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SAMPO-RYHMAN HENKIVAKUUTUS

&) MANDATUM LIFE &

KeskindinenVakuutusyhtic KalevajaMandatum
Henkivakuutusosakeyhtio (Mandatum Life)
yhdessavastaavat Sampo-ryhman kotimaisesta
henkivakuutusliiketoiminnasta. Yhtigilla on
hoidossaan yhteensa noin 700 000 suomalai-
sen vapaaehtoinen henki- tai elakevakuutus-
turva seka reilu viidennes alan yhteenlaske-
tuista 48,6 miljardin vakuutussaastoista.

Riskihenkivakuuttaminen seka henki-
vakuutusten tarjonta saastdja- ja sijoittaja-
asiakkaille ovat olennainen osa Sampo-
konsernin strategiaa. Sampo Oyj:n tytaryhtio
Mandatum Life tarjoaa kattavat palvelut
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Kalevan osuus Sammosta 0,6 % (31.1.2017)
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Sammon omistus Kalevan takuupadomasta 50 %
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varallisuuden kasvattamiseen, elakeaikaan
varautumiseen, yritysten henkildston sitout-
tamiseen seka henkiloriskien hallintaan.
Mandatum Lifen paatuotealueita myynnissa
ovat sijoitussidonnaiset saastosopimukset ja
ryhmaeldkkeet seka riskivakuutukset.

Kaleva on erikoistunut myymaan ryhmahenki-
ja tapaturmavakuutuksia. Kohderyhmana ovat
Kalevan kanssa yhteistyosopimuksen tehnei-
den toimihenkilo- ja palkansaajajarjestdjen
jasenet perheineen. Yhteistydsopimusten
ja niiden myota tarjottavien ryhmakohtais-
ten etujen piiriin kuuluu noin 90 jarjeston

jasenet perheineen. Kalevan myéntamien,
hinta-laatusuhteeltaan markkinoiden parhai-
den Primus -henki- ja tapaturmavakuutus-
ten myynnista, hoidosta ja korvauspalvelusta
vastaa If. Koko perheen henki- ja tapaturma-
vakuutukset voi helposti ja edullisesti ostaa
myo0s Kalevan omasta verkkokaupasta
www.henkivakuutuskuntoon.fi.

Lahes kaikilla Ifin ja Kalevan yhteistyo-
jarjestojen jasenilla on kaytdssa jarjeston
oma extranet-palvelu (www.if.fi/jarjesto),
missa jasenet voivat oman jarjestonsa koti-
sivujen kautta tutustua jasenetuihinsa.

&

Kalevalla on vastuullaan myds ennen vuotta
1997 otetut yksilolliset riski- ja sadastohenki-
vakuutukset, joiden asiakaspalvelusta ja kor-

vauspalvelusta huolehtii Mandatum Life.

Keskinaisena yhtiona Kaleva ei kuulu Sampo-
konserniin, mutta yhteistyd konserniin kuulu-

vien Mandatum Lifen ja Ifin kanssa on tiivista.

Lisatietoja Kalevan liiketoiminnasta saa
yhtion omilta kotisivuilta osoitteesta
www.kalevavakuutus.fi.


http://www.henkivakuutuskuntoon.fi
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KALEVAN AVAINLUVUT 2016

Meur

Vakuutusmaksutulo (omalla vastuulla)

Sijoitustoiminnan nettotuotot

Maksetut korvaukset (omalla vastuulla)

Vastuuvelan muutos ennen lisdetuja ja tasoitusmaaran muutosta

Liikekulut

Vakuutustekninen tulos ennen lisdetuja ja
tasoitusmaaran muutosta

Muut tuotot ja kulut

Liikevoitto

Tasoitusmaaran muutos

Lisaedut

Voitto ennen satunnaisia erid, varauksia ja veroja

Liikekustannussuhde, %

Henkilosto keskimaarin

Vakuutustekninen vastuuvelka (omalla vastuulla)

Taseen loppusumma

Arvostuserot

Kaleva

2016

2015
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1153
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TOIMITUSJOHTAJAN
KATSAUS

Vuosi 2016 oli Kalevalle jalleen tasaisen
tuloksen vuosi.

Vakavaraisuus pysyi vahvana ja sijoitustoiminnan
tulos oli hyva. Kasvatimme asiakkaidemme
vakuutussaastoja 4,5 prosentin laskuperustekoron
lisaksi merkittavilla lisaeduilla. Kotitalouksien
riskihenkivakuuttamisen markkinaosuutemme
nousi euroissa mitattuna 19,7 prosenttiin.
Asiakkaamme ottivat positiivisesti vastaan
lanseeraamamme Varaudu ajoissa -sivuston vinkit
henkivakuutuskuntoon.fi-verkkokaupassa.

Paula Salonen Timo Laitinen
Toimitusjohtaja Toimitusjohtaja
31.12.2016 saakka 1.1.2017 alkaen
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Kaleva on Suomen vanhin ja modernein
henkivakuutusyhtio. Yhtio perustettiin vuon-
na 1874 ja on nyt 143-vuotias. Markkinan
toimijoista se myy eniten henkivakuutuksia
digitaalisesti. Vuonna 2016 Kaleva jatkoi va-
kaan tuloksen tekemista ja otti jalleen aske-
leita kohti uuden teknologian hyodyntamista
myynnissa ja asiakaspalvelussa.

 Vakavaraisuus oli vahva

e Sijoitustoiminnan tulos oli hyva

 Vakuutussaastoja kasvatettiin 4,5 %:n
laskuperustekoron lisaksi merkittavilla
lisdeduilla

» Henkivakuutuksen markkinaosuus kasvoi

« Asiakkaille toteutettiin uusia, hyvin
vastaanotettuja palveluita

Varaudu ajoissa

Kartoitettaessa suomalaisten nakemyksia ris-
keista henkiloriskit nousevat karkeen. Lisaksi
suomalaiset tiedostavat hyvin, etta riskeilta
suojautuminen vaatii varautumista vakuu-
tusten avulla. Henkivakuuttamisen kattavuus
suomalaisten joukossa on riskien tiedostami-
sesta huolimatta jaanyt alhaiseksi: vain joka
kolmannella tydikdisella on henkivakuutus,
ja senkin turvan taso on keskimaarin melko

vahdinen. Omaisuudesta ja sen vakuuttami-
sesta pidetdan parempaa huolta.

Henkivakuutuksen antama taloudellinen apu
laheisille on kuoleman tapahtuessa tarkea.
Kaleva maksoi vuonna 2016 kuolemantapaus-,

sairaus- ja tyokyvyttomyyskorvauksia 39 mil-
joonaa euroa noin 75 000 vakuutetulle.

Vuoden toisella puoliskolla asiakkaat nostivat
esiin kysymyksia henkivakuutuskorvaukseen
liittyvasta veromuutoksesta. Sen perusteella

henkivakuutuskorvauksen aiemmin verovapaa
0sa on perintdveron piirissa kuten muukin
vainajan omaisuus. Muutos astuu voimaan
siirtymakauden jalkeen vuoden 2018 alusta.
Henkivakuutuksen tarvetta muutos ei poista,
silla korvaus on valittomasti edunsaajien

Kalevan sijoituskannan tuotto 2004-2016 (kdyvin arvein)

2005 2006 2007

. Tuotto-%

2008 2010 2011 2012

2013

2014 2015 2016

Annualisoitu tuotto 2004-2016 on 7,2 %
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kaytettavissa muun perintoveron maksami-
seen. Esimerkiksi vainajalta perittdva omai-
suus, kuten kiinteistot, voi olla hitaasti reali-
soitavissa. Useimmille suomalaisille myds
perillisten toimeentulon turvaaminen on
tarkeaa, koska huoltajan kuoleman jalkeen
voi poistua merkittava osa perheen tuloista.

Kuoleman sattuessa apua tarvitaan myos arjen
kaytannon asioissa. Kalevan henkivakuutus-
kuntoon.fi -sivuille toteutettuun Varaudu
ajoissa -palveluun on tuotu selkeda opastusta
naihin asioihin — muun muassa hautajaisten
jarjestelyihin, testamentin tekoon ja sosiaa-
lisen median palveluiden sulkemiseen. Tarve
tallaiselle palvelulle on selva - vasta muu-
taman kuukauden kaytdssa ollut palvelu on
kerannyt jo noin 100 000 Llukijaa.

Kalevan kokonaismaksutulo nousi 64,9
miljoonaan euroon ja markkinaosuus yksi-
tyistalouksien riskihenkivakuuttamisessa
19,7 %:iin. Uusia Primus-sopimuksia Kaleva
myi 23000 kappaletta. Yha tarkeammiksi
muodostuvien digitaalisten kanavien kautta

myytyjen vakuutusten osuus oli 20 %.

Kalevalla on erinomainen mahdollisuus
erikoistuneena toimijana kehittaa ja paivit-
taa palvelua nopeasti asiakkaiden toiminta-
tapojen ja odotusten mukaisesti.

Vuoden lopussa Kalevan asiakkaiden maara
oli 235000 ja vakuutettuja oli 375000.

Kalevan asiakkaiden sadstdille on vuosien
2003-2016 aikana maksettu merkittavia yli-
maaraisia lisdetuja yhteensa 520 miljoonaa
euroa. Nama ns. terminaalibonukset maaray-

tyvat vakuutusten paattymisen yhteydessa.

Vuonna 2016 maksetut lisdedut ja lisdetu-
vastuun muutos olivat yhteensa 26 miljoonaa
euroa.Asiakkaiden saastovakuutuksia eraantyi
vuonna 2016 vahemman kuin muutamana
aikaisempana vuonna. Maksetut vakuutus-
saastot olivat 27 miljoonaa euroa, jossa
lisdetujen osuus oli 15 miljoonaa euroa.

Matalan korkotason aikana on tarkea turvata

vakuutuksiin jo kertyneet saastot ja turvat.

Kaleva varautui tahan taydentamalla saasto-
vakuutusten vastuuvelkaa 90 miljoonalla
eurolla ja tasmentamalld vakuutuksiin tehta-
vien lisamaksujen ehtoja.

Vakavaraisuus, sijoitustoiminta
ja taloudellinen tulos

Kalevan kyky kestdaa toimintaympariston
talouden ja sijoitusmarkkinan vaihteluita on
hyva, yhtio on yksi Suomen vakavaraisimmista
henkivakuutusyhtioista. Vakavaraisuus on

noin nelinkertainen suhteessa edellytettyyn
tasoon.

Sijoitustoiminnan tulos vuonna 2016 oli
Kalevalle hyva. Sijoitusmarkkinaan ja tulok-
seen vaikuttivat merkittavasti alhainen korko-
taso ja osakemarkkina, joka toipui alkuvuoden
laskun jalkeen. Sijoitustoiminnassa menesty-
minen vaatii sijoittamiseen liittyvien mahdol-
lisuuksien ja riskien huolellista analysointia ja
sen perusteella toimenpiteiden toteutusta hal-
lituksen paattaman sijoituspolitiikan mukai-
sesti. Kalevan sijoitussalkun koko vuoden 2016
lopussa oli runsaat 1,5 miljardia euroa ja tuotto
5,9 %.Vaativasta sijoitusmarkkinasta huolimatta
tuotto riitti kattamaan sdasto- ja sijoitus-
vakuutusten 4,5 %:n laskuperustekoron.

Kalevan kirjanpidollinen tulos oli 11 miljoo-
naa euroa.

Yhteistyo

Palkansaajajarjestot ovat Kalevan keskeisia
yhteistyokumppaneita. Oleellinen osa yhteis-
tyota on jasenetujen viestintd, jonka tehos-
tamiseksi otettiin kdyttoon Connections
Tool -tyokalu. Se on otettu hyvin vastaan ja
kymmenet yhteistydjarjestomme kayttavat
tyokalua aktiivisesti.

Sijoitussalkun allokaatio 31.12.2016

1341 MEUR

@ Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 16 %
@ Valtioiden joukkovelkakirjalainat 0,3 %
@ \ritysten joukkovelkakirjalainat,

rahastot ja lainat 37 %
@ Korkojohdannaiset 1%
@ Osakkeet 35 %
@ Kiinteistot 5%
@ Pisomarahastot 2%
@ Alternative-sijoitukset 4 %
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Jarjestoyhteistyon tarkea osa on jaseneduiksi
raataldidyt Primus-henkilovakuutukset,
jotka ovat markkinoiden edullisimmat (FINE
Vakuutus- ja rahoitusneuvonta: Perustietoa
henkivakuutuksesta, 2016). Alennukset ovat
merkittavat, suurimmillaan yli 70 %.

Kalevan myynti- asiakas-ja hallinnolliset palve-
lut toteuttaa paaosin If Vahinkovakuutusyhtio
ja Mandatum Henkivakuutusosakeyhtio,
sijoituspalvelut toteuttaa Sampo Oyj:n sijoitus-
yksikko. Yhteistydssa tarkeinta on ammatti-
taito ja kustannustehokkuus. Yhteistyo on
sujunut erittain hyvin, myds vuonna 2016.
Tuloksekkaan ja laadukkaan palvelun Llisaksi
olemme yhdessa toteuttaneet useita hallin-
toon, riskienhallintaan, lisdantyneeseen saan-
telyyn ja IT-infrastruktuurin yllapitoon liitty-
neita toimenpiteitd, joita erikoistuneen
yhtionolisi yksin vaativa toteuttaa.Kalevan liike-
kustannussuhde oli 58 %, mika on alhaisempi
kuin vuosiin.

Vaalivuosi 2017

Kaleva on yhtidmuodoltaan keskindinen va-
kuutusyhtio. Sen osakkaita ovat vakuutuksen-
ottajat ja takuupdaoman omistajat.
Vakuutuksenottajaosakkaiden paatdsvaltaa
yhtiokokouksessa kdyttavat edustajistona
heidan luottamusmiehensa. Kalevan edusta-
jistossa on 30 luottamusmiesta, joista 15 on

erovuorossa joka neljas vuosi. Heidat valitaan
jatkamaan tai heidan tilalleen valitaan uudet
luottamusmiehet vaaleilla, joihin voivat osal-
listua Kalevan asiakkaat.

Vuosi 2017 on jalleen vaalivuosi. Vaalit toteu-
tetaan marraskuussa ja ehdokashakemukset

tulee toimittaa Kalevaan 5.10.2017 mennessa.

Ehdokkuuden edellytyksena on, etta asiak-

YRS ON MEILLA MATKAN MAARL
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kaalla on Kalevan vakuutus, joka on alkanut
ennen 1.1.2017.

Nyt on mainio tilaisuus kaikille Kalevan
toiminnasta kiinnostuneille asiakkaille
vaikuttaa. Ehdokkaaksi asettumisesta,
ehdokkuuden tarkemmista edellytyksista ja
danestamisesta saa lisdtietoa osoitteesta
kalevavakuutus.fi. Kannustan mahdollisim-
man montaa Kalevan asiakasta osallistumaan
tyohon, jossa kehitdamme Kalevaa yha parem-
maksi henkivakuuttajaksi.

143-vuotias Kaleva
100-vuotiaassa Suomessa

Henkivakuutustoiminta on pitkdjanteista.
Kalevan vanhin voimassa oleva vakuutus on
vuodelta 1938. On todenndkdista, etta joku
tdnaan otetuista vakuutuksista on voimassa
viela vuonna 2100.Silloinkin tarvitaan Kalevaa.

Kalevan kaltaiselle toimijalle on tarkeaa
ympariston riittdva ennakoitavuus ja vakaus.
Se ei tarkoita pysahtymistd, vaan jatkuvaa
kehittamista, paremman rakentamista. Suomi
on tarjonnut ympariston, jossa nama edel-
lytykset ovat toteutuneet ja Kaleva, monien
muiden kanssa, on pystynyt menestymaan.
Tiedamme kaikki, ettda aina se ei ole ollut
helppoa. Vaativista tilanteista saamme selvita
tulevaisuudessakin. Tulevaisuutta emme

kuitenkaan voi valita, se toteutuu omanlaise-
naan ja siind me parjaamme - Suomi ja Kaleva.

143-vuotias Kaleva onnittelee 100-vuotiasta
Suomea.

Tarkeaa tyota

Kalevan yhteistyokumppanit ja henkildsto
ovat olleet tarkeitd yhtion 2016 menestykselle.
Tekemisen suunta on ollut kaikille selva ja sen
eteen on maadratietoisesti yhdessa ja yksiloina
tehty toita - Kaleva on olemassa asiakkaitaan
varten.

Tarkeaatyota ovattehneet myosyhtion hallituk-
sen ja hallintoneuvoston jasenet ja luottamus-
miehet - kiitos.

Aloitin Kalevan toimitusjohtajana vuoden
2017 alusta. Perusteellisen ja ammattitaitoi-
sen perehdytyksen sain edeltdjaltani Paula
Saloselta. Paula, kiitos erinomaisesta vuosia
kestaneesta yhteistyosta ja tyostasi Kalevan
kymmenentena toimitusjohtajana. Paremmassa
kunnossa olevaa yhtidta ja kiinnostavampaa
asiakaskuntaa ei voisi saada johdettavaksi.

Helsingissd, maaliskuu 2017

Timo Laitinen
toimitusjohtaja
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ALAN KEHITYS KOTIMAASSA

Henkivakuutustoimialan maksutulo laski edel-
lisvuoteen nahden 27,8 prosenttia 4 528 miljoo-
naan euroon (2015: 6 275, lahde: Finanssialan
Keskusliitto). Sijoitussidonnainen maksutulo
laski 30,7 prosenttia 3812 miljoonaan euroon
(5505) ja sen osuus koko alan maksutulosta
oli 84 prosenttia (88). Perustekorkoinen maksu-
tulo pienentyi 7,1 prosentilla 716 miljoonaan
euroon (770).

Henkivakuutusalan vakuutussaastot kasvoivat
kertomusvuoden aikana 4,3 prosenttia ja olivat
48,6 miljardia euroa (46,6).Sijoitussidonnaisten
vakuutussaastojen maara kasvoi 8,8 prosenttia
34,2 miljardiin euroon (31,4). Kotitalouksien
osuus alan vakuutussaastoista oli 75 prosent-
tia (75).

