien lisdetujen vastuu 153 0 0 0 -36 117 1%
Ryhmaeldkevakuutus 2117 35 -208 -6 67 1 -9 1997 17 %
Laskuperustekorko 3,5 % 1885 4 -179 -3 64 0 -27 1744 15 %
't‘;sg’%ﬁ:r“tekmm 25% 15% 232 31 -29 -3 4 0 18 253 2%
Yksilollinen elakevakuutus 899 10 -139 -5 33 0 26 825 7%
Laskuperustekorko 4,5 % 695 -86 -4 28 0 -16 624 5%
Laskuperustekorko 3,5 % 137 -27 -1 4 0 17 134 1%
Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 67 -27 0 1 0 26 67 1%
Yksildllinen henkivakuutus 180 32 -33 -10 6 0 -12 162 1%
Laskuperustekorko 4,5 % 58 4 -6 -1 3 0 -4 54 0%
Laskuperustekorko 3,5 % 86 10 -11 -3 3 0 -5 80 1%
Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 35 18 -16 -6 0 0 -3 28 0%
Kapitalisaatiosopimukset 28 0 -2 0 0 0 26 0%
Laskuperustekorko 3,5 % 0 0 0 0 0 0 0 0%
Laskuperustekorko 2,5 % tai 0,0 % 28 0 -2 0 0 0 26 0%
Tulevien lisdetujen vastuu 0 0 0 0 0 0 (V] 0 0%
Korkotdydennys 273 0 0 0 0 0 52 325 3%
Kuolevuustdydennys 105 ] 0 0 0 0 ] 105 1%
Tuleva jdlleenvakuutus 2 1 -1 0 0 0 -2 1 0%
Muu velka 59 34 -11 -13 0 0 -18 51 0%
Mandatum Life pl. Baltia 11 083 943 -996 -104 131 2 399 11459 98 %
Baltia 178 24 -27 -3 1 0 6 180 2%
Sijoitussidonnainen 161 21 -23 -2 0 9 165 1%
Muut 17 3 -3 0 1 0 -2 15 0%
Mandatum Life -konserni 11261 967 -1023 -107 132 2 406 11638 100%

yhteensa

Suurimmassa osassa alkuperiisistd laskuperustekorollisista

sopimuksista taattu korko on 3,5 prosenttia. Suomessa ennen

|
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vuotta 1999 myydyissa yksilollisissd vakuutuksissa
laskuperustekorko on 4,5 prosenttia, joka on myds
madrdysten mukainen korkein sallittu diskonttauskorko.
Mandatum Life on myynyt myos vakuutuksia, joiden taattu
korko on matalampi, mutta niiden osuus kannasta on pieni.

Mité tulee laskuperuskorolliseen kantaan, jossa on 4,5
prosentin takuutuotto, niin ndiden vakuutusten vastuuvelan
diskonttauskorko on alennettu 3,5 prosenttiin sopimusten
koko elinajaksi. Tastd johtuen vastuuvelkaa on tiydennetty
43 miljoonalla eurolla vuonna 2017 (48 miljoonaa euroa
vuonna 2016).

Lisdksi on tehty seuraavia tdydennyksié vuosille 2017-2021
laskuperustekorkoisen vastuuvelan diskonttauskoron
alentamiseksi:

« 264 miljoonan euron tdydennys diskonttauskoron
laskemiseksi 0,25 prosenttiin vuosille 2018-2020; ja

« 18 miljoonan euron tdydennys vuodelle 2021
diskonttauskoron laskemiseksi 2,75 prosenttiin.

Kokonaisuutena Mandatum Life on tiydentinyt alkuperiisen
vakuutuskannan vastuuvelkaa 325 miljoonan euron
suuruisella korkotdydennyksell&.

