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YHTEENVETO

Valion Keskindisen Vakuutusyhtion 101. toimintavuosi oli hyva.

Vakuutusmaksutulo oli 0,8 (1,2) miljoonaa euroa. Uusia tydtapaturmia ja ammattitauteja korvat-
tiin kaikkiaan 173 kappaletta, mikd on hieman enemman kuin edellisena vuonna. Korvatuista tyo-
tapaturmista 82 prosenttia sattui ty0ssa tai tyopaikalla. Tydmatkalla sattuneita tapaturmia oli 13
prosenttia ja ammattitauteja 5 prosenttia kaikista korvatuista tapauksista.

Tuloslaskelmaan kirjatut sijoitustoiminnan nettotuotot olivat 1,0 (0,3) miljoonaa euroa ja sijoitus-
tuotot kayvin arvoin 3,0 (1,4) miljoonaa euroa. Sijoitustoiminnan tuotto kayvin arvoin oli 10,8
(5,1) prosenttia.

Yhtion riskiasema pysyi vakaana vuonna 2021.

Yhtion vakavaraisuus sailyi vahvana. Yhtion vakavaraisuuspdadoma (EOF) oli 16,0 (13,6) miljoonaa
euroa ja ylitti selvasti 8,9 (8,0) miljoonan euron vakavaraisuuspddomavaatimuksen. Solvenssi-
suhde (EOF/SCR) eli oman perusvarallisuuden suhde vakavaraisuuspadgomavaatimukseen oli 180
(170) prosenttia ja suhde vahimmaispadomavaatimukseen (EOF/MCR) oli 639,3 (542,3) prosent-
tia. Vakavaraisuuspddoman laskennassa kdytetdan standardimenetelmaa. Vastuuvelan lasken-
nassa ei kayteta vastaavuuskorjausta eika volatiliteettikorjausta.

Yhtion oma varallisuus (EOF) muodostuu kokonaisuudessaan luokkaan 1 (Tier 1) kuuluvasta
omasta perusvarallisuudesta mika hyvaksytdaan kokonaisuudessaan kattamaan padomavaatimuk-
set (SCR ja MCR). Oma varallisuus ei pida sisallaan lisdvarallisuuteen luokiteltavia erid eika siirty-
masdannoksia.

Oma varallisuus pienentyi raportointikauden aikana, mika oli seurausta vastuuvelan kasvusta.

A. LIIKETOIMINTA JA TULOKSELLISUUS

A.1 Liiketoimi
Yritystiedot

nta

Valion Keskinainen Vakuutusyhti6

Y-tunnus 0116717-9

Yritysmuoto Keskindinen vakuutusyhtio

Kotipaikka Helsinki

Yhteystiedot Meijeritie 4, 00370 Helsinki; PL 11, 00039 VALIO

Valvova viranomainen

Tilintarkastaja

Osakkaat

Vakuutuslajit

Finanssivalvonta

PricewaterhouseCoopers Oy
Tilintarkastaja Niina Vilske , KHT niina.vilske @fi.pwc.com

Vakuutusyhtion osakkaita ovat sen vakuutuksenottajat. Osakkuus syntyy vakuutuksen voimaantu-
losta ja lakkaa vakuutuksen paattyessa. Yhtion yhtidjarjestykseen on toimintapiirista kirjattu, etta
vakuutuksenottajina voivat olla Valio Oy ja sen osakasmeijerit, Pellervo-Seura ry, Meijerialan Am-
mattilaiset MVL ry, Valion Eldkekassa seka nadiden yhteis6jen omistamat tai niiden toimintaan Ia-
heisesti liittyvat yhteisot ja maitotilat.

Yhti6 harjoittaa talla hetkelld ainoastaan lakisdateista ty6tapaturma- ja ammattitautivakuutusta.
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Yhtiojarjestyksen mukaan yhti6 voi harjoittaa Euroopan talousalueella vahinkovakuutusluokkiin
1-17 kuuluvia vakuutuksia lukuun ottamatta luokkiin 1 ja 10 kuuluvaa vakuutusta siltad osin kuin
kyseessa on liikennevakuutuslaissa tarkoitettu vakuutus. Lisaksi yhtio voi harjoittaa jalleenvakuu-
tusta ja tyotapaturma- ja ammattitautilaissa tarkoitettua vakuutusta.

Yhtio harjoittaa lilketoimintaa ainoastaan Suomen alueella.

Yhtio on keskindinen vakuutusyhtio, jonka tarkoituksena ei ole tavoitella voittoa, vaan taata va-
kuutuksenottajille mahdollisimman alhainen vakuutusmaksutaso. Alhaisen vakuutusmaksutason
lisaksi yhtio tuo lisdarvoa vakuutuksenottajille ja vakuutetuille muun muassa luotettavalla ja te-
hokkaalla etuuskasittelylla ja tukemalla osakkaiden tydturvallisuustavoitteita.

Vuonna 2021 uusia tyotapaturmia ja ammattitauteja korvattiin 173 kappaletta. Korvatuista tyota-
paturmista 82 prosenttia sattui tydssa tai tyopaikalla. Tydmatkalla sattuneita tapaturmia oli 13
prosenttia ja ammattitauteja 5 prosenttia kaikista korvatuista tapauksista. Korvattujen tapausten
jakauma ty0Ossa tai tyopaikalla sattuneisiin tapaturmiin, tydmatkalla sattuneisiin tapaturmiin ja
ammattitauteihin on pysynyt viime vuosina lahes samana. Vuonna 2021 ei sattunut vakavia tyota-
paturmia. Tapaturmista aiheutuneiden sairauslomapaivien maara pieneni edellisesta vuodesta.
Vuonna 2021 tapaturmien vuoksi oltiin sairauslomalla 1 583 (1 926) paivaa.

A.2 Vakuutustoiminnan tuloksellisuus

Yhtion tulos ennen veroja oli -0,2 (-0,4) milj. euroa. Vakuutusmaksutulo oli 0,8 (1,2) milj. euroa.
Maksetut korvaukset olivat 1,1 (1,1) milj. euroa. Liikekulut pysyivat ldhes ennallaan 0,5 (0,5) milj.
euroa.

Tilikauden tulos -0,2 (-0,4) milj. euroa verojen jdlkeen kirjattiin edellisten tilikausien voitto- ja tap-
piotilille. Yhtion voitonjakokelpoiset varat ovat 2,6 milj. euroa.

A.3 Sijoitustoiminnan tuloksellisuus

Yhtion sijoitusomaisuuden markkina-arvo vuonna 2021 oli 29,7 (27,9) milj. euroa. Sijoitustuotot
kadyvin arvoin olivat 3,0 (1,4) milj. euroa. Yhtion sijoitukset tuottivat 10,9 (5,1) prosenttia. Kiinteis-
tosijoitukset tuottivat 3,7 (1,8) prosenttia, osakesijoitukset 20,6 (9,4) prosenttia ja korkosijoitukset
0,2 (1,2) prosenttia.

