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1. Lisaetujen jakamista koskevien
tavoitteiden toteutuminen

Henkivakuutusyhtididen kohtuusperiaate liittyy henkiva-
kuutusyhtion ylijadman jakamiseen toisaalta asiakkaiden ja
toisaalta asiakkaiden ja yhtidn omistajien kesken. Finans-
sivalvonta tekee vuosittain selvityksen kohtuusperiaatteen
toteutumisesta.

Kohtuusperiaatteen tarkastelun lahtokohtana ovat yhtion
julkaisemat ja hallituksen hyvaksymat lisdetutavoitteet.

Yhtidille tuli velvoite julkaista kohtuusperiaateinformaatiotaan
vuoden 2008 alusta. Vertailuaineistoa on siis seitsemalta
vuodelta. Asiakkaille annettu kokonaistuottotaso on tuona
aikana paasaantoisesti ylittanyt yhtididen kayttamat vertailu-
tuotot.

Henkivakuutusyhtididen kohtuusperiaatteeseen liittyy myos
jatkuvuusperiaate, mika tarkoittaa, etta yhtion tulee pyrkia
turvaamaan lisdetujen tason jatkuminen tulevaisuudessa.
Huonoinakin vuosina tulee pyrkid takaamaan lisdedut, joten
téhan tulee varautua hyvind vuosina. Samaa vaatimusta ei
ole osakkeenomistajille jaetun voiton — osinkojen, sijoitetun
vapaan oma paaoman palautusten ja takuupddoman koron
— osalta. Osakkeenomistajien osuutta rajoittavat kuitenkin
vakuutuksenottajille varattavat tulevat lisdedut. Lisaetujen
tason ei tule siten vaihdella yhta voimakkaasti kuin yhtion
tuloksen.
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Jatkuvuusperiaatetta on analysoitu vertaamalla kokonais-
tuottoja joukkovelkakirjojen tuottoihin. Aineiston perusteella
Finanssivalvonnan arvio on, etté jatkuvuusperiaate yleisesti
toteutui ja yhtidt noudattivat vahvistamiaan liséetujen jako-
periaatteita. Liséksi yhtidt olivat ottaneet huomioon koh-
tuusperiaatteen mukaisesti kohtuullisuuden asiakkaidensa
erilaisten vakuutusten kesken. Yhtididen asiakashyvityspoli-
tiikat vaihtelevat paljonkin.

Finanssivalvonnan analyysien mukaan yhtididen myoéntamat
asiakashyvitykset ovat pysyneet melko vakaina viimeiset
vuodet. Ne ovat keskimaarin ylittdneet seka kuluttajahintojen
muutoksen ettéd markkinoilta saatavan korkotuoton.

Vuonna 2015 Keskin&inen Vakuutusyhti® Suomi siirsi
henkivakuutuskantansa OP-Henkivakuutus Oy:lle ja Pohjola
Vakuutus Oy:lle. Suomi-yhtié sopi kannansiirtojen yhteydes-
s4, etta siirretyt vakuutuskannat ovat oikeutettuja erikseen
maariteltyihin lisdetuihin. Koska taman ja erdiden muiden
eriytettyjen vakuutuskantojen lisdedut poikkeavat muiden
vakuutuskantojen lisdeduista, selvityksessé esitetaan tar-
peen mukaan erikseen myos eriytettyjen vakuutuskantojen
tietoja. Yleisesti voidaan todeta, etté vakuutuskantojen ja
naita kattavien sijoitusten eriyttaminen on kohtuusperi-
aatteen mukaista, koska talléin voidaan tarkemmin ottaa




huomioon vakuutusten tuottaman ylijadman méaara ja muo-
dostumistapa.

Finanssivalvonta toteaa, kuten aikaisempina vuosina, etta
ylijddman jakautumista vakuutuksenottajien ja omistajien
kesken ei juuri ole kasitelty, vaikka sita aikoinaan vakuutus-
yhtidlakia uudistettaessa lain perusteluissa edellytettiin.

Yhtididen kohtuusperiaatteesta ja sen toteutumista antama
informaation laatu vaihteli.

Lisa4 tietoa kohtuusperiaatteesta 16ytyy Finanssivalvonnan
julkaisemasta dokumentista "Mista kohtuusperiaatteessa

ja yhtididen lisdetujen jakamisessa on kysymys?”, joka
I6ytyy Finanssivalvonnan verkkosivuilta (Finanssivalvonta.fi >

Julkaisut ja tiedotteet > Analyysit ja tutkimukset > Henkiva-

kuutus).