Eriytetyn ryhméeldkekannan vakuutussopimusten
laskuperustekorko on pédosin 3,5 prosenttia.
Riskienhallinnan ndkékulmasta tirkeAmpéaé on se, etti
vastuuvelan diskonttauskorko on 0,50 prosenttia ja vastaava
korkotdydennys 261 miljoonaa euroa (275). Tulevien
lisédetujen tdydennykselld on merkittdva rooli eriytetyn
kannan riskienhallinnassa. Tama tdydennys on yhteensi 117
miljoonaa euroa ja siti voidaan kiyttaa kattamaan
mabhdollisia sijoitustappioita tai rahoittamaan mahdollisia
muutoksia eriytetyn vastuuvelan diskonttauskorossa.

Laskuperustekorollisten vastuiden laskevan trendin
odotetaan jatkuvan. Vastuiden, joissa on korkeimmat
laskuperustekorot ja jotka siten sitovat eniten pddomaa,
odotetaan laskevan 2 635 miljoonasta eurosta alle 900
miljoonan euron tasolle Solvenssi II -sddnndsten mukaista
vastuuvelkaa koskevan siirtyméajan kuluessa
(1.1.2018-31.12.2031). Eriytetyn ryhméeldkekannan duraatio
on noin 11 vuotta ja alkuperdisen laskuperustekorollisen
kannan duraatio on noin 10 vuotta.

Kuvassa Laskuperustekorollisten vastuiden ennuste,
Mandatum Life, 31.12.2017-31.12.2031 esitetdin
laskuperustekorollisten vastuiden odotettu kehitys.

Laskuperustekorollisten vastuiden ennuste
Mandatum Life, 31.12.2017-31.12.2031
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@ Laskuperustekorolliset vastuut (4,5 % takuu)

Biometriset riskit

Mandatum Lifen padéasialliset biometriset riskit ovat
pitkiikiisyys, kuolevuus ja tyokyvyttomyys. Yleisesti ottaen
sopimusten pitkd duraatio ja se, ettd Mandatum Lifen oikeus
muuttaa vakuutussopimusten ehtoja ja vakuutusmaksuja on
rajoitettu, kasvattaa biometrisié riskeji. Biometrisen riskin
maédritelma on saataville liitteessa 2 (Riskien méaritelmat).
Mikéli vakuutusmaksut osoittautuvat riittdméattomiksi, eika
niité ole mahdollista korottaa, vastuuvelkaa tdydennetiin
odotettavissa olevaa tappiota vastaavalla kasvun maaralla.

Pitkéikaisyysriski on Mandatum Lifen biometrisista riskeista
merkittdvin. Laskuperustekorollinen ryhméieldkekanta
muodostaa suurimman osan pitkédikaisyysriskista.
Laskuperustekorolliset ryhmaéeldkkeet ovat olleet uusilta
jaseniltd pddosin suljettuja useiden vuosien ajan ja timin
vuoksi jdsenten keski-ikd on suhteellisen korkea, l1dhes 70
vuotta. Sijoitussidonnaisten ryhméieldkkeiden ja yksilollisten
eldkevakuutusten kannassa pitkiikiisyysriski ei ole niin
merKkittavi, silld vakuutukset ovat padsdantdisesti
maidriaikaisia ja niihin liittyvat henkivakuutukset
kompensoivat pitkdikaisyysriskin.

Pitkdikiisyysriskin vuotuista riskiliikkeen tulosta ja
kuolleisuustrendid analysoidaan siannollisesti. Eriytetyn
ryhmaeldkekannan vastuuvelan laskennassa kiytettya
elinajanodotetta tarkistettiin vuonna 2014 ja muun
ryhmaeldkekannan osalta vuosina 2002 ja 2007. Yhteensa
muutokset kasvattivat vuoden 2017 vastuuvelkaa 105
miljoonalla eurolla (105) sisdltden eriytetyn

ryhméeldkekannan 87 miljoonan euron
kuolevuustidydennyksen. Ndiden muutosten jélkeen
kumulatiivinen pitkaikaisyysriskin tulos on ollut
ylijadmainen. Vuoden 2017 pitkéikaisyyden riskiliike oli
ryhméeldkkeissé 6,8 miljoonaa euroa (2,9).