Kaleva-konsernin rakenne

Keskindisen Vakuutusyhtion Kalevan konser-
niin kuului 31.12.2016 emoyhtion lisaksi
viisi suomalaista asunto- ja kiinteistoyhticta
tytaryhtioina.

TOIMINNAN TULOS

Vakuutusmaksutulo

Kalevan kokonaismaksutulo oli kertomus-
vuonna 64,9 miljoonaa euroa (63,6), josta
yksilollisen henkivakuutuksen osuus oli

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000

Henkivakuutusyhtididen
ensivakuutuksen maksutulo Suomessa, Meur

2016

@ Ryhmielikevakuutus

@ VYksildllinen eldkevakuutus
@ Riskihenkivakuutus

@ Siistdhenkivakuutus

@ Kapitalisaatiosopimus

Henkivakuutussaastot
(Alan kotimainen liike)

@ Perustekorkoiset, yritykset
@ Sijoitussidonnaiset, yritykset
@ Perustekorkoiset, yksityiset
@ Ssijoitussidonnaiset, yksityiset

35,2 miljoonaa euroa (34,9) ja muun kuin
tyontekijain ryhmahenkivakuutuksen osuus
29,5 miljoonaa euroa (28,5). Jatkuvia maksu-
ja kirjattiin paattyneena vuonna 59,7(59,1)
miljoonaa euroa. Koko Kalevan maksutulo
liittyy laskuperustekorolliseen liikkeeseen tai
riskihenkivakuutuksiin.

Kotitalouksien riskihenkivakuuttajana
Kalevan markkina-asema vahvistui edelleen.
Markkinaosuus nousi edellisvuoden 18,6 pro-
sentista 19,7 prosenttiin. Toiminnan paino-
pistealueella eli palkansaaja- ja toimihenkilo-
jarjestojen ryhmaetuvakuuttajana Kaleva on
selva markkinajohtaja. Jarjestdjen jasenille
ja heidan perheenjasenilleen raataldidyn
Primus -ryhmahenki- ja tapaturmavakuutuk-
sen myynti oli noin 23000 sopimuskappaletta.

Sijoitustoiminta

Kalevan sijoituskannan markkina-arvo oli
vuoden 2016 paattyessa 1341 miljoonaa eu-
roa (1429). Sijoituksista 54 prosenttia (47) oli
korkosijoituksia, lainoja ja talletuksia, 35 pro-
senttia (41) osakkeita, seka 10 prosenttia (11)
kiinteist0-, padomarahasto- seka vaihtoehtoi-
sia sijoituksia. Sijoituskannan jakautuma oli
sijoitussuunnitelmassa asetetun tavoitetilan
mukainen.

Kertomusvuoden paattyessa ulkomaisten
sijoitusten osuus Kalevan sijoituskannasta
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oli 57 prosenttia (57), josta noin 17 prosent-
tia (15) oli tehty euromaihin. Osakkeista ulko-
maisten sijoitusten osuus oli 39 prosenttia
(37) ja korkosijoituksista 75 prosenttia (79).
Muita kuin euromaaraisia sijoituksia oli vuo-
den 2016 paattyessa 472 miljoonaa euroa
(415). Tasta 71 prosenttia (75) oli suojattu
valuuttakurssiriskilta terminoimalla ja
optiostrategioilla.

Sijoitusten arvostuserot olivat tilivuoden
paattyessa 322 miljoonaa euroa (350), joista
290 miljoonaa euroa (324) liittyi osakkeisiin.

Kalevan korkosalkun duraatio laski kertomus-
vuoden aikana 1,6 vuoteen (1,9). Korkosalkun

rahamarkkinasijoitusten osuus korkosijoituk-
sista oli 30 prosenttia (13).

Kalevan suorien kiinteistosijoitusten kay-
pa arvo vuoden 2016 lopussa oli 56 miljoo-
naa euroa (56). Lisaksi kiinteistorahastoihin
oli sijoitettuna 21 miljoonaa euroa (8). Koko
kiinteistosijoitussalkun tuotto arvonmuutokset
jamyyntivoitot mukaan lukienoli 4,0 prosenttia
(14,7).

Vuoden 2016 paattyessa Sampo Oyj oli 144
miljoonan euron (205) markkina-arvollaan
Kalevan ylivoimaisesti suurin osakeomistus ja
yksittainen sijoitus.

Kalevan sijoituskanta 31.12.2016

Kotitalouksien riskihenkivakuutus ns. juokseva tuotto laski 2,5 prosenttiin (3,2). Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskel-
yhteensa 270 Meur malla oli 123,6 miljoonaa euroa (99,4).

_________________________________________ Korkosalkussa luottoriskillisten sijoitusten Tuottoihin sisaltyy myyntivoittoja 67,1 mil- @ Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 16 %
maéara ja osuus laskivat.Vuoden 2016 paattyes- joonaa euroa (79,5), osinkotuottoja 27,8 @ Valtioiden joukkovelkakirjalainat 0.3 %

@ Kaleva 19,7% s& ndiden sijoitusten osuus oli 68 prosenttia miljoonaa euroa (26,4) seka arvonalennusten @ Yritysten joukkovelkakirjalainat,
@ Mandatum Life 9,1 % (86) korkosijoituksista. Luottoriskillisten sijoi- palautuksia 6,3 miljoonaa euroa (9,5). Vuoden rahastot ja lainat 37%
@ Muut 71,2% tusten padpaino on edelleen pohjoismaisten 2016 sijoitustoiminnan kuluihin sisaltyy @ Korkojohdannaiset 1%
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" yritysten ja pankkien liikkeeseen laskemissa arvonalennuksia, poistoja ja myyntitappioita @ Osakkeet 35 %
lainoissa. Vuoden aikana kuitenkin listtiin 5,7 miljoonaa euroa (18,0). @ Kiinteistot 5%
sijoituksia myds Pohjoismaiden ulkopuo- @ Pagomarahastot 2%
@ Alternative-sijoitukset 4%

lelle, padasiassa yhdysvaltalaisiin lainoihin.
Rahamarkkinasijoitusten maara ja osuus kas-
voivat merkittavasti padasiassa osakemyyn-
tien seurauksena, ja vuoden 2016 lopussa

Kalevan sijoituskannan tuotto oli 5,9 pro-
senttia (9,3) kayvin arvoin laskettuna.
Keskimaardiselle sitoutuneelle paaomalle
tuotoksi muodostui myds 5,9 prosenttia (9,3).
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Kalevan vastuuvelka 31.12.2016

@ \ksityisoptimi 39 %
@ \ritysoptimi 4%
@ nPerinteinen henkivakuutus 5%
@ Terminaalibonusvastuu 37 %
@ Muu vastuuvelka 6%
@ Korkotaydennys 10 %
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Vastuuvelka, asiakashyvitykset

Kalevan vastuuvelka oli kertomusvuoden
paattyessa 957 miljoonaa euroa (868), josta
korvausvastuun osuus oli 42 miljoonaa euroa
(41). Vastuuvelka on laskettu samaa 4,5 pro-
sentin korkoa kayttdaen kuin vakuutusmak-
sut, paitsi vuosina 2017 - 2021, joiden osalta
vastuuvelka on laskettu 0,5 %:n diskonttaus-
korolla. Tasta aiheutunut vastuuvelan kasvu
sisaltyy vakuutusmaksuvastuuseen omana
eranaan, korkotaydennysvastuuna, ja on
suuruudeltaan 92 miljoonaa euroa.

Vakuutusmaksuvastuuseen on varattu saasto-
vakuutusten paattyessa maksettavia lisa-
etuja (ns. terminaalibonusjarjestelmad) varten
350miljoonaa euroa (355).

Vakuutussaastoille ei vuodelta 2016 annettu
asiakashyvitysta. Myods jatkossa asiakas-
hyvitysten jakaminen on epatodennakdista.
Lisaedut sijoitustoiminnan perusteella anne-
taan padsaantoisesti terminaalibonusjarjes-
telman kautta.

Korvauskulut
Kalevan korvauskulut olivat yhteensa
80,3 miljoonaa euroa (205,9). Takaisinostojen

osuus maksetuista korvauksista oli 11,8
miljoonaa euroa (26,6).

Maksettuihin korvauksiin sisdltyy sadsto-
vakuutusten lisdetujarjestelman mukaisia
vakuutuksen paattyessa maaraytyvia lisaetu-
ja yhteensa 22,5 miljoonaa euroa (73,5).
Lisdeduista noin 15 miljoonaa euroa makset-
tiin sopimuksen mukaan eradntyneille sadsto-
summille.Vakuutuksen paattyessa maksettava
lisdetu korotti maksettuja sadstosummia
keskimaarin 118 prosentilla (73).

Riskiliikkeen tulos oli tappiollisia sairaus-
kuluvakuutuksia lukuun ottamatta hyva.
Toteutuneen korvausmenon suhde perit-
tyyn riskimaksutuloon oli vuonna 2016 noin
79 prosenttia (74 %). Korvausmenoa kasvat-
tavat kuolintapaussummien lisdedut ja riski-
tuloa vahentavat annetut alennukset. Sairaus-
ja tyokyvyttomyyskorvauksia maksettiin
yhteensa 16,7 miljoonaa euroa (17,6) ja
kuolemantapauskorvauksia 22,4 miljoonaa
euroa (25,3).

Vuonna 2017 korotetaan sairauskuluvakuu-
tuksen maksua korkeintaan 15 %.
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Kalevan maksetut korvaukset, Meur
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@ Pisomasuoritukset

@ Ssairaus- ja tyokyvyttomyyskorvaukset
@ Takaisinostot
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Liikekulut, henkilosto

Tuloslaskelmaan kirjatut liikekulut olivat
7,7 miljoonaa euroa (8,4). Oikeamman kuvan
kustannuskehityksesta saa, kun edella ole-
viin lukuihin lisataan korvauskuluihin kirjat-
tavat korvausten kasittelykulut. Nain lasketut
liilkekustannukset olivat 9,8 miljoonaa euroa
(10,2).

Kalevan palveluksessa oli vuonna 2016 keski-
maarin 11 henkiloa (10) kokoaikaisiksi tyon-
tekijoiksi muunnettuna.

Vakuutuksista perityt kustannuserat riittivat
hyvin kattamaan toiminnasta aiheutuneet liike-
kulut. Liikekustannussuhde oli kertomus-
vuonna 58,1 prosenttia (60,2). Nykyisen laajui-
sella liiketoiminnalla my6s pidemmalla aika-
valilla Kalevan kustannusliikkeen arvioidaan
olevan ylijaamainen.

Tulos ja vakavaraisuus

Emoyhtion tilikauden tulos oli 11,3 miljoo-
naa euroa (24,5). Tilikautena maksetut tai
varatut lisaedut pienensivat emoyhtion tulosta
25,8 miljoonalla eurolla (99,7). Kokonaistulos
kayvin arvoin oli 2 miljoonaa euroa (140).
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Emoyhtio teki tilinpaatoksessa suunnitelman
mukaiset poistot, kuitenkin enintdan elinkeino-
verolain sallimat enimmaispoistot. Tehdyt
poistot olivat yhteensa 0,6 miljoonaa euroa.
Poistoero ja samalla myos varausten koko-
naismaara oli tilinpaatoksessa 1,3 miljoonaa
euroa.

Kalevan vakavaraisuus sdilyy vahvana myos
uudessa 1.1.2016 kayttoon tulleessa Solvenssi
Il -vakavaraisuuskehikossa. Solvenssi Il:n aset-
tama vakavaraisuusvaade on suuruusluokkaa
115 miljoonaa euroa ja omat varat suuruus-
luokkaa 455 miljoonaa euroa standardikaaval-
la laskettuna. Kaleva ei sovella laskennassaan
vastuuvelkaan liittyvia siirtymasaannoksia.
Kaleva soveltaa Solvenssi Il:n mahdollistamaa
osakkeiden padomavaatimuksen siirtyma-
saantda osakeriskin laskennassa (siirtyma-
saannos on voimassa 2023 saakka). Vaka-
varaisuusvaade ilman osakkeiden siirtyma-
saantoa olisi suuruusluokkaa 140 miljoonaa
euroa.

Kalevan taseen loppusumma oli 1237 miljoo-
naa euroa (1153) ja oma paaoma 264 miljoo-
naa euroa (253).

Tulevaisuuden nakymat

Kalevan toiminta painottuu palkansaaja- ja
toimihenkildjarjestojen ryhmaetuvakuu-
tuksiin. Jarjestojen jasenille raataloidyn
tuotteen, Primuksen, myynnin uskotaan
jatkuvan vilkkaana myos alkaneena vuonna.
Erityisesti Internetin kautta tapahtuva myynti
kasvattanee osuuttaan merkittavasti lahi-
vuosina.

Sukupuolineutraali hinnoittelu tuli voimaan
21.12.2012 alkaen kaikissa EU-maissa.Se rikkoo
vakavasti vakuutustoiminnan keskeista peri-
aatetta, jonka mukaan maksu madraytyy riskin
mukaan. Kalevan Primuksessa hinnoittelussa
on aina otettu huomioon mydés kunkin
ammatti- ja toimihenkildjarjeston vahinko-
kehitys.Vahintadankin suuntaa antavan ammatin
ja ian perusteella Kaleva pystynee myos jat-
kossa tarjoamaan alan edullisimpia henkilo-
vakuutuksia yhteistyojarjestojensa jasenille.

EU:n uusi vakavaraisuutta koskeva saantely,
niin sanottu Solvenssi Il tuli voimaan 1.1.2016.
Suomessa otettiin kayttéon jo vuonna
2014 osa Solvenssi ll:n hallintosaannoksista.
Vuonna 2016 voimaan tulleet uudet vaka-
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Vakavaraisuusaste, %
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Vakavaraisuusastetta ei lasketa virallisesti
1.1.2016 alkaen
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varaisuusvaatimukset eivat aiheuta ongelmia
Kalevalle.Sen sijaan Solvenssi II:n edellyttama
seikkaperdinen dokumentointi ja laajuudel-
taan erittdin mittava viranomaisraportointi
vaativat vielakin paljon tyota yhtiossa.

Kalevanvahvavakavaraisuusasema,kustannus-
tehokas toimintamalli seka hyva sijoitus-
kanta mahdollistanevat yhtion harjoittaman
liilketoiminnan menestyksekkaan hoitamisen
myos tulevaisuudessa.

Riskienhallinta

Kalevan riskit muodostuvat markkinariskeista,
luottoriskeistad, vakuutusteknisista riskeista,
erilaisten sisdisten prosessien riskeista
eli operatiivisista riskeista, juridisista ja
compliance-riskeistd, maine- ja liiketoiminta-
riskeista seka regulaatioriskeista.

Yhtion hallitus hyvaksyy vuosittain koko
yhtion riskeja kasittelevan riskienhallinta-
suunnitelman, jonka laajuus on maaritelty
muun muassa Finanssivalvonnan maarayk-
sissa. Riskienhallintasuunnitelmaan liittyy
kiinteasti toiminnan jatkuvuuden varmis-
tamiseksi laadittu jatkuvuussuunnitelma,
jota yllapidetdan ja testataan saannollisesti.
Jatkuvuussuunnitelma sisaltaa myos poikkeus-
olojen varautumissuunnitelman.
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Kalevan vahva vakavaraisuusasema, kustannustehokas toimintamalli
seka hyva sijoituskanta mahdollistanevat yhtion harjoittaman
liiketoiminnan menestyksekkaan hoitamisen myos tulevaisuudessa.

Riskeista ja riskienhallinnasta on laadittu
tilinpaatoksen liitetieto, jossa on selvitetty
Kalevan riskienhallinnan yleiset periaatteet,
riskienhallinnan vastuu ja valvonta, organi-
sointi seka prosessit ja riskit.

Yhtion hallinto

Varsinaisessa yhtiokokouksessa 20.4.2016
hallintoneuvoston jasenmadraksi vahvis-
tettiin 25. Erovuoroisista hallintoneuvoston
jasenista valittiin uudelleen Eila Annala,

Matti Bergendahl, Timo Korpijarvi, Tarja
Munukka, Heidi Nieminen, Erkki Solja seka
Jore Tilander. Hallintoneuvoston uudeksi
jaseneksi valittiin Tommi Gronholm.

Kaikkien valittujen toimikausi kestaa vuoden
2019 pidettavan varsinaisen yhtickokouksen
paattymiseen asti.

Hallintoneuvosto valitsi 31.10.2016 pita-
massdan kokouksessa puheenjohtajakseen
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Antti Palolan ja varapuheenjohtajaksi Pekka
Piispasen seuraavan varsinaisen yhtio-

kokouksen jalkeen pidettavaan vaaliin saakka.

Hallintoneuvosto paatti samaisessa kokouk-

sessa hallituksen jasenten lukumaaraksi viisi.

Erovuorossa olleet hallituksen jasenet Ville-
Veikko Laukkanen ja Timo Vuorinen valittiin
uudelleen kolmivuotiskaudeksi 2017-2019.

Hallituksen jasenina toimivat koko kerto-
musvuoden ajan toimitusjohtaja Petri
Niemisvirta puheenjohtajana, johtaja Ville-
Veikko Laukkanen varapuheenjohtajana
sekda muina jasenina Eero 0. Kasanen, toi-
mitusjohtaja Timo Vuorinen ja talousjohtaja
Pekka Pajamo.
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Yhtion toimitusjohtajana vuonna 2016 on
toiminut OTK Paula Salonen.

HALLITUKSEN
VOITONJAKOEHDOTUS

Keskindisen Vakuutusyhtion Kalevan jakokel-
poinen vapaa oma padoma oli tilinpaatokses-
sa 255165848,19 euroa. Hallitus ehdottaa,
ettd yhtion tilikauden voitto 11345442,78
euroa siirretdan varmuusrahastoon. Lisaksi
ehdotetaan, etta takuupadaomalle maksetaan
korkoa 840 000,00 euroa.

