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Riskienhallinta

Vakuutusyhtiolld tulee olla sisdisen valvonnan ja riskienhallin-
nan jarjestelma, joka on riittdvdn kattava yhtion toimintaan
ndhden. Sisdinen valvonta on prosessi, johon kuuluu vakuutus-
yhtion johdon ja muun henkilstén toteuttama valvonta sekd
ne yhtién toimenpiteet, joilla pyritddn varmistamaan
e lakien sekd viranomaisten mddrdysten ja ohjeiden
noudattaminen
* hallintoelinten paitdsten noudattaminen
* sisdisten madrdysten, ohjeiden, suunnitelmien ja
menettelytapojen noudattaminen
e tavoitteiden saavuttaminen
e toimintojen tarkoituksenmukaisuus ja tehokkuus
e yhtidn voimavarojen taloudellinen, turvaava ja tehokas
kayttd
* toimintaan liittyvien riskien tehokas hallinta
* taloudellisen ja muun informaation luotettavuus ja
oikeellisuus.

Riskienhallinta on osa sisdistd valvontaa, ja silld tarkoitetaan
liiketoiminnasta aiheutuvien ja siihen olennaisesti liittyvien ris-
kien tunnistamista, arviointia, rajoittamista ja valvontaa. Vakuu-
tusyhtiolld tulee olla luotettavat menetelmit riskien mittaami-
seksi ja seuraamiseksi. Riskinoton rajoja madriteltdessd otetaan
huomioon vakuutusyhtion riskinkantokyky. Riskienhallinta voi
myds ottaa kantaa siihen rajoitetaanko riskinottoa liiaksi niin
ettd asetettujen tavoitteiden saavuttaminen vaikeutuu. TySela-
kevakuutustoiminnan riskienhallinnan keskeisend tavoitteena
on vakuutettujen ja vakuutuksenottajien lakisddteisten etujen
turvaaminen.

Onnistunut riskienhallinta auttaa organisaatiota tunnistamaan
ja analysoimaan riskejg; lisdksi se voi auttaa organisaatiota
uusien mahdollisuuksien 16ytdmisessd. Tehokas riskienhallinta
on ennakoivaa. Se ei rajoitu menneisiin tapahtumiin vaan
pyrkii hahmottelemaan sellaisia tulevaisuuden skenaarioita
jotka toteutuessaan saattaisivat estdd yhtiotd saavuttamasta
tavoitteitaan. Ndin ollen selked kasitys yrityksen tavoitteista on
tirkedd riskienhallinnassa. Mikdli tiettyihin tavoitteisiin liittyvat
riskit ovat liian suuria eikd niitd voi alentaa, voi tdmd johtaa
tavoitteiden uudelleenarvioimiseen. Veritas Eldkevakuutuksessa
pyritddn entistd enemman kokonaisvaltaiseen riskienhallintaan
(Enterprise Risk Management, ERM), jonka ajatuksena on

ettd yhtion riskiyksikkd tarkastelee kaikkia riskejd sekd niiden
vuorovaikutuksia koordinoidusti.

Veritas Eldkevakuutuksen suurimmat riskit ja mahdollisuudet
ovat sijoitustoiminnassa, jossa haasteena on riittdvan tuoton
saaminen ja samalla turvaavuuden takaaminen. Muita merkit-
tdvid riskejd ovat

e sijoitusriskit

* tietoriskit

e liiketoimintariskit

e toiminnan vaikeutuminen ulkoisista syistd

* maineriskit

e henkildriskit

e sddntelyriskit.

Veritas Eldkevakuutuksen riskienhallintaprosessi

Veritas Eldkevakuutuksen hallituksella on ensisijainen vastuu
sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan jarjestamisestd. Hallitus
hyvaksyy vuosittain riskienhallintasuunnitelman. Suunnitelmassa
madritetddn yhtion toiminnan kannalta merkittdvimmat riskit.
Lisdksi vahvistetaan riskien mittaus-, valvonta- ja seurantatavat.
Riskit luokitellaan riskienhallintasuunnitelmassa vakuutustekni-
siin riskeihin, sijoitustoiminnan riskeihin seka toiminnallisiin ja
muihin riskeihin.

