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Keskindinen Vakuutusyhtié Kaleva (jatkossa Kaleva) on suomalainen henkivakuutusyhtio, jonka
tuotevalikoimaan kuuluvat henkivakuutukset.

Kalevan omat varat Solvenssi Il -vakavaraisuuslaskennassa olivat 31.12.2023 noin 278,5 m€,
vakavaraisuusvaade oli noin 57,3 m€ ja vahimmaispddomavaade oli noin 14,3 m€. Vakavarai-
suutta oli siis l&hes viisinkertainen maara verrattuna vakavaraisuuspadomavaatimukseen ja noin
kaksikymmentakertainen maaréa verrattuna vahimmaispddomavaateeseen. Kalevan omat varat
Solvenssi Il -vakavaraisuuslaskennassa olivat 31.12.2022 noin 333,4 m€, vakavaraisuusvaade
oli noin 57,3 m€ ja vdhimmaispddomavaade oli noin 14,3 m€.

Yhtidn omat varat pienenivat vuoden 2023 aikana Kalevan kasvattaessa terminaalibonusta yli-
maaraiselld 60 miljoonalla eurolla.

Maaliskuusta 2022 alkaen Optimi-saastévakuutusasiakkaille tuli mahdollisuus muuttaa sééstdjen
tuoton muodostus laskuperustekorollisesta sijoitussidonnaiseksi. 31.12.2023 sijoitussidonnaisten
saastdjen maara oli 173 miljoonaa euroa.

Kalevan liiketoiminnassa, hallintojarjestelmassa, riskiprofiilissa, arvostamisessa vakavaraisuus-
tarkoitusta varten ja padoman hallinnassa ei ole tapahtunut vuoden 2023 aikana olennaisia muu-
toksia.

Taman kertomuksen luvussa A on kerrottu tarkemmin Kalevan liiketoiminnasta ja tuloksellisuu-
desta, luvussa B hallintojarjestelmastd, luvussa C riskiprofiilista, luvussa D arvostamisesta vaka-
varaisuustarkoitusta varten ja luvussa E pddoman hallinnasta.
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A. Liiketoiminta ja tuloksellisuus

A.1 Liiketoiminta

Kaleva on keskindinen henkivakuutusyhti6. Kalevan vakuutuskanta koostuu henkivakuutuksista
(yksilollisista vakuutuksista, ryhmaetuvakuutuksista ja ryhmavakuutuksista) ja henkivakuutuksen
lisdvakuutuksista. Koko vakuutuskanta sijaitsee Suomessa.

Kaleva keskittyy toiminnassaan yhteistyodliittojen jasenetuina tarjottaviin ryhméaetuvakuutuksiin
seka suljetun pitkékestoisen riski- ja sdastdvakuutuskannan hoitoon.

Yhteistydliittojen jasenet hyodynsivat heille raatalditya henkivakuutusetua edellisvuotta aktiivi-
semmin. Yhteistydliittojen jasenten tai heidén puolisoidensa kuoleman varalle tarkoitettuja turvia
myytiin vuonna 2023 12 583 (11 696)* kappaletta. Vuoden lopussa edulla oli katettu noin 183
tuhatta (181 tuhatta) jAsenté ja puolisoa. Kalevan vakuutuskannan turvasumma kuoleman varalta
kasvoi 13,4 (12,1) miljardiin euroon.

Suljetussa kannassa on yhteensa noin 40 tuhatta (43 tuhatta) vakuutusta. Osassa kannan va-
kuutuksia on vakuutussaastoja. Valtaosa vakuutussaastoista on laskuperustekorollisia, séésttjen
maard 312 miljoonaa euroa (328). Laskuperustekorollisten séasttjen tuottomuoto on osassa
saastovakuutuksia muutettavissa sijoitussidonnaiseksi. Sijoitussidonnaisten sdasttjen maara oli
173 miljoonaa euroa (131). Suljettuun kantaan ei myyda uusia vakuutuksia.

Kalevan kotipaikka on Helsinki ja yhti6 on Finanssivalvonnan valvonnan alainen (Finanssival-
vonta, Snellmaninkatu 6, PL 103, 00101 Helsinki, puhelinnumero 010 831 51).

Yhtion ulkopuolisena tilintarkastaja toimii tilintarkastusyhteis6é Ernst & Young Oy, Korkeavuoren-
katu 32-34, 00130 Helsinki.

Ohessa esitetdan Kalevan takuupdadoman omistajat 31.12.2023.

Todellinen aani-

valta

Mandatum Holding Oy (takuuosuuksien luovutus 15 000 30 % 9 6
Sampo Oyj:Itd)

Keskinainen tydelakevakuutusyhtié Varma 15 000 30 % 9 6
Osakevarma Oy 10 000 20 % 6 6
Mandatum Henkivakuutusosakeyhti® 5000 10 % 3 3
Mandatum Life Palvelut Oy 5000 10 % 3 3
Takuuosuudet yhteensa 50 000 100 % 30 24

Sampo Oyj:n osittaisjakautumisen ja Mandatum Oyj:n porssilistautumisen seurauksena Sampo
Oyj on luovuttanut takuuosuudet Mandatum Holding Oy:lle 9.11.2023. Taman luovutuksen seu-
rauksena Kalevan takuupadoman omistus jakautuu puoliksi Mandatum- ja Varma konsernien yh-
tididen kesken. Luovutuksella ei ole vaikutusta Kalevan liiketoimintaan.

! Ellei toisin ole nimenomaisesti todettu, tdssa kertomuksessa vuoden 2023 luvun jalkeen suluissa on esitetty
vertailukauden 2022 luku.
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Kaleva ei muodosta Solvenssi Il -sdanndsten mukaista ryhmaa.

Raportointikaudella 2023 ei tapahtunut sellaisia merkittavid muutoksia liiketoiminnassa, joilla olisi
olennainen vaikutus Kalevaan.

Vakuutustoiminnan tuloksellisuus

Vakuutusmaksutulo

Raportointikaudella Kalevan maksutulo oli 65,7 miljoonaa euroa (61,5). Koko Kalevan maksutulo
liittyy laskuperustekorolliseen liikkeeseen ja riskihenkivakuutuksiin.

Korvauskulut

Maksettujen korvausten maara oli 104,9 miljoonaa euroa (182,3). Laskuperustekorollisten vakuu-
tusten takaisinostojen osuus maksetuista korvauksista oli 20,8 miljoonaa euroa (93,8) ja sijoitus-
sidonnaisten vakuutusten osuus oli 10,3 miljoonaa euroa (11,4).

Maksettuihin korvauksiin sisaltyy saastovakuutusten lisdetujarjestelméan mukaisia laskuperuste-
korollisen vastuun paattyessa maaraytyvia lisaetuja, ns. terminaalibonusta yhteensa 33,0 miljoo-
naa euroa (78,5). Lisédeduista noin 16,2 miljoonaa euroa maksettiin erdantyneille saastosummille.
Lisaksi sijoitussidonnaiseksi siirtymisen yhteydessa hyvitettiin sdastéihin noin 30,6 miljoonaa eu-
roa terminaalibonusta.

Riskiliikkeen tulos on normaalia tasoa. Toteutuneen korvauskulun suhde perittyyn riskimaksutu-
loon oli 2023 noin 78 prosenttia (77,5). Korvausmenoa kasvattavat kuolintapaussummien lisdedut
jariskituloa vahentavat lisdetuina annetut alennukset. Sairaus- ja tyokyvyttomyyskorvauksia mak-
settiin yhteensa 14,4 miljoonaa euroa (13,8) ja kuolemantapauskorvauksia 33,7 miljoonaa euroa
(29,9).

Liikekulut

Kokonaisliikekulut vuonna 2023 olivat 18,3 miljoonaa euroa (17,5). Toimintokohtaisten liikekulu-
jen muutoksiin vaikuttivat merkittdvimmin sijoitussidonnaisen vakuutuskannan kasvaminen, va-
kuutusten myynnin kasvusta aiheutuneet kulut sekéd henkildstén lukumaaran kasvaminen. Vakuu-
tuksista perityt kustannuserat riittivat hyvin kattamaan toiminnasta aiheutuneet liikekulut. Liike-
kustannussuhde oli raportointivuonna 73 prosenttia (73). Nykyisen laajuisella liiketoiminnalla
my6s pidemmalla aikavalilla Kalevan kustannusliikkeen arvioidaan olevan ylijaamainen.

Tulos

Kalevan tilikauden tappio oli 76,6 miljoonaa euroa (voitto 146,9). Tilikautena maksetut tai varatut
lisdedut pienensivat tulosta 146,5 miljoonalla eurolla (kasvattivat 67,6 miljoonalla eurolla). Koko-
naistulos kayvin arvoin oli 30,8 miljoonaa euroa (-73,1).

Kalevan taseen loppusumma oli 1 405 miljoonaa euroa (1 387) ja oma padoma 160 miljoonaa
euroa (238).

Kalevan kaikki vakuutukset ovat henkivakuutuksia ja niiden lisdvakuutuksia. Koko vakuutuskanta
sijaitsee Suomessa.
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Sijoitustoiminnan tuloksellisuus

Kalevan sijoitustoiminnan pitkan aikavéalin tavoitteena on saavuttaa tuotto, joka kattaa vastuuve-
lan markkinaehtoisen tuottovaatimuksen. Sijoitustoiminnan mahdollista ylijgdmaa jaetaan vakuu-
tuksenottajille lisdetuina.

Seké tuoton lisdamiseksi etta riskin pienentdmiseksi sijoitussalkku pyritddn hajauttamaan seka
maantieteellisesti ettd eri omaisuusluokkien kesken. Omaisuusluokkien vélisessa allokaatiossa
ei ole tapahtunut merkittdvia muutoksia vuoden aikana.

Korko- ja osakesijoitusten hyvét tuotot nostivat koko sijoitusomaisuuden tuoton 6,7 prosenttiin
vuonna 2023 (-5,4 % vuonna 2022).

Alla olevassa taulukossa on esitetty yhtion sijoitustoiminnan nettotuotto omaisuuslajeittain tilin-
paatdksen tunnuslukujen kaavojen mukaisesti.

Sijoitustoiminnan nettotuotto sitoutuneelle pdiomalle

Sijoitustoiminnan

nettotuotto Sitoutunut
kdyvin arvoin pddoma Tuotto -% sitoutuneelle piiomalle

Tuotto € / % sitoutuneelle paddomalle 2023 2023 2023 2022
Korkosijoitukset yhteensd 75 034 615 975 840 525 8,0 % 4,4 %
Joukkovelkakirjalainat 70 303 847 821 782 409 8.8 % -5,8 %
Muut rahoitusmarkkinavilineet ja talletukset 4 730 768 154 058 116 33 % -0,2 %
Osakesijoitukset yhteensa 20 215 111 253 938 216 8,1% 14,4 %
Noteeratut osakkeet 21 005 284 203 707 077 10,5 % 21,1 %
Pa3omasijoitukset 788 330 40 968 127 1.8 % 29%
MNoteeraamatiomat osakkeet -1 578 503 9263 012 -15,6 % 221 %
Kiinteistésijoitukset yhteensa -3 679 526 B6 409 975 4,4 % 13,7 %
Suorat kiinteistosijoitukset -3 B79 272 76 D28 356 =51 % 3,6 %
Kiinteistsijoitusrahastot ja yhteissijoitukset 199 746 10 381 619 -0,6 % 45,3 %
Muut sijoitukset 278 405 46 562 154 0,7 % 9,3 %
Muut sijoitukset 278 405 46 562 154 0.7 % 9.3 %
Sijoitukset yhteensa 91848 605 1 362750 870 6,7 % 5,4 %
Sijoituslajeille kohdistamattomat tuotot, kulut ja likekulut

Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 91 848 605 6,7 % 5.4 %

A4

A.5

Kaleva tekee tilinpaatoksen suomalaisten kirjanpitoperiaatteiden mukaisesti, ja kaikki tuloslaskel-
malla nakyvat tuotot ja kulut vaikuttavat tilivuoden tulokseen, joka kasvattaa tai vahentaa Kalevan
omaa paaomaa.