Jos ehdotus hyvaksytaan, yhtion rahastot ovat seuraavat:

LISAEDUT

Takuupaaoma euroa 8 409 396,32
Pohjarahasto euroa 168 187,93
Varmuusrahasto euroa 254183 537,83
Muut rahastot euroa 142 310,36
Rahastot yhteensa euroa 262 903 432,44
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TULOSLASKELMA

1000 euroa

VAKUUTUSTEKNINEN LASKELMA

Vakuutusmaksutulo

Vakuutusmaksutulo

Jalleenvakuuttajien osuus

Sijoitustoiminnan tuotot

Korvauskulut

Maksetut korvaukset

Korvausvastuun muutos

Vakuutusmaksuvastuun muutos

Liikekulut

Sijoitustoiminnan kulut

Vakuutustekninen tulos

MUU KUIN VAKUUTUSTEKNINEN LASKELMA
Muut tuotot

Muut kulut

Tilinpaatossiirrot

Poistoeron muutos

Tuloverot

Tilikauden voitto / tappio

HALLINTO

2015

64 851

63593

=178

=142

64 676

63 451

172 634

173 564

-80 260

-205 927

-1294

16 641

-81 554

-189 286

-87 672

5977

-7 562

-8 368

-49 074

-74 206

11 449

46

-426

24 546

LISAEDUT
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1 000 euroa
VASTAAVAA .
AINEETTOMAT HYODYKKEET
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TASE

2016 2015

Muut pitkavaikutteiset menot

416 529

SIJOITUKSET
Kiinteistdsijoitukset

416 529

Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet

26 866 27 959

Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta

11190

11825

1000 euroa

VASTATTAVAA

OMA PAAOMA
Takuupadaoma

HALLINTO

LISAEDUT

2016

8 409

Pohjarahasto

168

Muut rahastot

Varmuusrahasto

243 678 219 972

Hallituksen kayttovarat

142

Tilikauden voitto

11345

38 056 39 785

Muut sijoitukset

Osakkeet ja osuudet

421 351 434 902

Rahoitusmarkkinavalineet

560 242

603 613

Muut lainasaamiset

0 49

981593

TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA
Poistoero

263743 253 238

1307 1841

VAKUUTUSTEKNINEN VASTUUVELKA

1307 1841

914777 827 105

42 473

SAAMISET

1019 649

Muut saamiset

3767

974

MUU OMAISUUS

3767

9714

Aineelliset hyddykkeet

Koneet ja kalusto

3

Muut aineelliset hyddykkeet

52

55

Rahat ja pankkisaamiset

206 096

56 977

SIIRTOSAAMISET
Korot ja vuokrat

206 151 57032

6983 7415

Muut siirtosaamiset

154 319

7136 7733
1153 357

1237 120

1038 564 Vakuutusmaksuvastuu
Korvausvastuu
1078 349
VELAT

Ensivakuutustoiminnasta

957 250 868 284

129 117

Jalleenvakuutustoiminnasta

168

Muut velat

11 546

11 843

SIIRTOVELAT

2977

1237 120 1153 357
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RAHOITUSLASKELMA

1000 euroa

LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA

Voitto (tappio) varsinaisesta toiminnasta / voitto (tappio)
ennen satunnaisia eria

Oikaisut

Vakuutusteknisen vastuuvelan muutos

Sijoitusten arvonalentumiset ja arvonkorotukset

Realisoitumattomat kurssivoitot / -tappiot

Suunnitelman mukaiset poistot

Muut oikaisut

Rahavirta ennen kayttopadoman muutosta

Kayttopaaoman muutos

Lyhytaikaisten korottomien liilkesaamisten lisdys (-] / véhennys (+)

Lyhytaikaisten korottomien velkojen liséys (+ )/ vahennys (-]

Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja

Maksetut korot ja maksut muista liiketoiminnan rahoituskuluista

Maksetut valittomat verot

Rahavirta ennen satunnaisia eria

LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA

INVESTOINTIEN RAHAVIRTA

Investoinnit sijoituksiin (pl. rahavarat)

Luovutustulot sijoituksista (pl. rahavarat)

Aineettomien ja aineellisten hyodykkeiden seka
muun omaisuuden investoinnit ja luovutustulot (netto)

INVESTOINTIEN RAHAVIRTA

RAHOITUKSEN RAHAVIRTA
Maksetut osingot / takuupadoman korot ja muu voitonjako
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA

RAHAVAROJEN MUUTOS

Rahavarat tilikauden alussa

Rahavarat tilikauden lopussa

TILINPAATOS

991
-10 691
29103

-4793
-638
23 673

23 673

-203 605
329 892

=1

126 286

-840
-840
149 119
56 977
206 096
149 119
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2015

24926

-76 413
-566
-927

208

-68 100

-120 871

4971
-15 443

-131 343

-2 546
-426
-134 315

-134 315

-480 713
497 039

-432

15 894

-840

-840
-119 261

176 238

56 977

-119 261
Rahavirtalaskelman erét eivat ole suoraan johdettavissa taseista mm. valuuttakurssimuutosten takia

LISAEDUT
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Tilinpaatos on laadittu noudattaen vakuutus-
yhtidlakia, Sosiaali- ja terveysministerion
vakuutusyrityksen tilinpaatoksesta ja kon-
sernitilinpdatoksesta antamaa asetusta seka
Finanssivalvonnan antamia maarayksia ja ohjeita.
Tilinpaatoksessa noudatetaan osakeyhtio- ja
kirjanpitolain saannoksia ja kirjanpitoasetusta
siten kuin vakuutusyhtiolaissa ja STM:n ase-
tuksessa saadetaan.

Konsernitilinpaatos
ja osakkuusyritysten
yhdisteleminen

Keskindisen Vakuutusyhtion Kalevan tytaryhtioita
ja osakkuusyrityksia ei ole yhdistelty konserni-
tilinpaatokseen. Yhdisteleminen on jatetty teke-
matta KPL 6 luvun 3 &:n ja 12 &:n nojalla, silla
yhdisteleminen ei ole tarpeen oikean ja riittavan
kuvan antamiseksi konsernin toiminnan tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta. Koska talloin
konsernitilinpaatos ei poikkea emoyrityksen
tilinpaatoksesta, ei yhtio vuodesta 2012 lahtien
laadi erillista konsernitasetta ja-tuloslaskelmaa
eika konsernin liitetietoja ja rahoituslaskelmaa.
Liitetiedot tytar- ja osakkuusyrityksista ovat
KPA 4 luvun 3 &:n mukaiset.

Ulkomaanrahan maaraiset erat

Ulkomaanrahan maaraiset saamiset, saamis-
luonteiset sijoitukset, ja velat on muutettu
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Euroopan Keskuspankin tilinpaatospaivana
noteeraamaan keskikurssiin. Muut sijoitukset
on arvostettu hankintahetken valuuttakurssiin
tai sitd alempaan tilinpaatospaivan kurssiin,
lukuun ottamatta sijoitusomaisuusluonteisia
osakkeita, joiden arvostamisessa ei ole eroteltu
valuuttakurssin ja markkina-arvon vaikutusta.
Saamisten ja sijoitusten valuuttakurssierot esi-
tetdan sijoitustoiminnan erissa muut tuotot ja
kulut muista sijoituksista.

Arvostus ja jaksotus

Hankintamenoon sisallytetadn hankinnasta ja
valmistuksesta aiheutuneet muuttuvat menot.

Aineettomat hyddykkeet ja kalusto esitetdan
taseessa suunnitelman mukaisilla poistoilla
vahennettyyn hankintamenoon. Muina pitka-
vaikutteisina menoina on aktivoitu mm. itse
tehtyja atk-jarjestelmia seka vuokrahuoneistojen
perusparannuksia.

Kiinteistoosakkeet esitetaan taseessa hankin-
tamenoon tai sitd alempaan kaypaan arvoon.
Rakennukset ja rakennelmat esitetaan suunni-
telman mukaisilla poistoilla vahennetyn han-
kintamenon tai sita alemman kayvan arvon
suuruisina. Sijoituksista aiemmin tehdyt arvon-
alennukset palautetaan kayvan arvon noustes-
sa tulosvaikutteisesti enintaan alkuperdiseen
hankintamenoon. Kayttdomaisuusluonteisten

kiinteistosijoitusten arvonalennusten kirjaaminen
perustuu niiden olennaisuuteen ja pysyvyyteen.
Joidenkin kiinteistojen ja kiinteistdosakkeiden
kirjanpitoarvoihin sisaltyy aikaisempina vuosina
tehtyja arvonkorotuksia.

Sijoitusomaisuusluonteiset osakkeet ja osuudet
esitetdan taseessa hankintamenon tai sita
alemman kayvan arvon maaradisena. Hankinta-
meno lasketaan keskihintaa kayttaen. Aikai-
semmin tehdyt arvonalennukset palautetaan
osakkeiden ja osuuksien arvoon siltd osin kuin
kaypa arvo ylittaa kirjanpitoarvon. Kaytto-
omaisuusluonteiset osakkeet ja osuudet
esitetdan hankintahinnassaan tai sita alem-
massa kayvassa arvossa, jos arvonalentumista
pidetdan pysyvana.

Rahoitusmarkkinavalineita ovat joukkovelka-
kirjalainat ja muut rahamarkkinainstrumen-
tit. Ne esitetdan taseessa padsdantoisesti
hankintamenon maddrdisina. Rahoitus-
markkinavalineiden nimellisarvon ja hankinta-
menon vdlinen erotus jaksotetaan korko-
tuottoihin vastaerdna niiden hankintameno.
Korkotuotot jaksotetaan efektiivisen koron
menetelmallad sopimuksen juoksuajalle. Talla
menetelmalld korkotuotot jaksotetaan rahoitus-
instrumentin juoksuajalle tasaisesti suhteessa
instrumentin taseessa olevaan padomaan.
Jaksotettua hankintamenoa alennetaan vain
muilla kuin yleisen korkotason vaihtelusta joh-
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tuvilla arvonalentumisilla ja arvonalennukset
palautetaan, mikali rahoitusmarkkinavalineen
kaypa arvo myohemmin nousee yli alennetun
hankintamenon, enintdan alkuperdiseen
hankintamenoon saakka.

Saamiset ja saamisluonteiset sijoitukset esite-
taan nimellisarvossa tai sita alemmassa
kayvdssa arvossa. Saamisluonteisten sijoitusten
padaomiin liittyvat luottotappiot kasitelldan
arvonalentumisina.

Johdannaissopimukset arvostetaan tilinpaatos-
paivan kaypaan arvoon. Kirjanpidollisesti
ei-suojaavan johdannaissopimuksen kayvan
arvon ja sita korkeamman kirjanpitoarvon/
sopimuskurssin negatiivinen erotus kirjataan
kuluksi.

Sijoitusomaisuusluonteisten sijoitusten
arvonkorotukset ja niiden oikaisut kirjataan
tulosvaikutteisesti ja esitetdan omana rivi-
naan sijoitustoiminnan nettotuotoissa. Kaytto-
omaisuusluonteisten sijoitusten arvonkorotuk-
set ja niiden peruutukset merkitdan sidotussa
padomassa olevaan arvonkorotusrahastoon.

Sijoitusten kirjanpitoarvon ja liitetiedoissa esi-
tettavan jaljelld olevan hankintamenon erotus
muodostuu arvonkorotuksista ja osakkuus-
yritysten padaomaosuusmenetelman mukaisista
osuuskertymista.
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Poistot

Aineettomista hyodykkeistd, rakennuksista ja
niiden ainesosista seka kalustosta tehdaan
suunnitelman mukaiset poistot evl:n maksimi-
poistoina.

Vuotta
tasapoisto
Aineettomat oikeudet 5
Liikearvo 5-10
Konserniliikearvo ja -reservi 3-10
Muut pitkavaikutteiset menot 3-10

Poistot

% meno-
Poistot jaannos
Rakennukset kayttotarkoituksen
perusteella 4-17
Rakennusten ainesosat 25
Atk-laitteet ja autot 25
Muu kalusto 25

Sijoitusomaisuusluonteisten kiinteistéjen
rakennuksille kohdistetuista tuloutetuista arvon-
korotuksista tehdaan vuosittain rakennusten
keskimaaraista taloudellista kayttdaikaa
vastaava suunnitelman mukainen poisto.

Kayvat arvot

Rahoitusvdlineet, joille on luotettavat
markkinat, kdypana arvona kaytetaan
julkisen kaupankaynnin kohteena olevien
rahoitusinstrumenttien tilinpaatéspaivan
ostokurssia tai sen puuttuessa viimeisinta
kaupankadyntikurssia. Jos rahoitusinstru-
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mentille kokonaisuutena ei ole olemassa
julkista noteerausta, mutta sen osatekijoille
on olemassa toimivat markkinat, kaypa arvo
madritetadn osatekijoiden markkinahinto-
jen perusteella. Muille rahoitusvalineille ja
talletuksille kdaypa arvo voidaan maarittaa
yleisesti hyvaksyttyja arvostusmenetelmia
kayttaen ja mikali ndilla menetelmilla ei
saada maaritettya luotettavaa kaypaa arvoa,
kaypana arvona voidaan pitaa todennakoista
luovutushintaa, jaksotettua hankintamenoa
tai jaljella olevaa hankintamenoa.

Muiden vakuutusyhtididen osakkeiden, joille ei
ole markkina-arvoa, kaypana arvona kadytetaan
varovaisesti arvioitua todennakdista luovutus-
hintaa tai sen puuttuessa substanssiarvoa.
Konserniyritysten osakkeiden kdypana arvona
kaytetdaan substanssiarvoa tai jdljella olevaa
hankintamenoa ja osakkuusyritysten kdaypana
arvona paaomaosuusmenetelman mukaista
arvoa tai substanssiarvoa.

Lainasaamisten ja jalleenvakuutustallete-
saamisten kdypana arvona kdytetadan nimellis-
arvoa tai sitd alempaa todennakdista arvoa.

Kiinteistdjen ja kiinteistdosakkeiden kayvat
arvot maaritetaan kohteittain Finanssivalvonnan
maaraysten edellyttamalla tavalla perustuen
yhtion omien ja tapauskohtaisesti ulkopuolisten
asiantuntijoiden laskelmiin ja lausuntoihin.

Kulut toiminnoittain

Oman organisaation liikekulut seka poistot
aktivoiduista atk-jarjestelmista ja kalustosta
kirjataan tuloslaskelmaan toimintokohtaisesti.
Osa niista kohdistetaan suoraan toiminnoille,
0sa vuosittain tehtavan tydaikatutkimuksen
perusteella. Ndin ollen toimintojen prosen-
tuaalinen osuus vaihtelee vuosittain. Toimin-
tokohtaiset kulut esitetdan tuloslaskelmassa
liikekuluissa (vakuutusten hankinta- ja hoito-
seka hallintokulut), maksetuissa korvauksissa
(korvaustoiminnan hoitokulut), sijoitustoiminnan
kuluissa (kiinteisto- ja muun sijoitustoiminnan
hoitamisesta aiheutuvat kulut).

Muut tuotot ja kulut

Muissa tuotoissa ja kuluissa esitetdan liikearvon
ja konserniliikearvon poiston seka konserni-
reservin vahennyksen lisaksi erat, joilla on selva
yhteys konsernin varsinaiseen toimintaan.

Verot ja tilinpaatossiirrot

Tuloverot
Tuloslaskelmassa valittomat verot esitetaan
suoriteperusteisesti.

Laskennalliset verot
Yhtiolla ei ole olennaisia kirjanpidon ja verotuk-
sen valiaikaisista jaksotuseroista johtuvia eroja.
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Tilinpaatossiirtojen kertyma

Suomen kirjanpitoa ja verotusta koskevien
saannosten perusteella yhtiot voivat kirjata
tilinpadtokseensa erditd verovaikutteisia vapaa-
ehtoisia varauksia seka suunnitelman ylittavia
poistoja.Vapaaehtoiset varaukset ja suunnitelman
mukaisten poistojen ja elinkeinoverotuksessa
sallittujen kokonaispoistojen erotus esitetdaan
tuloslaskelman erdssa tilinpaatossiirrot ja kertynyt
erotus taseessa tilinpaatdssiirtojen kertymana.
Tilinpaatdssiirrot ja niiden kertyma esitetdan
niista johtuvaa laskennallista verovelkaa
vahentamatta.

Vastuuvelka

Vastuuvelka on jaettu vakuutusmaksuvastuu-
seen ja korvausvastuuseen sen mukaan onko
vakuutustapahtuma sattunut ennen tase-
paivaa vai myohemmin. Suurin osa vastuista on
diskontattu. Vastuuvelan laskennassa kaytetty
diskonttauskorko on yhtion hallituksen hyvak-
symien laskuperusteiden mukainen ja tayttaa
sosiaali- ja terveysministerion asetuksen n:o
610/2008 vaatimukset.

Vakuutusmaksuvastuu lasketaan vakuutus-
kohtaisesti. Vakuutusmaksuvastuu on diskontattu
maksuperusteissa kaytetylla laskuperustekorolla
4,5 prosenttia. Kalevan vakuutusmaksu-
vastuun laskennassa kaytettdva diskonttauskorko
on edellisesta poiketen seuraavaksi viideksi
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vuodeksi (2017-2021) 0,5 prosenttia.Vuosien
2017 - 2021 osalta 0,5 prosentin diskontatun
vakuutusmaksuvastuun ja vuosien 2017-2021
osalta 4,5 prosentin diskontatun vakuutusmaksu-
vastuun erotus on taydennetty vastuuvelkaan
nimella korkotdaydennys. Vakuutusmaksu-
vastuun laskennassa ei ole kaytetty zillmeerausta.
Saastovakuutuksen pdatyttya maaraytyvien
lisdetujen vastuuksi on merkitty arvio niiden
maksettavasta madrasta sadastosummien ja
kuolemantapausten yhteydessa vuonna 2017
ja muiden osalta mahdollinen enimmaismaara
takaisinostojen yhteydessa 1.1.2017.

Korvausvastuuta laskettaessa vain alkaneiden
eldkkeiden korvausvastuussa kaytetaan diskont-
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tausta. Alkaneiden eldkkeiden korvausvastuu
on diskontattu maksuperusteissa kaytetylla
laskuperustekorolla 4,5 prosenttia.