Nettotuotto kédyvin arvoin (eur) 2021 2020

Korkosijoitukset 12911 84764
Rahastosijoitukset 2624102 1178181
Rahatja pankkisaamiset 0 0
Kiinteistosijoitukset 325 056 122 679
Yhteensa 4 2962 068 4 1385623
Liikekulut -19 297 -19 860

Nettotuotto kayvin arvoin 2942772 1365763
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Tiivistelm& tunnusluvuista 2021 2020 2019 2018 2017
Vakuutusmaksutulo (ennen jv-osuutta), € 868 688 1212178 69 177 525 431 1148 926
Vahinkosuhde (prosentteina) 110,5 181,0 4 664,1 293,8 1,5
Korvauskulut ilman perustekorkokulua (+/-), € 830 861 2030 392 1004 273 1 246 545 -160 611
Vahinkosuhde ilman perustekorkokulua (prosentteina) 100,8 173,9 4 195,6 258,9 -14,5
Liikekulusuhde (prosentteina) 62,6 39,5 1783,7 110,2 46,9
Yhdistetty kulusuhde (prosentteina) 173,2 220,5 6 447,8 404,0 48,4
Yhdistetty kulusuhde ilman perustekorkokulua (prosentteina) 163,5 213,4 5979,2 369,1 32,4
Liikevoitto (+) tai tappio (-), € 419 283 -1 148 542 1 265 805 -873 745 1 069 285
Taseen ulkopuolisten anostuserojen, kayvan arvon rahaston ja
anwonkorotusrahaston muutos (+/-), € 1920 594 1107 522 -809 732 -1 061 283 1135 295
Kokonaistulos, (+/-) € 2339 878 -41 020 456 073  -1935028 2204 581
Korkokulut ja muut rahoituskulut (+), € 0 465 1 783 5
Perustekorkokulu (+), € 79 830 82 972 112 156 167 979 177 111
Kokonaispdaoman tuotto ilman sij.sid.vakuutusta
prosentteina (kayvin arvoin) 8,3 0,1 2,0 -6,4 8,7
Sijoitustoiminnan nettotuotto-% kayvin arvoin sitoutuneelle
paaomalle (+/-) 10,8 5,1 7,6 -1,7 6,5
Tasoitusmaara, € 7 015 658 6 404 700 7 160 542 6 994 429 8271 110
Henkildston keskim&arainen lukumaara tilikauden aikana 6 6 4 4 4

SUOITUSJAKAUMA JA TUOTOT KAYVIN ARVOIN

Markkina-arvo

Sit. padoman tuotto-%

1000 € % 1-12/2021 1-12/2020

Korkosijoitukset 5 208 17,5 0,23 1,19
Lainasaamiset 2 0,0 0,00 1,19
Joukkovelkakirjalainat 5047 17,0 0,25 1,28

__ Muut rahoitusmarkkinavalineet ja talletukset _ 159 __05 ___000 ____ 0,00 __

Osakesijoitukset 14 790 49,7 20,62 9,43
Noteeratut osakkeet 14 620 49,2 20,90 9,56
Padomasijoitukset 0 0,0 0,00 0,00

__ Noteeraamattomat osakesijoitukset _ 170__ 06 ___000 _ __ 000 __

Kiinteistosijoitukset 9742 32,8 3,66 1,76
Suorat kiinteistosijoitukset 1532 5,2 -9,49 -8,81
Kiinteistorahastot 8210 27,6 6,58 4,80

__ Kiinteistépagomarahastot 0 00 __ 000 _ __ 0,00 __

Muut sijoitukset 0 0,0 0,00 0,00
Absoluuttisen tuoton sijoitukset 0 0,0 0,00 0,00
Hyodykesijoitukset 0 0,0 0,00 0,00
Muut sijoitukset 0 0,0 0,00 0,00

Sijoitukset yhteensa 29740 100,0 10,86 5,14
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A.4 Muiden toimien tuloksellisuus

Valion Keskinainen Vakuutusyhti6 ei harjoita tapaturmavakuutus- ja sijoitustoiminnan lisaksi
muuta sellaista toimintaa, josta kertyisi olennaisia tuottoja tai kuluja.

B. HALLINTOJARJESTELMA

B.1 Yleistiedot hallintojarjestelmasta

Vakuutusyhtion hallintojarjestelman tarkoituksena on varmistaa se, etta yhtiota johdetaan tervei-
den ja varovaisten liikeperiaatteiden mukaisesti ja etta yhtion toiminnassa noudatetaan naita pe-
riaatteita.

Yhtiolla on hallituksen hyvaksymat kirjalliset toimintaperiaatteet johdon kelpoisuusvaatimusten
tayttamisesta, sisdisesta valvonnasta, riskienhallinnasta, aktuaaritoiminnosta, sisdisesta tarkastuk-
sesta ja toimintojen ulkoistamisesta.

Vakuutusyhtion henkilékunta on osittain yhteinen Valion Eldkekassan kanssa. Yhtion ja eldakekas-
san henkildomaara vuonna 2021 oli yhteensa 16, joista vakuutusyhtion osuus noin kuusi henkilda ja
elakekassan kymmenen.

\ YHTIOKOKOUS \

\ HALLITUS \
Saanndsten Aktuaaritoiminto ja
, TOIMITUSJOHTAJA ninto)
noudattamista valvova . .. vastuullinen
o tukenaan johtoryhma .
toiminto vakuutusmatemaatikko

‘ Sisdinen tarkastus ‘ | Riskienhallintatoiminto ‘
‘ Talousosasto ‘ Vakuutusosasto | Kiinteistbosasto ‘

Valion Keskindisen Vakuutusyhtion paatoksenteosta vastaavat yhtiokokous, hallitus ja toimitus-
johtaja. Yhtion toimiva johto koostuu toimitusjohtajasta ja johtoryhmasta.

Valion Keskindisen Vakuutusyhtion ylin paattava elin on yhtiokokous, joka muun muassa paattaa
tuloslaskelman ja taseen vahvistamisesta seka nimittaa hallituksen jasenet seka tilintarkastajan.
Yhtiokokouksessa ddnivaltaa kdyttavat yhtion osakkaat. Yhtidkokouksessa kullakin osakkaalla on
yksi dani jokaista osakkaan edellisen tilikauden aikana maksamien vakuutusmaksujen alkavaa kah-
takymmentatuhatta euroa kohti. Osakas saa danestda enintaan yhdellda kymmenesosalla kokouk-
sessa edustetusta danimadarasta. Varsinainen yhtiokokous pidetaan kerran vuodessa hallituksen
madraamana paivana ennen toukokuun loppua. Ylimaarainen yhtiokokous pidetdan VYL 5 luvun

4 §:n maaraamissa tilanteissa.

Yhtion hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta jarjestamisesta huolehtii hallitus, johon kuuluu
kolmesta viiteen jasenta. Hallitukseen kuuluu enintaa kaksi varajasenta. Hallitus nimittaa ja va-
pauttaa yhtion toimitusjohtajan. Yhti6lla ei ole erillista tarkastusvaliokuntaa, vaan hallitus hoitaa
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vakuutusyhti6lain 6 luvun 7 a §:n mukaiset tarkastusvaliokunnan tehtavat. Hallituksen jasenen
toimikausi on kolme kalenterivuotta. Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja varapu-
heenjohtajan kalenterivuodeksi kerrallaan. Hallituksen kokouksia pidettiin 10 vuonna 2021.

Toimitusjohtaja hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen ohjeiden ja maaraysten mukaisesti.
Yhtion operatiivisesta johtamisesta vastaa toimitusjohtaja. Johtoryhma avustaa toimitusjohtajaa
yhtion kaytdannon johtamisessa seka muun muassa hallituksen kokousmateriaalin valmistelussa,

hallituksen paatosten taytantdéonpanossa seka hallitukselle raportoimisessa.

Yhtion toimitusjohtaja oli Pekka Peralad. Johtoryhman muodostivat Pekka Perala, vakuutuspaal-
likko Kalervo Koistinen seka talouspaallikko ja toimitusjohtajan sijainen Ulla Suni.

Keskeiset toiminnot

Valion Keskinaisen Vakuutusyhtion keskeiset toiminnot ovat riskienhallintatoiminto, séanndsten
noudattamista valvova toiminto (compliance-toiminto), sisdisen tarkastuksen toiminto seka aktu-
aaritoiminto ja vastuullinen vakuutusmatemaatikko. Keskeisten toimintojen tehtavat ja vastuut on
kuvattu tarkemmin keskeisista toiminnoista laadituissa toimintaperiaatteissa. Keskeiset toiminnot
raportoivat kukin yhtion hallitukselle vahintaan kerran vuodessa.