Kalevalla ei ole sijoituksia arvopaperistettuihin sijoituskohteisiin.

Yhtion laskuperustekorollisten ja omien varojen katteena olevien sijoitusten osalta seka sijoitus-
sidonnaisten vakuutusten katteena olevien yhtion sijoituskorien osalta yhtié kayttaa omaisuuden-
hoitajana Mandatum Asset Management Oy:ta.

Muiden toimien tuloksellisuus

Kalevalla ei ole ollut vuosina 2023 ja 2022 oleellista maaraa muita tuottoja kuin vakuutusliiketoi-
mintaan (vakuuttamiseen ja sijoitustoimintaan liittyvid) kuuluvia. Tarkemmin nama maarat vuosilta
2023 ja 2022 loytyvat Kalevan tilinpaatoksesta ("Tuloslaskelma: Muu kuin vakuutustekninen las-
kelma”), joka on osa vuosikertomusta, osoitteessa www.kalevavakuutus.fi.

Muut tiedot

Muuta olennaista raportoitavaa ei ole.


http://www.kalevavakuutus.fi/
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B. Hallintojarjestelma

B.1

Yleistiedot hallintojarjestelmasta

B.1.1 Hallinto ja johto

Kalevassa ylintd paatdsvaltaa kayttaa yhtibkokous. Vakuutuksenottajaosakkaiden paatdsvaltaa
yhtiokokouksessa kayttavat heidéan luottamushenkilénsd edustajistona. Edustajisto valitaan vaa-
leilla, jotka jarjestetaan joka neljas vuosi.

Yhtion hallintoneuvosto valvoo hallituksen ja toimitusjohtajan vastuulla olevaa yhtion hallintoa.
Hallintoneuvoston tehtévéat on kuvattu yhtion yhtidjarjestyksessa.

Hallituksen tehtavana on huolehtia yhtidon hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta jarjestami-
sestd. Hallitus paattdd muun muassa merkittavisté strategisista linjauksista, sijoitussuunnitel-
masta ja merkittavista yksittaisista sijoituksista. Hallituksen toimintaa saatelee voimassa olevan
lainsdadannon ja maaraysten lisaksi hallituksen tyojarjestys.

Toimitusjohtajalla on kokonaisvastuu yhtién operatiivisesta toiminnasta. Toimitusjohtaja vastaa
myds yhtion riskienhallinnasta ja sisdisesta valvonnasta. Toimitusjohtajan tukena toimii Kalevan
johtoryhma. Kalevan johtoryhma ei ole paattava elin, vaan johtoryhméassa kéasiteltavissa asioissa
paatokset tekee toimitusjohtaja.

Yhtidn hallintojarjestelméssa ei ole tapahtunut olennaisia muutoksia raportointikauden aikana.
B.1.2 Keskeiset toiminnot

Vakuutusyhtitlaki edellyttad, etta yhtion hallitus maarittelee yhtion keskeiset toiminnot. Kalevassa
keskeiset toiminnot ovat aktuaari-, compliance-, riskienhallinta- ja siséisen tarkastuksen toimin-
not. Kullekin naista keskeisista toiminnoista on nimetty vastuuhenkild. Toiminnot raportoivat saan-
ndllisesti toimitusjohtajalle ja hallitukselle.

B.1.3 Palkitseminen

Kalevan palkitsemispolitiikka tarkistetaan vuosittain ja se hyvaksytaan Kalevan hallituksessa. Pal-
kitsemispolitikka maarittad ne periaatteet, joihin palkkaus Kalevassa perustuu. Palkitseminen
koostuu Kalevassa kiinteasta kuukausipalkasta ja muuttuvasta palkitsemisesta. Muuttuva palkit-
seminen kasittaa lyhytaikaisen kannustinohjelman ja harkinnanvaraiset palkkiot.

Kalevassa noudatetaan aktiivista vuositasoista palkkapolitikkaa, jonka perusteella maksetaan fi-
nanssialan palkkamarkkinoihin suhteutettuna kilpailukykyista kiintedd kuukausipalkkaa ja koko-
naispalkkaa. Rahallisen palkitsemisen periaatteina on palkita henkildstta erinomaisista, liiketoi-
minnan tavoitteita tukevista, suorituksista seka Kalevan liiketaloudellisesta menestyksesta. Palk-
kapolitikkaa maarittdd myos vakuutusalan tyéehtosopimus.

Kalevan lyhytaikainen kannustinohjelma (tulospalkkio) maaraytyy vuosittain vahvistettavien yh-
tidtavoitteiden ja henkilokohtaisten tavoitteiden mukaan. Tulospalkkion maaraytymisperusteet ja
maksuehdot maaritellaén vuosittain tarkistettavassa tulospalkkiosaannossa. Tulospalkkion piiriin
kuuluu koko yhtion henkilokunta, lukuun ottamatta valvontatehtéavissa tydskentelevia tyonteki-
joita, jotka eivat ole muuttuvien palkkioiden piirissa (lukuun ottamatta erorahaa ja harkinnanvarai-
sia palkkioita). Ohjelmaan siséaltyy henkilostorahastoelementti ja liséksi tydntekijat kuuluvat ryh-
maelakevakuutuksen piiriin. Tyontekijat voivat vuosittain rahastoida lyhytaikaisesta kannustinoh-
jelmasta ansaittuja palkkioita henkildstérahastoon ennalta maaritellyn maksimirajan puitteissa.
Ryhmaeléakevakuutusmaksujen perusteena kaytetdan Kalevan yhtiétavoitteiden toteutumaa.

Kalevassa lyhytaikaisen kannustinohjelman mukainen palkiseminen on aina ehdollinen hallituk-
sen paatokselle. Mikali yhtié nakee tarpeelliseksi, se voi paattdd muuttuvan palkkion maksamatta
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jattdmisesta, tai lykaté palkkioiden maksua, mikali merkittava ei-hyvaksytty riskinottaminen tai lii-
ketoiminnan siséisten tai ulkoisten saéntdjen rikkominen on realisoitunut tai mikéli maksu vaaran-
taisi yhtion kykya yllapitaa riittavad padomapohjaa. Kalevan palkitsemispolitiikan mukaisesti yhti6
on velvollinen lykkddmaén osan maaratyille henkildille maksettavista lyhytaikaisista palkkioista.
Maaratyilla henkil6illa tarkoitetaan henkil6ita, jotka tosiasiallisesti johtavat yhti6ta, ja henkil6ité,
joilla on olennainen vaikutus yhtién riskiprofiilin. M&arattyjen henkildiden palkkioista 40 % lyk&-
tddn maksettavaksi kolmen vuoden kuluttua.

Kalevalla ei ole tiedossa sellaisia olennaisia transaktioita 1) takuup&dédoman omistajien kanssa, 2)
sellaisten henkildiden, jotka kayttavat merkittavaa vaikutusvaltaa Kalevassa, kanssa tai 3) hal-
linto-, johto- tai valvontaelimen jasenten kanssa, joista pitdisi kertoa tassé kertomuksessa.

Sopivuudelle ja luotettavuudelle asetettavat vaatimukset

Kalevan sopivuus- ja luotettavuusvaatimukset perustuvat yhtion sopivuuden ja luotettavuuden ar-
viointia (Fit & Proper) koskevaan politikkaan. Sopivuuden ja luotettavuuden arvioinnin kohteena
ovat yhtion toimielimiin kuuluvat henkil6t ja heidén varahenkildnsa, muut méaritellyt johtohenkilt
seka keskeisten toimintojen johto ja henkildstd. Politiikka on laadittu ottaen huomioon vakuutus-
yhtiditd koskevat sopivuuden ja luotettavuuden arviointia koskevat lainsdanndkset ja niiden pe-
rusteella annetut kansalliset ja Euroopan Unionin viranomaisohjeet.

Sopivuuden ja luotettavuuden arviointia koskevan politiikan tarkoituksena on varmistaa, etta Ka-
levaa johdetaan ja hallinnoidaan ammattitaitoisesti, terveiden ja varovaisten liikeperiaatteiden
seka luotettavaa hallintoa koskevien periaatteiden mukaisesti. Liséksi yhtion johtamisjarjestelméan
toiminnan jatkuvuuden varmistaminen on olennainen osa yhtion operatiivisten riskien hallintaa ja
jatkuvuussuunnittelua.

Sopivuuden ja luotettavuuden arviointia koskevan politikan mukainen sopivuuden arviointi koos-
tuu sopivuuden arvioinnista, joka sisaltda ammatillisen patevyyden, taidon ja kokemuksen arvi-
oinnin seka luotettavuuden arvioinnista, joka siséltda hyvamaineisuuden ja rehellisyyden arvioin-
nit. Sopivuus ja luotettavuus arvioidaan itsendisesti kunkin arvioitavan henkilén kohdalla ottaen
huomioon kaikki arviointiin vaikuttavat tekijat. Yhtion hallitukseen kuuluvia henkil6ita arvioitaessa
varmistetaan liséksi, etta hallituksessa on kokonaisuutena huomioon ottaen sopiva ammatillinen
patevyys, kokemus ja taito ottaen huomioon vakuutusyhtidlain, EU-sé&éntelyn ja Finanssivalvon-
nan asettamat vaatimukset. Vakuutusyhtion toimitusjohtajaa arvioitaessa huomiota tulee kiinnit-
taa vastaavasti edella viitattuihin osa-alueisiin. Lisaksi vakuutusyhtién toimitusjohtajalta edellyte-
taan yleista vakuutustoiminnan tuntemusta.

Sopivuuden ja luotettavuuden arviointi suoritetaan Kalevassa seuraavissa tilanteissa:

1) Uusi henkilé nimitetaédn tehtavaan, jonka perusteella henkilé kuuluu arvioitavien henkildiden
ryhmaan;

2) arvioitava henkil6 nimitetdan uuteen tehtavaan, jonka perusteella henkild kuuluisi myds arvi-
oitavien henkiléiden ryhmaan;

3) jos ilmenee syita, jonka perusteella on syntynyt epailys arvioitavan henkiléon sopivuudesta ja
luotettavuudesta.