Henkivakuutuksen
kohtuusperiaate

Vakuutusyhtiélain 13 luvun 2 §:n mukaan henki-
vakuutuksessa on noudatettava ns. kohtuus-
periaatetta sellaisten vakuutusten kohdalla,
joilla on vakuutussopimuksen mukaan oikeus
vakuutusten mahdollisesti tuottaman ylijaaman
perusteella mydnnettaviin lisdetuihin. Mikali
vakavaraisuusvaatimukset eivat ole esteena,
kohtuullinen osa ylijadmasta on palautettava
lisdetuina ndille vakuutuksille.

Yhtion vakavaraisuusasema pyritaan pitamaan sellaisena,
etta se ei rajoita lisaetujen antamista vakuutuksenottajille
eika takuupadoman omistajille maksettavaa korkoa.

Kalevan lisaetujarjestelma kattaa seka riski-
ettd sadstéhenkivakuutusliikkeen. Riskihen-
kivakuutusliikkeen ylijaamaa palautetaan
vakuutuksenottajille korotettujen kuoleman-
tapaussummien ja maksualennusten muo-
dossa. Sijoitustoiminnan tuottoa hyvitetaan
saastohenkivakuutuksille laskuperustekoron
lisaksi vakuutuksen voimassa ollessa vuosittain
padtettavina asiakashyvityksina ja vakuutuk-
sen paatyttya maaraytyvina ylimaaraisina
lisaetuina.

Yhtion vakavaraisuusasema pyritaan pitamdan
sellaisena, etta se ei rajoita lisdetujen antamista
vakuutuksenottajille eika takuupaaoman omis-
tajille maksettavaa korkoa.
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Elakejarjestelyt

Henkiloston lakisaateinen elaketurva on jarjes-
tetty TyEL-vakuutuksilla. Lisdksi on vakuutus-
yhtidssa hoidettuja lisdelaketurvajarjestelyja.
Elakevakuutusmaksut kirjataan tuloslaskelmaan
suoriteperusteiseisesti.
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1000 euroa

1 VAKUUTUSMAKSUTULO

Ensivakuutus
Kotimaasta

Jalleenvakuutus

Vakuutusmaksutulo ennen jalleenvakuuttajien osuutta

ENSIVAKUUTUKSEN VAKUUTUSMAKSUTULO

Henkivakuutus
Muu yksilollinen henkivakuutus

Muu tapaturma ja sairaus

Tyontekijain ryhmahenkivakuutus

Muu ryhmahenkivakuutus

Jatkuvat vakuutusmaksut

Kertamaksut

Vakuutusmaksut sopimuksista, jotka oikeuttavat hyvitykseen

2 MAKSETUT KORVAUKSET

Ensivakuutus
Henkivakuutus

Muu tapaturma ja sairaus

Maksetut korvaukset yhteensa

Takaisinostot

Sadstosummien takaisinmaksut

Muut

Maksetut korvaukset yhteensa

3 LISAEDUT

Maksetut riskivakuutusten lisdedut ja lisdetuvastuun muutos

Maksetut terminaalibonukset

Tilikautena varattujen ja maksettujen henkivakuutusten
lisdetujen vaikutus vakuutustekniseen tulokseen

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS TILINPAATOS HALLINTO

LITETIEDOT

199 337

205 927

26 626
134 548

205 927

1000 euroa

4 KOKONAISLIIKEKULUT TOIMINNOITTAIN
TULOSLASKELMAN ERA LIIKEKULUT
Vakuutusten hankintamenot

Ensivakuutuksen palkkiot

LISAEDUT

Muut vakuutusten hankintamenot

Vakuutusten hoitokulut

Hallintokulut

Menevin jalleenvakuutuksen palkkiot ja voitto-osuudet (-)

KOKONAISLIIKEKULUT TOIMINNOITTAIN
Korvausten hoitokulut

Liikekulut

Sijoitusten hoitokulut
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1000 euroa

5 SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTON ERITTELY
SIJOITUSTOIMINNAN TUOTOT
Tuotot sijoituksista omistusyhteysyrityksiin

Korkotuotot 28 1243

28 1243

Tuotot kiinteistosijoituksista
Osinkotuotot saman konsernin yrityksilta 0 192

Korkotuotot saman konsernin yrityksilta 663 727

Muut tuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta 4741 4390

5 404 5309

Tuotot muista sijoituksista

Osinkotuotot 27 842 26 362
Korkotuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta 26 683 25 666
Muut tuotot muilta kuin saman konsernin yrityksilta 39 221 26 002

93 747 78 030

Yhteensa 99179 84 582
Arvonalentumisten palautukset 6311 9 483
Myyntivoitot 67 145 79 500

Sijoitustoiminnan tuotot yhteensa 172 634 LVERTIA

SIJOITUSTOIMINNAN KULUT

Kulut kiinteistosijoituksista -4 147 -3 677
Kulut muista sijoituksista -34 386 -50 026
Korkokulut ja muut vieraan paaoman kulut
muille kuin saman konsernin yrityksille -4.793
Yhteensa -43 326
Arvonalentumiset ja poistot

Arvonalentumiset -3 895 -8 917

Rakennusten suunnitelmapoistot -479

-4 374

SIJOITUSTO

Myyntitappiot -1374

Sijoitustoiminnan kulut yhteensa -49 074

Sijoitustoiminnan nettotuotto ennen

arvonkorotuksia ja niiden oikaisua 123 560
'I'!'I'ITIJ AN NETTOTUOTTO TULOSLASKELMASSA 123560

Sijoitustoiminnan tuottoihin ja kuluihin sisaltyvat

Sijoitustoiminnan valuuttakurssierot 5969 -9 892

LISAEDUT
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6 SIJOITUSTEN KAYPA ARVO JA ARVOSTUSERO
KIINTEISTOSIJOITUKSET

Kiinteistot

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS
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Jaljelld oleva

hankintameno

Kiinteistdosakkeet saman konsernin yrityksissa

Muut kiinteistoosakkeet

Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta

MUUT SIJOITUKSET

Osakkeet ja osuudet

421 351

Rahoitusmarkkinavalineet

560 242

Muut lainasaamiset

0

Rahoitusmarkkinavalineiden jaljella oleva

hankintameno sisaltaa:
korkotuotoiksi (+) tai niiden vahennykseksi (-] jaksotettua
nimellisarvon ja hankintahinnan erotusta

981 593
1018 234

Kirjanpitoarvo sisaltaa:

tuloutettuja arvonkorotuksia
Arvostusero
(kayvan arvon ja kirjanpitoarvon erotus)

2016

Kirjanpitoarvo

421 351
560 242
0
981593
1019 649

TILINPAATOS

Kaypa arvo

711 958
573 802
0

1285 759
1341 270

321 621

HALLINTO LISAEDUT
2015
Jdljelld oleva
hankintameno Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
18 434 19 300
9519 24 326
7 300
11825 11825
39 785 55 752
434902 434902 758 852
603613 603 613 613981
49 49 49
1038 564 1038 564 1372882
1076 714 1078 349 1428 634
1635

350 285
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Omistus- Kirjanpitoarvo Kaypa arvo Omistus- Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
Kotivaltio Kpl osuus % 1000 euroa 1000 euroa Kotivaltio Kpl osuus % 1000 euroa 1000 euroa
. . Nokia Oyj Suomi 500 000 0,01 2 294,00 2 294,00
7 YHTION OMISTAMAT TOISTEN YHTIOIDEN Nokian Renkaat Oyj Suomi 200 000 0,15 4.973,04 7 084,00
OSAKKEET JA OSUUDET MUISSA SIJOITUKSISSA Oriola-KD Oy Suomi 477 942 0.70 405219 6 353.25
OSAKKEET Orkla ASA Norja 225 000 0,02 1513,42 1936,43
ABB Ltd Sveitsi 50 000 0,00 794,61 1 003,93 Outotec Oyj Suomi 550 000 0,30 2 745,60 2 745,60
Alimak Group AB Ruotsi 50 000 0,12 504,42 676,52 Roche Holding AG Sveitsi 7393 0,00 1601,28 1601,28
Amer Sports Oyj - A Suomi 870 000 0,73 8 184,48 21 993,60 Royal Dutch Shell PLC Iso-Britannia 72 348 0,00 1507,03 1879,96
Asiakastieto Group Oyj Suomi 370 907 2,46 5 420,43 7139,96 Sampo Oyj Suomi 3374181 0,60 11857,52 143 706,37
Atea ASA Norja 264 850 0,25 2 159,41 2317,29 Sandvik AB Ruotsi 110 000 0,01 1039,62 1297,78
BASF SE Saksa 16 475 0,00 1170,94 1 454,91 SAP AG Saksa 23725 0,00 1477,66 1964,67
Bayerische Motoren Werke AG Saksa 27739 0,00 2268,33 2 461,84 Schneider Electric SA Ranska 29 443 0,00 1693,03 1946,48
Borregaard ASA Norja 200 000 0,20 648,27 1859,94 Stora Enso Oyj - R Suomi 150 000 0,02 1040,67 1531,50
British American Tobacco PLC Iso-Britannia 30539 0,00 1500,69 1 648,44 Swedish Match AB Ruotsi 60000 0,03 1520,43 1820,26
CapMan Oyj - B Suomi 1138 200 0,79 1134,10 1422,75 Syngenta AG Sveitsi 3650 0,00 1125,38 1371,26
Caverion Oyj Suomi 356 285 0,28 2 433,87 2821,78 Tecnotree Oyj Suomi 5500 000 4,49 522,50 522,50
Comptel Oyj Suomi 8 724 980 7,98 13 864,65 20 678,20 Teleste Oyj Suomi 824 641 4,34 4.106,44 7306,32
Coor Service Management Holding AB Ruotsi 400 000 0,42 1 665,08 2125,10 Tikkurila Oyj Suomi 650 000 1,47 8926,68 12 226,50
Deutsche Post AG Saksa 49738 0,00 1228,67 1 553,57 Tokmanni Group Oyj Suomi 650 000 1,10 4 355,00 5525,00
DNA Oyj Suomi 250 000 0,19 2 525,00 2 537,50 Trelleborg AB Ruotsi 64000 0,03 1007,75 1201,28
DOF ASA Norja 5000 000 0,33 539,19 588,80 Unilever NV - CVA Alankomaat 40 087 0,00 1 485,09 1568,00
F-Secure Oyj Suomi 1836073 1,16 3965,16 6 389,53 UPM-Kymmene Oyj Suomi 590 000 0,11 5 053,02 13 770,60
GlaxoSmithKline PLC Iso-Britannia 63000 0,00 1116,11 1149,36 Uponor Oyj Suomi 50 000 0,07 741,11 825,50
Hennes & Mauritz AB - B Ruotsi 50 000 0,00 1326,35 1326,35 Vaisala Oyj - A Suomi 190 800 1,05 3097,60 6 429,96
Hugo Boss AG Saksa 8918 0,01 518,40 518,40 Valmet Corp Suomi 526 490 0,35 2896,78 7 360,33
JMAB Ruotsi 75 000 0,10 1 764,63 2 066,47 Volvo AB - B Ruotsi 100 000 0,01 1055,17 1113,84
Kemira Oyj Suomi 226 423 0,15 1 636,81 2 746,51 Wartsila Oyj Suomi 123751 0,06 3 651,59 5 281,69
Kone Oyj - B Suomi 290 000 0,06 8807,98 12 345,30 YIT Oyj Suomi 600000 0,47 4501,40 4 554,00
Kuehne + Nagel International AG Sveitsi 15 431 0,01 1889,25 1934,08
Lassila & Tikanoja Oyj Suomi 200 000 0,52 3 128,30 3 840,00
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SA Ranska 5913 0,00 945,66 1072,62
Metso Oyj Suomi 300 000 0,20 5 235,94 8 130,00 MUUT OSAKKEET 22061 26 926

Nestle SA Sveitsi 28 092 0,00 1879,63 1910,90 180 158 387 858
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Kirjanpitoarvo Kaypa arvo

Kirjanpitoarvo Kaypa arvo

Rahasto-osuus Kotivaltio 1000 euroa 1000 euroa Padomarahasto Kotivaltio 1000 euroa 1000 euroa
RAHASTO-OSUUDET PAAOMARAHASTOT
Allianz RCM Europe Equity Growth W Luxemburg 7928 14761 Amanda Ill Eastern Private Equity L.P. Suomi 1724 1835
Comgest Growth Asia Ex Japan USD | Acc Class Irlanti 3061 7 809 Amanda IV West L.P. Suomi 4024 4832
DJ STOXX 600 OPT HEALTHCARE Irlanti 1978 4159 Amanda V East L.P. Suomi 1638 1638
Fourton Odysseus Suomi 5093 10 725 Apollo Offshore Energy Opportunity Fund Limited Iso-Britannia 3897 4703
FOURTON STAMINA NON-UCITS Suomi 6173 8005 Avenue Energy Opportunities Fund L.P. Yhdysvallat 8565 9692
INVESTEC GSF-ASIA PACIFIC-I Iso-Britannia 14 341 18 565 Broad Street Loan Partners 2013 Europe L.P. Iso-Britannia 6096 6980
iShares Core S&P 500 ETF Yhdysvallat 26 555 45135 Broad Street Real Estate Credit Partners Il Treaty Fund, L.P. Iso-Britannia 3565 3996
iShares SMI ETF Sveitsi 6425 6425 Capman Buyout VIl Fund A L.P. Iso-Britannia 693 693
LUX Mandatum Life European Small & Capman Real Estate | Ky Suomi 7 696 7 696
Mid Cap Equity Fund SICAV-SIF C EUR Share Class Luxemburg 10 000 10 228 EQT Credit (No.2) LP. lso-Britannia 3958 11082
LUX Mandatum Life Global Brands Equity Fund . -
SICAV-SIF C EUR Share Class Luxemburg 9972 9972 EQT V (No.1] L.P. Iso-Britannia 598 688
LUX Mandatum Life Nordic High Yield Total Return Fund EQT VI (No.1) L.P. Iso-Britannia 4 639 6159
SICAV-SIF B EUR Share Class Luxemburg 18 606 18 606 Highbridge Liquid Loan Opportunities Fund, L.P Iso-Britannia 17703 24379
MFS European Value Fund Z Luxemburg 10000 21 962 M&G Debt Opportunities Fund Il Irlanti 8623 9687
MFS MER-EUROPE SM COS-ITEUR Luxemburg 4000 7125 M&G Debt Opportunities Fund 11l Irlanti 4990 5785
The Forest Company Limited Iso-Britannia 1345 1345 MB Equity Fund IV Ky Suomi 1773 2473
Nordic Mezzanine Fund Il Limited Partnership Iso-Britannia 638 638
YHTEENSA 125 476 184 821 Nordic Mezzanine Fund Ill Limited Partnership Iso-Britannia 2016 2 651
Oaktree Real Estate Debt Fund (Cayman), L.P. Iso-Britannia 2264 2485
MUUT RAHASTO-0SUUDET 448 448 Saka Hallikiinteistot Ky Suomi 12 852 12 899
" Specialty Fund Il Iso-Britannia 11516 13316
AR AR GRS 125924 185269 Vencap Syndication Trust 121202 Class Fund Iso-Britannia 739 3048
YHTEENSA 115 206 137 357
MUUT PAAOMARAHASTOT 63 1473
PAAOMARAHASTOT YHTEENSA 115 269 138 830
SIJOITUKSET MUISSA OSAKKEISSA JA 0SUUKSISSA YHTEENSA 421 351 711 958
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1000 euroa

8 OMAN PAAOMAN MUUTOSLASKELMA
Takuupagoma 1.1.-31.12.2016 8 409
Pohjarahasto 1.1.-31.12.2016 168
Varmuusrahasto 1.1. 219 972
Takuupaaoman korkoon -840
Siirto edellisten kausien voittoon / tappioon 24 546
Varmuusrahasto 31.12. 243 678
Hallituksen kayttovarat
Yhtiojarjestyksen mukaiset rahastot 1.1. 142
Hallituksen kayttovarat 31.12. 142
Edellisten tilikausien voitto 1.1. 24 546
Takuupaaoman korkoon -840
Varmuusrahastosta -23 706
Edellisten tilikausien voitto 31.12. 0

1.1-31.12.2016

11 345
263 743

Tilikauden tulos
YHTEENSA

LASKELMA VOITONJAKOKELPOISISTA VAROISTA

Tilikauden voitto

11 345
Varmuusrahasto 243 678
Hallituksen kayttovarat 142

VOITONJAKOKELPOISET VARAT YHTEENSA 255 166

9 TAKUUPAAOMAN JAOTTELU

Osuuksien maara (kappaletta, kolme &&nt& / 5 000 osuutta)
Nimellisarvo / osuus (euroa)

Yhtion hallituksella ei ole valtuutusta takuupaaoman korotukseen,
optio-oikeuksien antamiseen eika vaihtovelkakirjalainan ottamiseen.

1000 euroa

10 VASTUUT
LEASING- JA VUOKRAVASTUUT
Alkaneella tilikaudella maksettava maara

1000 euroa 2016 2015
JOHDANNAISKAUPAN VAKUUDEKSI
ANNETUT PANTIT, KIRJA-ARVO
Kateinen " 11 400
" Rahoitusvakuuslain mukaisessa siirrossa vakuudeksi annetut kateiset

varat 6,8 (11,4) sisaltyvat tase-eraan muut velat.

Rahoitusvakuuslain mukaisessa siirrossa vakuudeksi saadut kateiset

varat 0,0 (0,0) sisaltyvat tase-eradn muut saamiset.
SIJOITUSSITOUMUKSET
Padomarahastot 59 903
ARVONLISAVEROTUKSEN RYHMAREKISTEROINTIIN
LIITTYVA YHTEISVASTUUMAARA
Keskindinen Vakuutusyhtio Kaleva kuuluu If Vahinkovakuutusyhtio Oy:n
arvonlisaverovelvollisuuusryhmaan.
Ryhman jasenet ovat yhteisvastuullisesti vastuussa ryhman tilittamatta
olevista arvonlisaveroista.
Konserniyhtiot 30
Yhteistoimintayritykset 1309
ALV-ryhma yhteensa 1338

JOHDANNAISSOPIMUKSET 2016

Kaypa Kohde- Kaypa Kohde-
Ei-suojaavat arvo * etuus arvo * etuus
Korkojohdannaiset
Koronvaihtosopimukset, ei suojaavat 8 749 105 000 13 220 649 099
Valuuttajohdannaiset
Termiinisopimukset, avoimet 1386 358 766 3 460 357 147
Termiinisopimukset, suljetut 23558 308 33069

Optiosopimukset

12 500

10 135 499 824

* Optiosopimusten kayvat arvot sisaltavat seka saatua ettd maksettua preemiota.

