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Taydennys Aktia Henkivakuutus Oy:n raport-
tiin ”"Vakavaraisuutta ja taloudellista tilaa koskeva
kertomus 2019” COVID-19-pandemian takia

Yhti6 on julkistanut Vakavaraisuutta ja taloudellista tilaa koskevan kertomuksensa vuodelta 2019
(SFCR-raportti 2019) ja siind kuvataan paaosin tilanne vuodenvaihteen 31.12.2019 mukaisesti.

COVID-19-pandemiasta johtuva poikkeuksellinen markkinatilanne on vaikuttanut yhtion vakavarai-
suuteen, ja tassa tdydennyksessa annetaan tietoja yhtion vakavaraisuudesta 31.3.2020, seka lyhyt
kuvaus siitd, miten pandemia muuten on vaikuttanut, tai miten sen oletetaan vaikuttavan, yhtion
toimintaan.

Taydennyksen rakenne on paaotsikkotasolla (A—E) sama kuin SFCR-raportissa. Alaotsikoiden
osalta kasitelldan ainoastaan ne osa-alueet, joiden osalta on talla hetkella jotain merkityksellista
lisdinformaatiota annettavana COVID-19-pandemian takia.

Yhteenveto

Liiketoiminta ja tuloksellisuus

Operatiivinen toiminta on toistaiseksi koronakriisin aikana sujunut ilman merkittavid ongelmia. Yh-
tion maksuvalmius on hyvalla tasolla ja vakuutuskorvaukset on pystytty maksamaan ilman merkit-
tavia viiveita.

Sijoitussidonnainen vakuutuskanta on vuoden 2020 ensimmaisen vuosineljanneksen aikana
pienentynyt 116 miljoonalla eurolla, eli lahes 14 prosentilla vuodenvaihteesta. Vahennys johtuu
Iahinna rahastojen kurssilaskusta, mutta epavarmuus on myds nakynyt lisddntyneina takaisinos-
toina seka vahentyneind maksuina odotuksiin ndhden. Riskivakuutusten kysynta nayttaa sen
sijaan jopa lisdantyneen.

Vuoden 2020 ensimmaisen vuosineljanneksen FAS-tulos oli -3,7 miljoonaa euroa, mika paaasi-
assa johtuu markkinakehityksen takia tehdyista alaskirjauksista yhtién sijoitusomaisuuteen. Riski-
vakuutusten vahinkosuhde oli edelleen hyvalla 64 prosentin tasolla ensimmaisen vuosineljannek-
sen osalta.

Hallintojarjestelma

Yhtidn hallintojarjestelmassa ei ole tapahtunut merkittavia muutoksia ensimmaisen vuosineljannek-
sen aikana.
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Riskinottohalukkuus ja riskiprofiili

Yhtion riskiprofiilissa ei ole tapahtunut merkittdvia muutoksia vuodenvaihteesta.

Arvostus vakavaraisuustarkoituksiin

Yhtién vakavaraisuustarkoituksia varten kayttdmissa arvostusperiaatteissa ei ole tapahtunut mer-
kittdvia muutoksia vuodenvaihteesta.

Pé&domanhallinta

Vakavaraisuus on heikentynyt hieman verrattuna vuodenvaihteen tilanteeseen, mika paaasiassa
johtuu oman varallisuuden vahenemisesta negatiivisen tuloksen, sekd muuttuneiden arvostusero-
jen seurauksena. Arvostuserot ovat heikentyneet seka sijoitusomaisuuden etta vastuuvelan osalta.
Taulukossa T1 on yhteenveto yhtion vakavaraisuudesta 31.3.2020.

Taulukko T1
Vakavaraisuus (1 000 euroa) 31.3.2020 31.12.2019
Oma varallisuus (luokka 1) 146 309 166 291
Vakavaraisuuspadomavaatimus (SCR) 85 235 86 561
Ylijaama SCR-vaatimukseen verrattuna 61074 79729
Oma varallisuus suhteessa SCR-vaatimukseen (%) 172 % 192 %
Vahimmaispadomavaatimus (MCR) 23 411 24 160
Ylijadma MCR-vaatimukseen verrattuna 122 898 142 130
Oma varallisuus suhteessa MCR-vaatimukseen (%) 625 % 688 %

llIman vastuuvelan siitymasaannon soveltamista oma varallisuus olisi 31.3.2020 ollut 103,3 miljoo-
naa euroa, SCR-vaatimus 95,5 miljoonaa euroa ja MCR-vaatimus 25,0 miljoonaa euroa.
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A. Liiketoiminta ja tuloksellisuus

A.1 Liiketoiminta

Yhtién operatiivinen toiminta on toistaiseksi koronakriisin aikana sujunut ilman merkittavia ongel-
mia.