Lisaksi, jotta voidaan varmistua, etté arvioitavat henkilot tayttavéat sopivuus ja luotettavuusvaati-
mukset jatkuvasti, tulee arviointi suorittaa uudelleen joka toinen kalenterivuosi tai tarvittaessa yh-
tion strategian, liiketoiminnan, hallintojarjestelman tai toimintaympariston muuttuessa merkitta-
vasti.
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Riskienhallintajarjestelmd, ml. riski- ja vakavaraisuusarvio

B.3.1 Riskienhallinnan yleiset periaatteet

Vakuutustoiminnan luonteena on siirtaa riskeja vakuutuksenottajalta vakuutusyhtidlle. N&in ollen
riskin ottaminen on olennainen ja luonnollinen osa Kalevan toimintaymparistoa ja liiketoimintaa.
Riskienhallinnan avulla toimintaan kohdistuvat erilaiset riskit pyritddn tunnistamaan mahdollisim-
man hyvin. Riskienhallintaprosessin avulla varmistutaan myos siitd, etta erilaisia riskeja voidaan
arvioida, rajoittaa ja valvoa. Tavoitteena on rajata riskit Kalevan hallituksen hyvaksymalle tasolle
kaikkien toimintojen osalta.

Riskeille on asetettu kvantitatiiviset rajat. Riskienhallinnan valvontarajoja ja menettelytapojen
noudattamista seurataan jatkuvasti. Rajojen ylitykset ja poikkeamat riskienhallinnan menettelyta-
voista arvioidaan ja raportoidaan viipymatta.

B.3.2 Riskienhallinnan vastuut ja valvonta

Kalevan hallituksella on vastuu riskienhallinnan ja sisdisen valvonnan riittavyydesté. Hallitus vah-
vistaa vuosittain riskienhallintapolitiikan, jalleenvakuutussuunnitelman, sijoituspolitiikan ja muut
yleisohjeet, joiden mukaan riskienhallinta ja sisdinen valvonta organisoidaan yhtién eri toimin-
noissa. Hallitus vahvistaa vuosittain myos siséisen tarkastuksen suunnitelman, jolla erityisesti
operatiivisiin riskeihin painottuva tarkastustoiminta kohdistetaan valittuihin tuotealueisiin ja pro-
sesseihin.

Kalevan toimitusjohtajalla on kokonaisvastuu riskienhallinnan toteuttamisesta hallituksen ohjei-
den mukaisesti. Riskienhallinnasta vastaavan johtajan vastuulla on, ettd riskienhallinta ja sen
seuranta on jarjestetty asianmukaisesti ja laajuus on riittdva yhtién toimintaan ndhden. Kalevan
vastuullinen vakuutusmatemaatikko vastaa aktuaaritoiminnosta ja siita, etta hinnoittelussa ja va-
kuutusteknisen vastuuvelan laskennassa sovellettavat vakuutusmatemaattiset menetelmét ovat
asianmukaiset. Kalevan compliance-toiminnon vastuulla on auttaa johtoa varmistamaan, etta Ka-
leva ja sen tydtekijat noudattavat sovellettavia sdantdja ja maarayksia seka eettisia normeja ja
ettd asiakassuhteissa noudatetaan asianmukaisia menettelytapoja. Liiketoiminta-alueet ovat vas-
tuussa omien operatiivisten riskiensa tunnistamisesta, arvioinnista, seurannasta ja hallinnasta.

Riskienhallinnan kokonaisuutta seurataan oman taseen varojen sijoituskomiteassa, sijoitussidon-
naisen kannan sijoituskomiteassa ja riskienhallintakomiteassa. Oman taseen sijoituskomitean
keskeisena tehtavana on seurata ja kontrolloida yhtion laskuperustekorkoiseen vakuutuskantaan
liittyvia markkinariskeja seka valvoa, ettd sijoitustoimintaa hoidetaan hallituksen hyvaksymassa
sijoituspolitikassa maariteltyjen limiittien puitteissa. Sijoitussidonnaisen kannan sijoituskomitean
keskeisena tehtavana on seurata ja kontrolloida yhtién sijoitussidonnaisen vakuutuskannan sijoi-
tustoimintaan liittyvia riskeja ja valvoa, etta sijoitustoimintaa hoidetaan hallituksen hyvaksyméassa
tasehallintapolitikassa maariteltyjen saanttjen puitteissa. Riskienhallintakomiteassa seurataan ja
kontrolloidaan yhtion muita riskeja. Riskienhallintakomitean keskeisena tehtdvana on varmistaa,
ettd hallitus saa asianmukaisen tiedon yhtién riskeista ja riskiasemasta.

B.3.3 Oma riski- ja vakavaraisuusarvio (ORSA)

Vakuutusyhtidlain 6 luvun 12 §:n mukaan yhtidn on vuosittain tehtéava toiminnastaan oma riski- ja
vakavaraisuusarvio (ORSA), jonka yhtidn hallitus hyvaksyy ja joka toimitetaan Finanssivalvon-
nalle. ORSA:n tarkoituksena on tuottaa hallitukselle tietoa vakavaraisuusasemasta ja padoman
riittavyydesta eri skenaarioilla. Skenaarioissa otetaan huomioon merkittdvimmat riskit. ORSA:n
tarkoituksena on myds varmistaa vahvistettujen padomavaatimusten jatkuva noudattaminen ja
se on siten osa yhtion riskien- ja padomahallintaa. Yhtion hallituksen hyvaksymaan riskienhallin-
tapolitikkaan sisaltyva riski- ja vakavaraisuusarvioinnin periaatteet on pohjana saanndéllisen, nor-
maalisti vuosittain tehtdvan ORSA:n toteuttamiselle. ORSA-laskelmien pohjalta tehdaan johto-
paatokset ja yhtion johdolle laaditaan raportti ORSA:n tuloksista. Riski- ja vakavaraisuusarvion
tulokset kasitellaan seka sijoituskomiteassa etta hallituksessa. Mikali toimintaymparistossa, riski-



B.4

10 (25)

profiilissa tai toimintaedellytyksissa tapahtuu merkittavid muutoksia, tulee ORSA-arviointi toteut-
taa erikseen vastaamaan muuttunutta tilannetta. Toimitusjohtaja paattad compliance ja riskien-
hallinnan johtajan esityksest&, milloin on syyta tehd& uusi riskiarvio. Vuosisuunnittelussa otetaan
huomioon padomavaatimuksia analysoitaessa riskiprofiilin mahdolliset muutokset, oman varalli-
suuden maaré ja laatu sekd oman varallisuuden jakautumien eri luokkiin. ORSA:n tulokset huo-
mioidaan Kalevan liiketoiminnassa.

B.3.4 Vakavaraisuusseuranta

Saantelyyn perustuvat vaatimukset vakuutusyhtion vakavaraisuudelle méaéarittelevéat reunaehdot
Kalevan sijoitustoiminnalle. Taseeseen liittyvien markkinariskien hallinta on keskeinen osa yhtién
vakavaraisuuden hallintaa.

Yhtion Solvenssi Il -vakavaraisuusasema raportoidaan hallitukselle saannoéllisesti.

Tarkemmin ulkoisen vakavaraisuusvaatimuksen seurannasta voi lukea em. Kalevan tilinpaatok-
sen kohdasta "Riskienhallinnan liitetiedot: 2.1 Ulkoinen vakavaraisuusvaatimus”.

Kaleva ohjaa omaa riskinottoaan erillisen hallituksen hyvaksymén riskinkantokykymallin mukaan.
Tama malli pohjautuu ns. taloudellisen pddomaan malliin. Yhtién sisdinen vakavaraisuusasema
raportoidaan hallitukselle saanndéllisesti.

Tarkemmin sisdisen vakavaraisuusvaatimuksen seurannasta voi lukea em. Kalevan tilinpaatok-
sen kohdasta "Riskienhallinnan liitetiedot: 2.2 Sisdisen vakavaraisuusaseman seuranta”.

Sisdinen valvontajarjestelma

Kalevan erityispiirteena on, etté se on ulkoistanut merkittavan osan toiminnoistaan. Kohdassa B.7
Ulkoistaminen on kerrottu tarkemmin tehdyista ulkoistuksista. Kalevan erityisena tehtavana onkin
valvoa ulkoistettuja toimintoja ja niiden laatua.

Ulkoistetuista toiminnoista vastaavat yhtion toimitusjohtaja ja hallitus kuin toiminto olisi toteutettu
Kalevassa. Jokaisella ulkoistetulla palvelulla on liiketoimintovastaava. Yhtididen, jotka myyvét
palveluja Kalevalle, on raportoitava toiminnastaan Kalevalle sopimuksissa méaariteltyjen ehtojen
mukaisesti. Liiketoimintavastaavan tulee valvoa palveluntarjoajan toimintaa ja ryhtya asianmukai-
siin toimenpiteisiin, mikali palveluntarjoaja ei tuota palveluita kirjallisen ulkoistamissopimuksen
mukaisesti. Liiketoimintavastaavat vastaavat tavanomaisesta ulkoistettuihin toimintoihin liitty-
vasta riskienhallinnasta Kalevan riskienhallintapolitikan mukaisesti. Toimitusjohtaja raportoi ul-
koistettujen palveluiden laadusta ja sisdisesta valvonnasta hallitukselle.

Yhtion hallitus on vastuussa yrityksen sisaisen valvonnan asianmukaisesta jarjestamisesta. Toi-
mitusjohtajalla on kokonaisvastuu sisdisen valvontajarjestelman luomisesta, implementoinnista
jayllapitamisesta. Toimitusjohtaja raportoi sisaisen valvonnan riittavyydesta ja mahdollisista mer-
kittavista riskitapahtumista hallitukselle.

Kalevan kunkin toiminnon vetgja on vastuussa siita, etta toiminnon operatiiviset riskit on tunnis-
tettu ja sisdinen valvonta jarjestetty riskit huomioiden riittavalla tavalla. Valvontatoimenpiteisiin
kuuluu mm. riittédva ohjeistus, tulos- ja poikkeamaraportit mukaan lukien riskirajojen noudattami-
sen valvonta, hyvaksymis- ja valtuutusjarjestelma, varmistukset ja tdsmaytykset. Tilanteet, joissa
sisdinen valvonta on pettanyt ja operatiivinen riski realisoitunut, tuodaan aina tiedoksi riskienhal-
lintakomitealle. lImoituksesta tulee kayda ilmi myds tehdyt korjaustoimenpiteet prosesseihin, jotta
vastaava tapahtuma ei toistuisi.

Kalevassa on useita politiikkoja ja ohjeita, jotka liittyvat myyntiin, markkinointiin, hallintoon, tuot-
teisiin, paatdoksentekoon, tiedottamiseen jne. Kaikki ohjeet ovat henkilbékunnan saatavissa intra-
netissa.
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Esihenkildt ovat vastuussa siita, etté henkildkunta noudattaa annettuja ohjeita. Merkittévista poik-
keamista tulee raportoida heti omalle esihenkil6lle, compliance-toiminnolle ja toimitusjohtajalle.

Sisdisen valvonnan tehokkuutta ja riittavyytta arvioidaan kerran vuodessa riskien itsearvioinnin
yhteydessa.

Kalevassa on oma sdantdjen noudattamista valvova toiminto (compliance-toiminto), jonka asema
ja tehtavat perustuvat yhtion compliance-politiikkaan.

Compliance-toiminnosta vastaa paatoiminen compliance ja riskienhallinnan johtaja. Kaleva hank-
kii tarvittaessa avustavia compliance-palveluita Mandatum-konsernista. Mandatumin riskienhal-
lintayksikk® hoitaa Kalevan tietosuojaan, tietoturvaan ja tiedonhallintaan liittyvid tehtavia.