Hallitus hyvdksyy vuosittain myds yhtion varojen sijoittamis-
ta koskevan sijoitussuunnitelman. Suoraan toimitusjohtajan
alaisuudessa toimiva sijoitusjohtaja vastaa sijoitustoiminnasta.
Yhtiolld on myos sijoitusvaliokunta, joka kdsittelee sijoituk-
siin ja sijoitusriskeihin liittyvid merkittavid asiakokonaisuuksia.
Valiokuntaan kuuluu toimitusjohtajan liséksi edustajat sijoitus-,
taloushallinto- ja aktuaaritoiminnoista.

Yhtiolld on riskienhallintatoiminto, joka raportoi padmate-
maatikolle. Se tunnistaa, analysoi, valvoo, mittaa ja raportoi
sijoitustoimintaan liittyvid riskejd sekd kehittdd riskienhallinnan
periaatteita ja analyysimenetelmid. Sijoitusriskeilld on suurin
suora vaikutus tulokseen ja ndin ne ovat yhtidlle merkittdvin
riskiluokka. Tdman vuoksi erityisesti sijoitusriskit edellyttavat
jatkuvaa analyysia ja raportointia. Riskienhallintaorganisaatio ja
sen tehtdvat kuvataan yksityiskohtaisesti riskienhallintasuunni-
telmassa.

Yhtidon compliance-toiminnon tavoitteena on varmistaa, ettd
yhtién toiminnassa noudatetaan soveltuvia normeja. Toiminto
on osa sisdistd valvontaa. Compliance-toiminto valvoo seka
viranomaismadrdysten ettd yhtion sisdisten ohjeiden seuraa-
mista. Veritaksessa yhtiolakimies toimii Compliance Officerina
ja vastaa compliance-toiminnosta compliance-asiantuntijan ja
muun organisaation tukemana.

Yhtiolld on niin ikddn sisdinen tarkastaja, jonka padtehtava on
auttaa turvaamaan yhtion riskienhallinta-, valvonta- ja hallin-
toprosessien tehokkuus ja toiminta asetettujen tavoitteiden

ja vahvistettujen toimintamallien mukaisesti. Hallitus vahvistaa
sisdisen tarkastuksen suuntaviivat vuosittaisen tarkastussuunni-
telman muodossa. Sisdinen tarkastaja raportoi havainnoistaan
hallitukselle yleensd kerran vuodessa ja neljannesvuosittain
tarkastusvaliokunnalle. Tarkastustoimenpiteitd tdydentavat yhti-
on padmatemaatikko ja ulkoiset tilintarkastajat havainnoillaan.

EU:n valmistelemissauusissa Solvenssi Il -sddnndissa edellyte-
tddn vakuutusyhtioltd sddnnollistd kaikkien olennaisten riskien
arviota, jonka perusteella madritetddn yhtion strategiseen
suunnitteluhorisonttiin perustuvan ajanjakson mukainen
pddomatarve.Tétd arviota kutsutaan nimelld ORSA (Own
Risk and Solvency Assessment) ja on mahdollista ettd vastaa-
va vaatimus tullaan soveltuvin osin sisdllyttdmddn valmisteilla
olevaan uuteen tydeldkeyhtioitd koskevaan vakavaraisuuslain-
sdddantoon.
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Vakuutusliikkeen riskit

Vakuutustoimintaan liittyvid riskejd ovat erityisesti

» vakavaraisuuden alenemisriski ja siitd aiheutuva riskin-
kantokyvyn heikkeneminen

* konkurssiyhteisvastuusta johtuva toisen eldkevakuutus-
yhtion konkurssiriski

» vakuutuskannan supistumiseen liittyvat riskit

* tietojdrjestelmdriskit, inhimilliset virhealttiusriskit ja muut
toiminnalliset riskit.

TySeldkejdrjestelmd on tydntekijoiden osalta (TyEL) osittain
rahastoiva. Yrittdjien eldkkeet (YEL) ovat yhteisesti kustan-
nettavia, ja mikdli vakuutusmaksu ei ole riittdvd, valtio maksaa
erotuksen. Eldkkeet ovat etuusperusteisia eivdtkd siten pe-
rustu rahastoituihin varoihin. Selvitys rajataan tista eteenpéin
TyEL-vakuutusliikkeeseen, koska yhtiolld ei ole YEL-vakuutuk-
siin liittyvdd omaa riskid. TEL- ja YEL-lisdvakuutusten véhdisen
merkityksen vuoksi niitd ei kdsitelld tdssd tarkemmin.