A.2 Vakuutustoiminnan tuloksellisuus

Vuoden 2020 ensimmaisen vuosineljanneksen FAS-tulos oli -3,7 miljoonaa euroa, mika paaasi-
assa johtuu markkinakehityksen takia tehdyista alaskirjauksista yhtién sijoitusomaisuuteen. Riski-
vakuutusten vahinkosuhde oli edelleen hyvalla 64 prosentin tasolla ensimmaisen vuosineljannek-
sen osalta.

Sijoitussidonnainen vakuutuskanta on pienentynyt merkittavasti vuodenvaihteesta. FAS-tilinpaatok-
sen mukainen sijoitussidonnainen vastuuvelka 31.3.2020 oli 753,4 miljoonaa euroa kun se vuoden-
vaihteessa oli 869,4 miljoonaa euroa. Vahennys johtuu paaasiassa rahastojen kurssilaskusta,
mutta epavarmuus on myds nakynyt siind, etta takaisinostoja on tehty enemman ja maksuja on
saatu vdhemman mita oli ennakoitu. Sijoitussidonnaista vakuutuskantaa kattava salkku on myos
vahentynyt samassa suhteessa.

Viela ei pystytéd antamaan luotettavaa arviota siitd, mika COVID-19-pandemian vaikutus yhtion
pidemman aikavalin tulokseen tulee olemaan. Myynnin osalta vaikuttaa toistaiseksi silta, etta riski-
vakuutushakemusten maarat ovat lisdantyneet, ja pandemia saattaakin nostaa naiden vakuutusten
kysyntaa.

A.3 Sijoitustoiminnan tuloksellisuus

Markkinoilla koronakriisi on toistaiseksi vaikuttanut eniten osakkeisiin. Tata kirjoitettaessa kurssit
ovat kuitenkin jonkin verran toipuneet, mutta indeksitasot ovat edelleen noin 25 % helmikuun huip-
pulukemien ja noin 20 % vuodenvaihteen lukemien alapuolella. Matalimmillaan tasot kavivat noin
35-37 prosenttia huippu- ja vuodenvaihteen lukujen alapuolella.

Sijoitussidonnaisen vakuutuskannan osakepaino on normaalisti noin 60 %. Niiden vakuutusten
osalta, jotka on liitetty Aktia Allokointipalvelu+:aan, suhteellisen suuri osuus on myds normaalisti
litetty korkoinstrumentteihin, koska Aktian varainhoito on erikoistunut korkotuotteisiin. Tama on
vallitsevassa tilanteessa ollut positiivista, vaikka myos ne ulkomaiset valuutat, joihin monet karki-
tuotteista (Emerging Markets -korkorahastot) sijoittavat, ovat karsineet tilanteesta. Salkun-hoitajat
ovat myds, rahastojen saantdjen sallimissa puitteissa, pyrkineet rajoittamaan kurssilaskua allokoi-
malla varoja osakeinstrumenteista korkoinstrumentteihin. Vaikka vakuutuksenottaja kantaa suurim-
man markkinariskin naiden vakuutusten osalta, niin vakuutussaastdjen maaralla on myds vaiku-
tusta yhtion tulokseen. On seka yhtion etta vakuutuksenottajien edun mukaista, ettd mahdollisia
tappioita pyritddn minimoimaan mahdollisimman paljon.
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Salkulla, jolla katetaan korkotuottoisten vakuutusten vastuuvelka, on kuitenkin yhtién kannalta suu-
rempi merkitys, silla naiden instrumenttien osalta yhti¢ kantaa koko sijoitusriskin. Kyseinen salkku
ei sisalla porssiosakkeita, joten osakepuolelta ei talta osin ole tullut yhtidlle tappioita. Salkkuun si-
saltyvista korkoinstrumenteista suurin osa on suoraan omistettuja, joten niilld on ainoastaan vaiku-
tusta taseeseen, jollei niitd myyda. Rahastomuodossa olevat omistukset vaikuttavat sen sijaan yh-
tion tulokseen, myos korkorahastojen osalta. Spreadien nousu ja Emerging Markets -valuuttojen
lasku on alentanut naiden rahastojen arvoja, mika on vaikuttanut negatiivisesti tulokseen.