Lisatietoja antaa johtava matemaatikko Jari Niittuinperd,
puhelin 010 831 5517.
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2. Forverkligandet av malséattningarna for
utbetalningen av tilliggsformaner

Livforsakringsbolagens skalighetsprincip hor ihop med
fordelningen av livforsakringsbolagets Gverskott & ena
sidan mellan kunderna och & andra sidan mellan kunderna
och bolagets agare (om begreppen se narmare bilaga

2). Finansinspektionen utfor arligen en utredning om
iakttagande av skalighetsprincipen.

Beddmningen av skalighetsprincipen baserar sig pa
maélséttningarna for tillaggsforméaner som bolagen har
delgivit och deras styrelser har godkant.

Bolagen alades att ge ut information om skalighetsprincipen
fran och med borjan av 2008. Darmed finns det
jamforelsematerial fran sex ar. Under denna tid har nivan pa
den totala avkastningen till kunderna i regel 6verskridit de
referensavkastningar som bolagen tillampat.

Till livforsakringsbolagens skalighetsprincip hor aven
kontinuitetsprincipen, vilket innebar att bolaget ska strava
efter att trygga kontinuiteten av nivan av tillaggsformaner
i framtiden. Aven under daliga &r bér man stréva efter

att garantera tilldggsformanerna och detta ska man
forbereda sig for under de goda aren. Samma krav géller
inte aktiedgarnas utdelning — dividender, aterbaring av
fonden for inbetalat fritt eget kapitaloch garantikapitalets
ranta. Aktiedgarnas andel begransas anda av de for
forsékringstagarna reserverade framtida formanerna. Nivan
pa tillaggsformanerna ska inte variera lika kraftigt som
bolagets resultat.

Kontinuitetsprincipen har analyserats genom att

jamfora den totala avkastningen med avkastningen pa
obligationer. Utifran materialet iakttogs enligt var asikt
kontinuitetsprincipen pa det stora hela och bolagen iakttog
de utbetalningsprinciper for tilldggsformaner vilka de sjélva
hade faststallt. Harutéver hade bolagen beaktat skaligheten
mellan kundernas olika férsékringar i enlighet med
skalighetsprincipen. Stora skillnader férekommer i bolagens
kundgottgorelsepolicyn.

Finansinspektionen konstaterar, i likhet med tidigare &r,

att fordelningen av 6verskottet mellan forsakringstagarna
och agarna tas dverlag séllan upp, trots att detta var ett av
kraven i motiveringarna till lagen nar forsékringsbolagslagen
fornyades.



http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Analyysit_tutkimukset/Henkivakuutus/Documents/Mista_kohtuusperiaatteessa_ja_yhtioiden_lisaetujen_jakamisessa_on_kysymys.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Analyysit_tutkimukset/Henkivakuutus/Documents/Mista_kohtuusperiaatteessa_ja_yhtioiden_lisaetujen_jakamisessa_on_kysymys.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Analyysit_tutkimukset/Henkivakuutus/Documents/Mista_kohtuusperiaatteessa_ja_yhtioiden_lisaetujen_jakamisessa_on_kysymys.pdf

Enligt Finansinspektionens analyser har de totalavkastningar
som bolagen beviljat héllits relativt stabila under de

senaste aren. De har i genomsnitt dverstigit bade
konsumentprisforandringen och rénteavkastningen pa
marknaden.

Omesesidiga Forsakringsbolaget Suomi dverlat 2015 sitt
livforsakringsbestand till OP-Livférsékrings Ab och Pohjola
Forsékring Ab. | samband med bestandsoverlatelsen
avtalade Suomi-bolaget om sérskilt definierade
tilaggsformaner for det dverlatna bestandet. Eftersom
tilldggsformanerna for detta och vissa andra avskilda
forsékringsbestand avviker fran tillaggsformanerna for
6vriga forsakringsbestand, redovisas ocksa uppgifter om
de avskilda forsakringsbestanden separat i utredningen
efter behov. Det kan allmant konstateras att det ar forenligt
med skalighetsprincipen att avskilja forsékringsbestand och
motsvarande investeringar, eftersom det ger maojlighet att
noggrannare beakta beloppet av och uppkomstséattet for
6verskottet fran forsakringarna.