Compliance-toiminnon tehtédvana on auttaa yhtion johtoa varmistamaan, etté Kaleva ja sen tyon-
tekijat noudattavat sovellettavia saantoja ja maarayksia seka eettisia normeja. Se noudattaa Ka-
levan compliance-politikkaa, jossa on maaritelty muun muassa toiminnon tehtavat ja raportointi-
vastuut yhtion johdolle. Toiminto laatii riskiperusteisesti vuosittain toimintasuunnitelman, jonka
yhtion hallitus hyvaksyy. Compliance-toiminnon on oltava riippumaton niista toimista, joita se val-
voo. Riippumattomuuden varmistamiseksi compliance-toiminto ei osallistu liketoimintapéatdsten
tekemiseen, ei omista compliance- eikd muita riskeja eika tee riskeihin liittyvia liiketoimintapaa-
toksia. Lisaksi palkitsemisessa riippumattomuus on huomioitu siten, etta toiminnossa tyoskente-
leville henkildille maksetaan ainoastaan kiintedé palkkaa.

Compliance-toiminto raportoi vastuualueelleen kuuluvista asioista sadénndnmukaisesti nelja ker-
taa vuodessa yhtion hallitukselle ja merkittavista poikkeamista valittomasti toimitusjohtajalle.
Compliance-toiminnon raportit kasitelladn myds Kalevan riskienhallintakomiteassa.

Sisaisen tarkastuksen toiminto
a) Organisointi

Sisdinen tarkastus on liiketoiminnoista riippumaton toiminto, joka arvioi sisdisen valvontajarjes-
telméan tehokkuutta, vaikuttavuutta ja kypsyytta. Toiminto tukee organisaatiota saavuttamaan sille
asetetut tavoitteet tarjoamalla jarjestelmallisen lahestymistavan riskienhallinta-, valvonta- ja hal-
lintoprosessien arviointiin ja kehittdmiseen. Toiminto on jarjestetty ja siitd vastaava henkilé ni-
metty hallituksen paatdksella. Sisaisen tarkastuksen palvelut ostetaan Mandatum-konsernilta.

Tarkastustydssaan sisainen tarkastus noudattaa hallituksen hyvaksymaa sisaisen tarkastuksen
politikkaa (Internal Audit Policy). Politikka maéarittelee sisaisen tarkastuksen tarkoituksen, vas-
tuut, toiminta-alueen ja tietojen saantioikeuden. Toiminto noudattaa hyvaa tarkastustapaa siséi-
sen tarkastuksen kansainvalisen ammattijarjeston (The Institute of Internal Auditors) yllapitamien
ammattistandardien mukaan.

Sisdinen tarkastus laatii riskiperusteisen toimintasuunnitelman vuosittain. Kolmivuotinen suunni-
telma sisaltaa seka liikketoiminnan ettd hallintojarjestelman tarkastuksia ja se hyvaksytaan halli-
tuksessa.

Sisdinen tarkastus raportoi yhtion hallitukselle. Vakavat sisdisen valvonnan puutteet raportoidaan
viipymatta toimitusjohtajalle ja hallitukselle.

b) Riippumattomuus ja objektiivisuus

Sisdisen tarkastuksen organisatorinen asema ulkoistettuna palveluna varmistaa toiminnon riip-
pumattomuuden. Sen lisdksi toiminnossa tydskentelevét eivat toimi Kalevassa muissa tehtéavissa,
jotta objektiivisuus ja riippumattomuus voidaan turvata. Hallitus seuraa riippumattomuuden ja ob-
jektiivisuuden toteutumista.
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Aktuaaritoiminto

Aktuaariyksikk®a johtaa yhtion aktuaarijohtaja (vastuullinen vakuutusmatemaatikko), joka vastaa
toiminnon toiminnasta, resursseista ja osaamisesta.

Aktuaaritoimen tehtédvana on analysoida riskiliikkeen tulosta vuosittain. Hallitus paattaé vahaisia
muutoksia merkittavammisté hinnoittelu- tai vastuuvelan laskentaperiaatteisiin tehtévista muutok-
sista yhtion aktuaarin esityksesta.

Yhti6lla on oltava vastuullinen vakuutusmatemaatikko, joka tayttdd vaaditut vakuutusyhtitlaissa
saadetyt kelpoisuusehdot. Vastuullisen matemaatikon tehtavana on mm. huolehtia yhtiéssa so-
vellettavien vakuutusmatemaattisten menetelmien asianmukaisuudesta seka siita, etta yhtion va-
kuutusmaksujen ja vastuuvelan maardamistapa ja maara tayttavat vakuutusyhtiélain ja sen no-
jalla annettujen asetusten ja Finanssivalvonnan maaraysten mukaiset vaatimukset. Lisaksi vas-
tuullisen vakuutusmatemaatikon on tehtéva riskienhallintaa ja sijoitustoimintaa varten yhtion hal-
litukselle selvitys vastuuvelan luonteen ja tuottovaateen seka vakavaraisuuden ja maksuvalmiu-
den yllapidon asettamista vaatimuksista seka yhtion vakuutusteknisten riskien hallinnan asian-
mukaisuudesta ottaen huomioon yhtién toiminnan laatu ja laajuus. Mikali vastuullinen matemaa-
tikko havaitsee puutteita em. asioissa, on hénen raportoitava niista yhtion hallitukselle.

Lisaksi vastuullisen matemaatikon tehtaviin kuuluu vastuuvelan laskemisen koordinointi, vastuu-
velan laskemisen menetelmien ja mallien seka oletusten asianmukaisuus seka tdman raportointi
yhtién hallitukselle. Lisdksi han antaa yhtion hallitukselle lausunnon jélleenvakuutusjarjestelyjen
tarkoituksenmukaisuudesta ja vahintaan kerran vuodessa antaa lausunnon hallitukselle toimin-
non suorittamista tehtavista.

Vastuullinen vakuutusmatemaatikko osallistuu my®és riski- ja vakavaraisuusarvioinnin tekemiseen
seka yhtion riskienhallintaan.

Ulkoistaminen

Kaleva on ulkoistanut toimintoja Mandatum Henkivakuutusosakeyhtiéon (taulukossa Mandatum),
Mandatum Life Palvelut Oy:lle (taulukossa Mandatum), Mandatum Asset Management Oy:lle
(taulukossa Mandatum) ja If Vahinkovakuutus Oyj, Suomen sivuliikkeelle (taulukossa If).

Ulkoistuksesta huolimatta yhtid on itse vastuussa, ettéa ostettu palvelu tayttaa lainsaadannon aset-
tamat vaatimukset. Ulkoistettuja toimintoja ohjataan Kalevan ulkoistamispolitikassa maaritettyjen
periaatteiden mukaisesti.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Kalevan keskeiset toiminnot ja tieto toiminnon mahdollisesta
ulkoistuksesta.

Keskeiset toiminnot Ulkoistuskumppani
- Riskienhallinta ja sisdinen valvonta Ei ole ulkoistettu

- Aktuaaritoiminto Ei ole ulkoistettu

- Siséinen tarkastus Mandatum

- Compliance Ei ole ulkoistettu

Seuraavassa taulukossa on esitetty Kalevan kriittiset ja téarkeat operatiiviset toiminnot tai toi-
met ja tieto toiminnon mahdollisesta ulkoistuksesta.
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Kriittiset ja tarkeat toiminnot
- Riskienhallinta ja sisdinen valvonta

Aktuaaritoiminto

- Siséinen tarkastus

- Compliance

- Vakuutusten hoito (Optimit ja perinteiset)
- Korvauspalvelut (Optimit ja perinteiset)

- Kirjanpito, tilinp&aatds

- Tietohallinto

- Vakuutusten hoito (Primus ja Joustoturva)
- Korvauspalvelut (Primus ja Joustoturva)

- Sijoitusten hoito

Muut ulkoistetut toiminnot

Laskujen kasittely

Hankinnat

- Tilat
- Henkiléstopalvelut
- Vakuutusten myynti (Primus)

- Palkkahallinto
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Ulkoistuskumppani
Ei ole ulkoistettu
Ei ole ulkoistettu
Mandatum

Ei ole ulkoistettu
Mandatum
Mandatum
Mandatum
Mandatum ja If
If

If

Mandatum

Ulkoistuskumppani
Mandatum

Osin Mandatum
Mandatum
Mandatum

If

If

Palveluntarjoajien kanssa on tehty kirjalliset palvelusopimukset palveluiden ostosta ja niiden hin-

noittelusta.

Ulkoistuksiin liittyvasta sisaisesta valvonnasta on kerrottu tarkemmin kohdassa B.4 Sisédinen val-

vonta.

Muut tiedot

Kaleva on itse arvioinut, etté sen hallintojarjestelma on sopiva ja tehokas sen liiketoimintaan kuu-
luvien riskien luonteeseen, laajuuteen ja monimutkaisuuteen nahden.
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C. Riskiprofiili

C1l

Kalevan merkittdvimmat riskit muodostuvat padomavaateiden kautta tarkasteltuna taseen mark-
kinariskeista ja vakuutusriskeistd. Taman lisdksi toiminnan jatkuvuuden kannalta keskeisia ris-
keja ovat operatiiviset riskit ja liiketoimintariskit.

Yhti6tason vakavaraisuusaseman seurantamalli pohjautuu Solvenssi ll:n vakavaraisuusvaati-
mukseen SCR:4an ja omaan varallisuuteen. Riskinkantokykymallissa asetetaan yhtion vakava-
raisuusasemalle ennakoivat seurantarajat, joiden tavoitteena on mahdollistaa yhtion kyky rea-
goida riittdvan ajoissa vakavaraisuusaseman heikkenemiseen. Seurantarajoja on kolme. Riskin-
kantokyvyn ollessa ylimman seurantarajan ylapuolella yhtion sijoitustoimintaa ohjaa normaaliin
tapaan sijoituspolitiikka ja siind asetetut limiitit. Seurantarajojen alittuessa vakavaraisuusase-
man seurantaa tiivistetdan, hallituksen roolia sijoitustoiminnan osalta kasvatetaan, riskinottoa
rajoitetaan ja viimeisessé vaiheessa tulee vakavaraisuusasemaa vahvistaa markkinariskeja pie-
nentdmalla. Yhtidtason riskinkantokykymalli ja siihen siséltyvat seurantarajat maaritelldén vuo-
sittain hallituksen paattamassa sijoituspolitikassa.

Yhtidtason riskinkantokykymallissa seurataan:

e Viranomaisvaatimuksiin perustuvaa vakavaraisuussuhdetta. Seurantarajojen tehtavana on
turvata yhtiétason padomien riittdvyys suhteessa viranomaisvaatimuksiin.

¢ Riskisuhdetta, jonka tarkoituksena on turvata sddstdvakuutuskannan korkolupaus.

e Saastdvakuutuskannan taloudellisen pddoman muutosta. Sen avulla arvioidaan taloudelli-
seen pddaomaan kohdistuvaa korko- ja osakeriskia suhteessa riskinottohaluun.

e Riskivakuutuskannan taloudellista padomaa. Tavoitteena varmistaa riskivakuutuskannalle
allokoitujen varojen oikeudenmukainen ja tasapuolinen jako vakuutettujen kesken.