Ei-suojaavien johdannaissopimusten negatiiviset arvostuserot on kirjattu kuluksi (kdyp3 arvo =0)
Suojaavien johdannaissopimusten positiiviset arvostuserot on kirjattu tuotoksi silta osin kuin suoja-
tusta sopimuksesta on kirjattu kulua (kdypé& arvo = 0). Yhtiolla ei ole muita vakuutusyhtiolain 10 luvun
8 pykalan 3 momentin mukaisia vastuusitoumuksia.

2717
1042 033

Asetetut

16 990



HENKIVAKUUTUS AVAINTIETOJA TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

1000 euroa
11 TUNNUSLUVUT

TILINPAATOS

MUUT TUNNUSLUVUT

Vakuutusmaksutulo

Liikekustannussuhde prosentteina kuormitustulosta

Liikekustannussuhde prosentteina taseen loppusummasta

Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle padomalle

Kokonaispadoman tuotto prosentteina (k&yvin arvoin)

Henkiloston keskimaarainen lukumaara tilikauden aikana

Tasoitusmaara tilinpaatoksen mukaisessa valuutassa

Henkivakuutusyhtion tulosanalyysi
Vakuutusmaksutulo

64 676

Sijoitustoiminnan tuotot ja kulut seka arvonkorotukset, niiden oikaisut ja arvon muutokset

123 560

Maksetut korvaukset

-80 260

Vastuuvelan muutos ennen lisietuja (asiakasetuja) ja tasoitusmaaran muutosta

-63 148

Liikekulut

-7562

Vakuutustekninen tulos ennen lisdetuja (asiakasetuja) ja tasoitusm&aran muutosta

37 268

Muut tuotot ja kulut

0

Liikevoitto tai -tappio

37 268

Tasoitusmaaran muutos

0

Lisdedut ( asiakasedut)

-25818

Voitto tai tappio ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja

11 449

Tilinpaatossiirrot

534

Tuloverot ja muut valittomat verot

-638

Tilikauden voitto tai tappio

KOKONAISTULOS

Liikevoitto / -tappio eli voitto tai tappio ennen tasoitusm&aran muutosta, liséetuja (asiakasetujal,

satunnaisia eria, tilinpaatossiirtoja ja veroja

11 345

37 268

+/- taseen ulkopuolisten arvostuserojen, kdyvan arvon rahaston ja arvonkorotusrahaston muutos

Kokonaistulos

-35 277

HALLINTO

LISAEDUT

63593 61422 60169 57 574
60,2 % 68,1 % 69,6 % 64,6 %
0,8 % 0,9 % 0,9 % 0,9 %
9.3 % 55 % 9,4 % 9,9 %
10,6 % 6,9 % 10,0 % 12,7 %
10 11 10 16

0 16 409 15 640 13 746

63 451 61298 59 980 57 403
99 358 44958 82 409 88 192
-205 927 -132 558 -89 037 -77 275
159 671 78 549 26 659 27 829
-8 368 -9 287 -8 252 -7 617
108 185 42 961 71760 88 532
0 114 0 0

108 185 43 074 71760 88 532
16 409 -769 -1894 -37
-99 668 -37 687 -111 059 -22 874
24 926 4618 -41193 65 621
46 36 30 -15

-426 -320 -461 -142
24546 4335 -41 623 65 465
108 185 43074 71760 88 532
32136 38 836 51104 49 443

140 321

122 864

137 975




HENKIVAKUUTUS

SIJOITUSJAKAUMA KAYVIN ARVOIN

Korkosijoitukset yhteensa

AVAINTIETOJA

Lainasaamiset

Joukkovelkakirjalainat

Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset

Osakesijoitukset yhteensa

Noteeratut osakkeet

Padomasijoitukset

Noteeraamattomat osakkeet

Kiinteistosijoitukset yhteensa

Suorat kiinteistdsijoitukset

Kiinteistosijoitusrahastot ja yhteissijoitukset

Muut sijoitukset

Muut sijoitukset

Sijoitukset yhteensa

Johdannaisten vaikutus
Sijoitukset kdyvin arvoin yhteensa

Jvk-salkun modifioitu duraatio

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

Perusjakauma

2016

TILINPAATOS HALLINTO

849 928 721158

2016
48,2 % 849 928

0,0 % 0

42,2% 689 780

6,0 % 160 147

43,8 % 577 606

36,0 % 500 675

2,6 % 25 437

53 % 51 494

5,5 % 77 045

3,8 % 56 450

1.7 % 20 595

2,5% 56 448

2,5% 56 448

0 49

595 363 631706
254 565 89 403
577 606 656 518
500 675 538 627
25 437 38 866
51 494 79 025
77 045 82539
56 450 57 100
20595 25439
56 448 37 474
56 448 37 474
1561027 1497 688

100,0 % 1561 027

1561027

LISAEDUT

Riskijaukauma

54,5 %

721158

48,2 %

0,0 %

44,2 %

10,3 %

37,0 %

32,1 %

1,6 %

3,3%

4,9 %

3,6 %

1,3 %

3,6 %

3,6 %

100,0 %

100,0 %

49 0,0 %

1279 860 85,5 %
-558 752 -37.3 %
656 123 43,8 %
538 232 359 %
38 866 2,6 %
79 025 53 %
82539 5,5 %
57 100 3,8%
25439 1.7 %
37 474 2,5%
37474 2,5%
1497 293 100,0 %
395 0,0 %

1497 688




HENKIVAKUUTUS

AVAINTIETOJA

SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTTO SITOUTUNEELLE PAAOMALLE

Tuotto € / % sitoutuneelle padomalle

Korkosijoitukset yhteensa

Sijoitustoiminnan
nettotuotto kayvin

Lainasaamiset

Joukkovelkakirjalainat

Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset

Osakesijoitukset yhteensa

Noteeratut osakkeet

Paaomasijoitukset

Noteeraamattomat osakkeet

Kiinteistosijoitukset yhteensa

Suorat kiinteistosijoitukset

Kiinteistdsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset

Muut sijoitukset

Muut sijoitukset
Sijoitukset yhteensa

Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin

Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja liikekulut

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS TILINPAATOS HALLINTO LISAEDUT
. Tuotto -%
S'tof'.'.t.um'“ sitoutuneelle
arvoin padoma padaomalle
2016 2016 2016 2015 2014 2013 2012
36 479 760 221 5,0 % 2,9 % 4,3% 1,7 %
4 47 -100,0 % 4,3 % 6,6 % 5,7 % 5,5 %
36 091 625 469 6,1% 3,4 % 54 % 2,4 % 9.3%
385 134 705 0,1 % 1.8 % 0,5% 0,2 % 1.4 %
44100 611 348 7,4 % 16,8 % 8,0 % 25,2 % 15,0 %
43 400 535 472 8,5 % 16,1 % 7.0 % 10,2 % -
2 694 26 367 1,1 % 14,2 % 18,3 % 9,0 % -
-1993 49 510 -4,6 % 23,1 % 11,0 % 52,2 % -
4071 77 820 4,0 % 14,7 % -0,9 % 6,0% 6,5 %
3 440 43 579 4,3 % 7,6 % 4,5 % 5,5 % -
630 24 693 3,2 % 30,2 % -27,2 % 7,0 % -
7 256 54 305 13,3 % 15,4 % 11,3 % 17,2 % 9,5 %
7 256 54 305 13,3 % 15,4 % 11,3 % 17,2 %
CARDT 1503 694 6,1% 9,6 % 5,7 % 9,6 % 10,0 %
-2 042
89 864 5,9 % 9,3 % 5,5 % 9,4 % 9,9 %



HENKIVAKUUTUS AVAINTIETOJA TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS TILINPAATOS HALLINTO LISAEDUT

TUNNUSLUKUJEN LASKENTAKAAVAT

VAKUUTUSMAKSUTULO

Ennen jalleenvakuuttajien osuutta

LIIKEKUSTANNUSSUHDE PROSENTTEINA KUORMITUSTULOSTA

(Liikekulut + korvausten selvittelykulut) / kuormitustulo

LIIKEKUSTANNUSSUHDE PROSENTTEINA TASEEN LOPPUSUMMASTA

(Lilkekulut + korvausten selvittelykulut) / aloittavan taseen loppusumma

SUOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTTO SITOUTUNEELLE PAAOMALLE

Sijoitusten tuotto kayvin arvoin suhteessa sitoutuneeseen padomaan on laskettu ns. mukautettua
Dietzin kaavaa kayttdaen niin, etta sitoutunut padoma lasketaan lisdamalla kauden alun kdypaan
arvoon kauden aikaiset kassavirrat painotettuina silla suhteellisella osuudella koko kauden
pituudesta, joka on jaljella tapahtumapdivasta tai tapahtumakuukauden puolivalista kauden
loppuun.

KOKONAISPAAOMAN TUOTTO PROSENTTEINA (KAYVIN ARVOIN)

(Liikevoitto + vieraan padaoman korot ja kulut + vastuuvelan perustekorko + arvonkorotusrahastoon
kirjattu arvonkorotus/peruutus + sijoitusten arvostuserojen muutos) / (taseen loppusumma +
sijoitusten arvostuserot) (nimittajassa vuoden alun ja lopun keskiarvo)
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TILINTARKASTUSKERTOMUS
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LISAEDUT

Keskinaisen Vakuutusyhtion
Kalevan yhtiokokoukselle

Tilinpaatoksen tilintarkastus

Lausunto

Olemme tilintarkastaneet Keskindisen
Vakuutusyhtion Kalevan (y-tunnus 0200628-9)
tilinpaatoksen tilikaudelta 1.1.-31.12.2016.
Tilinpaatos sisaltaa taseen, tuloslaskelman,
rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitdmme, etta tilinpadtos
antaa oikean ja riittdvan kuvan yhtion toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta Suomessa
voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista
koskevien saannosten mukaisesti ja tayttaa
lakisaateiset vaatimukset.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa
noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukai-

sesti. Hyvan tilintarkastustavan mukaisia velvol-
lisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa
Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen
tilintarkastuksessa. Olemme riippumattomia
yhtiosta niiden Suomessa noudatettavien
eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat
suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme
tayttaneet muut ndiden vaatimusten mukaiset
eettiset velvollisuutemme. Kasityksemme mukaan
olemme hankkineet lausuntomme perustaksi
tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia.

toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaa-
toksen laatimisesta siten, ettd se antaa oikean
jariittdvan kuvan Suomessa voimassa olevien
tilinpaatoksen laatimista koskevien saannosten
mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset.
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myds sellai-
sesta sisaisesta valvonnasta, jonka ne katsovat
tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpaatoksen,

jossa ei ole vaarinkdytoksesta tai virheesta
johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpadtosta
laatiessaan velvollisia arvioimaan yhtion kykya
jatkaa toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa
esittdmaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatku-
vuuteen ja siihen, etta tilinpaatds on laadittu
toiminnan jatkuvuuteen perustuen.Tilinpaatos
laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perustuen,
paitsi jos yhtio aiotaan purkaa tai sen toiminta
lakkauttaa tai ei ole muuta realistista vaihto-
ehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet
tilinpaatoksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus
siitd, onko tilinpadtoksessa kokonaisuutena vaarin-
kaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista
virheellisyyttd, seka antaa tilintarkastuskerto-
mus, joka sisaltda lausuntomme. Kohtuullinen
varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei
ole tae siita, etta olennainen virheellisyys aina

?1{ .
N O -
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havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti
suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheel-
lisyyksia voi aiheutua vaarinkdytoksesta tai
virheesta, ja niiden katsotaan olevan olennaisia,
jos niiden yksin tai yhdessa voisi kohtuudella
odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin,
joita kayttajat tekevat tilinpaatoksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintar-
kastukseen kuuluu, etta kaytamme ammatillista
harkintaa ja sailytdmme ammatillisen skep-
tisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:
e tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta
tai virheesta johtuvat tilinpaatoksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja
suoritamme ndihin riskeihin vastaavia tilin-
tarkastustoimenpiteita ja hankimme lausun-
tomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoi-
tukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.
Riski siita, etta vaarinkaytoksesta johtuva
olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, on
suurempi kuin riski siitd, etta virheesta johtuva
olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, silla
vaarinkaytokseen voi liittya yhteistoimintaa,
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vadrentamistd, tietojen tahallista esittamatta
jattamista tai virheellisten tietojen esittamista
taikka sisaisen valvonnan sivuuttamista.

muodostamme kasityksen tilintarkastuksen
kannalta relevantista sisdisesta valvonnasta
pystyaksemme suunnittelemaan olosuhteisiin
nahden asianmukaiset tilintarkastustoimen-
piteet mutta emme siind tarkoituksessa, etta
pystyisimme antamaan lausunnon yhtion
sisdisen valvonnan tehokkuudesta.

arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laa-
timisperiaatteiden asianmukaisuutta seka
johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden
ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

teemme johtopaatoksen siita, onko hallituksen
ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia
tilinpaatds perustuen oletukseen toiminnan
jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme
tilintarkastusevidenssin perusteella johto-
paatoksen siitd, esiintyyko sellaista tapahtumiin
tai olosuhteisiin liittyvaa olennaista epavar-
muutta, joka voi antaa merkittavaa aihetta
epailla yhtion kykya jatkaa toimintaansa.Jos
johtopaatoksemme on, ettd olennaista epa-
varmuutta esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa
tilintarkastuskertomuksessamme Lukijan huo-
miota epdvarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa
esitettaviin tietoihin tai, jos epavarmuutta
koskevat tiedot eivat ole riittavia, mukauttaa
lausuntomme.Johtopaatéksemme perustuvat
tilintarkastuskertomuksen antamispdivaan
mennessa hankittuun tilintarkastusevidenssiin.

Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat
kuitenkin johtaa siihen, ettei yhtio pysty
jatkamaan toimintaansa.

e arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatok-
sessd esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista
esittamistapaa, rakennetta ja sisaltoa ja sita,
kuvastaako tilinpaatos sen perustana olevia
lilketoimia ja tapahtumia siten, ettd se antaa
oikean ja riittavan kuvan.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun
muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuu-
desta ja ajoituksesta seka merkittavista tilintar-
kastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset
sisaisen valvonnan merkittavat puutteellisuudet,
jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Muut raportointivelvoitteet

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta
informaatiosta. Muu informaatio kasittaa toi-
mintakertomukseen sisaltyvan informaation.
Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata
muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea toimintakerto-
mukseen sisaltyva informaatio tilinpaatoksen
tilintarkastuksen yhteydessa ja tata tehdes-
samme arvioida, onko toimintakertomukseen
sisaltyva informaatio olennaisesti ristiriidassa
tilinpaatoksen tai tilintarkastusta suoritettaessa
hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaa-

=

ko se muutoin olevan olennaisesti virheellista.
Velvollisuutenamme on lisaksi arvioida, onko
toimintakertomus laadittu sen laatimiseen
sovellettavien saannosten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, ettd toimintaker-
tomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat yhden-
mukaisia ja etta toimintakertomus on laadittu
toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien
saanndsten mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tyon perusteella
johtopaatoksen, etta toimintakertomukseen

sisdltyvassa informaatiossa on olennainen
virheellisyys, meidan on raportoitava tasta
seikasta. Meilla ei ole taman asian suhteen
raportoitavaa.

Helsingissa 27.2.2017
Ernst & Young Oy
tilintarkastusyhteiso

Tomi Englund
KHT
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RISKIENHALLINNAN LIITETIEDOT

1. Kalevan riskienhallinta-
periaatteet 31.12.2016

1.1 Riskienhallinnan yleiset periaatteet

Riski on oleellinen ja luontainen osa Kalevan
toimintaympadristoa ja liiketoimintaa.
Riskienhallinnan avulla toimintaan kohdistu-
vat erilaiset riskit pyritdan tunnistamaan mah-
dollisimman hyvin. Riskienhallintaprosessin
avulla varmistutaan myos siita, etta erilaisia
riskeja voidaan arvioida, rajoittaa ja valvoa.
Tavoitteena on rajata riskit Kalevan hallituk-
sen hyvaksymalle tasolle kaikkien toiminto-
jen osalta.

Riskeille on asetettu kvantitatiiviset rajat.
Riskienhallinnan valvontarajoja ja menettely-
tapojen noudattamista seurataan jatkuvasti.
Rajojen ylitykset ja poikkeamat riskienhallin-
nan menettelytavoista tulee arvioida ja rapor-
toida viipymatta.

Kaleva on Sampo-konsernin yhteistoiminta-
yhtio, joka tekee laheista yhteistydta Sampo
Oyj:n ja Sammon tytaryhtion Mandatum
Henkivakuutusosakeyhtion (Mandatum Life)
ja If Vahinkovakuutusyhtio Oy:n (If) kanssa.
Tasta syysta Kaleva noudattaa soveltuvin osin
Sampo-konsernin riskienhallintaperiaatteita,

joissa my6s vakuutustoiminnan erityispiirteet
on otettu huomioon.

1.2 Riskienhallinnan vastuu ja valvonta
Kalevan hallituksella on vastuu riskienhal-
linnan ja sisdisen valvonnan riittavyydesta.
Hallitus vahvistaa vuosittain riskienhallinta-
suunnitelman, jalleenvakuutussuunnitelman,
sijoitussuunnitelman ja muut yleisohjeet,
joiden mukaan riskienhallinta ja sisdinen val-
vonta organisoidaan yhtion eri toiminnoissa.
Hallitus vahvistaa vuosittain myds sisdisen
tarkastuksen suunnitelman, jolla erityisesti
operatiivisiin riskeihin painottuva tarkastus-
toiminta kohdistetaan valittuihin tuotealuei-
siin ja prosesseihin.