Vuoden 2020 ensimmaisen vuosineljanneksen osalta yhtion sijoitusten tuotto, ilman sijoitussidon-
naisten vakuutusten sijoituksia, oli -2,55 % markkina-arvon mukaan.

B. Hallintojarjestelma

Vuodenvaihteen jalkeen hallintojarjestelmassa ei ole tehty muutoksia, mutta kriisin ja markki-
naepavarmuuden takia mm. riskipositioiden ja vakavaraisuuden seurantaa ja raportointia on tehos-
tettu.

C. Riskiprofiili

Koronaviruspandemia ei ole lyhyella tdhtaimella vaikuttanut merkittavasti yhtién riskiprofiiliin.
Pidemmalla tahtaimelld esimerkiksi luottoriskipreemion pysyvalla nousulla voisi kuitenkin olla vai-
kutusta sijoitussalkun kohteiden valintaan. Toistaiseksi epidemia on lahinna vaikuttanut siten, etta
monet niistd markkinariskeista, joita Solvenssi Il ja yhtion omat mallit pyrkivat mallintamaan, ovat
osittain realisoituneet.

C.1 Vakuutusriski

Yhtién nykyisen arvion mukaan vakuutusriskit eivat ole kokonaisuutena merkittavasti muuttuneet,
mutta yhtio seuraa tarkasti epidemian kehittymista, voidakseen tarvittaessa reagoida tilanteeseen.
Vakavaraisuuslaskelmassa henkivakuutusvelvoitteiden kokonaisvakuutusriskit ovat pienentyneet
hieman, ja 31.3.2020 ne olivat 52,9 miljoonaa euroa, kun ne vuodenvaihteessa olivat 54,9 miljoo-
naa euroa. Pienentyminen johtuu 1ahinna sijoitussidonnaisen vakuutuskannan pienentymisesta.
Sairausvakuutusvelvoitteiden osalta vakuutusriskit olivat suurin piirtein samalla tasolla mita ne oli-
vat vuodenvaihteessa.

C.2 Markkinariski

Tassa osassa kuvataan lyhyesti pandemian vaikutusta eri markkinariskikomponentteihin yhtion
nakokulmasta.

Korkoriski, joka aiheutuu muutoksista riskittdomassa korossa ilman luottoriskipreemiota, ei ole muut-
tunut merkittdvasti vuodenvaihteesta. Korkotason nousu, joka on nakynyt markkinoilla viime
aikoina, on suotuisa yhtién vakavaraisuuden kannalta, eika se taysin vastaa yhtion kriisin
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alkuvaiheessa ennakoimaa kehitysta. Korkotason nousun mydéta yhtié arvioi myds, etta sen pian
olisi mahdollista ryhtya toteuttamaan suunniteltua korkosuojausohjelmaa. Lyhyella tahtaimella kor-
kojen nousu kuitenkin alentaa korkoinstrumenttien arvoa, mika myos osittain nakyy sijoitussidon-
naisiin vakuutuksiin liitettyjen rahastojen osalta.

Luottoriskipreemiot (spreadit) ovat epidemian aikana merkittavasti nousseet seka valtioiden,
finanssiyhtididen ettd muiden yritysten osalta, koska ndma kuvastavat suoraan luottotapahtumien
todennakdisyytta. Kriisin alkuvaiheessa Euroopassa saavutettu huipputaso on jonkin verran tasoit-
tunut, mutta taso on edelleen huomattavasti korkeampi kuin vuodenvaihteessa. Luottoriski-preemi-
oiden nousu alentaa salkun korkoinstrumenttien markkina-arvoa, mika heikentaa yhtion vakavarai-
suusasemaa. Mikali tilanne jatkuu voi nousulla olla my6s positiivinen vaikutus, koska uudet joukko-
velkakirjasijoitukset voidaan tehda korkeampaan tasoon. Yhtién suurimpia haasteita sijoitustoimin-
nan suunnittelussa on jo monen vuoden ajan ollut riittdvan korkean tuoton omaavien korkosijoitus-
ten puute markkinoilla.