Vakavaraisuussuhde Riskisuhde Ohjaava periaate

>200 % >200 % Normaali toiminta

175 % - 200 % 175 % - 200 % Tihennetty seuranta

150 % —-174 % 150 % - 174 % Riskin ottamista rajoitetaan
<150 % <150 % Riskeja vahennetéén

Seka Solvenssi Il:n vakavaraisuussuhde etta yhtion riskinkantokykymallin mukainen riskisuhde
ylittivat ylimmat seurantarajat koko raportointivuoden 2023 ajan.

Vakuutusriski

C.1.1 Hinnoittelu ja vastuunvalinta

Henkivakuutuksiin sisaltyvistd vakuutusteknisista riskeista merkittavimpia ovat kuolleisuuteen,
tyokyvyttdmyyteen ja sairastuvuuteen liittyvat riskit. Naita riskeja on Kalevassa perinteisesti rajoi-
tettu vakuutusehdoilla, huolellisella vastuunvalinnalla, riski- ja kustannusvastaavalla hinnoitte-
lulla, turvasummia rajoittamalla seka jalleenvakuutuksella.

Vakuutusriskeihin liittyva vastuunvalinta on osa yhtion paivittaista toimintaa. Yksildllisten riskiva-
kuutusten vastuunvalinnassa noudatetaan yhtidn vastuunvalintapolitikassa maariteltyja periaat-
teita riskin valinnalle ja limiitteja vakuutettaville riskeille. Vakuutusten hinnoittelussa lahtokohtana
on ensisijaisesti maksujen turvaavuus. Tariffointi on perustunut seka alalla yleisesti kayttssa ole-
viin kuolleisuus- ja tyokyvyttomyysfunktioihin ettd yhtién omiin varsin kattaviin tilastoihin. Vuosit-
taisilla riskiperusteanalyyseilla on seurattu hinnoittelun oikeellisuutta. Toteutuneen korvauskulun
suhde perittyyn riskimaksutuloon oli vuonna 2023 noin 78 prosenttia. Korvauskulua kasvattavat
kuolintapaussummien lisdedut ja riskimaksutuloa vahentavéat annetut alennukset.

Analyysien pohjalta on tarkistettu myynnissa olevien tuotteiden hinnoittelua ja vakuutusehtojen
sisaltda. Tyokyvyttdmyys- ja sairauskuluvakuutuksissa yhti6lla on mahdollisuus korottaa myos
olemassa olevan kannan maksuja korvaussuhteen heikentyessa.
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Vuodelle 2023 tehtiin sairauskuluvakuutuksiin omavastuutyypista riippuva hinnankorotus.

Kalevan ainoa myynnissa oleva vakuutustuote on yhteistyoéliittojen jasenille myytava ryhméahenki-
ja ryhméatapaturmavakuutus Primus. Tuotteen hinnoittelu perustuu liittokohtaiseen alennukseen,
jota voidaan tarkistaa molempiin suuntiin liittokohtaisen vahinkokehityksen mukaisesti. Suurin osa
yhteistydliitoista on palkansaaja ja toimihenkildliittoja. Liiton jasenyys ja sen indikoima suuntaa
antava ammattiryhma on tarke& hinnoittelutekija. Liittokohtainen hinnoittelu edellyttaa riittavan
laajaa historiatietoa.

Elini&n yleinen piteneminen on ollut lansimaissa vallitseva trendi. Kalevan vakuutuskannassa sen
aiheuttama riski on vahainen, silla Kalevalla ei ole eldkevakuutuksia.

Kalevan vakuutuskanta on suhteellisen hyvin hajautunut eiké sisélla merkittavia riskikeskittymia.
C.1.2 Suuronnettomuudet ja pandemiat

Jélleenvakuutuksella rajoitetaan erityisesti yksittaisia kuolevuus- ja pysyvan tyokyvyttémyyden
riskeja. Yhtion hallitus paattaa vuosittain omalla vastuulla pidettavan riskin enimmaismaaran. Yk-
sittaisisté kuolemantapaussummista ja yksittaisista pysyvan tyokyvyttdmyyden riskisummista jal-
leenvakuutetaan 1,5 miljoonaa euroa ylittava osa.

Kalevalla ei ole yhtion hyvan vakavaraisuuden vuoksi suuronnettomuuden varalta erillista kata-
strofisuojaa kuin tydntekijain ryhmahenkivakuutuspoolin osalta.

Merkittdvimpana kuolevuusliikkeen heikkenemiseen vaikuttavana riskind nahddan mahdollinen
pandemia, tosin COVID-19 pandemia ei ole juurikaan heikentévésti vaikuttanut yhtién kuolevuus-
likkeen kehitykseen. Tassa taustalla on pitkalti se, etta taudin vaikutukset kohdistuvat enemman
idkkaisiin henkildihin ja nailla ei yleensa enéa riskihenkivakuutuksia ole. Liséksi kuolleisuuden
lisdantyessa yhtiolla on mahdollisuus pienentda vakuutussopimuksen mukaisten kuolemanta-
paussummien lisdksi maksettavia lisdetuja tai luopua niistéa kokonaan.

C.1.3 Vastuuvelan korkoriski

Kalevan saastohenkivakuutuksissa suurin riski on vallitsevaan korkotasoon nahden korkea kiin-
ted laskuperustekorko. Vuodesta 2017 lahtien sdastémaksuja saa maksaa vain saastésuunnitel-
man mukaisen maaran (ei siis enaa joustavia saastdmaksuja). Tulevien lisamaksujen teoreetti-
nen enimmaismaara on vuoden 2023 lopussa noin 10 miljoonaa euroa.

Kalevan vastuuvelkaan siséltyvat vakuutussaastoét ovat kaikki perustekorkoisia 4,5 prosentin las-
kuperustekorolla. Yhteensa 312 miljoonan euron vakuutussaastoista eraantyy vuonna 2024 saas-
téja noin 5 miljoonaa euroa.

Vastuuvelka on tilinpaatoksessa diskontattu vakuutussopimusten mukaisella laskuperustekorolla.
Korkea laskuperustekorko rasittaa yhtiéta tulevaisuudessa. Esimerkiksi, sijoitusmarkkinoiden
swap-korkoihin perustuvalla korkokayralla diskontattu saastévakuutusten taattu vastuuvelka oli
31.12.2023 suuruusluokkaa 75 miljoonaa euroa suurempi kuin 4,5 prosentilla diskontattu vastuu-
velka tilinpaatoksessa. Laskelman mukaan riskittémalla korolla diskontatun saastévakuutusten
taatun vastuuvelan duraatio oli 11 vuotta. Yhtié on kuitenkin tdméan diskonttokoron vaikutuksen
huomioinut yhtion sisdisesséa terminaalibonusmallissa ja kyseistda 679 miljoonan euron terminaa-
libonusvastuuta kaytetéan tarvittaessa kattamaan laskuperustekorosta syntyvaa alijaamaisyytta.

C.1.4 Kustannusriski

Vakuutustoimintaan liittyy myds kustannusriski, joka toteutuu, jos vakuutuksista perittéavat kustan-
nuserat (kuormitustulo) eivat riitd kattamaan toiminnan vaatimia liikkekuluja joko hetkellisesti tai
pidemmalla aikavalilla. Kalevan vakuutustoiminnassa kustannusriski on hyvin hallinnassa, silla
ns. liikekustannussuhde eli liikekulut suhteutettuna kuormitustuloon on vakiintunut 70-80 prosen-
tin tasolle. Kaleva ei jaksota vakuutusten hankintakuluja.
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C.1.5 Muut vakuutusriskit

Asiakkailla on oikeus lopettaa vakuutusmaksujen maksaminen (keskeytysriski) tai mahdollisuus
lopettaa vakuutussopimus ennenaikaisesti (takaisinostoriski). Osa yhtion vakuutuksista on mak-
suvapaita, jolloin mahdollisessa takaisinostossa asiakas luopuu tulevaisuuden maksuvapaudes-
taan.

Markkinariski

Markkinariskilla tarkoitetaan menetysta tai taloudellisen aseman heikentymista, joka aiheutuu
suoraan tai epasuorasti varojen ja velkojen markkina-arvojen muutoksesta.

Kalevan sijoitustoiminnan pitk&n aikavalin tavoitteena on saavuttaa hyvaksyttavalla riskitasolla
riittava tulos, jotta perustekorkoisissa sopimuksissa sovittu vahimmaistuotto eli laskuperuste-
korko voidaan kattaa.

Markkinariskeja hallitaan hajauttamalla sijoituskanta instrumenteittain, sektoreittain ja eri markki-
noille. Vastuuvelan ja korkosijoitusten véliselle duraatioriskille ei ole asetettu rajoitteita. Korkosi-
joitukset tehdaan ensisijaisesti korkondkemyksen mukaisesti. Sijoitusten ja vastuuvelan valuut-
tajakautumia seurataan ja hallitaan jatkuvasti.

Kalevan hallitus vahvistaa vuosittain sijoituspolitiikan, jossa maaritellaéan sijoituskannan tavoite-

jakautuma, instrumenttikohtaiset vaihteluvalit, sijoitustoiminnan organisointi seka paatos- ja toi-

mivaltuudet. Sijoitussuunnitelma sisaltdd myos ohjeistuksen johdannaisten kaytosta. Hallituksen
nimeama sijoituskomitea valvoo sijoituspolitikassa maéariteltyjen periaatteiden noudattamista ja

raportoi tarvittaessa havainnoistaan yhtion hallitukselle.

Kaleva on ulkoistanut sijoitustoiminnan hoidon Mandatum Asset Management Oy:lle, joka tekee
paivittaiset sijoituspaattkset, jotka perustuvat sijoituspolitikassa maaritellyille periaatteille ja toi-
mivaltuuksille. Kaikki merkittavimmat sijoituspaatokset kuten esim. isot allokaatiomuutokset ja
sijoitusyksikdn toimivaltuudet ylittaviin sijoituksiin liittyvat paatokset tehdaan kuitenkin toimitus-
johtajan tai hallituksen toimesta.

Kalevan markkinariskit muodostuvat padasiassa osakesijoituksista seka korkosijoitusten ja pe-
rustekorkoisen vastuuvelan korkoriskista. Henkivakuutustoiminnan merkittavin korkoriski on se,
ettei korkosijoituksilla saavuteta vastaavalle vakuutustekniselle vastuuvelalle taattua vahim-
maistuottoa pitkalla aikavalilla. Yksi merkittdva markkinariski on myés spread-riski eli korkomar-
ginaaliriski. Tata on esitetty tarkemmin jaljempéana kohdassa luottoriskit.

Markkinariskia on pyritty pienentamaan myoés vastuuvelkaan siséltyvilla huomattavilla pusku-
rierilld. Noin 679 miljoonan euron lisdetujen vastuuta voidaan kayttaa lisdetujen maksamisen
ohella my6s laskuperusteista aiheutuvien tappioiden kattamiseen. Vakavaraisuuspddoma huo-
mioon ottaen Kalevalla on muun muassa markkinariskin hallitsemiseen yhteensa noin 950 mil-
joonan euron puskuri, joka on reilusti yli puolet sijoitusten markkina-arvosta.