Riskienhallintatoiminnon keskeisena tehtdavana on avustaa hallitusta ja yhtion muita toimintoja
tehokkaan riskienhallinnan jarjestamisessa ja varmistamisessa, seurata ja arvioida yhtion riskipro-
fiilia seka raportoida havainnoistaan yhtion johdolle.

Compliance-toiminnon tarkeimpana tehtavana on seurata ja varmistaa lakien, asetusten, viran-
omaisohjeistuksen ja yrityksen sisdisen ohjeistuksen ja hyvan vakuutustavan noudattaminen yh-
tion kaikissa toiminnoissa ja paatoksenteossa. Compliance-toiminto seuraa yhtion toimintaa kos-
kevaa lainsaadantda, arvioi sddnndsten noudattamista ja noudattamisessa mahdollisesti ilmene-
vid puutteita, antaa ohjeita yhtion johdolle sddnnésten noudattamiseksi seka raportoi havainnois-
taan saannollisesti yhtion hallitukselle.

Sisdisen tarkastuksen toiminto on riippumaton yhtion operatiivisesta johdosta ja sen tarkeimpana
tehtdvana on seurata ja arvioida yhtion sisdisen valvonnan ja muun hallinnon riittavyytta ja tehok-
kuutta. Sisdinen tarkastus raportoi sisdisen tarkastuksen tuloksista yhtion johdolle vahintdan ker-
ran vuodessa ja antaa samalla toimenpidesuositukset niista toimista, joihin yhtion on ryhdyttava
tarkastuksen tulosten perusteella.

Aktuaaritoiminnon ja vastuullisen vakuutusmatemaatikon tehtavista sdddetaan tarkemmin vakuu-
tusyhtiolaissa. Aktuaaritoiminto muun muassa valvoo, ettd myodnnetyista vakuutuksista aiheutu-
vat vastuut on merkitty vastuuvelkaan ja etta vastuuvelka on laskettu vastuuvelkaperusteiden
mukaisesti ja oikein. Aktuaaritoiminto koordinoi vastuuvelan laskemista ja varmistaa vastuuvelan
laskennan menetelmien, mallien ja oletusten asianmukaisuuden. Vastuullisen vakuutusmatemaa-
tikon tehtdvana on huolehtia yhtiossa sovellettavien vakuutusmatemaattisten menetelmien asi-
anmukaisuudesta seka siitd, ettad yhtion vakuutusmaksujen ja vastuuvelan maaraamistapa ja
maara tayttavat lakien ja maardysten ja ohjeiden asettamat vaatimukset.

Keskeisista toiminnoista vastaavien henkildiden on oltava hyvdamaineisia, ja heilld on oltava tehta-
van vaatima ammatillinen patevyys ja kokemus. Heiddn on taytettava kelpoisuusvaatimukset vas-
taavalla tavalla kuin mitad VYL 6 luvun 4 §:n 3 momentissa on sdadetty hallituksen jasenesta. Kes-
keisista toiminnoista vastaavien henkildiden vaihtuessa yhtio tekee viipymatta ilmoituksen Finans-
sivalvonnalle ja esittda samalla selvityksen keskeisista toiminnoista vastaavien henkildiden sopi-
vuudesta ja luotettavuudesta.
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Palkka- ja palkkiopolitiikka

Yhtion palkka- ja palkkiopolitiikan mukaisesti toimihenkilille maksetaan kiinteaa kuukausipalk-
kaa. Yhtiossa ei ole erillista palkitsemisjarjestelmaa.

Hallituksen jasenille maksetaan kuukausipalkkio. Taman lisdksi heille maksetaan myods kokouspalk-
kio. Hallituksen jasenten kuukausi- ja kokouspalkkioista paattaa yhtiokokous. Hallituksen jasenille
maksetuissa palkkioissa ei tapahtunut vuonna 2021 merkittdvia muutoksia.

Toimitusjohtajan ja osastopaallikdiden palkkaeduista ja tydsuhteen ehdoista paattaa yhtion halli-
tus. Muun henkiloston palkkaeduista ja tydsuhteen ehdoista pdattda yhtion toimitusjohtaja.

B.2 Sopivuudelle ja luotettavuudelle asetettavat vaatimukset

Vakuutusyhtion hallituksen jasenen, toimitusjohtajan ja keskeisista toiminnoista vastaavien henki-
|6iden kelpoisuusvaatimusten tayttamisesta saadetdan VYL 6 luvun 4, 5 ja 9 §:ssa. Yhtion hallituk-
sen, toimitusjohtajan ja heidan sijaistensa seka yhtion keskeisten toimintojen osalta yhtiossa nou-
datetaan vakuutusyhti6laissa olevia sddnndksia ja Finanssivalvonnan vakuutusyhtidlain nojalla an-
tamia maarayksia ja ohjeita koskien heidan kelpoisuudelleen ja sopivuudelleen asetettuja vaati-
muksia seka niitd koskevien selvitysten tekemista Finanssivalvonnalle.

Yhtion johdolla ja keskeisista toiminnoista vastaavilla henkil6illa tarkoitetaan Valion Keskindisessa
Vakuutusyhtitssa yhtion toimitusjohtajaa, toimitusjohtajan sijaista, hallituksen jasenia seka kes-
keisista toiminnoista (aktuaaritoiminto, riskienhallintatoiminto, compliance-toiminto, sisdisen tar-
kastuksen toiminto) vastaavia henkilGita.

Yhtion johdon ja keskeisista toiminnoista vastaavien henkildiden tulee olla VYL:n edellyttamalla
tavalla hyvamaineisia ja heilla tulee olla tehtavan hoitamisen vaatima ammatillinen patevyys ja
kokemus. Henkildiden sopivuutta ja luotettavuutta arvioidaan silloin, kun heitad harkitaan tiettyyn
tehtdvaan ja talldin varmistutaan siita, ettd he tayttavat vakuutusyhtidlain asettamat vaatimukset.

Arvioitaessa henkilon luotettavuutta yhtio arvioi henkilon rehellisyytta ja taloudellista asemaa sel-
laisen keskeisen ndytdn pohjalta, joka kattaa kaikki rikoksiin, talouteen ja valvontaan liittyvat na-
kokohdat. Johdon ja keskeisista toiminnoista vastaavien henkildiden luotettavuus- ja sopivuussel-
vityksesta tehdaan ilmoitus Finanssivalvonnalle.

Lain edellyttamien yleisten kelpoisuusvaatimusten lisdksi arvioidaan henkilon kelpoisuutta toimia
nimenomaan siina tehtavassa, mihin hanta ollaan nimittdmassa. Arviointi pohjautuu selvitykseen
henkilon ammatillisesta patevyydesta, tyokokemuksesta, koulutuksesta seka henkilokohtaisista
taidoista ja valmiuksista kyseisessa tehtavassa toimimiseen. Kelpoisuusvaatimusten arviointi on
jatkuvaa ja sitd tehddan myos henkilon toimiessa kyseisessa tehtavassa. Yhtion toimitusjohtajalta
edellytetaan yleista vakuutustoiminnan tuntemusta.

Hallituksen jasenilld on oltava kokonaisuutena arvioiden sopiva ammatillinen patevyys seka koke-
musta ja tietoa vakuutus- ja rahoitusmarkkinoista, liiketoimintastrategiasta ja liiketoimintamal-
lista, hallintojarjestelmastd, rahoitusanalyysistd, vakuutusmatemaattisesta analyysista seka va-
kuutusyhtiotd koskevasta sdantelykehikosta ja sen asettamista vaatimuksista. Hallituksen jasenten
ammatillista patevyytta arvioidaan aina nimityspaatosten yhteydessa. Hallituksen jasenia myos
koulutetaan sdannollisesti.