Kalevan toimitusjohtajalla on kokonais-
vastuu riskienhallinnan toteuttamisesta halli-
tuksen ohjeiden mukaisesti. Tama koskee
myos yhtion ulkoistamia toimintoja. Liike-
toiminta-alueet ovat vastuussa omien operatii-
visten riskiensa tunnistamisesta, arvioinnista,
seurannasta ja hallinnasta.

Riskienhallintaan liittyvissa asioissa jokaisel-
la tyontekijalla on vastuu - riskienhallinta-
toimintoa, sisdista tarkastusta, saannosten
noudattamista valvovaa toimintoa ja aktuaari-

toimintoa on tiedotettava niiden tehtavien
hoidon kannalta merkityksellisista seikoista.

1.3. Riskien luokittelu

Kalevan riskit muodostuvat markkinariskeista,
luottoriskeista, vakuutusteknisista riskeista,
operatiivisista riskeista, juridisista ja compli-
ance-riskeistd, maine- ja liiketoimintariskeista
seka regulaatioriskeista.

Markkina-ja luottoriskeja sekavakavaraisuutta
seurataan Kalevan sijoituskomiteassa.
Muita riskeja seurataan Kalevan riskien-
hallintakomiteassa. Lisaksi yhtion vastuul-
linen vakuutusmatemaatikko osallistuu
Mandatum Lifen Vakuutusriskien komiteaan
ja Mandatum Lifen Operatiivisten riskien
komiteaan.

1.4. Riskienhallinnan dokumentointi

Riskienhallintaan liittyva dokumentointi
on tehty Vakuutusyhtidlain ja EIOPA:n ohjeiden
mukaisesti. Dokumentointi ei keskity
pelkastaan yhtion riskienhallintasuunnitel-
maan; mm. hallinnon yleiskuvauksessa, sisai-
sen valvonnan politiikassa, sijoitussuunnitel-
massa, vastuullisen vakuutusmatemaatikon
selvityksessa sijoitussuunnitelmaa varten,
jalleenvakuutussuunnitelmassa, ORSA:ssa,

vastuuvalintapolitiikassa, raportointi- ja
julkistuspolitiikassa, likviditeetin hallinnan
periaatteissa ja tuotekehityspolitiikassa on
dokumentoitu viranomaisvaatimuksia riskien-
hallinnasta (esim. padaomanhallintaa, riskien-
hallinnan toimintaperiaatteita, vakuutus-
riskeja, jalleenvakuutusriskeja, varojen ja
vastuiden hallintaa, likividiteettiriskeja,
sijoitusriskeja jne).

2. Markkinariskit

Markkinariskilld tarkoitetaan menetysta tai
taloudellisen aseman heikentymista, jotka
aiheutuvat suoraan tai epasuorasti varojen ja
velkojen markkina-arvojen muutoksesta.

Kalevan sijoitustoiminnan pitkan aikavalin
tavoitteena on saavuttaa hyvaksyttavalla riski-
tasolla riittava tulos, jotta perustekorkoisissa
sopimuksissa sovittuvahimmaistuotto eli lasku-
perustekorko voidaan kattaa. Lisaksi yhtio
pyrkii mahdollisuuksien mukaan antamaan
asiakkailleen kohtuullista lisatuottoa.

Markkinariskeja hallitaan hajauttamalla sijoi-
tuskanta instrumenteittain, sektoreittain ja eri
markkinoille. Vastuuvelan ja korkosijoitusten
valiselle duraatioriskille ei ole asetettu rajoit-
teita. Korkosijoitukset tehdaan ensisijaisesti
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korkonakemyksen mukaisesti. Sijoitusten ja
vastuuvelan valuuttajakautumia seurataan ja
hallitaan jatkuvasti.

Kalevan hallitus vahvistaa vuosittain sijoitus-
suunnitelman, jossa maaritellaan sijoitus-
kannan tavoitejakautuma, instrumentti-
kohtaiset vaihteluvalit, sijoitustoiminnan
organisointi seka paatos- ja toimivaltuudet.
Sijoitussuunnitelma sisaltdaa myos ohjeis-
tuksen johdannaisten kaytosta. Hallituksen
nimeama sijoituskomitea valvoo sijoitus-
suunnitelmassa madriteltyjen periaatteiden
noudattamista ja raportoi sijoitustoiminnan
osalta yhtion hallitukselle.

Kalevan markkinariskit muodostuvat paa-
asiassa osakesijoituksista seka korkosijoitus-
ten ja perustekorkoisen vastuuvelan korko-
riskista. Henkivakuutustoiminnan merkittavin
korkoriski on se, ettei korkosijoituksilla saa-
vuteta vastaavalle vakuutustekniselle vastuu-
velalle taattua vahimmaistuottoa pitkalla
aikavalilla.

Markkinariskia on pyritty pienentamaan
myos vastuuvelkaan sisaltyvilla huomatta-
villa puskurierilld. Noin 350 miljoonan euron
lisdetujen vastuuta voidaan kayttaa lisaetu-
jen maksamisen ohella myds laskuperusteista
aiheutuvien tappioiden kattamiseen. Kaleva
taydensi vastuuvelkaansa vuoden 2016

lopussa siten, etta saastovakuutusten vastuu-
velka lasketaan tilinpaatoksessa 0,5 %:n dis-
konttauskorolla vuosien 2017 - 2021 osalta.
Tama taydennys kasvatti vastuuvelkaa noin
92 miljoonaa euroa. Vakavaraisuuspaaoma
huomioon ottaen Kalevalla on muun muassa
markkinariskin hallitsemiseen yhteensa noin
900 miljoonan euron puskuri, joka on lahes
60 % sijoitusten markkina-arvosta.

2.1 Omaisuuden markkinariski

Omaisuuden markkinariskia seurataan erilai-
silla herkkyysanalyyseilld. Sijoituskannan
pitkan aikavalin arvonmuutosriskin lasken-
nassa kdytetdan omaisuuslajikohtaisia, kiin-
teita hajontalukuja, jotka yhtion hallitus
vahvistaa vuosittain. Omaisuuden kokonais-
riskia laskettaessa oletetaan, etta kaikki osa-
markkinat laskevat hajontalukunsa verran
yhta aikaa, myos valuuttariski on mukana
omana riskiluokkanaan. Yhtion omien varojen
(Solvenssi Il -vakavaraisuuspaaoma) pitaa ylit-
taa yhtion vakavaraisuusvaatimus (Solvenssi
I -vaade) myds kokonaisriskin toteutumisen
jalkeen. Vuoden 2016 paattyessa kokonais-
riski oli noin 238 miljoonaa euroa, ja Kalevalla
olisi riittdva maara vakavaraisuutta myos
tallaisen shokin jalkeen.

Varojen kaypien arvojen herkkyysanalyysi eri
markkinariskiskenaarioissa on kuvattu alla
olevassa taulukossa. Vaikutukset kuvaavat

31.12.2016 Korko Osake Muut sijoitukset
Milj. € 1 % tasoliike alas | 1 % tasoliike ylds 20 % alas 20 % alas

Vuosi 2015 29 -26 -124 -32
Vuosi 2016 15 -13 -1 -32

yksiloidyssa markkinamuuttujassa tapahtuvan
yhtakkisen muutoksen vaikutusta rahoitus-
instrumenttien kdaypaan arvoon 31.12.2016.

2.2 Taseen markkinariskin hallinta

Lakeihin jamuuhun saantelyyn perustuvat vaa-
timukset vakuutusyhtion vakavaraisuudelle
madrittelevatreunaehdotmyodsKalevansijoitus-
toiminnalle. Taseeseen liittyvien markkina-
riskien hallinta on keskeinen osa yhtion vaka-
varaisuuden hallintaa.

Uusi vakavaraisuuskehikko Solvenssi Il tuli
voimaan 1.1.2016 ja huomioi myds taseen
markkinariskit. Solvenssi Il :ssa vastuuvelka
lasketaan markkinaehtoisesti; taattujen etujen

vastuun, lisdetujen vastuun ja riskimarginaalin
summana. Markkinakoroissa tapahtuvat muu-
tokset vaikuttavat taattujen etujen vastuun
madaraan, silla taattujen etujen odotetut
tulevat kassavirrat diskontataan nykyhetkeen
valvojan maaraamalla volatiliteettikorjatulla
korkokayralla. Kalevan terminaalibonusjarjes-
telma puskuroi sijoitusomaisuudessa tapahtu-
via muutoksia, joten lisdetujen vastuun maa-
raan - tulevaisuudessa annettavien lisaetujen
markkinaehtoisen paaoma-arvon odotus-
arvoon - vaikuttaa taattujen etujen vastuun
maara. Riskimarginaali lasketaan arvioimalla
ensin tulevien vuosien vakavaraisuusvaateet
SCR, sitten laskemalla ndista 6 % padaoman
kustannus ja diskonttaamalla ne nykyhetkeen
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valvojan maaraamalla volatiliteettikorjaamat-
tomalla korkokayralla.

Kaleva soveltaa Solvenssi Il -vakavaraisuus-
laskennassaan ns. standardikaavaa, jolloin
omien varojen maaraa stressataan viran-
omaisten maaraamilla erilaisilla shokeilla
(esim. osake-, korko-, kuolevuusshokilla, jne).
Solvenssi Il :n vakavaraisuusvaade on pyritty
asettamaan sellaiselle tasolle, etta omien
varojen ollessa vakavaraisuusvaateen suurui-
nen, riittaisivat omat varat turvaamaan vakuu-
tetut edut 99,5 % todennakdisyydella yhden
vuoden.

Kalevan hallitus saa saannollisesti tietoa
Solvenssi |l -vakavaraisuusasemasta ja
hallitukselle raportoidaan kvartaaleittain
vakavaraisuusasema, ja hallitus paattaa
mahdollisista toimenpiteista sijoitusallo-
kaatioon. Yhtiolla on riittdvan suurella to-
denndkoisyydella tarpeeksi aikaa sopeuttaa
riskeja ennen kuin Solvenssi Il :n omat varat
alittaisivat Solvenssi Il :n vakavaraisuusvaa-
teen SCR.

Valuuttariski nettoasema, miljoona euroa

Kalevassa otettiin kayttoon 31.12.2016 uusi
sisainen riskienhallintamalli, ns. korkoriskin-
kantokykylaskelma. Korkoriskinkantokyvyn
tarkoituksena on varmistaa sadstovakuutuksia
kattavien varojen riittavyys suhteessa mark-
kinakoroilla laskettuun arvioon markkinaeh-
toisesta vastuuvelasta. Riskinkantokyvylle
on asetettu seurantarajat, joiden alittuessa
hallitusta informoidaan asiasta. Hallitus
myods tarvittaessa paattaa mahdollisista
toimenpiteista seurantarajojen alittuessa.
Korkoriskinkantokykylaskelma on kuvattu
tarkemmin yhtion sijoituspolitiikassa.

Kalevan hallitus saa saannéllisesti tietoa korko-
riskinkantokyvysta. Vuoden 2016 paattyessa
Kalevan riskinkantokyky ylitti ylimman
seurantarajan.

Seka vakavaraisuusaseman etta korkoriskin-
kantokyvyn raportoinnista vastaa yhtion
aktuaari.

Toimintakertomuksessa on kerrottu tarkemmin
Solvenssi Il -vakavaraisuusasemasta.

2.3 Vastuuvelan kateomaisuus
Kalevansijoitusomaisuuden kdypa arvovuoden
2016 lopussa oli 1 341 miljoonaa euroa.

Sijoitustoiminnan tuotto vuonna 2016 oli 5,9
prosenttia kayvin arvoin laskettuna. Tuotto
keskimaardiselle sitoutuneelle paaomalle
oli myo6s 5,9 prosenttia. Kalevan korkosalkun
duraatio oli 1,6 vuotta.

2.4 Valuuttakurssiriskit

Kalevan ensivakuutuksista syntyva lasku-
perustekorkoinen vastuuvelka muodostuu
kokonaan euromdardisista sitoumuksista.
Tasta johtuen yhtiolle syntyy valuuttariskia
sijoitettaessa euroalueen ulkopuolelle.
Kalevan valuuttastrategia perustuu aktiivi-
seen valuuttaposition hallintaan, jolla
tavoitellaan sijoitussuunnitelman limiittien
puitteissa tuoton saavuttamista suhteessa
tilanteeseen, jossa valuuttakurssiriski on
taysin suojattu. Alla olevassa taulukossa on
esitetty Kalevan vastuuvelan ja sijoitusten
avoin valuuttapositio (miljoonaa euroa) per
31.12.2016.

3. Luottoriskit

Luottoriskit liittyvat mahdollisiin tappioihin
tai taloudellisen aseman heikentymiseen,
jotka johtuvat arvopapereiden liikkeelle-
laskijoiden, johdannaissopimusten vasta-
puolten tai muiden velallisten luottokelpoi-
suudessa tapahtuvista muutoksista. Luotto-
riskid aiheutuu seka sijoituksista ettd vakuutus-
ja jalleenvakuutussopimuksista.

Luottoriskit voivat realisoitua markkina-arvon
alentumisena luottomarginaalien muuttuessa
epaedullisesti (spread-riski) tai luottotappioina,
mikali velkainstrumentin liikkeeseenlaskija tai
johdannaissopimusten tai jalleenvakuutussopi-
musten vastapuoli ei pysty tayttamaan taloudel-
lisia velvoitteitaan (luottotappioriski).

Velkakirjalainoihin liittyva luottotappioriski on
pienentynyt edellisvuodesta. Kalevan korko-
sijoitusten luottoluokitusjakauma ilmenee
oheisista kuvista. Luottoriskia pyritaan rajaa-
maan ja hallitsemaan yksityiskohtaisilla
liikkeeseenlaskija- ja vastapuolilimiiteilla.

Vakuutustekninen vastuuvelka 0 0 0 0 0 0 0 0
Sijoitukset 319 27 27 45 28 3 0 23
Johdannaiset -248 2 -1 -b4 -28 -3 0 -13
Nettopositio, yhteensa 72 29 26 1 0 0 0 9
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Sijoitussalkun allokaatio 31.12.2016 Sijoitussalkun allokaatio 31.12.2015 Korkosijoitusten allokaatio 31.12.2016 Osakesijoitusten allokaatio 31.12.2016
1341 MEUR 1429 MEUR 850 MEUR 553 MEUR
@ Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 16 % @ Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 6 % @ Rahamarkkinasijoitukset ja kassavarat 30 % @ suomi () 57 %
@ Valtioiden joukkovelkakirjalainat 0,3% @ \ritysten joukkovelkakirjalainat, @ \Valtioiden joukkovelkakirjalainat 1% @ Skandinavia 4%
@ \ritysten joukkovelkakirjalainat, rahastot ja lainat 41 % @ \ritysten joukkovelkakirjalainat, @ cEurooppa 19 %
rahastot ja lainat 37 % () Korkojohdannaiset 1% rahastot ja lainat 68 % @ rohjois-Amerikka 15 %
@ Korkojohdannaiset 1% @ Osakkeet 41 % @ Korkojohdannaiset 1% @ ti-Eurooppa 0%
@ Osakkeet 35% @ Kiinteistot L3S OO @ Kaukoits 5%
@ Kiinteistot 5% @ Pasomasijoitukset 2% e
@ Piiomarahastot 2% @ Riskirahastot 3%
@ Alternative-sijoitukset B i,
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Johdannaisiin liittyvia luottotappioriskeja
rajoitetaan tekemalld transaktioita vain pors-
seissa (tai muilla saannellyillda markkinapaikoil-
la) tai luottokelpoisiksi arvioitujen vastapuolien
kanssa (OTC-johdannaiset). Luottotappioriskeja
hallitaan vastapuolien kanssa tehtavilld johdan-
naiskaupankaynnin puitesopimuksilla (ISDA-
sopimukset) ja niihin mahdollisesti liitetta-
villa vakuusjarjestelyilla (CSA-dokumenteilla).
Johdannaiskaupankaynnin vastapuolipankeil-
le on madritelty niiden luottoluokitukseen
perustuvat maksimilimiitit. Vuonna 2016 astui
voimaan vaatimus maarittda koronvaihto-
sopimuksia keskusvastapuoliyhteisojen kautta,
mika vahentda vastapuoliriskia entisestaan.

Jalleenvakuutukseen liittyva luottotappioriski
on Kalevassa vahainen, silla yhtio kayttaa vain
rajoitetusti jalleenvakuutusta.

4. Vakuutustekniset riskit

4.1 Hinnoittelu ja vastuuvalinta
Henkivakuutuksiin sisaltyvista vakuutustekni-
sista riskeista merkittdvimpia ovat kuolleisuu-
teen, tyokyvyttomyyteen ja sairastuvuuteen
liittyvat riskit. Naita riskeja on Kalevassa
perinteisesti rajoitettu vakuutusehdoilla, huo-
lellisella vastuuvalinnalla, riski- ja kustannus-
vastaavalla hinnoittelulla, turvasummia rajoit-
tamalla seka jalleenvakuutuksella.

Yksilollisten riskivakuutusten vastuuvalinnassa
kaytetaan padasiassa jalleenvakuuttajan,

Henkivakuutusosakeyhtio Retron, laatimia ja
yllapitamid ohjeita.Vakuutusten hinnoittelussa
lahtokohtana on ensisijaisesti maksujen turvaa-
vuus. Tariffointi on perustunut seka alalla
yleisesti kaytossa oleviin kuolleisuus- ja tyo-
kyvyttomyysfunktioihin etta yhtion omiin var-
sin kattaviin tilastoihin. Vuosittaisilla riski-
perusteanalyyseillda on seurattu hinnoittelun
oikeellisuutta. Toteutuneen korvausmenon
suhde perittyyn riskituloon suhteutettuna oli
vuonna 2016 n.79 % prosenttia. Korvausmenoa
kasvattavat kuolintapaussummien lisdedut ja
riskituloa vahentavat annetut alennukset.

Analyysien pohjalta on tarkistettu myynnissa
olevien tuotteiden hinnoittelua ja vakuutus-
ehtojen sisaltda. Tyokyvyttomyys- ja sairaus-
kuluvakuutuksissa yhtiolla on mahdolli-
suus korottaa myos olemassa olevan kannan
maksuja korvaussuhteen heikentyessa.