Maaliskuusta 2022 alkaen Optimi-saastévakuutuksiin on ollut mahdollisuus valita sijoitussidon-
nainen vaihtoehto vakuutussaastdjen tuotonmuodostumiselle. Sijoitussidonnaisen vaihtoehdon
osalta muutos vaikuttaa yhtion markkinariskeja alentavasti, kun vakuutuksenottajat ottavat itse
suoraan kantaakseen sijoituskohteisiin liittyvan arvonmuutosriskin. Toisaalta asiakkaat voivat
itse myds suoraan paattaa oman riskiprofiilinsa mukaisen sijoitusallokaation. Sijoitussidonnai-
sessa vaihtoehdossa vakuutuksenottaja luopuu yhtion maksamasta kiinteéastéa laskuperusteko-
rosta, mutta saa siitd korvauksen tulevan ajan korkotédydennyksen muodossa.

C.2.1. Varovaisuusperiaate

Vakuutusyhtidlaissa maaritellaédn varovaisuusperiaate, jota Kalevan on noudatettava omassa si-
joitustoiminnassaan. Lain nojalla yhtio saa sijoittaa varojaan vain sellaiseen omaisuuteen ja sel-
laisiin rahoitusvalineisiin, joihin liittyvat riskit yhtié voi tunnistaa, mitata, seurata, hallita, valvoa ja
raportoida asianmukaisesti. Lisaksi varat, erityisesti vahimmaispddomavaatimusta ja vakavarai-
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suuspaaomavaatimusta kattavat varat, on sijoitettava siten, ettd varmistetaan koko salkun var-
muus, laatu, likviditeetti ja kannattavuus. Myds vakuutusteknisen vastuuvelan kattamiseen tarkoi-
tetut varat on sijoitettava vastuuvelan luonteen ja keston kannalta asianmukaisella tavalla ja li-
séksi varat on sijoitettava kaikkien vakuutuksenottajien ja edunsaajien edun mukaisesti ottaen
huomioon kaikki julkistetut tavoitteet.

Kalevan keskeisena periaatteena sijoitustoimintaan liittyvassa paatoksenteossa on limiittien ja
riskinkantokyvyn rinnalla huolellisuuden periaate seka vaade jokaisen yksittaisen sijoituskohteen
ja sen riskillisyyden perusteellisesta tuntemisesta. Yhtio sijoittaa kohteisiin, joiden riskit ovat yh-
tion arvion mukaan riittavan lapinakyvia, riittdvan ymmarrettavia, joiden riskeistéd on mahdollista
tehdd oma itsenainen arvio ja joihin liittyvia riskeja voidaan seurata. Yhtiolla tulee olla vahintaan
likviditeettireservin verran varoja rahamarkkinainstrumenteissa, joilla turvataan seuraavan kuu-
den kuukauden korvausten maksaminen myos tilanteessa, jossa sijoituskohteiden likviditeetti olisi
jostakin syysta heikentynyt. Tamén lisdksi valtaosan sijoituksista tulee olla kohteissa, joiden likvi-
diteetti on normaalitilanteessa hyva. Sijoituspolitiikan limiiteilla pyritdédn varmistamaan riittava ha-
jautus eri sijoitusluokkien ja sijoituskohteiden valilla. Lisaksi limiiteilla pyritd&n varmistamaan
mya@s sijoitustoiminnan kannattavuus pitkalla aikavalilla mahdollistamalla sijoitustoiminnan osalta
riskinkantokykyyn ja kulloiseenkin markkinatilanteeseen ndhden mielekkaan sijoitusriskin ottami-
sen. Sisaisella riskinkantokykyseurannalla pyritddn varmistamaan se, etta taseen markkinariskit
eivat kasvaisi liilan suuriksi suhteessa yhtion riskinkantokykyyn.

Sijoitussidonnaisten vakuutusten osalta sijoitusriskin kantaa vakuutuksenottaja. Naiden vakuu-
tusten osalta yhti6 sijoittaa lahtdkohtaisesti varat yksi yhteen vakuutusten arvonkehitykseen lin-
kattujen sijoituskohteiden kanssa.

Luottoriski

Luottoriskit liittyvat mahdollisiin tappioihin tai taloudellisen aseman heikentymiseen, jotka johtuvat
arvopapereiden liikkeellelaskijoiden, johdannaissopimusten vastapuolten tai muiden velallisten
luottokelpoisuudessa tapahtuvista muutoksista. Luottoriskida aiheutuu seka sijoituksista etta va-
kuutus- ja jalleenvakuutussopimuksista.

Luottoriskit voivat realisoitua markkina-arvon alentumisena luottomarginaalien muuttuessa epa-
edullisesti (spread-riski) tai luottotappioina, mikali velkainstrumentin liikkeeseenlaskija tai johdan-
naissopimusten tai jalleenvakuutussopimusten vastapuoli ei pysty tayttamaan taloudellisia vel-
voitteitaan (luottotappioriski).

Luottoriskid pyritaan rajaamaan ja hallitsemaan yksityiskohtaisilla liikkeeseenlaskija- ja vastapuo-
lilimiiteilla.

Johdannaisiin liittyvia luottotappioriskeja rajoitetaan tekemalla transaktioita vain porsseissa (tai
muilla saannellyilla markkinapaikoilla) tai luottokelpoisiksi arvioitujen vastapuolien kanssa (OTC-
johdannaiset). Luottotappioriskeja hallitaan vastapuolien kanssa tehtavilla johdannaiskaupan-
kaynnin puitesopimuksilla (ISDA-sopimukset) ja niihin mahdollisesti liitettavilla vakuusjarjestelyilla
(CSA-dokumenteilla). Johdannaiskaupankaynnin vastapuolipankeille on maaritelty niiden luotto-
luokitukseen perustuvat maksimilimiitit.

Jélleenvakuutukseen liittyva luottotappioriski on Kalevassa vahainen, silla yhtio kayttaa vain ra-
joitetusti jalleenvakuutusta.

Likviditeettiriski

Kaleva altistuu likviditeettiriskille, kun ulosmaksettavien korvausten maara ylittda yhtion likvidit
varat. Kokonaisuutena Kaleva on varautunut likviditeettiriskiin rahamarkkinasalkulla.
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Tilivuoden 2023 lopussa rahamarkkinasijoitusten yhteismaara oli 145 miljoonaa euroa, joka vas-
tasi noin 11 prosentin osuutta yhtién sijoitusomaisuudesta.

Lisdksi merkittava osuus omaisuudesta on edelleen sijoitettu listattuihin osakkeisiin, vaikka osa-
kepainoa on viime vuosina pienenetty. Osakkeet ovat viime vuosikymmenien likviditeettistres-
seissa osoittautuneet erittéin likvideiksi instrumenteiksi.

Sijoitussidonnaisen vaihtoehdon osalta likviditeettiriskié kyetddn myds osittain hallitsemaan siséi-
silla transaktioilla, joissa omaisuuseria siirretddn laskuperustekorollisia sopimuksia kattavien va-
rojen katteesta sijoitussidonnaisiin koreihin asiakkaiden muuttaessa sopimusten tuotonmuodos-
tumistapaa.

Yhtidn vakavaraisuustilanne on sellainen, etté yhtion on mahdollista myyda omaisuutta myds vai-
keassa markkinaymparistossa. Kaleva seuraa likviditeettitilannetta aktiivisesti arvioimalla vakuu-
tuskannasta syntyvia kassavirtoja ja vertaamalla naita sijoitusomaisuuden kassavirtoihin (korko-
sijoitusten kuponkikorkoihin ja erdé&ntymisiin).

Laskettaessa Solvenssi Il -vastuuvelkaa tulee huomioida vakuutuskannan tulevaisuudessa mah-
dollisesti tuottama yli/alijaama. Téllaista yli/alijgdmaa syntyy ainakin 1) nykyisista saastoista, 2)
aiemmin maksetuista vakuutusmaksuista ja 3) tulevaisuudessa maksettavista vakuutusmak-
suista. Ylijadma pienentdd Solvenssi Il -vastuuvelkaa ja alijgdma kasvattaa Solvenssi Il -vastuu-
velkaa. Tulevaisuudessa maksettavat vakuutusmaksut pienentavat vastuuvelkaa noin 14 mé€
(noin 41 m€ 31.12.2022). Kaleva kasvatti Optimi-vakuutusten riskilisdetuja 1.8.2023 alkaen, miké&
selittdd em. muutoksen.

Operatiivinen riski

Operatiivinen riski on riski tappiosta, joka aiheutuu riittAmattdmista tai toimimattomista sisaisista
prosesseista, jarjestelmistd, ihmisista tai ulkoisista tapahtumista. Operatiiviset riskit siséltavat tie-
toturva- ja kyberriskit, juridiset sekd compliance-riskit. Riskit voivat toteutua esimerkiksi seuraa-
vista syista: sisdiset vaarinkaytokset, ulkoiset vaarinkaytokset, henkiléstohallinnan puutteet, puut-
teet toimintatavoissa suhteessa asiakkaisiin, tuotteisiin tai liketoiminnan harjoittamiseen, fyysisen
omaisuuden vahingoittuminen, toiminnan keskeytyminen ja jarjestelmahairitt, puutteet toiminta-
prosesseissa seka ulkoisen toimintaympariston muutokset.

Toteutuneesta operatiivisesta riskista voi aiheutua lisdkustannuksia, menetettya tuloa, mainehait-
taa sekd mahdollisesti viranomaisseuraamuksia. Operatiivisten riskien hallinta lisda koko yhtion
sisdisten prosessien hallinnan tehokkuutta ja tuottavuutta ja vahentaa tuottojen vaihtelua. Opera-
tiivisten riskien koordinoitu hallinta antaa johdolle kokonaisvaltaisen kuvan riskien hallinnasta, to-
teumista seka riski-indikaattoreiden ja ulkoisen toimintaymparistén analyysien kautta riskiaseman
muutoksista.

Kalevan riskienhallintakomitea kokoontuu vahintdan nelja kertaa vuodessa. Sen tehtdvana on
varmistaa, ettd riskienhallinta on jarjestetty asianmukaisesti yhtidssa ja muun muassa koordi-
noida operatiivisten riskien hallintaa, seurata itsearviointimenetelmilla tunnistettuja operatiivisia
riskeja, kayda lapi toteutuneet operatiiviset riskit seké antaa ohjeita ja suosituksia. Riskienhallin-
takomitea huolehtii myds jatkuvuus- ja valmiussuunnitelmien yllapidosta.

Sisdinen tarkastus keskittyy toiminnassaan erityisesti operatiivisiin riskeihin ja niiden hallintaan
tekemalla vuosittain yksityiskohtaisia analyyseja etukateen sovituista prosesseista tai niiden
osista. Tarkastukset kohdistuvat myds Kalevan ulkoistamiin palveluihin. Tarkastusraporteissa,
jotka kasitelladn myds yhtion hallituksessa, esitetdan havaitut puutteet seké tarpeelliseksi katso-
tut parannusehdotukset.

Kalevan jatkuvuussuunnitelmaa testataan ja yllapidetdan saanndllisesti. Viimeisin paivitys on
tehty tammikuussa 2024. Yhtié on ulkoistettujen palvelujen osalta edellyttanyt, etté palvelujen
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tuottajat varmistavat tuottamiensa palvelujen jatkuvuuden asianmukaisilla jatkuvuussuunnitel-
milla.