Laskuperusteet ovat toistaiseksi yhteiset kaikille tydeldkeyh-
tidille, joten yksittdisen yhtion riskit liittyvat vakuutuskannan
poikkeamiseen keskimddrdisestd. Suurimmat riskit liittyvat
kuolleisuuteen ja tydkyvyttdmyyseldkettd koskeviin epavar-
muustekijdihin sekd vakuutusmaksujen luottotappioihin. Myds
hoitokustannustuottojen riittdmattomyyteen voi liittya riskeja,
jos vakuutuskannan hoito aiheuttaa keskimdardistd enemman
kuluja.

Nis. tasoitusmaddrd toimii puskurina vakuutusliikkeen tuloksen
heilahteluja vastaan.Vastuu on laskenut vuoden 2013 aikana
124,2 miljoonasta eurosta | 16,2 miljoonaan euroon ja on
turvaavalla tasolla. Suurimmat syyt laskuun ovat luottotappi-
oiden kasvu sekd tydkyvyttdmyys- ja tydttomyyseldkeliikkeen
tappiollinen tulos. Tydkyvyttdmyyseldkemaksua on pidetty
odotettuja eldkemenoja alemmalla tasolla, koska tydeldkeyhti-
Oiden tasoitusmadrdt ovat ldhestyneet yldrajaansa. Toteutuneet
tySkyvyttomyyseldkemenot ovat olleet odotuksia alhaisempia,
minkd vuoksi tasoitusmddrd ei ole pienentynyt odotetussa
laajuudessa. Riskienhallinnallisista syistd seurataan tasoitusmad-
ran kehittymistd; lisdksi sisdiseen sekd viranomaisten kdyttoon
tehdéddn arvioita ja selvityksid.

Omalla vastuulla olevan vakuutusliikkeen lisdksi tydeldkeyhti-
6ssd on huomioitava yhteisesti kustannettavat eldkkeet ja nii-
den rahoittamiseen liittyvdt epavarmuustekijdt. Liike ei aiheuta
yksittdiselle yhtidlle riskejd, koska yhteisesti kustannettavat
eldkkeet jaetaan kaikkien tyoeldkelaitosten kesken.Yhteiset
riskit liittyvat eldkemenojen ja TyEL-palkkasumman kehityk-
seen suhteessa hinnoittelussa kdytettaviin oletuksiin.Yhtei-
sesti kustannettaviin eldkkeisiin liittyvd maksun osa asetetaan
eldkemenot kattavalle tasolle, jolloin riski jdd vakuutusmaksun
maksajille.

Vuoden 2013 maksutulosta, joka oli 452,8 miljoonaa euroa,
389,7 miljoonaa euroa muodostui yhteisesti kustannettavien
eldkkeiden maksuista. Maksetut eldkkeet ennen korvaustoi-
minnon liikekuluja jakautuivat siten, ettd 432,0 miljoonasta
eurosta 364,9 miljoonaa euroa oli yhteisesti kustannettavaa.

Vastuuvelasta joka oli 2137,8 miljoonaa euroa, 313,0 miljoo-
naa euroa liittyy yhteisesti kustannettaviin eldkkeisiin. Tiedot
yhteisesti kustannettavista eldkkeistd ovat arvioita.

Sijoitustoiminnan riskit

Veritas Eldkevakuutuksen sijoitustoiminnan tavoitteena on
sijoittaa varat siten, ettd sijoitukset kattavat yhtion koko
vastuuvelan eri markkinaskenaarioissa niin ettd sijoitustuotto
pitkdlld aikavalilld vastaa vahintddn vastuuvelan tuottovaati-
musta. Vastuuvelan kattamisessa on otettava huomioon yhtion
vakuutusliikkeen luonne; lisdksi on huolehdittava vastuuvelan
kattamiseen kaytettdvien varojen turvaavuudesta, tuotosta ja
likvidiydestd sekd niiden monipuolisuudesta ja hajauttamisesta.
Sijoitusten riskienhallinnan paatarkoituksena on tunnistaa, ana-
lysoida, mitata ja valvoa riskejd, jotka voisivat estdd mainittujen
tavoitteiden toteutumisen.Yhtion hallitus arvioi, rajoittaa ja val-
voo riskien toteutumista ja niiden vaikutuksia toimitusjohtajan,
aktuaariosaston ja sen riskienhallintayksikon sekd sijoitusosas-
ton tukemana. Pdivittdinen sijoitustoiminta, riskienhallinta ja
sijoitushallinto ovat organisatorisesti eri johtoryhman jdsenten
alaisuudessa. Ndin taataan riskienhallinnan sekd raportoinnin
riippumattomuus.