Erityisesti sairauskuluvakuutusten korvaus-
meno on ylittanyt elinkustannusindeksilla
mitatun inflaation ja aiheuttanut tarvetta yli-
maaraisiin vakuutusmaksujen korotuksiin.
Vuodelle 2017 tehtiin sairauskuluvakuutukseen
omavastuutyypista riippuva hinnankorotus.

Kalevan ainoa myynnissa oleva vakuutustuote
on palkansaaja- ja toimihenkildjarjestdjen
jasenille myytava ryhmahenki- ja ryhmatapa-
turmavakuutus Primus. Tuotteen hinnoittelu
perustuu jarjestokohtaiseen alennukseen,
jota voidaan tarkistaa molempiin suuntiin

Korkosijoitusten jakauma
luottoluokituksittain

@ /rAA 2%
@ rA+-A- 57 %
@ BBB+-BBB- 13 %
@ ccc+-D 1%
@ \r 17 %

Korkosijoitusten
sektorijakauma
@ rankit 61%
@ \ritykset 39 %
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Sijoitusten jakauma omaisuuslajeittain, toimialasektoreittain ja luottoluokittain
Korko-
AA+ - BBB+ - Luokitte- sijoitukset Vastapuoli-
31.12.2015 AAA AA- A+ - A- BBB- BB+-C D lematon yhteensa Osakkeet Muut riski
Arvopaperistetut jvk-lainat - - - - - - - - - - -
Perusteollisuus - - - - 23 - 3 26 40 - -
Padomahyodykkeet - - 6 - 1 - 10 18 54 - -
Kulutustavarat - 1" 23 - 8 - 5 46 59 - -
Vakuudelliset jvk-lainat 15 - - - - - - 15 - - -
Energia - 10 - - 3 - 9 22 2 - -
Rahoitus - 121 304 47 9 - - 481 3 - 3
Valtiot - - - - - - - - - - -
Valtioiden takaamat jvk-lainat 5 - - - - - - 5 - - -
Terveydenhuolto - - 3 - 8 - 8 19 " - -
Vakuutus - - - 19 - - - 19 144 - -
Media - - - - 4 - 3 7 - - -
Pakkaus - - - - 10 - 7 17 - - -
Julkinen sektori, muut - - - - - - - - - - -
Kiinteistoala - - - 4 - - 15 19 - 56 -
Palvelut - - - - 8 - 14 12 - -
Teknologia ja elektroniikka - - - 1 1 - - 2 51 - -
Telekommunikaatio - - - - 7 - 5 12 5 - -
Liikenne - - - - 2 - 7 9 4 - -
Yhdyskuntapalvelut - - - 40 5 - 5 50 - - -
Muut - - - - 4 - 1 5 2 8 -
Sljoitusrahastot - - - - - - 56 56 165 95 -
YHTEENSA 20 142 336 1M1 91 - 140 840 553 159 3

YHTEENSA

65
Al
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jarjestokohtaisen vahinkokehityksen mukai-
sesti. Kun sukupuolta ei voi enda kayttaa
tariffitekijana, jarjeston jasenyys ja sen indi-
koima suuntaa antava ammattiryhma nousee
entistakin tarkeammaksi hinnoittelutekijaksi.
Jarjestokohtaiseen hinnoitteluun siirtyminen
edellyttaa riittavan laajaa historiatietoa vakuu-
tusvuosissa mitattuna.

Elinian yleinen piteneminen on ollut lansi-
maissa vallitseva trendi. Kalevan vakuutus-
kannassa sen aiheuttama riski on vahainen, sil-
L3 Kalevalla ei ole elakevakuutuksia.

Kalevan vakuutuskanta on suhteellisen hyvin
hajautunut eika sisalla merkittavia riski-
keskittymia.

EU-tuomioistuimen 1.3.2011 antama padatos
estda sukupuolen huomioon ottamisen vakuu-
tusten hinnoittelussa ja vaikuttaa Kalevan tuot-
teiden hinnoitteluun. Tasa-arvodirektiivissa
vuonna 2004 annettu mahdollisuus sallia
tilastotietoihin perustuva sukupuolen kaytto
vakuutusmaksujen ja etuuksien maaraa-
misessa paattyi 21.12.2012. Paatoksella oli
merkittavia vaikutuksia, silla koko alalla ja
Kalevalla vakuutusmaksuissa ja vakuutus-
eduissa sukupuoli on ollut olennainen tekija.

Kaytanndssa sukupuolineutraali hinnoittelu
rikkoo vakuutusmaksujen ja -riskien valilla
vallitsevaa perinteista vastaavuutta.

Sukupuolineutraaleja maksuja ja etuuksia jou-
dutaansoveltamaanmyosvaltaosaanvanhoista
yksityishenkildiden vakuutussopimuksista.
Poikkeuksen muodostivat vain olemassa ole-
vat kuolemantapausturvat, joissa vakuutus-
maksujen korottaminen ilman perusteena
olevan kuolleisuuden merkittavaa kasvua ei
ole nykyisen lain mukaan mahdollista.

4.2 Suuronnettomuudet ja pandemiat

Jalleenvakuutuksella rajoitetaan erityisesti
yksittdisia kuolevuus- ja pysyvan tyokyvytto-
myyden riskeja. Yhtion hallitus paattaa vuo-
sittain omalla vastuulla pidettavan riskin
enimmadismaaran. Yksittdisista kuoleman-
tapaussummista ja yksittaisista pysyvan tyo-
kyvyttomyyden riskisummista jalleenvakuute-
taan 1,5 miljoonaa euroa ylittava osa.

Kalevalla ei ole yhtion hyvan vakavaraisuuden
vuoksi suuronnettomuuden varalta erillista
katastrofisuojaa kuin tyontekijoiden ryhma-
henkivakuutuspoolin osalta.

Kuolleisuuden lisdaantyessa merkittavasti
yhtiolla on mahdollisuus pienentaa vakuutus-
sopimuksen mukaisten kuolemantapaus-
summien lisaksi maksettavia lisdetuja tai
luopua niista kokonaan.

Suuronnettomuudet eivat uhkaa Kalevan
vakavaraisuutta. Vuonna 2004 sattuneessa
Kaakkois-Aasian tsunamissa kuoli 179 suo-

Kalevan sdastohenkivakuutuksissa suurimmat riskit ovat
vallitsevaan korkotasoon nahden korkea kiintea laskuperustekorko
seka suureen osaan vakuutuksista liittyva oikeus maksaa lisamaksuja.

malaista, mista aiheutui Kalevalle vain 0,6
miljoonan euron korvausmeno. Vuonna 1994
Itamerelld upposi matkustaja-autolautta MV
Estonia, jolloin 852 ihmista menetti henkensa.
Onnettomuuden johdosta on simuloitu 1 000
suomalaisen aikuisen hukkumisen vaikutusta
Kalevan korvausmenoon. Tallainen tapaus
lisdisi Kalevan korvausmenoa yli 99 prosentin
todennakoisyydella alle viidella miljoonalla
eurolla.

Pandemian varalta ei ole saatavissa jalleen-
vakuutussuojaa kohtuullisin ehdoin.
Kaytettavissa ei ole myodskdan luotettavia
ennusteita kuolevuudesta pandemian
sattuessa. Pandemian vaikutusta Kalevan
vakuutuskannassa voidaan havainnollistaa

kayttamalla samoja oletuksia, joihin perus-
tui sosiaali- ja terveysministerion 2006 jul-
kaisema kansallinen varautumissuunnitelma
influessapandemiaa varten. Rokotteiden koh-
dentamista koskevassa laskelmassa kaytet-
ty skenaario ilman rokotteita merkitsee 0,2
prosenttiyksikon lisakuolevuutta Kalevan
vakuutettujen joukossa. Talloin korvausmeno
kasvaisi noin 16 miljoonalla eurolla.

Vakavalla pandemialla on suurella toden-
nakadisyydella sairastuvuuden ja lisakuolleisuu-
den lisaksi muitakin taloudellisia seurauksia.
Oletettavaa on, etta samanaikaisesti sijoitus-
markkinoilla lahes kaikkien omaisuuslajien
arvot alenisivat maailmanlaajuisesti, mika
pienentaisi vakavaraisuuspaaomaa.
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4.3 Vastuuvelan korkoriski

Kalevan saastéhenkivakuutuksissa suurimmat
riskit ovat vallitsevaan korkotasoon nahden
korkea kiintea laskuperustekorko seka
suureen osaan vakuutuksista liittyva oikeus
maksaa lisamaksuja. Jalkimmainen riski
pieneni merkittavasti, kun vuoden 2004
aikana Optimi-vakuutuksien lisamaksuja
koskevat rajoitteet astuivat voimaan. Tulevien
lisamaksujen teoreettinen enimmdismaara on
rajoitusten jalkeen noin 500 miljoonaa euroa.
Tarvittaessa vakuutusehdot mahdollistavat
uusia rajoituksia Optimien lisamaksuille, ja
tallaisia lisarajoituksia onkin tulossa voimaan
vuonna 2017.

Kalevan vastuuvelkaan sisaltyvat vakuutus-
saastot ovat kaikki perustekorkoisia 4,5 pro-
sentin laskuperustekorolla. Yhteensa 459
miljoonan euron vakuutussaastoista eraan-
tyy vuonna 2017 saastoja noin 12 miljoonaa
euroa. Padttyvia saastovakuutuksia voi jatkaa
ainoastaan niihin liittyvan riskiturvan osalta.

Vastuuvelka on tilinpaatoksessa diskontattu
0,5 prosentin korolla vuosien 2017-2021 ja
4,5 prosentin laskuperustekorolla muiden
vuosien osalta (kohdassa 2. tarkemmin).
Korkea laskuperustekorko rasittaa yhtiota
tulevaisuudessa. Sijoitusmarkkinoiden
swap-korkoihin perustuvalla korkokayralla
diskontattu sadstovakuutusten taattu vastuu-
velka oli 31.12.2016 suuruusluokkaa 300

miljoonaa euroa suurempi kuin 4,5 prosentilla
diskontattu vastuuvelka tilinpaatoksessa.
Laskelman mukaan riskittomalla korolla
diskontatun sadstovakuutusten taatun vastuu-
velan duraatio oli 16 vuotta.

4.4 Kustannusriski

Vakuutustoimintaan liittyy myds kustannus-
riski eli vakuutuksista perittavat kustannus-
erat (kuormitustulo) eivat riita kattamaan
toiminnan vaatimia liikekuluja joko hetkel-
lisesti tai pidemmalla aikavalilla. Kalevan
vakuutustoiminnassa kustannusriski on hyvin
hallinnassa, silla ns. lilkekustannussuhde eli
liikekulut suhteutettuna kuormitustuloon on
vakiintunut 60-70 prosentin tasolle. Kustan-
nuspainetta ei ole myoskaan lykatty tulevai-
suuteen vakuutusten hankintkuluja jaksotta-
malla tai vastuuvelan zillmeerauksella.

4.5 Muut vakuutusriskit

Asiakkailla on oikeus lopettaa vakuutusmaksu-
jen maksaminen (keskeytysriski) tai mahdolli-
suus lopettaa vakuutussopimus ennenaikaisesti
(takaisinostoriski). Osa yhtion vakuutuksista on
maksuvapaita, jolloin mahdollisessa takaisin-
ostossa asiakas luopuu tulevaisuuden maksu-
vapaudestaan. Takaisinostoriskida pienentaa
my0s se, etta asiakkaan saama lisdaetu vakuu-
tuksen paattyessa (ns. terminaalibonus)
lasketaan takaisinostotilanteessa alhaisemmin
perustein kuin jos vakuutus paattyisi saasto-
summan maksamiseen.

9. Operatiiviset riskit

Operatiivinen riski on riski tappiosta, joka
aiheutuu riittamattomista tai toimimatto-
mista sisdisista prosesseista, jarjestelmista,
ihmisista tai ulkoisista tapahtumista.
Riskiluokkia ovat ainakin seuraavat luokat:
sisdiset vaarinkaytokset, ulkoiset vaarin-
kaytokset, henkildstohallinnan puutteet,
puutteet toimintatavoissa suhteessa asiak-
kaisiin, tuotteisiin tai liiketoiminnan har-
joittamiseen, fyysisen omaisuuden vahin-
goittuminen, toiminnan keskeytyminen
ja jarjestelmahairiot, puutteet toiminta-
prosesseissa seka ulkoisen toimintaympa-
riston muutokset.

Operatiivinen riski toteutuu esim. kuluina, kor-
vauksina, maineen menetyksena, vaarana po-
sitio, riski- ja tulostietona tai toiminnan kes-
keytymisena. Operatiivisten riskien hallinta
lisaa koko yhtion sisaisten prosessien hallinnan
tehokkuutta ja tuottavuutta ja vahentaa tuot-
tojen vaihtelua. Operatiivisten riskien koor-
dinoitu hallinta antaa johdolle kokonais-
valtaisen kuvan riskien hallinnasta, toteumista
sekariski-indikaattoreiden jaulkoisentoiminta-
ympariston analyysien kautta riskiaseman
muutoksista.

Kalevan riskienhallintakomitea kokoontuu
vahintdan nelja kertaa vuodessa.Sen tehtavana
on muun muassa koordinoida operatiivisten

riskien hallintaa, seurata itsearviointimenetel-
milld tunnistettuja operatiivisia riskeja, kdyda
lapi toteutuneet operatiiviset riskit seka antaa
ohjeita ja suosituksia. Riskienhallintakomitea
huolehtii my6s jatkuvuus- ja valmiussuunni-
telmien yllapidosta.

Sisdinen tarkastus keskittyy toiminnas-
saan erityisesti operatiivisiin riskeihin ja nii-
den hallintaan tekemalla vuosittain yksityis-
kohtaisia analyyseja etukdteen sovituista
prosesseista tai niiden osista. Tarkastukset
kohdistuvat myo6s Kalevan ulkoistamiin
palveluihin. Tarkastusraporteissa, jotka kasi-
telladn myo6s yhtion hallituksessa, esitetaan
havaitut puutteet seka tarpeelliseksi katsotut
parannusehdotukset.

Kalevan jatkuvuussuunnitelmaa testataan ja
yllapidetdan saannollisesti. Viimeisin paivitys
on tehty tammikuussa 2017. Ulkoistetut
toiminnot (Mandatum, If ja Sampo) tekevat
omat jatkuvuussuunnitelmansa, joissa on
huomioitu Kalevan liiketoiminta.

Yhtion hallitus hyvaksyy vuosittain koko
vakuutusyhtion riskeja kasittelevan riskien-
hallintasuunnitelman, jonka laajuus on
ohjeistettu Finanssivalvonnan madrayksissa.
Voimassaoleva riskienhallintasuunnitelma
hyvaksyttiin Kalevan hallituksessa helmi-
kuussa 2016.
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6. Juridiset ja compliance-riskit

Juridinen ja compliance-riski on riski siita, etta
yhtio ei joiltakin osin noudattaisi voimassa-
olevaa lainsadadantoa, viranomaismaarayksia,
vakuutusehtoja tai yhtion antamia omia sisaisia
ohjeita. Vakuutusehtoihin ja muuhun asiakas-
materiaaliin liittyvat puutteet ja virheet
katsotaan osaksi operatiivisia riskeja.

Toimitusjohtaja yhdessa yhtion paalaki-
miehen ja Mandatum Lifen lakiasiainyksikon
kanssa valvoo, etta Kalevassa noudatetaan
edelld mainittuja maarayksia ja ohjeita.
Lakiasiainyksikko seuraa lainsaadantoa ja
viranomaisten maarayksia, ohjeita ja suosi-
tuksia. Paalakimies vastaa siita, ettd yhtion
sisaisiin ohjeistuksiin tehdaan viranomaispaa-
toksista ja vastaavista aiheutuvat paivitykset.

7. Liilketoiminta- ja maineriskit

Maineriski on riski siitd, etta asiakasinformaa-
tiossa tai muussa julkisessa informaatiossa ole-
vista virheistd, puutteista tai harhaanjohtavista
tiedoista tai yhtion toiminnan seurauksena syn-
tyisi tai voisi syntya laajaa haittaa asiakkaiden ja
yhteistydokumppaneiden luottamukselle yhtiota
kohtaan. Useimmat maineriskin toteutumiseen
vaikuttavista yksittdisista riskitekijoista kuuluvat
operatiivisiin riskeihin.

Liiketoimintariskilla tarkoitetaan Kalevan liike-
toimintaymparistoon liittyvia riskejd, jotka voivat
realisoituessaan vaarantaa tai estda yhtion

valitseman strategian toteutumisen tai heikentaa
yhtion kannattavuutta ja vakavaraisuutta.
Odottamattomat muutokset Lliiketoiminta-
ymparistossa voivat liittya yleiseen taloudelli-
seen kehitykseen, institutionaaliseen ymparis-
toon (mm. lainsaadanta), teknologisiin innovaa-
tioihin seka kilpailukentan muutoksiin.

Liiketoiminta- ja maineriskin hallinnasta vastaa
ensisijaisesti toimitusjohtaja.

8. Regulaatioriskit

Vakuutusalaa on kohdannut ja kohtaa yha lahi-
vuosina paljon uutta saantelya. Jos kaikkea
tata ei implementoida oikein, voi yhti6 altistua
compliance-riskille (kappale 6.). On myds mah-
dollista, etta liiketoimintaymparistd muuttuisi
niin paljon, etta liiketoiminta voisi muuttua
tappiolliseksi (kappale 7.).

Saantelyn lisddantyminen kasvattaa yhtion liike-
kuluja. Tuleva Solvenssi Il toki korostaa riskien-
hallintaa ja sen merkitysta yhtion toimintaan,
mutta tuo mukanaan melkoisesti kustannuksia
ja hallinnollista tyota (esim. reilut 60 uutta
raporttia). Kalevan yhteistyd Solvenssi Il
-asioissa Mandatum Lifen kanssa pienentaa
seka nadita kustannuksia etta hallinnollista
tyota.

9. ORSA

Kaleva teki ORSA:n (oma riski- ja vakavaraisuus-
arvio) tilanteesta 30.9.2016 vakuutusyhti6lain

vaateiden mukaisesti. Taman arvion perusteella
yhtion valitsemaan liiketoimintastrategiaan ei
liity sellaisia riskeja, jotka vaarantaisivat yhtion
vakavaraisuutta.