Compliance-riskilla tarkoitetaan oikeudellisiin tai hallinnollisiin seuraamuksiin, taloudellisiin tappi-
oihin tai maineen menettamiseen liittyvié riskeja, jotka ovat seurausta siitd, etta yhtio on jattéanyt
noudattamatta sen toimintaan sovellettavia lakeja, asetuksia ja hallinnollisia maarayksia. Comp-
liance-riskit luetaan osaksi operatiivisia riskejd. Compliance-riskin hallinta on osa sisdaisté valvon-
taa ja luotettavaa hallintoa ja sellaisena osa liikketoiminnan johtamista ja yrityskulttuuria.

Muut olennaiset riskit

Edella esitettyjen riskien lisaksi yhtion toimintaan vaikuttavat myos liiketoiminta- ja maineriskit.

Maineriskilla tarkoitetaan riskia siité, ettd aiheellinen tai aiheeton yhtitn liikketoimiin tai suhteisiin
littyva epéasuotuisa julkisuus heikentaa luottamusta yhtiota kohtaan.

Liiketoimintariskilla tarkoitetaan Kalevan liiketoimintaymparistoon liittyvia riskeja, jotka voivat rea-
lisoituessaan vaarantaa tai estda yhtion valitseman strategian toteutumisen tai heikentaa yhtion
kannattavuutta ja vakavaraisuutta. Odottamattomat muutokset liiketoimintaympéristossa voivat
littyd yleiseen taloudelliseen kehitykseen, institutionaaliseen ymparistéon (mm. lainsdadanto),
teknologisiin innovaatioihin seka kilpailukentdn muutoksiin.

Vuosien 2022—2023 aikana yhtitn liiketoimintariskien osalta osittain realisoitui verotukseen liittyva
riski, kun Verohallinnosta esitettiin kevaalla 2022 nakemyksia, etta vanhojen laskuperustekorkois-
ten vakuutusten muuttaminen sijoitussidonnaiseksi voisi realisoida verotuksen. Lisaksi Verohal-
linto katsoi myds Optimi-saastovakuutuksen saastdon siirrettavan terminaalibonuksen kasittelyn
tulkinnanvaraiseksi, kun vakuutuksen tuotonmuodostus muutetaan sijoitussidonnaiseksi. Kes-
kusverolautakunta (KVL) antoi elokuussa 2022 asiassa ennakkoratkaisun, jonka mukaan tuotto-
jen muodostamistavan muutos laskuperustekorkoisesta sijoitussidonnaiseksi ei realisoi ve-
ronalaista tuloa. Veronalaista tuloa ei mytskaan realisoidu sen johdosta, ettd Optimi-saastova-
kuutuksen tuottoperusteen muutoksen yhteydessa terminaalibonus hyvitetddn osaksi vakuutuk-
sen saastda. Veronsaajien oikeudenvalvontayksikko valitti paatdksesta ja lopullinen ratkaisu asi-
aan saatiin vasta 9.3.2023, kun korkein hallinto-oikeus (KHO) antoi asiassa paatoksen. KHO kat-
soi, ettei KVL:n paatoksen muuttamiseen ole perusteita ja hylkdsi veronsaajien oikeudenvalvon-
tayksikon vaatimuksen kokonaisuudessaan.

Liiketoiminta- ja maineriskit kuuluvat luonteensa vuoksi suoraan toimitusjohtajan vastuulle ja ne
kasitelladn saanndollisesti riskienhallintakomiteassa. Naita riskeja hallinnoidaan osana yhtion stra-
tegista suunnittelua ja operatiivista johtamista.

Muut tiedot

Kaleva suorittaa erilaisia riskiherkkyyslaskentoja ja stressitesteja paasaantoisesti kvartaaleittain,
kuitenkin vahintdan kerran vuodessa.

Muita olennaisia tietoja yhtion riskiprofiiliin liittyen ei ole.
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D. Arvostus vakavaraisuustarkoituksiin

D.1

Varat

Kalevan tilinpdatos tehdéaén kansallisten tilinpaatosvaateiden (FAS) mukaisesti. Solvenssi Il:n
laskenta pohjautuu viranomaisvaateisiin (sijoitukset IFRS, vastuuvelka Solvenssi Il -s&&nndin).
IFRS:ssa kiinteistot voitaisiin arvostaa joko hankintamenomalliin tai markkina-arvoisesti, ja Ka-
leva on arvostanut Solvenssi Il -taseessa kiinteistot markkina-arvoisesti.

Liitteessa ”"Solvenssi Il -tase” esitetddn Solvenssi Il -taseen vastaavaa -puoli tilanteessa
31.12.2023. Vuoden 2022 vakavaraisuuskertomuksessa esitetddn vastaava tilanteesta
31.12.2022.

Sijoitukset on arvostettu Solvenssi Il -arvostusséantdjen mukaan kaypiin arvoihin. Solvenssi
II:ssa sijoitukset lajitellaan ns. CIC-koodien perusteella, jolloin sijoitusten lajittelu poikkeaa IFRS:n
tai FAS:n mukaisesta lajittelusta.

Solvenssi Il ei kuitenkaan hyvaksy aineettomille hyddykkeille arvoa, joten aineettomien hyodyk-
keiden arvo on 0 euroa.

Kansallisessa tilinpaatoksessa sijoitukset on arvostettu suomalaisen tilinpaatéskaytannén mukai-
sesti (valtaosa sijoituksista on hankintamenossa tai sitd pienemmassa kayvassa arvossa). Kale-
van tilinpaatoksessa, joka on osa vuosikertomusta, on kerrottu tarkemmin tilinpaatéksen arvos-
tusperiaatteista. Kyseinen teksti 16ytyy kohdasta "Tilinpaatdksen laadintaperiaatteet”. Vuosikerto-
mus loytyy osoitteessa www.kalevavakuutus.fi.

Lisaksi Kalevan tilinpaatoksessa, joka on osa vuosikertomusta, on kerrottu tarkemmin sijoitusten
kayvista arvoista. Kyseinen teksti 10ytyy kohdasta “Liitetiedot: 6. Sijoitusten kdypa arvo ja arvos-
tusero”. Vuosikertomus I6ytyy osoitteessa www.kalevavakuutus.fi.

Tilinpaatoksen sijoitusluokittelu ja Solvenssi Il -taseen sijoitusluokittelu voivat erota toisistaan ja
sama sijoitusinstrumentti voi siis olla eri luokissa verrattaessa tilinpaatéksen ja Solvenssi Il -ta-
seen luokittelua. Tallaisia eroja on esim. sijoitusrahastojen osalta, jotka Solvenssi Il -taseessa
ovat kaikki erassa "Collective Investments Undertakings”.

Kalevan varojen Solvenssi Il -arvostusmenetelmissa ei ole tapahtunut muutoksia tilikauden 2023
aikana.

D.2 Vakuutustekninen vastuuvelka

Kalevan Solvenssi Il -vastuuvelka on laskettu Solvenssi Il -sédnndsten mukaisesti. Kalevan tilin-
paatdksessa, joka on osa vuosikertomusta, on kerrottu tarkemmin Solvenssi Il -vastuuvelan las-
kentaperiaatteista (esim. paras arvio, riskimarginaali, laskentaperiaatteet ja viranomaisen maa-
raama volatiliteettikorjattu korkokayra ja volatiliteettikorjaamaton korkokayra). Kyseinen teksti l16y-
tyy kohdasta "Riskienhallinnan liitetiedot: 3. Markkinariskit”’. Vuosikertomus [6ytyy osoitteessa
www.kalevavakuutus.fi.

Kalevan Solvenssi Il -vastuuvelan maara 31.12.2023 oli 1 263,1 m&€, joka koostui laskuperuste-
korollisen vastuuvelan parhaasta arviosta 1 071,2 m&€, sijoitussidonnaisen vastuuvelan parhaasta
arviosta 172,3 m€ seka riskimarginaalista 19,7 m€. Kalevan Solvenssi Il -vastuuvelan maara
31.12.2022 oli 1 147 m€, joka koostui laskuperustekorollisen vastuuvelan parhaasta arviosta
994 .4 m£, sijoitussidonnaisen vastuuvelan parhaasta arviosta 130,7 m€ seka riskimarginaalista
22,6 m€. Solvenssi Il -vastuuvelan kasvaminen vuonna 2023 johtuu terminaalibonusvastuun kas-
vamisesta sijoitustoiminnan tuoton 6,7 % vuoksi seka toukokuussa 2023 tehdysta ylimaaraisesta
60 miljoonan euron korotuksesta terminaalibonukseen. Kalevan koko vakuutuskanta koostuu
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henkivakuutuksista ja siten koko Solvenssi Il -vastuuvelka on henkivakuutusten Solvenssi Il -
vastuuvelkaa. Solvenssi Il -vastuuvelan laskemiseen ei koeta siséltyvan oleellista epdvarmuutta.

Kalevan vastuuvelka tilinpaatdksessa 31.12.2023 oli 1 230,2 mé€, josta laskuperustekorollista vas-
tuuvelkaa oli 1 057,0 m€ ja sijoitussidonnaista vastuuvelkaa 173,2 m€. Kalevan vastuuvelka tilin-
paatdksessa 31.12.2022 oli 1 135,4 m€, josta laskuperustekorollista vastuuvelkaa oli 1 004,1 m€
ja sijoitussidonnaista vastuuvelkaa 131,3 m€. Vastuuvelan kasvaminen vuonna 2023 johtuu vas-
taavasti syista kuin Solvenssi Il -vastuuvelan kasvaminenkin. Tilinpa&toksen vastuuvelka on las-
kettu suomalaisen tilinpaatdskaytannon ja Finanssivalvonnalle toimitettujen laskuperusteiden
mukaisesti.

Volatiliteettikorjauksen kayttamisella on pieni vaikutus Kalevan Solvenssi Il -vastuuvelkaan. Jos
sita ei kaytettaisi, olisi Solvenssi Il -vastuuvelan méaré 31.12.2023 noin 2,6 m€ nykyista suurempi,
jolloin Kalevan omat varat Solvenssi ll:ssa olisivat 31.12.2023 noin 2,1 m€ nykyista pienemmat.
Jos volatiliteettikorjausta ei kaytettéisi, olisi vakavaraisuusvaade 31.12.2023 noin 0,3 m€ nykyista
suurempi. Jos volatiliteettikorjausta ei olisi kaytetty 31.12.2022, olisi Solvenssi Il -vastuuvelan
maéra 31.12.2022 ollut noin 3,6 m€ suurempi, jolloin Kalevan omat varat Solvenssi ll:ssa olisivat
31.12.2022 olleet noin 2,9 m€ pienemmat. Jos volatiliteettikorjausta ei olisi kaytetty 31.12.2022,
olisi vakavaraisuusvaade 31.12.2022 ollut noin 0,4 m€ suurempi.

Kaleva ei sovella Solvenssi Il -vastuuvelan laskennassaan vastuuvelan tai korkokéyran siirtyma-
saannosta.

Kalevalla ei ole Solvenssi Il -jalleenvakuutussaamisia 31.12.2023 tai 31.12.2022 (Kalevalla ei
mydskaan ole saamisia jalleenvakuutustoiminnasta 31.12.2023 ja 31.12.2022).

Liitteessa "Solvenssi Il -tase” esitetdan Kalevan Solvenssi Il -taseen 31.12.2023 vastattavaa -
puoli. Vuoden 2022 vakavaraisuuskertomuksessa esitetaan vastaava tilanteesta 31.12.2022.