Sijoitustoiminnan suurin riski liittyy allokaatioon eli sihen riskiin
ettd omaisuusluokkajakauma ei johda hyvaksyttavddn tuottoon.
Allokaatioriskid rajoitetaan hallituksen allokaatiolle asettamilla
rajoilla sekd vakavaraisuuslimiiteilld, joiden tarkoituksena on
varmistaa hyvaksyttava vakavaraisuus eri tilanteissa. Allokaa-
tioprosessissa kdytetddn stokastisten optimointimenetelmien
lisgksi kvalitatiivisia tydvdlineitd.

Allokaatioriskin jdlkeen merkittdvimmat sijoitusriskilajit ovat

e sijoitusluokkien sisdinen markkinariski (sijoitusten koh-
dentuminen luokkien sisdlld)

e luottoriski (liikkeeseenlaskijariski; vastapuoliriski)

e likvidiysriski (rahoitusriski; markkinoiden likvidiysriski)

e toiminnallinen riski (ihmisten toimintaan liittyvat riskit;
|CT-riskit; ulkoiset riskitekijat)

e malliriski (kdytetyt mallit ja/tai niiden parametrit eivat
kuvaa luotettavastu todellisuutta tai eivdt ole kyseessa
olevaan tilanteeseen soveltuvia).

Markkinariski puolestaan voidaan jakaa

»  korkoriskiin (yleiseen korkotasoon liittyvat riskit)

e korkomarginaaliriskiin (luottoinstrumenttien riskipreemi-
oiden vaihteluista johtuva hintariski)

»  osakeriskiin

*  kiinteistoriskiin

* valuuttariskiin

e hyddykeriskiin

e muihin riskeihin (esim. hedge-rahastojen riskit)
sekd lisaksi

e erityisiin johdannaisriskeihin.

Tiettyjd markkinariskejd voi hallita johdannaisinstrumenteilla;
niitd kdytetddn hallituksen antamien rajojen puitteissa suojaa-
maan riskejd eri omaisuusluokissa sekd parantamaan portfoli-
on riski-/tuottosuhdetta.
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Johdannaisten kayttdon liittyy kuitenkin erityisid riskejd, joista Johdannaisriskejd ja vaihtoehtoisten sijoitusten (erityisesti
tarkeimpid ovat seuraavat: hedge-rahastot) riskejd seurataan jatkuvasti.Vaihtoehtoisten
* markkinariski, jota seurataan mm. CVaR-simuloinneilla sijoitusten salkun riskeille on erityiset hallituksen madarddmat
ja stressitesteilld sekd erityisten johdannaisriskimittarien rajat.
avulla
* vastapuoliriski Jako eri omaisuusluokkiin ja sijoitusten tuotto esitellddn tilin-
* rahoitusriski pddtoksessd avainlukujen ja analyysien yhteydessd. Seuraava
e likvidiysriski taulukko kuvaa Veritaksen sijoituksia riskilajin mukaan luokitel-
* toiminnallinen riski sekd tuna vuoden 2013 lopussa:

e hinnoitteluriski.