Foliande bolag har publicerat en svensksprakig
utredning om iakttagandet av skélighetsprincipen: Aktia
Livforsakring Ab, Forsakringsaktiebolaget Liv-Alandia,
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Forsakringsaktiebolaget Fennia Liv, LokalTapiola Omsesidigt
Livforsékringsbolag, Mandatum Livférsékringsaktiebolag,
Nordea Livférsakring Finland Ab och OP-Livférsakrings Ab.

Kvaliteten pé bolagens information om skélighetsprincipen
och iakttagandet av principen varierade. Utdver ovan
namnda utredningar ger Finansinspektionen detaljerade
motiveringar till sina bedomningar pé finska i punkterna

3 - 5 i denna utredning. | bilaga 1 uppréknas de bolag som
deltagit i utredningen dem bade pa finska och pa svenska
och férkortningarna som anvéants for. | bilaga 2 uppréknas
de diagram och tabeller som ansluter sig till utredningen.

Narmare information om skalighetsprincipen finns i
Finansinspektionens dokument "Vad handlar iakttagandet
av skalighetsprincipen och utdelningen av tillaggsformaner i
bolagen om?”, som finns pa Finansinspektionens webbplats
(Finansinspektionen.fi > Press & publicerat > Analyser &
studier > Livforsakring).

Ytterligare information ges av ledande matematiker Jari
Niittuinperd, telefon 010 831 5517.



http://www.finanssivalvonta.fi/se/Publicerat/Analyser_studier/Livforsakring/Documents/Mista_kohtuusperiaatteessa_ja_yhtioiden_lisaetujen_jakamisessa_on_kysymys_se.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/se/Publicerat/Analyser_studier/Livforsakring/Documents/Mista_kohtuusperiaatteessa_ja_yhtioiden_lisaetujen_jakamisessa_on_kysymys_se.pdf

3. Selvityksen tausta

Tama selvitys perustuu seka tilinpa&atdksen mukaisiin etta
vakuutusyhtididen Finanssivalvonnalle erikseen toimitta-
miin tietoihin vuodelta 2015. Vertailut on tehty ajanjaksolta
2008-2015.

Finanssivalvonta keraa henkivakuutusyhtiilté vuosittain
vakuutuksia koskevaa tilastoaineistoa, jota on kaytetty
selvityksessa kohtuusperiaatteen toteutumisesta. Lisaksi
selvityksessé vertaillaan yhtididen verkkosivuillaan julkaise-
mia liséetujen jakamista koskevia tavoitteita seké selvityksia
lisdetujen jakamista koskevien tavoitteiden toteutumisesta.

Vaikka tarkastelujakso onkin kalenterivuosi, kaytanndssa
yhtididen tilinp&atdsinformaatio valmistuu mydhemmin
kevaalla. Jotta yhtididen verkkosivut olisi enditty paivittaa,
tiedot selvitysta varten on haettu 9.6.2016.

Tassa selvityksessé julkaistaan koko vakuutusalan tietojen li-
saksi myos yhtidkohtaisia tietoja. Selvityksessa ovat mukana
kaikki suomalaiset henkivakuutusyhtiot, jotka ovat taanneet
jollekin vakuutuskantansa osalle jonkin minimituoton (lite 1).
Yksinkertaisuuden vuoksi selvityksessa kaytetaan vakuutus-
yhtididen virallisten nimien sijasta lyhempid nimiéa.
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4. Henkivakuutusyhti6iden ylijaama ja sen
kaytto

4.1 Johdanto

Henkivakuutusyhtion sijoitustoiminnan tuloksellisuus ja
yhtidn vakavaraisuusasema ovat keskeisié tekijoité lisetujen
tasoa maarattaessa. Seuraavassa on yleiskatsaus naihin
tekijoihin vuosina 2008-2015 koko vakuutussektorin sek&
kohtuusperiaatteen kannalta. Lopuksi esitetdan yhteenveto
vakuutustoiminnan ylijagdmasta ja sen kaytdsta vuodelta
2015.

Yhtididen paatdkset asiakashyvityksista perustuvat vuoden
2015 lopun tilanteeseen ja tietoon tuolloisista markkinoista.

4.2. Henkivakuutusyhtididen toimintaymparisto

Sijoitusmarkkinoiden kehitys vaikuttaa ratkaisevasti hen-
kivakuutusyhtididen taloudelliseen tulokseen ja vakavarai-
suuteen: Korkojen laskiessa yhtididen markkinaehtoisesti
laskettu vastuuvelka kasvaa. Jos yhtio ei ole sijoitustoimin-
nassaan varautunut tdhan korkojen laskuun, vakuutusyhti-
6iden mahdollisuudet jakaa asiakashyvityksié pienenevét.
Tulevaisuudessa myos korkojen voimakas nousu voi olla
erdille yhtitille ongelmallinen, koska korkojen nousu alentaa
korkoinstrumenttien nykyarvoa ja siten heikentaa sijoitustoi-
minnan tulosta.