Kohdassa E.2. on kerrottu padomavaatimusten laskentaan liittyvista yksinkertaistuksista.

Muut Velat

Liitteessa F. Solvenssi Il -tase on esitetty Solvenssi Il -taseen 31.12.2023 vastattavaa -puoli, josta
nahdaan, ettd vastuut koostuvat suurimmalta osin Solvenssi Il -vastuuvelasta.

Laskennallisen verovelan maara on laskettu seuraavasti. Tilinpaatdksen sijoitusten arvostus-
eroista 80 % on laskettu omiin varoihin ja 20 % on laskennallista verovelkaa. Aineettomien hyo-
dykkeiden arvo on 0 € Solvenssi ll:ssa, joten kirjanpidon aineettomien hyddykkeiden arvosta on
80 % vahennetty omista varoista ja 20 % pienentaa laskennallista verovelkaa. Siirryttdessa kan-
sallisen tilinpaatoksen vastuuvelan laskemisesta Solvenssi Il -vastuuvelkaan, on vastuuvelan
maara kasvanut. Tasta kasvusta 80 % vahentdd omia varoja ja 20 % vahentaa laskennallista
verovelkaa. Lisaksi Kaleva teki vuonna 2023 tilinpaatdksessa tappiota, josta 80 % vahentaa omia
varoja ja 20 % vahentda laskennallista verovelkaa. Nain on saatu laskennallisen verovelan
maard, noin 10,7 m€. Vastaava maara 31.12.2022 oli noin 24,1 m€. Laskennallisen verovelan
maara tilinpaatoksessa 31.12.2023 on 0 €. Vastaava maara 31.12.2022 oli myos 0 €.

Kalevan muiden velkojen Solvenssi Il -arvostuksessa ei ole tapahtunut muutoksia tilikauden 2023
aikana.

D.4. Vaihtoehtoiset arvostusmenetelmat

Kalevalla ei ole sellaisia varoja tai vastuita, joita olisi arvostettu Solvenssi Il -taseessa vaihtoeh-
toisin arvostusmenetelmin.
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D.5 Muut tiedot

Kalevalla ei ole tiedossa muita sellaisia olennaisia tietoja, joita tdssa kertomuksessa pitdisi jul-
kaista liittyen arvostamiseen vakavaraisuustarkoituksessa.

E. Paaomanhallinta

E.1 Omat varat

Liitteessa F. "Oma varallisuus (Solvenssi Il)” esitetdédn Kalevan Solvenssi Il -vakavaraisuuslas-
kennan omien varojen muodostuminen tilanteessa 31.12.2023. Vuoden 2022 vakavaraisuusker-
tomuksessa esitetdan vastaava tilanteesta 31.12.2022.

Takuupadaoma ja varmuusrahasto on eritelty omina erindén Solvenssi Il:n omissa varoissa.

Ohessa on esitetty kirjanpidon oma padoma. Vuoden 2022 vakavaraisuuskertomuksessa esite-
tdan vastaava tilanteesta 31.12.2022.

23. OMAN PAAOMAN MUUTOSLASKELMA 1.1.-31.12.2023

Takuup&aoma 1.1.
Pohjarahasto 1.1.

Varmuusrahasto 1.1.

8 409 396,32
168 187,93

81988 098,26

Takuupaaoman korkoon -840 000,00
Siirto edellisten kausien voitto / tappio 146 864 984,31
228 013 082,57

Muut rahastot
Hallituksen kayttévarat 1.1. 142 310,36

Edellisten tilikausien voitto/ tappio 1.1.

146 864 984,31

Takuupaaoman korkoon -840 000,00
VVarmuusrahastoon -146 024 984,31
0,00

Tilikauden voitto -76 453 477,48
Yhteensa 160 279 499,70

Seuraavan sivun “siltalaskelmassa” on tarkasteltu kijanpidon oman paaoman ja Solvenssi Il:n
omien varojen eroja. Vuoden 2022 vakavaraisuuskertomuksessa esitetaan vastaava tilanteesta
31.12.2022.
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m€  31.12.2023

FAS Oma pddoma 160,3
Takuupddoman korko vuodelta 2022 -0,8
Sijoitusten arvostuserot laskennallisella

verovelalla vahennettyna 132,1
Vastuuvelan kasvu siirryttessa Sl :n laskennallisella

verovelalla vahennettyna -26,4
Vuoden 2023 tappion vaikutus laskennallisiin

verovelkoihin 15,3
Muut laskennalliset verovelat 0,0
Aineettomien hyddykkeiden arvo 0 m€ -1,9
Solvenssi Il :n omat varat 278,06
Takuupiioma -84
Pohjarahasto -0,2
Solvenssi ll:n reconciliation reserve 270,0

Kalevan tilinpdatoksesséa, joka on osa vuosikertomusta, on kerrottu tarkemmin oman varallisuu-
den hallinnasta. Kyseinen teksti 16ytyy kohdista "Riskienhallinnan liitetiedot: 2.1. Ulkoinen vaka-
varaisuusvaatimus ja 2.2. Sisdinen vakavaraisuusaseman seuranta”. Vuosikertomus l6ytyy osoit-
teessa www.kalevavakuutus.fi.

E.2 Vakavaraisuuspaaomavaatimus ja vahimmaispddomavaatimus

Liitteessa F. "Vakavaraisuuspadomavaatimus (Solvenssi Il)” esitetdan Kalevan Solvenssi Il -va-
kavaraisuuslaskennan  vakavaraisuuspdaomavaatimuksen  muodostuminen tilanteessa
31.12.2023. Vuoden 2022 vakavaraisuuskertomuksessa esitetddn vastaava tilanteesta
31.12.2022

Kaleva soveltaa Solvenssi Il -vakavaraisuuslaskennassaan ns. standardikaavaa.
Kaleva ei sovella laskennassaan vastuuvelkaan liittyvia siirtymasaannoksia.
Kaleva ei sovella laskennassaan yrityskohtaisia parametreja standardikaavan parametrien sijaan.

Kaleva soveltaa delegoidun asetuksen artiklojen 93 ja 96 mahdollistamaa yksinkertaistettua las-
kentaa standardikaavan henkivakuutusmodulissa katastrofiriskin laskennassa ja tyokyvyttomyys-
riskin laskennassa. Lisdksi henkivakuutusmoduulissa kuolevuus-, liikekulu- ja raukeavuusriski
lasketaan delegoidun asetuksen artiklojen 91, 94 ja 95 mahdollistamalla yksinkertaistetulla las-
kennalla pienessd maarassa vakuutustuotteita, valtaosassa tuotteista ei kayteta yksinkertaistet-
tua laskentaa. Em. yksinkertaistuksilla ei arvioida olevan olennaista vaikutusta vakavaraisuus-
vaatimuksen maaraan ja yksinkertaistukset ovat oikeassa suhteessa Kalevan riskien luonteisiin,
laajuuteen ja monimutkaisuuteen.

Vakavaraisuuspadomavaatimuksen laskennassa huomioidaan laskennallisiin veroihin liittyva tap-
pioiden vaimennusvaikutus, joka alensi vakavaraisuuspddomavaatimusta noin 14,3 m€. Kalevan
Solvenssi Il -laskennalliset verovelat 31.12.2023 olivat noin 10,7 m€. Tama tarkoittaa sita, etta
vakavaraisuuspaaomavaatimuksen laskennan oletuksilla Kalevan laskennalliset verovelat olisi-
vat pienentyneet 10,7 m€ ja laskennallista verosaamista olisi syntynyt 3,6 m€.

Vuoden 2022 osalta laskennallisiin veroihin liittyva tappioiden vaimennusvaikutus alensi vakava-
raisuuspddomavaatimusta noin 14,3 m€. Kalevan Solvenssi Il -laskennalliset verovelat
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31.12.2022 olivat noin 24,1 m€. Tama tarkoittaa sita, ettd vakavaraisuuspddaomavaatimuksen las-
kennan oletuksilla Kalevan laskennalliset verovelat olisivat pienentyneet 14,3 m€ ja laskennalli-
sen verovelan madaréksi olisi jaanyt 9,8 m€.

Kalevan Solvenssi Il -véhimmaispddomavaatimus 31.12.2023 olisi 4,0 m€ ennen vakavaraisuus-
paaomavaatimuksen laskemista. Solvenssi Il -sdadantt edellyttéda kuitenkin, etta vahimmaispaa-
omavaatimus on aina vahintdén 25 prosenttia vakavaraisuuspaaomavaatimuksesta, jolloin Kale-
van vahimmaispadomavaatimukseksi 31.12.2023 muodostuu 14,3 m€. Kalevan Solvenssi Il -va-
himmaispddomavaatimus 31.12.2022 olisi 3,7 m€ ennen vakavaraisuuspddomavaatimuksen las-
kemista. Solvenssi Il -sdadantd edellyttda kuitenkin, ettd vahimmaispddomavaatimus on aina va-
hintd&n 25 prosenttia vakavaraisuuspadomavaatimuksesta, jolloin Kalevan vahimmaispaaoma-
vaatimukseksi 31.12.2022 muodostuu 14,3 m€.

Duraatiopohjaisen osakeriskialaosion kayttd vakavaraisuuspadomavaatimuksen laskennassa

Kaleva ei sovella Solvenssi Il -vakavaraisuuslaskennassa duraatiopohjaista osakeriskialaosiota,
joten tdma kohta ei koske Kalevaa.

Standardikaavan ja kaytetyn siséisen mallin véliset erot

Kaleva soveltaa Solvenssi Il -vakavaraisuuslaskennassa standardikaavaa, joten timé& kohta ei
koske Kalevaa.

Vahimmaispddomavaatimuksen ja vakavaraisuuspaaomavaatimuksen tayttamatta jattaminen

Kalevan omat varat 31.12.2023 ylittavat seka vahimmaispaddomavaatimuksen ettéa vakavarai-
suuspaaomavaatimuksen, joten tama kohta ei koske Kalevaa. Vastaava patee myds tilanteesta
31.12.2022.

Muut tiedot

Kalevalla ei ole tiedossa muita sellaisia olennaisia tietoja, joita tdssa kertomuksessa pitaisi jul-
kaista paaoman hallintaan liittyen.
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F. Liitteet

Tassa kertomuksessa on Solvenssi Il -sé&nndsten perusteella julkaistava seuraavat raportointi-
taulukot.

e Solvenssi Il -tase

e Vakuutusmaksut, korvaukset ja kulut vakuutuslajeittain

e Vakuutusmaksut, korvaukset ja kulut maittain

o Kalevan koko vakuutuskanta sijaitsee Suomessa, joten tata taulukkoa ei julkaista

erikseen. Kaikki vastaavat tiedot I6ytyvét raportista "Vakuutusmaksut, korvaukset
Ja kulut vakuutuslajeittain” yksityiskohtaisemmalla tasolla.

e Henkivakuutuksen Solvenssi Il -vastuuvelka

e Pitkdaikaisia takuita koskevien toimenpiteiden vaikutukset

e Oma varallisuus (Solvenssi Il)

e Vakavaraisuuspaaomavaatimus SCR (Solvenssi Il)

¢ Vahimmaispddomavaatimus MCR (Solvenssi Il)