10. Riskienhallinnan nakymat

Solvenssi Il tuli voimaan 1.1.2016. Kaleva on
julkaissut internet-sivuillaan arvion Solvenssi
Il -vakavaraisuusasemastaan 30.9.2015
tilanteessa seka toimintakertomuksessa 2016
ennakkoarvion 31.12.2016 vakavaraisuus-
asemasta; Kalevan vakavaraisuusasema sdilyy
vahvana myos uudessa kehikossa. Solvenssi

Il :n vaatimukset erittdain yksityiskohtaisesta
raportoinnista tuottavat vield paljon t6ita vuo-
den 2017 aikanakin.

Riskienhallintaa ja riskienhallintamenetelmia
kehitetaan yhtiossa jatkuvasti.

Sijoitustoiminnan suurena haasteena on edel-
leen poikkeuksellisen alhainen korkotaso.
Euro-alueen korkojen odotetaan pysyvan
alhaisella tasolla viela pitkaan. Kalevan korko-
salkku sisdltaa hyvin paljon yrityslainoja,
joiden erdantyessa varojen jalleensijoitus on
erittdin haasteellista.
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Johanna [kdaheimo
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Hannu-Matti Jarvinen
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Tekniikan akateemiset TEK

Timo Korpijarvi
talouspaallikko
Metallitydvaen Liitto ry

Teemu Lehtinen
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Lauri Lyly
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Suomen Ammattiliittojen
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Merja Merasto

Tarja Munukka
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Heidi Nieminen
puheenjohtaja
Posti- ja logistiikka-alan unioni PAU ry

Pasi Pentikainen
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johtaja
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Maija Pihlajamaki
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Ismo Riitala
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K-Plus Oy
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Petri Vanhala
puheenjohtaja
Paperiliitto ry
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HALLINTONEUVOSTON LAUSUNTO

Hallintoneuvostolle on esitelty Keskindisen Vakuutusyhtion Kalevan vuoden 2016 toiminta-
kertomus ja tilinpaatds seka tilintarkastuskertomus. Hallintoneuvosto, jolla ei esitetyn johdosta
ole huomautettavaa, jattaa toimintakertomuksen, tilinpaatoksen ja tilintarkastuskertomuksen
yhtiokokoukselle seka ehdottaa, etta toimintakertomus ja tilinpaatos vahvistettaisiin ja etta
hallituksen ehdotus ylijaaman kayttamisesta hyvaksyttaisiin.

Helsingissa, 7. paivana maaliskuuta 2017

Hallintoneuvoston puolesta

Antti Palola
puheenjohtaja

TILINTARKASTAJA

Varsinainen

Ernst & Young Oy
Tilintarkastusyhteiso

Tomi Englund
KHT
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Esko Ahonen (2017)

kunnanjohtaja
Evijarvi

Eero Broman (2021)
toimitusjohtaja
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apulaisjohtaja, lehtori
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kansanedustaja
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varatuomari

Helsinki

Minna Karhunen (2017)
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piirtaja
Lahti
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Kati Kiljunen (2021)
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Johanna Koivuniemi (2017)
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Anne Kolehmainen (2017)
rehtori
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Jukka Laitera (2021)
yritysjohdon konsultti

Turku

Janne Laulumaa (2021)
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Anne Liimola (2021)
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Tampere

Lasse Lindholm (2017)
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Turku

Salla Luomanmaki (2021)
toiminnanjohtaja
Helsinki

Sallamaari Muhonen (2021)
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Helsinki

Petteri Nokkala (2021)

konsernijohtaja
Muurame

Birgit Palm (2017)
luokanopettaja
Kuopio

Anne Panttila (2021)
talous-ja henkildstojohtaja

Vantaa

Katja Porvari (2021)
laboratoriopaallikko

Oulu

Kari Ruonti (2021)
yrittaja
Turku

Reijo Salmi (2017)
tyoehtoasiamies

Tampere

Eero Seppanen (2021)
erityisluokanopettaja

Sipoo

LISAEDUT

Janne Seurujarvi (2017)
elinkeinojohtaja
Ivalo

Pirjo Sirvio (2017)
tutkimuskoordinaattori
Oulu

Marja Suni (2017)

ekonomi
Lappeenranta

Satu Tietari (2017)
toiminnanjohtaja
Sakyla

Tapani Tolli (2017)
kansanedustaja
Tyrnava

Harry Wallin (2017)

kansanedustaja
Seinajoki
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KALEVAN TAKUUPAAOMAN OMISTAJAT

31.12.2016 Osuudet % Ainet*
Sampo Oyj 15 000 30 9
Keskindinen tydelakevakuutusyhtic Varma 15 000 30 9
Osakevarma Oy 10 000 20 6
Mandatum Henkivakuutusosakeyhtio 5000 10 3

If Vahinkovakuutusyhtio Oy 5000 10 3
Yhteensa 50 000 100 30

*ennen leikkauksia, 3 danta per 5 000 osuutta

Luottamusmiehilld, jotka yhtiokokouksessa edustavat noin 235 000:ta vakuutuksenottajaosakasta, on
yhteensa 30 aanta. Takuupadoman omistajilla on yhteensa 30 danta ennen vakuutusyhtiolain 5 luvun

9 &:n mukaisia aanileikkauksia.
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SAASTOVAKUUTUSTEN LISAETUJEN JAKAMISTA
KOSKEVAT TAVOITTEET 1.1.2003 ALKAEN

Yleista

Tassa kerrotut periaatteet pyrkivat antamaan
riittdvan kuvan saastdvakuutusten lisdetujen
keskeisista maaraytymisperusteista. Tarkka
matemaattinen laskentamalli sisaltaa lisaksi
erilaisia koko kantaa koskevia vuosittaisia
tasmaytyksia seka tuotekohtaisia laskenta-
parametrien eroja.

Kalevalla on oikeus muuttaa periaatteita ja
jarjestelman yksityiskohtia milloin tahansa.

Nama lisdetujen jakamista koskevat tavoitteet
eivat ole osa vakuutussopimusta.

Saastovakuutusten lisaetujen
Jakamista koskevat tavoitteet

Kalevan lisdetujarjestelman tavoite on jakaa
vakuutuksille lisdetuna niiden tuottamaa yli-
jadmaa mahdollisimman oikeudenmukaisesti,
ottaen kohtuullisessa maarin huomioon seka
ndille vakuutuksille annettavien lisdetujen ko-
konaismaaran etta niiden jakautumisen osalta

naiden vakuutusten tuottaman ylijaaman
maara ja muodostumistapa. Lisdedut eivat
saa vaarantaa lain mukaan maardytyvien
vakavaraisuusvaatimusten tayttymista tai
lisaetujen tason jatkuvuutta.

Sadstovakuutusten lisdedut muodostuvat
kahdesta osasta, vuotuisesta asiakashyvityk-
sestd ja vakuutuksen paatyttya maaraytyvasta
ylimaaraisesta lisdaedusta.

Saastohenkivakuutuksilla tarkoitetaan tassa
yhteydessa vakuutuksia, joiden paattyessa
maksetaan saastosumma. Sellaisia Optimi-
vakuutuksia, joiden padasiallinen tarkoitus
on maksettujen maksujen perusteella ollut
pelkan riskiturvan yllapitaminen, ei pideta
saastovakuutuksina.

Asiakashyvitys

Kalevan hallitus paattaa vuosittain asiakas-
hyvityksen, joka lisatdaan vakuutuksen vakuu-
tussaastoihin ja ilmoitetaan vakuutuksenotta-
jalle vuosikirjeella.

Kaleva voi lopettaa asiakashyvitysten antami-
sen tilapaisesti tai pysyvasti, mutta ei peruut-
taa jo annettuja asiakashyvityksia.

Ylimaarainen lisaetu
(ns. terminaalibonus)

Vakuutussaastdjen kateomaisuuden ja sadsto-
vakuutusten vaatiman toimintapadaoman
lisaksi yhtiolla on merkittavasti sadsto-
vakuutuksiin liittyvaa ylimaardista varalli-
suutta. Vakuutusyhtiélain mukaan kohtuul-
linen osa tasta ylijdaamasta on palautettava
saastovakuutusten ottajille. Taman ylijaaman
palauttamiseksi on vuosittain annettavien
asiakashyvitysten rinnalle kehitetty vakuu-
tuksen paatyttya maaraytyva ylimaardinen
lisaetu. Tavoitteena on jakaa ylimaardinen
lisdetu vakuutusten kesken ansaintaperi-
aatteen mukaisesti. Ansaintaperiaate eliminoi
mahdollisuuden spekuloida lisamaksuilla tai
takaisinostoilla.

Ylimaaraisen lisdedun suuruus riippuu yhtion
vakavaraisuuden lisaksi kunakin vuonna

vakuutuksessa olleista varoista seka lasku-
perustekorosta, asiakashyvityksista ja yhtion
paaomien tuotoista. Hyvitys- ja tuottohisto-
riaa seurataan vuodesta 1993 alkaen, jonka
jalkeen padosa yhtion ylimadrdisesta varalli-
suudesta on syntynyt.

Kullekin saastovakuutukselle lasketaan vuo-
desta 1993 tai myohemmasta myontamis-
vuodesta alkaen vakuutuksen laskennallista
osuutta omaisuuteen. Laskennallinen osuus
omaisuuteen kasvaa tai vahenee vuosittain
yhtion sijoituskannan (vuoteen 2004 asti
kokonaispaaoman) tuoton mukaisesti.Vuoden
aikana maksetut vakuutusmaksut tai saastojen
osittaiset takaisinostot otetaan laskennassa
huomioon.

Kuvatulla tavalla saadusta laskennallisesta
omaisuusosuudesta vahennetaan vakuutuksen
saastot seka vakuutukseen liittyva toiminta-
padaoman vahimmaismaara. Ndin saadusta
erotuksesta lisdetuna annetaan 80 prosenttia
vakuutuksen paatyttya vakuutetun kuolemaan
tai saastosumman maksamiseen sovittuna
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aikana. Taydellisen takaisinoston yhteydes-
sa annettava maara on 70 prosenttia, mikali
vakuutus on ollut voimassa vahintaan 15
vuotta. Jokainen sen alittava vuosi pienentaa
lisdetua 7 prosenttiyksikolla. Osittaisen
takaisinoston yhteydessa ylimaaraista lisdetua
ei makseta. Ylimaardinen lisdaetu voi lasku-
perusteen mukaan kasvaa tai alentua milloin
tahansa. Ylimaardinen lisdaetu tarkistetaan
kuitenkin vahintaan kerran vuodessa.

Ylimaarainen lisdetu maaraytyy edun maksa-
mispaivan perustein.

Kaleva voi milloin tahansa muuttaa ylimaarai-
sen lisdedun antamisen perusteita.

Muuta

Oheisista kuvista voidaan paatelld, etta saasto-
vakuutuksiin Lliittyva ylimaardainen omai-
suus kasvoi esimerkiksi vuosina 2012 ja
2013, mutta pieneni osakemarkkinoiden epa-
suotuisan kehityksen seurauksena vuosina
2001, 2008 ja 2011.

Oikean puoleinen kuva havainnollistaa takai-
sinostossa maksettavan lisdedun riippuvuutta
vakuutuksen voimassaoloajasta.

Kalevan sijoitustoiminnan tuotto
ja annetut hyvitykset 1993-2016

Sijoitustoiminnan
tuotto *

1993 13,6 %
1994 0,9 %
1995 8,8 %
1996 11,8 %
1997 15,6 %
1998 14,7 %
1999 21,9 %
2000 18,8 %
2001 -0,7 %

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

0,1 %
10,3 %
10,2 %
13,4 %

9.8 %

4,1 %

-10,8 %
16,7 %
11,8 %

2011 -1,0 %

2012 9.9 %

2013 9.4 %

2014 55 %

2015 9.3 %

5,9 %

2016

*) Vuoteen 2004 asti kokonaispadoman tuotto,
vuodesta 2005 nettotuotto kayvin arvoin
sitoutuneelle pddomalle.

Annetut

hyvitykset

8,0 %
8,0 %
7.7 %
7.2 %
6,5%
6,5 %
9.0 %
8,0 %
7.5 %
7,0 %
6,0 %
6,0 %
5,0 %
5,0 %
5,0 %
4,5%
5,0 %
4,5 %
4,5%
4,5 %
4,5 %
4,5%
4,5%
4,5 %

Jaettava osuus ylimaaraisesta
omaisuudesta takaisinostossa

7 8 9

10 11 12 13 14 15
Voimassaolovuodet

Vuonna 2016 ylimaardista lisdetua korotettiin
sijoitustoiminnan tuloskehityksen perusteella
9.3.2016.

Lisdsijoitusten tekemista olemassa oleviin
vakuutuksiin alettiin rajoittaa vuonna 2004
yleisen korkotason alenemisen seurauksena.

Riskivakuutusten lisdedut
Suurimmassa osassa saastovakuutuksia on

myos riskiturvaa, eli vakuutuksen kuolin-
tapaussumma ilman lisdetuja ylittaa vakuutus-
sdastojen maaran. Riskivakuutusten ylijaamaa
jaetaan yksilollisissa henkivakuutuksissa
korottamalla kuolintapaussummia.

Seuraavalla sivulla olevan taulukon kohdassa
"Maksetut korvaukset ilman lisdetuja yksi-
lollisessa henkivakuutuksessa (MEUR)” on
esitetty rivilla "Vakuutetun kuoleman takia
paattyneille vakuutuksille” seka vakuutus-
sdaastojen etta riskiturvan yhteissumma
ilman lisaetuja kuolintapauksessa. Alla ole-
van taulukon kohdassa "Ylimaaraiset lisaedut
ja kuolintapaussumman korotukset (MEUR)”
on esitetty rivilla "Vakuutetun kuoleman
takia paattyneille vakuutuksille” maksettujen
ylimaaraisten lisdetujen maara kuolintapauk-
sissa (saastovakuutusten ylijdaaman jako) ja
rivilla "Kuolintapaussummien korotukset” on
esitetty maksettujen lisaetujen maara kuolin-
tapauksissa (riskivakuutusten ylijaaman jako).
Kaleva voi milloin tahansa muuttaa kuolin-
tapaussummien korottamisen perusteita.



HENKIVAKUUTUS

Tavoitteiden toteutuminen

AVAINTIETOJA

2003

2004

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

~ KALEVAN HALLITUKSEN HYVAKSYMAT
SAASTOVAKUUTUSTEN LISAETUJEN JAKAMISTA
KOSKEVAT TAVOITTEET 1.1.2003 ALKAEN

2005

2006

Maksetut korvaukset yksilollisessa henkivakuutuksessa ilman lisaetuja

TILINPAATOS

HALLINTO

LISAEDUT

Sopimuksen mukaan eraantyneille vakuutuksille 42,6 45,9 51,2 190,6 61,0 29,8 22,3 40,5 24,7 1M1 11,2 20,1 77,7
Takaisinostoon paattyneille vakuutuksille 54,8 37,9 21,8 34,2 32,2 55,2 20,0 14,4 27,0 15,8 14,4 32,1 16,7
Vakuutetun kuoleman takia paéattyneille vakuutuksille 11,6 22,4 8,7 10,0 10,9 10,2 10,3 9,4 8,9 7,2 14,2 6,6 10,2
Yhteensa 109,0 106,2 81,7 234,8 104,1 95,2 52,6 64,3 60,6 34,1 39,8 58,8 104,6
Lisaedut
Ylimaaraiset lisdedut
Sopimuksen mukaan eraantyneille vakuutuksille 15,0 17,1 18,8 92,6 35,6 28,6 13,0 33,6 20,3 10,8 10,7 19,9 56,8
Takaisinostoon paattyneille vakuutuksille 2,5 1,9 1.8 3,3 4,8 9,8 2,8 3,7 9.4 4,3 3,8 23,8 9.9
Vakuutetun kuoleman takia paattyneille vakuutuksille 0,9 3,4 1,6 3,2 4,3 2,6 2,3 3,5 3,5 2,4 6,3 25 6,9
Kuolemantapaussummien korotukset 1,8 2,0 2,0 2,1 1,9 2,0 1,7 1,4 2,0 1,6 2,1 2,2 1,6
Yhteensa 20,2 24,4 24,2 101,2 46,6 43,0 19,8 42,2 35,2 19.1 22,9 48,4 75,2
Asiakashyvitykset 13,3 13,6 5,3 3,7 3,4 0,0 3,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Yhteensa 31,7 36,0 27,5 102,8 48,1 43,0 22,8 42,2 35,2 191 22,9 48,4 75,2

PROSENTTIA

Ylimaaraisen lisaedun ja kuolintapaussummien korotusten maksettuja korvauksia korottava vaikutus keskimaarin

Sopimuksen mukaan eraantyneille vakuutuksille 352 % 37,3% 36,7 % 48,6 % 58,4 % 96,0 % 58,3 % 83,0 % 82,2 % 97,3 % 95,5 % 99,0 % 731 %
Takaisinostoon paattyneille vakuutuksille 4,6 % 5,0 % 8,3 % 9,6 % 14,9 % 17,8 % 14,0 % 25,7 % 34,8 % 27,2 % 26,4 % 74,1 % 59,3 %
Vakuutetun kuoleman takia paattyneille vakuutuksille 23,3% 24,1 % 41,4 % 53,0 % 56,9 % 45,1 % 38,8 % 52,1 % 61,8 % 55,6 % 59,2 % 71,2 % 83,3 %
Yhteensd 18,5 % 23,0% 29,6 % 43,1% 44,8 % 45,2 % 37,6 % 65,6 % 58,1 % 56,0 % 57,5 % 82,3% 71,9 %
Asiakashyvitykset 1,5 % 1,5 % 0,5% 0,5% 0,5% 0,0 % 0,5% 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0% 0,0 % 0,0 %

) Sisaltad vakuutuksen paattavien taydellisten takaisinostojen lisdksi myGs osittaiset takaisinostot, joihin vakuutus ei paaty.

12,6
8,2
7,2

28,0

14,9
3.4
42
2,2

24,7
0,0

24,7

118,3 %
41,5 %
88,9 %
88,2 %

0,0 %
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