Toistaiseksi koronakriisi on vaikuttanut sijoitusinstrumenttiluokkien osalta eniten osakkeisiin, mika
on johtanut sijoitussidonnaisten vakuutusten katteena olevan salkun markkina-arvon merkittavaan
laskuun. Vaikka vakuutuksenottajat kantavat suurimman osan tasta riskista, niin pienentyneilla
volyymeilld on negatiivinen vaikutus yhtién arvioituun tulevaan tuloskehitykseen, ja vaikuttaa nain
ollen negatiivisesti yhtion vakavaraisuusasemaan. Korkotuottoisten vakuutusten katteena olevan
salkun osalta vaikutus on ollut mitaton, silla se ei, prosentuaalisesti pienen Private Equity
-omistuksen lisdksi, sisalla osakkeita. Nama ovat lisdksi luonteeltaan sellaisia, ettd markkinamuu-
tokset eivat suoraan nay markkina-arvossa, koska rahastot eivat ole noteerattuja. Mikali tilanne pit-
kittyy, niin vaikutus nakyy kuitenkin myos naiden osalta. Tata kirjoitettaessa osakemarkkinat ovat
kuitenkin myds toipuneet jonkin verran.

Kiinteistdjen osalta vaikutus ei ole nakynyt yhta valittdmasti kuin muiden omaisuuslajien osalta,
silld markkina-arvot paivittyvat harvoin ja vaihtelevat muutenkin hitaasti, joten lyhyella tahtaimella
yhtidn suuresta kiinteistdpositiosta on ollut etua koronakriisissa. Pidemmalla aikavalilla on kuitenkin
epaselvaa mitka vaikutukset tulevat olemaan, ja esimerkiksi mahdolliset vuokranmaksuongelmat
tai konkurssit voivat vaikuttaa kiinteistdista saataviin kassavirtoihin tulevaisuudessa.

Yhtiollda on noin 10 % korkotuottoisten vakuutusten katteena olevasta salkusta sijoitettuna kehitty-
vien maiden korkopapereihin, ja saadakseen mahdollisimman hyvan tuoton nama ovat paaasiassa
liikkeeseenlaskumaiden omissa valuutoissa, seka joiltain osin USD:ssa. Koronakriisin aikana
monet kehittyvien maiden valuutoista ovat laskeneet suhteessa euroon, mika on laskenut naiden
varojen arvoa.

Eri markkinariskien lisdksi on huomattu merkkeja aikaisempienkin kriisien aikana — esimerkiksi
eurokriisin yhteydessa — havaitusta ilmidsta; suurten markkinashokkien yhteydessa eri markkina-
muuttujien valiset korrelaatiot nousevat, ja riskit voivat nain realisoitua suuremmassa maarin, kuin
mita esimerkiksi kiinteisiin korrelaatio-oletuksiin perustuvat mallit olettavat.
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C.4 Likviditeettiriski

Yhtiéon maksuvalmius on edelleen hyvalla tasolla. Vakuutuskorvaukset on pystytty maksamaan
ilman merkittavia viiveita.

Tuleviin vakuutusmaksuihin sisaltyva odotettu voitto Komission delegoidun asetuksen (EU)
2015/35 artiklan 260.2 mukaisesti laskettuna oli kokonaisuudessaan 79,7 miljoonaa euroa
31.3.2020, mika on pieni vahennys vuodenvaihteeseen verrattuna.

C.5 Operatiivinen riski

Yhtidn operatiivinen toiminta on toistaiseksi sujunut ilman merkittavia ongelmia. Virallisessa vaka-
varaisuuslaskelmassa operatiivinen riski 31.3.2020 oli 3,0 miljoonaa euroa, eli suunnilleen samalla
tasolla kuin vuodenvaihteessa.

D. Arvostus vakavaraisuustarkoituksiin

Arvostusperiaatteisiin ei ole vuodenvaihteen jalkeen tehty muutoksia.

D.1 Varat

Sijoitusomaisuuden osalta jotkin markkina-arvot ovat laskeneet vuodenvaihteesta, mika riippuen
sijoituksesta nakyy joko realisoituna tappiona FAS-tuloksessa, tai huonontuneena arvostuserona,
joka pienentda omaa varallisuutta vakavaraisuuslaskelmassa. Kokonaisuudessa sijoitusomaisuu-
den arvostuserot ovat laskeneet noin 10,8 miljoonaa euroa ensimmaisen vuosineljanneksen
aikana 2020.