B.3 Riskienhallintajarjestelma

Yhtio hoitaa lakisaateista tyotapaturma- ja ammattitautivakuutusta, joka on olennainen osa suo-
malaista sosiaaliturvaa. Riskienhallinnassa tarkeinta on vakuutettujen, eldakkeen- ja
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etuudensaajien ja vakuutuksenottajien oikeuksien turvaaminen kaikissa tilanteissa. Yhtion sisai-
sella valvonnalla on keskeinen rooli riskienhallinnan toteutumisessa. Sisdinen tarkastus arvioi si-
saisen valvonnan ja riskienhallinnan riittavyytta.

Yhtion periaatteiden mukaisesti riskienhallinnan tulee olla kattavaa, systemaattista seka koskea
kaikkia riskilajeja ja organisaation osia. Riskienhallintaprosessi sisdltda seuraavat vaiheet: riskien
tunnistaminen, riskien mittaaminen ja arviointi, toimenpiteet riskiaseman muuttamiseksi ja riskei-
hin varautumiseksi seka riskien seuranta, valvonta ja raportointi.

Riskienhallinnan ja valvonnan keskeisena tavoitteena on turvata yhtion riskinkantokyky ja varmis-
taa toiminnan jatkuvuus kaikissa markkinaymparistoissa.

Hallitus vastaa riskienhallinnan jarjestamisesta ja hyvaksyy Riski- ja vakavaraisuusarvion (ORSA)
vuosittain osana sijoitussuunnitelmaa. Riski- ja vakavaraisuusarviossa arvioidaan yhtion kokonais-
vakavaraisuustilannetta. Arvio on tehty vertaamalla yhtion riskinottohalukkuuteen yhtion riskikar-
toituksessa esiin nousseita riskeja seka niiden vaikutuksia, yhtion vakavaraisuusasemaa per
30.9.2021 ja yhtion vakavaraisuusaseman kehittymista lyhyella aikavalilla seka vakavaraisuuspaa-
oman riittavyytta suhteessa sijoitustoiminnan maksimitappioon. Kokonaisvakavaraisuusarvion
tekeminen on yhtiossa jatkuva prosessi, joka toteutetaan saannollisesti vuosittain yhdessa osana
vuosisuunnittelua. Lisdksi osana merkittavia lilketoimintapaatoksia arvioidaan yhtion vakavarai-
suusaseman kehittyminen suhteessa kyseiseen paatdkseen / suunnitelmaan. Riskienhallinnan
muita valineita ovat riskienhallintatoiminnon, sisdisen tarkastuksen, sisdisen valvonnan, vakuutus-
matemaatikon, kirjanpidon seka varainhoidon raportit ja tilastot.

Riskienhallintatoiminto on ulkoistettu ja siten varmistettu, ettd VKV:n riskienhallintatoiminto on
riippumaton riskeja ottavista toiminnoista.

Riskienhallintatoiminto:

e avustaa hallitusta ja muita keskeisia toimintoja tehokkaan riskienhallinnan varmistamiseksi;

e seuraa riskienhallintajarjestelman toimivuutta ja yhtion yleista riskiprofiilia kokonaisuutena;

e raportoi riskeille altistumisesta ja neuvoo hallitusta riskienhallintaa koskevissa asioissa, kuten
keskeisissa hankkeissa ja sijoituksissa;

e tunnistaa ja arvioi kehittyvia riskeja.

Riskienhallintatoiminto seuraa yhtion riskienhallintajarjestelman toimivuutta, vastaa yhtion ris-
kienhallinnan periaatteiden ja puitteiden kehittdmisesta ja antaa vuosittain lausunnon vakuutus-
yhtion riskiprofiilista ja havainnoistaan hallitukselle.

B.4 Sisdinen valvontajarjestelma

Yhtion sisaiselld valvonnalla varmistetaan, etta yhtion riskit on arvioitu ja niihin on varauduttu
asianmukaisesti ja etta yhtio toimii lakien ja asetusten mukaisesti. Sisdinen valvonta on jatkuva
osa paivittaisia rutiineja. Toimitusjohtaja vastaa yhdessa osastopaallikdiden kanssa yhtion paivit-
tdiseen toimintaan liittyvasta sisdisesta valvonnasta. Koko yhtion henkildsto osallistuu sisdiseen
valvontaan omilla vastuualueillaan.

Compliance-toiminto on tarked osa yhtion sisdistd valvontaa. Se kattaa yhtion kirjanpidon, hallin-
non, sijoitustoimen ja varainhoidon seka lakisdateisen tyotapaturma- ja ammattitautivakuutuksen
hoitamisen

B.5 Sisaisen tarkastuksen toiminto

Sisdinen tarkastus arvioi yhtion sisdisen valvonnan ja muun hallinnon riittavyytta ja tehokkuutta.
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B.6 Aktuaaritoiminto

Aktuaaritoiminto valvoo, ettda myonnetyista vakuutuksista aiheutuvat vastuut on merkitty vastuu-
velkaan ja ettad vastuuvelka on laskettu vastuuvelkaperusteiden mukaisesti ja oikein. Aktuaaritoi-
minto koordinoi vastuuvelan laskemista ja varmistaa vastuuvelan laskennan menetelmien, mallien
ja oletusten asianmukaisuuden. Aktuaaritoiminto arvioi laskennassa kaytettyjen tietojen riitta-
vyyttd ja laatua seka raportoi hallitukselle vastuuvelan laskennan luotettavuudesta ja asianmukai-
suudesta kerran vuodessa.

B.7 Ulkoistaminen

Vakuutusyhti6lla on ulkoistamisesta kirjalliset toimintaperiaatteet, joita noudatetaan toimintoja
ulkoistettaessa. Toimintojen ulkoistamisesta paattaa yhtion hallitus.

Vakuutusyhtio on ulkoistanut Solvenssi Il -raportointia varten tarvittavan sijoitusomaisuuden luo-
kittelun tuottamisen, aktuaaritoiminnon ja vastuullisen matemaatikon toiminnot, riskienhallinta-
toiminnon, compliancetoiminnon ja sisdisen tarkastuksen toiminnon ulkopuolisille palveluntarjo-
ajille. Myos yhtion tietohallinto on ulkoistettu.

B.8 Arvio hallintojarjestelman sopivuudesta

Valion Keskindinen Vakuutusyhtio harjoittaa lakisdateista tyotapaturma- ja ammattitautivakuu-
tusta. Suurin vakuutuksenottajaosakas on Valio Oy. Valion Keskindinen Vakuutusyhtio tuntee asi-
akkaansa ja vakuutetut tyotehtavat. Valion Keskindisen Vakuutusyhtion vakavaraisuus on hyvalla
tasolla ja yhtiolla on jalleenvakuutus suurten vahinkojen varalta.

Yhtion johtoryhma arvioi hallintojarjestelman riittavyytta saanndllisesti ja hallintojarjestelmaa ja
siihen liittyvia kirjallisia toimintaperiaatteita arvioidaan ja paivitetdaan saanndllisesti. Hallintojarjes-
telman saannolliseen arviointiin osallistuu myds compliance-toiminto seka riskienhallintatoiminto.

Yhtio arvioi, ettad hallintojarjestelma on yhtion liikketoiminnan riskeihin ja niiden luonteeseen ja
laajuuteen nahden jarjestetty riittavalla tavalla.

C. RISKIPROFIILI

Vakuutusyhtion riskeja ovat vakuutusriskit, markkinariskit, luottoriski, likviditeettiriski ja opera-
tiiviset riskit.

Riskinottohalukkuuden nakoékulmasta yhtiossa seurataan SCR-vakavaraisuussuhdetta:

Solvenssi Il -vakavaraisuussuhde eli nk. SCR-suhde (oma varallisuus/vakavaraisuuspddomavaati-
mus = EOF/SCR).