Perusjakauma Riskijakauma Tuotto Volaliteetti
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 1-12.13 1-12.12 (24 kk)
milie % mil.e % milie %9 mil.e  %® % % %
Korkosijoitukset 1 085,1 44,4 11698 51,4 10238 41,8 11050 48,6 1,5 1,7
Lainasaamiset 26,4 Il 34,0 1,5 26,4 (gl 34,0 A5 28 36
Joukkovelkakirjalainat 980,0 40,1 1 054,4 46,3 9186 375 989,5 43,5 1,6 12,5 3,6
Julkisyhteisojen joukkovelkakirjalainat 234,1 9,6 269,6 11,9 172,7 7,1 204,7 9,0 -1,2 8,5
Muiden yhteisojen joukkovelkakirjalainat 745,9 30,5 784,8 34,5 745,9 30,5 784,8 34,5 24 14,3
Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset " 78,8 32 81,4 3,6 78,8 32 81,4 3,6 0,4 0,8
Osakesijoitukset 8863 36,2 6782 29,8 8863 36,2 678,2 29,8 16,7 13,9
Noteeratut osakkeet 7584 31,0 5738 25,2 7584 31,0 5738 252 18,3 15,4 12,0
Pazomasijoitukset *) 80,4 33 61,5 2,7 80,4 33 61,5 2,7 7,0 7,0
Noteeraamattomat osakkeet ¥ 47,5 1,9 43,0 1,9 47,5 1,9 43,0 1,9 89 1,7
Kiinteistosijoitukset 426,9 17,4 367,0 16,1 426,9 17,4 367,0 16,1 59 7.9
Suorat kiinteistosijoitukset 366,1 15,0 305,6 13,4 366,1 15,0 305,6 13,4 58 6,7
Kiinteistosijoitusrahastot 60,8 2,5 61,4 2,7 60,8 2,5 61,4 2,7 59 13,6
Muut sijoitukset 48,4 2,0 59,9 2,6 48,4 2,0 59,9 2,6 84 36 52
Hedge-rahastosijoitukset ¥ 0,0 0,0 9,9 0,4 0,0 0,0 9,9 0,4 -53 A
Hyddykesijoitukset 0,0 0,0 2,9 0,l 0,0 0,0 2,9 0,1 0,0 -9.8
Muut sijoitukset © 48,4 2,0 47,1 2,1 48,4 2,0 47,1 2,1 9.8 7,6
Sijoitukset yhteensi 2446,6 100,0 22750  100,0 23853 975 2210, 97,1 7.4 11,3 4,0
Johdannaisten vaikutus 7 61,4 2,5 64,9 2,9
Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa 2446,6 1000 22750 1000
Jvk-salkun modifioitu duraatio 3,5
R Sisaltad kertyneet korot
2 Sisaltad rahat ja pankkisaamiset sekd kauppahintasaamiset ja -velat
3 Sisdltdd padoma- ja mezzanine-rahastot
R Siséltdd noteeraamattomat kiinteistdsijoitusyhtiét

R Sisdltdd kaikentyyppiset hedge-rahasto-osuudet riippumatta rahaston strategiasta
8 Sisdltad erdt, joita ei voida kohdistaa muihin sijoituslajeihin
7 Siséltdd johdannaisten vaikutuksen riski- ja perusjakauman erotukseen. Johdannaisten vaikutus voi olla +/-.

Eron korjauksen jélkeen riskijakauman loppusumma tdsmaé perusjakaumaan.

8 Suhteellinen osuus lasketaan kdyttden jakajana "Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensd” -rivin loppusummaa.
Laki eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuu- Sijoitusten jakautuminen vakavaraisuusryhmiin
velan kattamisesta madrdd ettd vakavaraisuuslaskentaa varten
sijoitukset luokitellaan viiteen padryhmdan ja kahteenkymme- Ryhmi 31.12.2013 31.12.2012
neen alaryhmaan. Ryhmittely perustuu todellisiin sijoitusriskei- I 8 % 10 %
hin.Veritas Eldkevakuutuksen sijoitusten prosentuaalinen jako Il 32% 37 %
padryhmittdin esitetddn vieressd olevassa taulukossa. Il 17 % 16 %

\% 35% 29 %

\ 8 % 9 %
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Eldkelaitoksille kuuluu ns. osaketuottosidonnainen lisdvakuu-
tusvastuu, joka riippuu osaketuotosta ja joka vdhentdd tai
kasvattaa vastuuvelkaa (ts. eldkevastuuta).Vastuuvelan tuot-
tovaatimuksesta 10 % perustuu eldkelaitosten noteerattujen
osakesijoitusten keskimddrdiseen tuottoon. Ndin eldkejdrjestel-
m4 kantaa noteerattujen osakkeiden riskin 10 % osalta vas-
tuuvelan suhteen. Yksittdisen eldkelaitoksen kohdalla riskind on,
ettd sen sijoitustuotot noteeratuissa osakkeissa voivat poiketa
eldkelaitosten keskimddrdisestd tuotosta.