Henkivakuutuksen kuolevuusliikkeen tulos on voitollinen.
Merkittdvimpana kuolevuusliikkeen heikkenemiseen
vaikuttavana riskind ndhdadn mahdollinen pandemia.

Muiden biometristen riskien osalta riskiliike on ollut
kokonaisuutena voitollista, vaikka eri riskien vililla on
voimakasta vaihtelua. Tyokyvyttomyys- ja
sairauskuluvakuutuksissa riskid pienentaéa pitkilla aikavalilla
se, ettd yhtiolld on oikeus korottaa vakuutusmaksuja
olemassa olevien sopimusten osalta, mikali
vakuutuskorvausten méarédssi tapahtuu epasuotuisaa
kehitysta.

Jilleenvakuutuksen jalkeiset korvaussuhteet, Mandatum
Life, 2017 ja 2016 -taulukossa esitetdan Mandatum Lifen
Suomen toiminnan riskiliikkeen tulos. Toteutuneen
korvausmenon suhde laskuperusteiden mukaiseen
korvausmenoon oli 76 prosenttia vuonna 2017 (79).
Taulukosta voi myds arvioida riskiliikkeen herkkyytta.
Esimerkiksi henkivakuutuksen osalta kuolevuuden
kaksinkertaistuminen nostaisi maksetut korvaukset 12
miljoonasta eurosta 24 miljoonaan euroon.

Jalleenvakuutuksen jalkeiset korvaussuhteet
Mandatum Life, 2017 ja 2016

2017 2016
Milj. e Riskitulo  Korvausmenot Korvaussuhde Riskitulo Korvausmenot Korvaussuhde
Henkivakuutus 47,6 23,5 49 % 43,2 21,2 49 %
Kuolevuus 29,0 12,0 41 % 24,8 11,8 48 %
Sairastavuus ja tyokyvyttémyys 18,6 11,5 62 % 18,4 9,4 51%
Eldkevakuutus 85,6 77,5 91 % 80,8 76,2 94 %
Yksilollinen eléke 12,8 13,5 105 % 12,0 12,8 107 %
Ryhmaeldke 72,8 64,0 88 % 68,8 63,4 92 %
Kuolevuus (pitkaikaisyys) 68,2 61,4 90 % 63,9 61,0 95 %
Tyokyvyttdmyys 4,6 2,6 57 % 4,9 2,4 49 %
Mandatum Life 133,2 101,0 76 % 124,0 97,4 79 %
Mandatum Lifen vakuutuskanta on suhteellisen hyvin entisestddn.

hajautunut, eika se sisédlla merkittavia riskikeskittymia.
Yhtion ottamalla katastrofijilleenvakuutuksella
pienennetiddn mahdollisten riskikeskittymien merkitysta

Yleisesti henkivakuutuksien biometrisié riskeji rajoitetaan
huolellisella vastuunvalinnalla, riskeja ja kustannuksia
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vastaavalla hinnoittelulla, my6nnettivien turvien suuruuden
rajoituksilla seké jalleenvakuutuksella. Mandatum Lifen
vastuunvalintapolitiikassa on méiédritetty periaatteet riskin
valinnalle ja limiitit vakuutettaville summille ja
jalleenvakuutuspolitiikka ohjaa jilleenvakuutuksen kiyttoa.
Hallitus hyviksyy vastuunvalintapolitiikan,
jalleenvakuutuspolitiikan, vakuutussopimusten hinnoittelun
ja vastuuvelan laskennan keskeisimmét periaatteet.

Vakuutusriskien komitea on vastuussa
vastuunvalintapolitiikan ylldpitdmisesta seké
vastuunvalintaprosessin ja korvausprosessin toimivuuden
valvonnasta. Komitea myds raportoi
vastuunvalintapolitiikkaan liittyvisti poikkeamista
riskienhallintakomitealle. Vakuutusriskien komitean
puheenjohtajana on yhtion padaktuaari, jonka vastuulla on
varmistaa, ettd vakuutusten hinnoittelussa ja vastuuvelan
laskennassa kaytettavét periaatteet ovat riittavit ja
yhteensopivat vakuutus- ja korvaustenhallintaprosessin
kanssa.