Mittarille on maaritelty seurantavythykkeet ja toimenpiteet eri vydhykkeilla:
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Mittari Vydhykkeen Toimenpiteet
raja-arvot
Haetaan aktiivisesti vakavaraisuusaseman parantamista (lis-
<120% taksoitus, sijoitusallokaation muutos). Tarkennetaan vakava-
raisuusrajalaskentamenetelmia.
EOF / SCR Vakavaraisuusasemaa seurataan kuukausittain. Arvioidaan

120 —150%  tarve vakavaraisuusaseman parantamiselle (lisitaksoitus,
sijoitusallokaation muutos).

> 150% Ei aktiivisia ylimaardisid toimenpiteita.

Yhtion johto arvioi yhdessa hallituksen kanssa laadullisesti yhtioén vakavaraisuuden suurimpia ris-
keja, jotka liittyvat sijoitustoimintaan, vastuuvelkaan ja jalleenvakuutukseen.

C.1 Vakuutusriski

Vakuutusriskeja hallitaan vastuuvelan ja vakuutusmaksujen laskuperusteilla. Vastuullisen vakuu-
tusmatemaatikon tehtdavana on huolehtia yhtiossa sovellettavien vakuutusmatemaattisten mene-
telmien asianmukaisuudesta seka siita, etta yhtion vakuutusmaksujen ja vastuuvelan maaraamis-
tapa ja maara tayttavat lakien, asetusten ja Finanssivalvonnan maaraysten mukaiset vaatimukset.
Aktuaaritoiminto vastaa, etta vakuutuksista johtuvat vastuut varataan vastuuvelkaan.

Yhtiolla on jalleenvakuutus suurimpia vakuutusriskeja varten. Vuonna 2021 jalleenvakuuttajalle ei
ilmoitettu yhtakdaan omapidatysrajan ylittavaa vahinkotapahtumaa.

C.2 Markkinariski

Yhtion sijoitustoiminnasta vastaavat toimitusjohtaja ja hallitus. Yhtion hallitus vahvistaa vuosittain
sijoitussuunnitelman, joka ohjaa sijoitustoiminnan riskinottoa. Siind maaritelldadn muun muassa
toimivaltuudet ja vastuut sijoitusasioissa, sijoituslaji- ja omaisuuskohtaiset sijoitusrajoitteet seka
sallitut sijoituskohteet. Sijoitusten hajautus on keskeinen sijoitusriskiin vaikuttava tekija. Sijoitus-
suunnitelmassa maaritelty sijoituskohtainen perusallokaatio maarittaa perustason sijoitussalkun
kokonaisriskille, josta voidaan poiketa suunnitelmassa maariteltyjen rajojen puitteissa.

Raportointihetkellda vakuutusyhtion markkinariskien padomavaade 10,4 miljoonaa euroa. Sijoitus-
omaisuutta hoidetaan sijoitussuunnitelmassa maariteltyjen omaisuusluokkakuvausten, perusallo-
kaation ja riskilimiittien puitteissa. Sijoitussuunnitelmien hyvaksymisen lisaksi hallitus valvoo yh-
tion riskiaseman kehitysta ja toiminnalle asetettujen limiittien noudattamista. Vakuutusyhtion
merkittavin markkinariski on osakeriski, joka on noin 70 % kokonaisriskeista.

SCR padomavaade 31.12.2021
Forkonski 1281
Cisakeriski 71382
Spread-riski 4025
aluuttariski 16012
Kiimteistriski 2708.0
Feskittyrnariski ir.a
Hajautushyoty -1 B56.0

Markkinariski yhteensa 10 350,3
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Vahvan vakavaraisuusaseman vuoksi vakuutusyhtio voi sijoittaa riskillisiin sijoituksiin merkittavan
osan sijoituksistaan. Markkinariskien seka korko-, luotto-, ja volatiliteettiriskien hallinnalla pyri-
tdan vakauttamaan yhtion oman padoman vaihtelua Solvenssi Il -ymparistossa ja varmistumaan
siitd, ettd markkinahintojen muutokset eivat vaaranna yhtion vakavaraisuusasemaa. Yhtion sijoi-
tustoiminnan tarkein rajoite on Solvenssi Il SCR -vakavaraisuussuhde, jonka tavoitetaso on

> 150 %.

Korko Vastuuvelan korkoriskin osuus koko markkinariskistda on Solvenssi Il -vakavaraisuuslaskennassa
2 %. Erillisia johdannaissuojia vastuuvelan korkoriskin suojaamiseksi ei ole tehty. Vaikka vastuuve-
lan korkoriski on suojaamatta, korkoriskin osuus vakuutusyhtion kokonaisriskeistda on maltillinen.

Osake Osakeriski muodostaa merkittavan osan vakuutusyhtion kokonaisriskeista. Likvidien teollistunei-
den maiden osakesijoitusten osuus kokonaisosakeriskista on suuri. Epasuorista kiinteistosijoituk-
sista johtuen osakeriskin padomavaade kasvaa jonkin verran.

Luottomarginaali

Vakuutusyhtion korkosijoituksista merkittavin osa on hyvan luottolaadun omaavissa valtion- ja
yrityslainoissa. Kehittyvien markkinoiden osuus koko allokaatiosta markkina-arvojen mukaan on
27 %. Merkittava osa luottomarginaaliriskin pddomavaateesta tulee niista.

Valuutta Vakuutusyhtion vastuuvelka on pdaosin euromaaradinen ja siksi merkittava osa sijoituksista kohdis-
tuu euromaaraisiin sijoituksiin. Korkosijoituksissa mainittavaa valuuttariskia on vain kehittyvien
maiden lainoissa. Merkittava osa valuuttakurssiriskista on osakesijoituksissa. Valuuttariskillisia
sijoituksia toteutetaan hajautushyotyjen lisddmiseksi ja salkun hoidon tehostamiseksi. Yhtion halli-
tus maarittaa sijoitussuunnitelmassa valuuttariskin suojaustasosta ja lilkkkumarajoista. Avoimen
valuuttaposition suuruutta ja valuuttariskin maaraa koko sijoitusomaisuuden tasolla seurataan
raportoinnin yhteydessa.

Kiinteisto Kiinteistosijoituksia hyddynnetdan sijoitussalkun riski/tuotto -suhteen parantamiseksi seka tasaa-
maan sijoitusomaisuudesta kertyvia kassavirtoja ja arvostusten vaihteluja. Kiinteistosijoitusten
suhteelliseen osuuteen sijoitusomaisuudesta vaikuttaa sijoitusmarkkinoiden ja suhdannetilanteen
kehitys. Kiinteistosijoitukset suunnataan kohteisiin, joita voidaan pitaa sijoituskohteina pitkalla
aikajanteella. Kiinteistosijoitusten maaraa ja hajautusta sddannellaan tarkemmin sijoitussuunnitel-
massa.
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C.3 Luottoriski

Hallitus maarittaa sijoitussuunnitelmassa allokaatiorajoitteet, joilla saadellaan luottoriskin maksi-
mimaadraa. Keskittymariskin pddomavaadelaskelma perustuu lapivalaistuun sijoitusomaisuuteen.
Vakuutusyhtiollda on 77 300 euroa keskittymariskin pddomavaadetta.

C.4 Likviditeettiriski

Likviditeetti otetaan huomioon muodostettaessa sijoitusallokaatiota ja paatettdessa kaytettavia
instrumentteja. Likviditeetin turvaaminen on tarkeaa kaikissa olosuhteissa. Yhtion sijoitusomai-
suudesta merkittdva osa on normaalioloissa nopeasti muutettavissa kateiseksi, ja likviditeetti suh-
teessa vastuuvelan asettamiin likvidisyysrajoitteisiin on erinomaisella tasolla.