D.2 Vakuutustekninen vastuuvelka

Sijoitussidonnaisen vakuutuskannan pienentyminen on 31.3.2020 mennessa alentanut vakuutus-
teknisen vastuuvelan arvostuseroa noin 9,1 miljoonalla eurolla vuodenvaihteeseen verrattuna.
Lisaksi siitymasaannon vaikutus vakuutustekniseen vastuuvelkaan on suunnitellusti pienentynyt
noin 4,4 miljoonalla eurolla, ollen 53,2 miljoonaa euroa 31.3.2020. Diskonttokoron volatiliteettikor-
jausparametrin nousu on kuitenkin parantanut korkotuottoisen parhaan estimaatin osalta tilannetta
niin, ettd vakuutusteknisen vastuuvelan arvostusero nettona on kokonaisuudessa huonontunut ai-
noastaan noin 9,4 miljoonaa euroa vuodenvaihteesta 31.3.2020 saakka. Ensimmaisen vuosineljan-
neksen lopussa volatiliteettikorjauksen soveltaminen pienensi vakuutusteknista vastuuvelkaa noin
19,2 miljoonalla eurolla.
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E. Paaomanhallinta

E.1 Omat varat

Yhtion vakavaraisuus on huonontunut vuodenvaihteesta, lahinnd oman varallisuuden vahenemisen
seurauksena. Taulukossa T2 16ytyy yhteenveto yhtion omasta varallisuudesta 31.3.2020.

Taulukko T2
Oma varallisuus (1 000 euroa) 31.3.2020 31.12.2019
Oma paaoma FAS:ssa 105 284 108 944
Osakepaaoma ja ylikurssirahasto 23 225 23 225
Muut rahastot ja kertyneet voittovarat 82 060 85719
Arvostuserot 51 281 71684
Aineettomat hyddykkeet -625 -440
Sijoitukset 30 091 40907
Vakuutustekninen vastuuvelka (netto) 21 839 31238
Muut varat ja velat -24 -20
Laskennalliset verot -10 256 -14 337
Oma varallisuus (luokka 1) 146 309 166 291

Oman varallisuuden yhteensa noin 20 miljoonan euron vahennyksestd, ensimmaisen vuosineljan-
neksen FAS-tulos selittda 3,7 miljoonaa euroa, ja loppuosa selittyy paaasiassa sijoitussalkun ja
vastuuvelan heikentyneista arvostuseroista, seka taman vaikutuksesta laskennalliseen verovel-
kaan.

llman vastuuvelan siirtymasaanndksen soveltamista oma varallisuus olisi 31.3.2020 ollut 103,3 mil-
joonaa euroa.

E.2 Vakavaraisuuspaaomavaatimus ja vahimmaispaaomavaatimus

Vakavaraisuuspadomavaatimuksen suuruus 31.3.2020 ja sen jakautuminen eri riskimoduuleihin
ilmenee taulukosta T3.
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Taulukko T3

Vakavaraisuuspadaomavaatimus riskimoduuleittain (1 000 euroa) 31.3.2020 31.12.2019

Markkinariski 55 062 60 925
Vastapuoliriski 955 829
Henkivakuutusriski 52 948 54 878
Sairausvakuutusriski 16 861 16 948
Hajautus -33 369 -34 992
Perusvakavaraisuuspadomavaatimus (BSCR) 92 458 98 587
Operatiivinen riski 3033 3032
Tappioiden vaimennusvaikutuksen korjaus — vastuuvelka 0 =721
Tappioiden vaimennusvaikutuksen korjaus — laskennalliset verot -10 256 -14 337
Vakavaraisuuspadaomavaatimus (SCR) 85234 86 561

Markkinariskin osalta kaikki osariskit ovat pienentyneet vuodenvaihteesta, osittain pienentyneiden
volyymien ja sijoitussalkun heikentyneiden arvostusten seurauksena. My6s henkivakuutusriski on
laskenut, l1ahinna sijoitussidonnaisen vakuutuskannan pienentymisen seurauksena. Huonontuneet
arvostuserot ovat kuitenkin samalla pienentaneet laskennallisten verojen vaimennusvaikutusta, jo-
ten vakavaraisuuspaaomavaatimus 31.3.2020 oli 85,2 miljoonaa euroa, mika on noin 1,3 miljoonan
euron pienennys vuodenvaihteesta.

Vahimmaispadomavaatimus (MCR) 31.3.2020 oli 23,4 miljoonaa euroa, mika on noin 0,7 miljoo-
nan euron vahennys vuodenvaihteesta.

llman vastuuvelan siitymasaanndksen soveltamista SCR-vaatimus olisi 31.3.2020 ollut 95,5 mil-

joonaa euroa ja MCR-vaatimus 25,0 miljoonaa euroa.

28.4.2020
Aktia Henkivakuutus Oy
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