Aktuaariosaston riskiyksikkd on kehittanyt CVaR- ja muita
riskitydkaluja joissa pyritddn ottamaan huomioon ei-normaalit
jakaumat; nditd tdydennetddn stressitesteilld. CVaR-analyysin
tuloksia raportoidaan sadnndllisesti ylimmalle johdolle ja sijoi-
tusosastolle. Analyysissd arvioidaan myds CVaRiin vaikuttavat

Stressitesti 31.12.2013

Omaisuusluokka milj. € Stressitesti
Korkosijoitukset | 085,1 +1 %-yks.
Noteeratut osakkeet 7584 -20 %
Kiinteistosijoitukset 426,9 -10 %
Valuutta 3929 -10%

Térked ajatus riskienhallinnassa on omaisuusluokkien valinen
sekd sisdinen hajautus. Sijoituksia ei tule keskittad harvoihin
kohteisiin, ja on huolehdittava siitd ettd sijoitukset eivdt korre-
loi liikaa keskenddn. Riskit, jotka koskevat sijoituksia osakkeisiin,
korkoinstrumentteihin ja kiinteistdihin, hajautetaan maantie-
teellisesti ja toimialoittain. Alla olevissa taulukoissa kuvataan
noteerattujen osakkeiden maantieteellistd hajautusta seka
kiinteistdsijoitusten jakautumista kiinteistdlajeittain.

Noteeratut osakkeet alueittain
31.12.2013  31.12.2012

Suomi 33% 43%
Euroalue (Suomi pois lukien) 28 % 15%
Muut 39% 2%

Kiinteistot kiinteistolajeittain
31.122013 31.122012

Asuinkiinteistot 13 % 14 %
Toimistokiinteistot 34% 32%
Liikekiinteistot 45 % 44 %
Teollisuuskiinteistot 3% 3%
Muut 5% 7%

Keskittymariskid mitataan sijoitusluokkien suurimpien riskialtis-
tumien mukaan. Korkoriskid mitataan modifioidulla duraatiolla,
joka mittaa korkosalkun herkkyttd korkomuutoksille. Veritas
Eldkevakuutuksen joukkovelkakirjasalkun modifioitu duraatio
oli 31.122013 3,5 (31.12.2012 4,0). Duraatioriskid voi tar-
kastella korkosijoituksissa kokonaissalkun lisdksi my&s maturi-

Vaikutus vakavaraisuus-
padomaan (milj. €)

riskikontribuutiot; selkedsti suurin riskikontribuutio on tullut
noteeratuista osakkeista.

Markkinaliikkeiden vaikutuksia vakaavaraisuuspddomaan voi-
daan havainnollistaa stressitestein.Yhtion riskienhallintayksikkd
tekee stressitestejd joiden avulla arvioidaan riskejd erityyppi-
sissd talousskenaarioissa. Stressitestit tdydentavat rahoitusma-
temaattisia riskimalleja; ndin ne ovat olennainen osa malliriskin
hallintaa.

Seuraava taulukko kuvaa tiettyjen oletettujen markkinaliikkei-
den vaikutusta vakavaraisuuspddomaan ja vakavaraisuusastee-
seen (noteerattujen osakkeiden osalta ennen osaketuottosi-
donnaisesta lisdvakuutusvastuusta aiheutuvaa vaikutusta).

Vaikutus vakavaraisuus-
asteeseen (%-yksikkod)

-38 -2,0
-108 -55
-43 -2,2
-39 -2,0

teettisektoreittain, kun halutaan tarkempi kuva tuottokdyran
muotoon liittyvistd riskeista.

Luottoriskiin liittyvd korkomarginaaliriski (ns. spread-riski)
merkitsee sitd ettd luottoriskillisen instrumentin arvo laskee
luottoriskipreemion noustessa. Tdta riskid voidaan mitata esim.
spread-duraatiolla niin kokonaissalkulle kuin eri luottoluokille-
kin.