C.5 Operatiiviset riskit

Vakuutusyhtion toiminnan operatiiviset riskit ovat padosin samoja kuin kaikessa normaalissa liike-
toiminnassa. Koska yhtio toimii Valio Oy:n tiloissa, tietotekniikan toimivuus ja tietoturva on ulkois-
tettu Valio Oy:lle. Yhti6lla on hallituksen hyvaksyma valmius- ja jatkuvuussuunnitelma, joka paivi-
tetdan vuosittain. Yhtiolla on hallituksen hyvaksymat kirjalliset toimintaperiaatteet yhtion keskei-
sista toiminnoista ja prosesseista. Vakuutusyhtion ulkoistetuista toiminnoista on tehty kirjalliset
sopimukset.

C.6 Vastuullisuusriskit

Vastuullisuusriskien vaikutus yhtion vakuutustoimintaan lyhyelld aikavalilld arvioidaan olevan va-
hainen. Tyotapaturmavakuuttamisen riskit reagoivat hitaasti ilmastomuutokseen, mikda mahdollis-
taa yhtion maksutason sopeuttamisen pitkalla aikavalilla muuttuvaan tyétapaturmariskiin. Edel-
leen vastuuvelkaan liittyva vastuullisuusriski on vahainen lyhyella aikavalilld, mikd mahdollistaa
tarvittaessa vastuuvelan maaran sopeuttamisen muuttuvaan riskiymparistoon (esimerkiksi pit-
kaikaisyysriski, kustannusriski, korkoriski).

Sijoitussuunnitelmassa sijoitusten suuntaamisen lahtokohtana on varojen sijoittaminen turvaa-
vasti

ja tuloa tuottavasti yhtion maksuvalmius huomioiden. Vakuutusyhtion varat sijoitetaan myds vas-
tuullisesti. Se tarkoittaa, etta sijoituksia suunnattaessa otetaan taloudellisten nakdkohtien lisaksi
huomioon myds ympariston, sosiaalisen vastuun ja hyvan hallinnon (ESG) ndkékulmat.

C.7 Muut olennaiset riskit

Osakkaiden palveluksessa olevien vakuutettujen lukumaara oli raportointivuonna 4 579, josta Va-
lion osuus oli 94 prosenttia ja muiden osakkaiden osuus 6 prosenttia. Palkkasumma jakautuu vas-
taavassa suhteessa. Vakuutetusta tydstd 60 prosenttia on tuotantotyota ja 40 prosenttia on toi-
mistotydta.

Sijoitusomaisuuden volatiliteettiriskien hallinnalla pyritaan vakauttamaan yhtién oman padoman
vaihtelua Solvenssi Il -ymparistdssa ja varmistumaan siitd, ettd markkinahintojen muutokset eivat
vaaranna yhtion vakavaraisuusasemaa.

Markkinariskeista merkittavin on osakkeiden arvostukseen liittyva riski. Vakuutusyhtion vakavarai-
suuspddoma tarkasteluhetkelld oli moninkertainen padomavaateisiin verrattuna. Valuuttariski on
toiseksi suurin markkinariski. Osakesijoitukset toteutetaan lahtdkohtaisesti valuuttakurssisuojaa-
mattomiin kohteisiin. Korkoriskia suojataan vain suorilla joukkolainasijoituksilla.
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Yhtion markkinariskitaso mitoitetaan siten, etta yhtion vakavaraisuus kestaa voimakkaan omien
varojen laskun ilman, etta riskillisia sijoituksia joudutaan myymaan toimintaedellytysten turvaa-
miseksi. Salkun hajautustavoitteet tukevat markkinariskien hallintaa. Yhtio seuraa ja analysoi jat-
kuvasti sijoitusmarkkinoiden tilaa sekda omaa vakavaraisuuttaan suhteessa ottamiinsa riskeihin ja
sopeuttaa sijoitussalkkunsa riskitason tarvittaessa.

D. ARVOSTAMINEN VAKAVARAISUUSTARKOITUKSIIN

D.1 Varat

Vakavaraisuuslaskennassa sijoitukset arvostetaan raportointihetken mukaiseen kdypaan arvoon.
Porssiosakkeiden, rahastojen, joukkovelkakirjalainojen ja muiden velkakirjalainojen kaypa arvo
madraytyy raportointihetken mukaisen kaupankdyntikurssin perusteella tai sen puuttuessa viimei-
simman kaupankdyntikurssin perusteella. Muiden sijoitusten kdypana arvona pidetdan todenna-
koista luovutushintaa.

Vakavaraisuuslaskennassa taseen varojen arvostaminen eroaa tilinpaatoksen mukaisesta arvosta-
misesta seuraavasti: sijoitukset arvostetaan markkina-arvoon, aineettomat hyddykkeet arvoste-
taan nollaan ja jalleenvakuuttajan osuus vakuutusteknisesta vastuuvelasta kirjataan varoihin (kir-
janpidossa osa vakuutusteknista vastuuvelkaa). Joukkovelkakirjalainojen markkina-arvo pitaa si-
salldaan ns. kertyneet korot. Muut kuin edelld mainitut varat arvostetaan vakavaraisuuslasken-
nassa kirjanpitoarvoon.

Seuraavissa taulukoissa on kuvattu vakavaraisuuslaskennan mukaisten varojen kehittyminen ka-
lenterivuoden aikana seka vertailu tilinpaatoslaskentaan. Varojen muutos johtuu sijoitusomaisuu-

den arvonmuutoksista.

Taulukko 1: Vakavaraisuuslaskennan mukaiset varat ja niiden kehitys kalenterivuoden aikana, euroa

31.12.2021 31.12.2020 Muutos

Aineettomat hyodykkeet 0 0 0
Aineelliset kdyttéomaisuushyodykkeet (omassa kadytossa) 45 658 60 877 -15219
Sijoitukset yhteensa 29 611 480 27 287 239 2324241
Kiinteistot 1562934 1562934 0
Osakkeet 2392738 2 369 462 23276
Joukkovelkakirjalainat 0
Yhteista sijoitustoimintaa harjoittavat yritykset 25 653 844 22 662 254 2991 590
Talletukset, jotka eivat kuulu muihin rahavaroihin 1964 692 589 -690 625
Vakuutussaamiset ja saamiset vakuutusedustajilta 71423 56 185 15238
Muut saamiset 273 647 328 859 -55212
Rahavarat 159 398 657 243 -497 845
Kaikki muut sijoitukset, joita ei ole esitetty muualla 0
Varat yhteensa 30 161 606 28 390403 1771203
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Taulukko 2: Vakavaraisuuslaskennan ja tilinpdatdoksen mukaisten varojen ero 31.12.2021 euroa

Vakavaraisuus-

laskenta Kirjanpito Ero

Aineettomat hyodykkeet 0 1801 -1801
Aineelliset kdayttéomaisuushyodykkeet (omassa kadytdssa) 45 658 45 658 0
Sijoitukset 29 611480 21 315 691 8295 789|
Kiinteistot 1562 934 1562 934 0
Osakkeet 2392738 1247624 1145114
Joukkovelkakirjalainat 0 0
Yhteista sijoitustoimintaa harjoittavat yritykset 25653 844 18 503 169 7 150675
Talletukset, jotka eivat kuulu muihin rahavaroihin 1964 1964 0
Vakuutussaamiset ja saamiset vakuutusedustajilta 71423 71423 0
Muut saamiset 273 647 273 647 0
Rahavarat 159 398 159 398 0
Kaikki muut sijoitukset, joita ei ole esitetty muualla 0 0 0
Varat yhteensa 30 161 606 21867 618 8293988

D.2 Vakuutustekninen vastuuvelka

Vakuutustekninen vastuuvelka arvostetaan vakavaraisuuslaskennassa huomioimalla

e sopimuksiin liittyvat odotetut kassavirrat: vakuutusmaksut, korvaukset seka liikekulut

e rahan aika-arvo diskonttaamalla tulevat kassavirrat soveltaen vakavaraisuuslaskennan mu-
kaista riskitonta EIOPA:n julkaisemaa korkokayraa

e riskimarginaali.