Jélleenvakuutuksella rajoitetaan yksittdisid kuolevuus- ja
pysyvan tyokyvyttdmyyden riskejd. Hallitus hyvaksyy
vuosittain jalleenvakuutuspolitiikan ja pAattda suurimmista
omalla vastuulla pidettavistd korvausméaristd. Mandatum

Lifessa tim& méaéri on korkeintaan 1,5 miljoonaa euroa
vakuutettua kohden. Mahdollisten katastrofien vaikutusten
pienentdmiseksi Mandatum Lifelld on kdytossi
katastrofisuoja.

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

Vastuuvelkaa analysoidaan ja mahdollisia tdydennystarpeita
arvioidaan sddnnollisesti. Vastuuvelkaan liittyvét oletukset
tarkistetaan vuosittain. Vastuiden riittdvyytta testataan
neljinnesvuosittain. Ndihin vastuuvelan riittdvyystesteihin ja
riskiliikkeen analyyseihin perustuen asetetaan hinnat uusille
vakuutussopimuksille seka paivitetdan
vastuunvalintapolitiikka ja vastuuvelan laskennassa
kaytettavét oletukset. Mandatum Lifen hallitus arvioi ja
hyvéksyy vuosittain tariffit ja hinnat, jilleenvakuuttamista
koskevat periaatteet sekd vastuuvelan
madrdytymisperiaatteet.

Vakuutuksenottajien kiyttiytymiseen liittyvit riskit ja

kustannusriski

ALM-riskin kannalta takaisinostoriski on vihemmaén
merKittdva, koska Mandatum Lifessa noin 90 prosenttia
laskuperustekorollisesta vastuuvelasta muodostuu
eldkevakuutuksista, joissa takaisinosto on mahdollinen
ainoastaan poikkeustapauksissa. ALM-riskin kannalta
takaisinostoriski on ndin ollen olennainen vain yksilollisissi
henkivakuutuksissa ja kapitalisaatiosopimuksissa, joiden
vastuuvelan yhteismadré on kuitenkin alle 5 prosenttia (alle
200 miljoonaa euroa) laskuperustekorollisesta vastuuvelasta.
Vastuuvelan tdydennyksii ei myoskdin makseta
takaisinoston yhteydessd, miki osaltaan pienentd
laskuperustekorolliseen kantaan liittyvaa takaisinostoriskia.
Vihéisesta takaisinostoriskistd johtuen Mandatum Lifen
vakuutusvelkojen tulevat kassavirrat ovat melko hyvin

ennustettavissa.

Kustannusriskii lisd4 se, ettd vakuutusten ehtoja ja
vakuutusmaksuja ei useimmiten voi muuttaa merkittavasti
vakuutuksen elinkaaren aikana. Keskeisend haasteena on
vakuutusten hoitamiseen liittyvien prosessien kustannusten
ja moninaiseen IT-arkkitehtuuriin liittyvien kustannusten
pitdminen tehokkaalla ja kilpailukykyisella tasolla. Vuonna
2017 kustannusliikkeen tulos Mandatum Life -konsernissa oli
33 miljoonaa euroa (26). Mandatum Life ei jaksota
vakuutusten hankintakuluja. Kustannusliikkeen tulos on
kasvanut voimakkaasti vuodesta 2012, erityisesti
sijoitussidonnaisen kannan palkkiotuottojen kasvun
seurauksena.

Kustannusliikkeen tulos
Mandatum Life ryhma, vuodet 2008 - 2017

Vuosi Kustannusliikkeen tulos, Milj. e
2017 33,2
2016 26,1
2015 26,8
2014 19,6
2013 15,3
2012 6,8
2011 9,8
2010 7,8
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2009 5,2
2008 7,3
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