Joukkovelkakirjasalkussa riskeistd merkittdvin on luottoriski
yhdessd korkoriskin kanssa. Luottoriski voidaan jaotella
e liikkeeseenlaskijariskiin
e vastapuoliriskiin
e tartuntariskiin (luottoriskillisyys levidd instrumenttien
valilld keskindisriippuvuuksien takia).

Sijoituskohteiden luottokelpoisuuden mahdollisia muutoksia
seurataan jatkuvasti osana luottoriskien hallintaa.

Veritas sijoittaa joukkovelkakirjoihin epdsuorasti rahastojen
kautta sekd suorina sijoituksina. Luottokelpoisuusjakauma
31.122013 oli seuraava: AAA || %, AA 14 %; A 8 %; BBB 23
%6, muut 45 % (jakauma 31.12.2012: AAA 27 96, AA 2 %; A
I5 9%; BBB: 18 %; muut 38%.) Joukkovelkakirjojen luottoriski
jakautui vuoden lopussa vastapuolityyppeihin seuraavasti:

Joukkovelkakirjalainat vastapuolen mukaan

31.12.2013  31.12.2012
Valtio ja kunta 24 % 26 %
Yritys 76 % 74 %
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Yhtion maksuvalmiuden suunnittelu ldhtee siitd, ettd likvidien
varojen tarpeen odottamattomia muutoksia sdddellddn ensisi-
jaisesti rahamarkkinainstrumenteilla. Yhtiossd likviditeettiriskejd
rajoitetaan mm. likvidien sijoitusten vahimmaismaarid koskevil-
la limiiteilld.

Poliittiset riskit liittyivat aiemmin ldhinnd sijoituksiin kehittyvilld
markkinoilla, mutta ndma riskit ovat tulleet keskeisiksi my&s
kehittyneilld markkinoilla.Vaikka monet poliittisista riskeistd
ovat yhd yhteydessd eurooppalaisiin valtionlainamarkkinoihin,
suurimmat riskit ndyttaytyvat kehittyvilld markkinoilla. Poliit-
tisten riskien hallinnassa on térkedd hajauttaa maariskejd ja
hoitaa sijoitussalkkua ennakoivalla tavalla.

Muut kuin rahoitusriskit ovat entistd keskeisemmassd asemas-
sa riskienhallinnassa. Sijoitustoiminnan kansainvlistyminen ja
monimutkainen dokumentaatio vaativat mm. juridisten ja sopi-

musriskien sekd toiminnallisten riskien due diligence -prosessia.

Hyvaa hallintotapaa voidaan pitdd osana riskienhallintaproses-
sia. Hyvdn hallinnon tavoitteena on vdhentdd julkiseen luotet-
tavuuteen kohdistuvia riskejd ja paremmin turvata sijoitusten
pitkdaikainen tuotto.Yhtiolld on hallituksen vahvistamat sisa-
piiriohjeet. Ohjeiden tarkoituksena on yllapitdd Veritas Eldke-
vakuutuksen sijoitustoiminnassa sellaista toimintatapaa, joka
edistdd toiminnan lapindkyvyyttd sekd entisestddn vahvistaa
yleistd luottamusta yhtioon.

Veritaksen omistajaohjauksen periaatteiden ldhtdkohtana on,
ettd varat sijoitetaan pitkalld aikavalilld kannattavasti. Sijoitus-
prosessin muita keskeisid edellytyksida ovat toiminnan lapinaky-
vyys ja korkeatasoinen hallinto. Osallistumme yhtidkokouksiin
ja kdymme keskustelemassa johdon kanssa valvoaksemme
etujamme yhtidissa, joissa meilld on merkittdva omistusosuus
tai joissa omistuksemme on strategisesti merkittava. Muihin
yhtidkokouksiin osallistumme, jos se ndhdddn tarpeelliseksi.