Vakuutusmaksuvastuun laskennassa tulevan kalenterivuoden korvausmeno, liikekulut ilman va-
kuutusten hankintakuluja seka vakuutusmaksut perustuvat liiketoiminnan tulosennusteeseen.
Korvausmenon ennusteessa (sisdltden korvausten hoitokulut) on hyédynnetty pitkan aikavalin
keskimaaraista historiallista korvausten ja vakuutusmaksulaskennan pohjana olevien palkkasum-
mien valista keskiarvoa. Vakuutusmaksujen ja liikekulujen kassavirran oletetaan realisoituvan ko-
konaisuudessaan tulevan kalenterivuoden aikana. Korvausten kassavirtajakauma noudattaa Sol-
venssi Il -korvausvastuun mukaista kassavirtajakaumaa. Vakavaraisuuslaskennan mukainen vakuu-
tusmaksuvastuu poikkeaa huomattavasti tilinpaatoksen mukaisesta vakuutusmaksuvastuusta,
koska tilinpaatoksessa vakuutusmaksuvastuun oletetaan olevan nolla johtuen erilaisesta sopimus-
rajojen kasittelysta.

Korvausvastuun laskennassa eldkemuotoiset tapauskohtaiset varaukset arvioidaan tapauskohtai-
sesti huomioiden vahingoittuneen sukupuoli, ika, palkkasumma seka tyokyvyttomyysaste. Kuole-
vuusmallina sovelletaan K2021 referenssikuolevuusmallia ilman vdestdkuolevuus- seka lajikuole-
vuusmallin varmuusmarginaalia. Tuntematon korvausvastuu vastaa tilinpdatoksen mukaista tun-
tematonta korvausvastuuta oikaistuna pitkan aikavalin korvausvastuun riittavyyslaskennan mukai-
sella riittavyyskertoimella. Vahinkojen selvittelykuluvarauksen nimellisarvo vastaa tilinpaatdksen
mukaista varausta. Korvausvastuun kassavirtajakauman oletetaan noudattavan eldkkeiden tule-
vien odotettujen korvaussuoritusten kassavirtajakaumaa. Vakavaraisuuslaskennan mukainen kor-
vausvastuu poikkeaa tilinpdatoksen mukaisesta korvausvastuusta seuraavin osin: kuolevuusmalli
ilman varmuusmarginaalia, tuntemattoman korvausvastuun oikaiseminen pitkan aikavalin kor-
vausvastuun riittavyydelld, diskonttaaminen EIOPA:n riskittomalla korkokayralla 1,0 %:n kiintean
laskuperustekoron sijaan.
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Vakuutusteknisen vastuuvelan laskennassa riskimarginaali maaraytyy vastuuvelan vuosittaisten
sitomien vakavaraisuuspadomien 6 %:n padomakustannuksena. Riskimarginaalin laskennassa 1.
vuoden vakavaraisuuspdadomavaatimus vastaa vakuutusriskien vakavaraisuuspadomavaatimusta
seka toisesta vuodesta eteenpdin vakuutusriskien pddomavaatimusta ilman maksutulovolyymimi-
tan ja katastrofiriskin vaikutusta.

Vakuutusteknisen vastuuvelan laskennassa

e jdlleenvakuuttajan osuus vakuutusteknisesta vastuuvelasta sisaltyy vakavaraisuuslaskennassa
varoihin (tilinpdatoksessa osa vakuutusteknista vastuuvelkaa)

e sovelletaan yhta yhtenaista riskiryhmaa (lakisdateinen tyétapaturmavakuutus)

e sopimusrajat vastaavat vakuutuskausia (kalenterivuotisia) ja erityisesti kalenterivuoden lo-
pussa oletetaan olevan jo sitouduttu seuraavan kalenterivuoden vakuutuksiin

e eiole sovellettu oleellisia yksinkertaistuksia

o kaytetyissd oletuksissa ei ole tapahtunut muutoksia kalenterivuoden aikana

e eisovelleta vastaavuuskorjausta

e eisovelleta volatiliteettikorjausta

e eisovelleta siirtymakauden mukaista riskitonta korkokayraa

e eisovelleta siirtymdkauden vahennysta.

Vakuutusteknisen vastuuvelan arvoon liittyva epavarmuus on seurausta tulevien korvaussuoritus-
ten, liilkekulujen ja vakuutusmaksujen realisoitumisesta suhteessa sovellettuihin ennusteisiin seka
sovelletun kuolevuusmallin suhteesta tulevaisuudessa havaittaviin kuolevuustasoihin. Edelleen
elakemuotoisen korvausvastuun pitkan maturiteetin takia vastuuvelan arvo pitaa sisallaan korko-
riskia. Epavarmuuksien tasoa voi kuitenkin pitaa maltillisena.

Vakuutusteknisen vastuuvelan laskennassa kdytettyjen vakuutusmatemaattisten menetelmien
voidaan katsoa arvioivan oikein laskennan pohjana olevia kassavirtoja ottaen huomioon vakuutus-
toiminnassa ilmenevien riskien luonne, laajuus ja monimutkaisuus. Kassavirtojen laskennassa on
huomioitu kaikki oleelliset vakuutussopimuksista aiheutuvat velvoitteet: odotetut vakuutusmak-
sut, korvaukset ja liikekulut. Odotettujen korvausten arviointi on tehty varovaisuusperiaatetta
noudattaen nojautuen pitkdn aikavalin historia-aineistoon huomioiden alalla yleisesti kaytetty
kuolevuusmalli (K2021 referenssikuolevuusmalli). Valittu riskimarginaalin laskentamenetelma ku-
vastaa oikein vastuuvelan sitomaa padaomakustannusta huomioiden riskiprofiilin muuttumisen
ajan kuluessa.

Vakavaraisuuslaskennassa arvostettaessa varoja ja velkoja ei sovelleta vaihtoehtoisia arvostamis-
menetelmia.

Seuraavissa taulukoissa on kuvattu vakavaraisuuslaskennan mukaisten velkojen kehittyminen ka-
lenterivuoden aikana seka vertailu tilinpaatoslaskentaan. Vastuuvelan muutokset aiheutuvat eri-
tyisesti vakuutusmaksuvastuun laskennassa oletetun liikekulukuorman pienentymisesta.
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Taulukko 3: Vakavaraisuuslaskennan mukaiset velat ja niiden kehitys kalenterivuoden aikana, euroa

31.12.2021 31.12.2020 Muutos

Vakuutustekninen vastuuvelka (brutto) 10 775 842 11727 769 -951 927
Paras estimaatti (brutto) 9812 327 10553133 -740 806
Riskimarginaali 963 515 1174 636 -211121
Laskennalliset verovelat 2914378 2260342 654 036
Vakuutusvelat ja velat vakuutusedustajille 0 0 0
Velat (ostovelat, ei vakuutusvelat) 488 538 843911 -355 373
Kaikki muut velat, joita ei ole esitetty muualla 0 0 0
Velat yhteensd 14178 758 14 832 022 -653 264

Vakavaraisuuslaskennan ja tilinpdaatoksen mukaisten velkojen ero on seurausta erityisesti vakuutusteknisen vastuuvelan
eroista: vakavaraisuuslaskennassa tasoitusmaara ei ole osa velkaa (pl. tasoitusmaaran verovelka) toisin kuin kirjanpidossa.

Taulukko 4: Vakavaraisuuslaskennan ja tilinpaatoksen mukaisten velkojen ero 31.12.2021 euroa
Vakavaraisuus-

laskenta Kirjanpito
Vakuutustekninen vastuuvelka (brutto) 10775 842 17 053 743 -6 277901
Paras estimaatti (brutto) 9812327 9812327
Riskimarginaali 963 515 963 515
Laskennalliset verovelat 2914378 2914378
Vakuutusvelat ja velat vakuutusedustajille 0 0 0
Velat (ostovelat, ei vakuutusvelat) 488 538 488 538 0
Kaikki muut velat, joita ei ole esitetty muualla 0 0 0
Velat yhteensd 14 178 758 17 542 281 -3363 523

D.3 Muut velat

Vakavaraisuuslaskennassa osana muita velkoja huomioidaan laskennalliset verovelat (ei huomi-
oida tilinpaatoslaskennassa). Edelleen tasoitusmaara ei ole vakavaraisuuslaskennassa velkaa (kir-
janpidossa osa vastuuvelkaa). Muut muiden velkojen erat arvostetaan kirjanpitoarvoon. Lasken-
nalliset verovelat saadaan kertomalla yhteiséveroprosentilla vakavaraisuuslaskennan ja tilinpaa-
toksen mukaisten arvojen erotusten summa: aineettomat hyodykkeet, sijoitukset, tasoitusmaara,
varsinainen vakuutustekninen vastuuvelka.

E. PAAOMAN HALLINTA

E.1 Omat varat

Vakuutusyhti6 arvioi vuosittain osana riski- ja vakavaraisuusarvion (ORSA) laadintaa vakavarai-
suustavoitteensa (vakavaraisuussuhde yli 150 %, 2021). Vakavaraisuusaseman kehittymista arvioi-
daan skenaarioimalla ja stressitestein osana ORSA:a. Ensisijainen keino vakavaraisuusaseman ylla-
pidossa suhteessa riskinottohalukkuuteen on vuosittaisen vakuutusmaksutariffin asettaminen.
Tarvittaessa vakavaraisuusasemaa voidaan myds parantaa rajoittamalla sijoitusriskid seka laajen-
tamalla jalleenvakuutusta.

Yhtion oma varallisuus

e muodostuu kokonaisuudessaan luokkaan 1 kuuluvasta omasta perusvarallisuudesta

e hyvaksytaadn kokonaisuudessaan kattamaan padaomavaatimuksia (vakavaraisuuspadomavaati-
mus, vahimmaispadomavaatimus)
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e eipida sisdllaan lisdvarallisuuteen luokiteltavia eria
e eipida sisallaan siirtymasaannoksia
o ylittaa sekd vakavaraisuuspddomavaatimuksen ettd vahimmaispadomavaatimuksen.

Oma varallisuus on kasvanut, koska sijoitusten arvot ovat kasvaneet seka korkokdyran
kasvun myosta vastuuvelan arvo on laskenut.

Taulukko 5: Oma varallisuus, euroa

31.12.2021 31.12.2020 Muutos
Pohjarahasto ja takuupadoma 1731198 1731198 0
Tasmaytysera 14 251 650 11827184 2424 466
Yhteensi 15982 848 13 558 382 2424 466
Taulukko 6: Oma varallisuus sekd vakavaraisuusasema, euroa
31.12.2021 31.12.2020 Muutos
Oma varallisuus (EOF) 15 982 848 13 558 381 2 424 467
Vakavaraisuuspadomavaatimus (SCR) 8861624 7971936 889 688
Vahimmaispadomavaatimus (MCR) 2 500 000 2 500 000 0
Vakavaraisuusasema: EOF / SCR 180,36 170,08 10,28
Vakavaraisuusasema: EOF / MCR 639,31 542,34 96,98

Vakavaraisuuslaskennan mukaisen oman varallisuuden ja tilinpaatdksen mukaisen oman padoman
valinen ero on seurausta seuraavista erista: tasoitusmaara, vastuuvelan seka sijoitusten arvostus-
erot, aineettomat hyddykkeet.

Tasoitusmaaran tarkoituksena on tasata eroja eri vuosien vilisissa vakuutusteknisissa tuloksissa.
Erityisesti tasoitusmaara on varaus runsasvahinkoisten vuosien varalle. Valion Keskindisen Vakuu-
tusyhtion tasoitusmaaran odotetaan tasoitusmaaran laskuperusteiden mukaisesti kasvavan vuo-
sittain maltillisesti.

Taulukko 7: Vakavaraisuuslaskennan mukainen oma varallisuus vs. tilinpaatoksen mukainen oma padaoma, euroa

31.12.2021 31.12.2020
Oma padoma (tilinpaatos) 4325337 4517 011
Vakuutusteknisen vastuuvelan arvostusero (-) 6277 900 4929218
Tasoitusmaara (+) 7 015 658 6404 700
Aineettomat hyodykkeet (-) -1801 -2702
Laskennallinen verovelka (-) -2914 378 -2 260342
Oma varallisuus (vakavaraisuuslaskenta) 15982 848 13 558 381

E.2 Vakavaraisuuspadomavaatimus ja vahimmaispadaomavaatimus

Vakavaraisuuspddomavaatimus 31.12.2021 oli 8,9 M€ (8,0 M€). Vakavaraisuuspddaomavaatimus
on kasvanut osakeriskin kasvun myota. Vahimmaispadomavaatimus 31.12.2021 oli 2,5 M€

(2,5 M€). Vahimmaispadomavaatimuksen maara ei ole muuttunut kalenterivuoden aikana, koska
se vastaa vahimmaispadomavaatimuksen absoluuttista minimia. Vahimmaispadomavaatimuksen
laskennassa kaytetty nettomaardinen vastuuvelan paras estimaatti 31.12.2021 oli 0,5 M€ (0,5M<€)
ja 12 kuukauden nettomaarainen vakuutusmaksutulo vuonna 2021 oli 0,8 M€ (1,2 M£).
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Valion Keskindinen Vakuutusyhtio

e soveltaa vakavaraisuuspadomavaatimuksen laskennassa standardikaavaa

e eisovella vakavaraisuuspdadomavaatimuksen laskennassa yksinkertaistettuja laskentatapoja
e eisovella duraatiopohjaista osakeriskin alaosioita

e eisovella vakavaraisuuspadomavaatimuksen laskennassa yhtidkohtaisia parametreja.

Taulukko 8: Vakavaraisuuspadomavaatimus riskiosioittain, euroa

31.12.2021 31.12.2020 Muutos

Sairausvakuutusriski: SLT UW 720 806 802 052 -81 246
Pitkaikaisyys 576 080 637 255 -61175
Kustannus 49 715 54 015 -4 300
Revision 277 690 315456 -37 766
Hajautusvaikutus -182 679 -204 674 21995
Sairausvakuutusriski: Non-SLT UW 1063 007 1145629 -82 622
Sairausvakuutusriski: CAT 644 760 644 760 0
Hajautusvaikutus -582 890 -612 993 30103
Sairausvakuutusriski: UW 1845 683 1979 448 -133 765
Markkinariski d 10350300 9160 600 1189 700|
Korkoriski 188 100 126 200 61 900
Osakeriski 7 138 200 7901 800 -763 600
Kiinteistoriski 2 709 000 382 900 2 326 100
Korkomarginaaliriski 492 500 538 600 -46 100
Valuuttariski 1601 200 1470300 130900
Keskittymariski 77 300 205 700 -128 400
Hajautusvaikutus -1856 000 -1464 900 -391 100
Vastapuoliriski 4782 19716 -14934
Hajautusvaikutus -1241014 -1310323 69 309|
Perusvakavaraisuuspadomavaatimus (BSCR) 10959 688 9849430 1110258
Operatiivinen riski 117 343 115491 1852
Tappioiden vaimennusvaikutus -2215406 -1992 984 -222 422
Yhteensa 8861 625 7971937 889 688
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