Veritas Eldkevakuutus noudattaa sijoitustoiminnassaan voimas-
sa olevaa lainsdddantdd ja toimii yhteiskuntavastuullisesti, toisin
sanoen yhti® ottaa toiminnassaan huomioon paitsi talou-
delliset myds yhteiskunnalliset ja ymparistondkokohdat sekd
hallintotapavaatimukset. Toimimalla yhteiskuntavastuullisesti
pyrimme turvaamaan tuottomme ja arvonkehityksemme pit-
kélld aikavalilld. Varoja ei sijoiteta lainvastaiseen toimintaan eikd
toimintaan, joka on ristiriidassa kansainvdlisten ihmisoikeuksia
ja perusoikeuksia koskevien sopimusten kanssa. Ylldmainittuja
kriteerejd arvioidaan sijoituksia tehdessd, omistuksen kestdessd
sekd harkittaessa kohteen myymistd. Veritas ottaa sijoitustoi-
minnassaan huomioon allekirjoittamansa YKin (UNPRI) sekd
TySeldkevakuuttajat TELAn valmistelemat yhteiskuntavastuul-
lista sijoittamista koskevat periaatteet.

Toiminnalliset sekd muut riskit

Toiminnallisella riskilld tarkoitetaan riskid, ettd puutteellisesti tai
virheellisesti toimivat sisdiset prosessit, henkilot, jarjestelmat
tai ulkopuoliset tapahtumat aiheuttavat suoria tai epdsuoria
tappioita tai menetyksid. Muita riskejd ovat mm. strategiset
riskit, markkinointiin ja myyntiin liittyvat riskit, oikeudelliset
riskit, tietoriskit (tietosuoja, tietoturva) sekd sddntelyyn liittyvat
riskit ja pandemiariski.

Riskien toteutumista ennaltaehkaistddn yllapitdmalld ja kehitta-
malld jarjestelmallisida tydmenetelmid, jarjestelmid ja asiantun-
temusta sekd riskienhallintaa tukevilla tarkistustoimenpiteilld.
Ennen uusien tydmenetelmien kdyttdénottoa valmistellaan
prosessikuvaukset sisddnrakennettuine varmistuksineen.

Vakuutusyhtidon organisaation ja sisdisen valvonnan jdrjesta-
misessd toiminnalliset ja muut riskit on otettava huomioon.
Erityisesti seuraavat seikat ovat merkityksellisia.

* toimiva hallinto, johtamisjdrjestelmd ja raportointi

* tehokas strategiaprosessi

* selkedt vastuualueet ja tarkoin maaritellyt valtuudet
* tehokas sisdinen tarkastus ja riskienhallintatoiminto
* avainhenkildiden riittdvd patevyys

Organisaatiossa tulee varmistaa, ettd tyotehtavat, paitdsval-
ta ja vastuu jaetaan sopivalla tavalla siten, ettei kukaan yksin
ilman asianmukaista valvontaa hoida tiettyd toimenpidetta lapi
koko kdsittelyketjun.Veritas Eldkevakuutuksen toiminta perus-
tuu madriteltyihin ydinprosesseihin, joita varten on nimetty
prosessivastaavat. Organisaation sisdisid vastuu- ja toimival-
takysymyksid selkeyttdvat lisdksi koko henkildstdd koskevat
toimenkuvaukset. Sisdinen valvonta on sisillytetty toimen- ja
prosessikuvauksiin. Perusajatus on, ettd jokaisen on oltava
tietoinen vastuualueensa mahdollisista riskeistd ja pyrittdva
tunnistamaan ja hallitsemaan riskejd kunkin toiminnon voimas-
sa olevien ohjeiden mukaisesti.

Tarkeimmit toiminnalliset ja muut riskit kartoitetaan ainakin
kerran vuodessa ja riskeille on nimetty vastuuhenkilét. Vas-
tuuhenkildt arvioivat riskien todenndkdisyyksid, niiden toteu-
tumisen haitallisten vaikutusten merkittavyyttd tavoitteiden
saavuttamisen kannalta sekd sitd milld menetelmilld riskejd voi
hallita. Pdivittdinen toiminnallisten ja muiden riskien seuran-
ta tapahtuu yksittdisilld osastoilla, joilla on paras sisédllollinen
prosessiasiantuntemus. Riskienhallinta vastaa riskien arvioinnin
ja valvonnan koordinoinnista ldheisessd yhteistydssd osastojen
ja yhtion sisdisen tarkastajan kanssa. Jatkuvuussuunnittelua

ja valmiussuunnittelua tehdddn yhtidssd sisdisesti sekd myods
viranomaisten kanssa.