Kaikki vakuutusyhtiét onnistuivat vuonna 2015 jo neljantena
vuonna perakkain tekemaan sijoitustoiminnassaan positiivi-
sen tuloksen. Henkivakuutussektorin sijoitusten keskimaa-
rainen tuotto vuonna 2015 oli 3,7 %, kun se vuonna 2014
oli 7,3 ja vuonna 2013 4,2 %. Korkosijoitukset tuottivat
keskimaarin 1,0 %, osakkeet 13,4 %, kiinteistdsijoitukset
5,0 % ja muut sijoitukset 6,0 %.

Seka pitkat etté lyhyet korot ovat olleet vuodesta 2012 alka-
en matalalla tasolla. Vuonna 2015 alitettiin lyhyissa koroissa
vield vuoden 2014 lopun ennatyksellisen matala korkotaso.
Ainoastaan euroalueen 10 vuoden korot nousivat hieman
vuoden aikana. Pitkien korkojen osuus yhtididen korko-
salkusta on jatkuvasti pienentynyt, ja naidenkin tuotto oli
vain noin 2,5 % vuonna 2015. Lisaksi matalat korot pitavat
markkinaehtoisen vastuuvelan korkeana.

Pitkat korot ovat nyt matalalla tasolla, joten niihin liittyva tu-
levaisuuden sijoitusriski on iso. Riski voi realisoitua korkojen




noustessa, joten yhtididen tulee se ottaa huomioon asiakas-
hyvitysten, pddomanpalautusten ja vakavaraisuuden tasoja
harkitessaan. Yhtidt voivat kuitenkin suojata vastuuvelkaan
liittyvia riskejaan erilaisilla suojausinstrumenteilla, joten sijoi-
tusymparistd vaikuttaa yhtidihin eri tavoin riippuen yhtididen
sijoitusstrategiasta. Yhtididen paatdkset sijoitusjakaumasta,
sijoitusten allokaatioiden muutoksista ja sijoitusten suojauk-
sista vaikuttivat yhtididen saamiin sijoitustuottoihin.

Vakavaraisuuspadoma prosentteina vastuuvelasta laski
vuoden aikana usealla yhtiolla, kuten kuviosta 4.1 on havait-
tavissa.

Konsernien tytaryhtidissé pidetdan tyypillisesti vdhemman
padomia kuin itse emoyhtidssa, mutta samalla emoyhtié on
varautunut tarvittaessa padomittamaan tytaryhtioita. Tata
perustellaan padomien tehokkaalla kaytolla.

Sek& lyhyet etté pitkat korot laskivat vuoden 2015 aikana,
kuten kuviosta 4.2 on havaittavissa.

Kuvion 4.2 pitké&t viiden ja kymmenen vuoden korot ovat
korkoja, joita eri yhtitt ovat kayttaneet referenssituottoinaan
eli joihin yhtict sitovat lisdetutavoitteensa. Lisaksi kuvios-
sa on esitetty lyhyet kolmen kuukauden ja yhden vuoden

Kuvio 4.1. Vakavaraisuuspadoma prosentteina
vastuuvelasta (vakavaraisuusaste)
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euriborkorot. Yhtididen tuottotavoitteita kasitelladn mydhem-
min kohdassa 5.1 ja tavoitteiden toteutumista suhteessa
korkoihin kohdassa 5.2.

Vuoden 2015 lopussa vakuutusyhtisilla on laskuperustekor-
koisia vakuutuksia, joissa perustekorko on jopa 3,5-4,5 %.
Keskimaarainen perustekorko oli noin 3,4 %. Sektorin
sijoitusten tuotto ylitti edelleen korkotuottoisen vastuuve-

lan keskimaaraisen tuottovaatimuksen. Korkotuottoisen
vastuuvelan keskimaarainen tuottovaatimus oli vuoden 2015
lopussa noin 2,3 % ja laski 0,1 prosenttiyksikolla edellis-
vuodesta. Yhtiékohtaiset erot korkoylijadmissa olivat suuria
vastuuvelan rakenteesta riippuen. Aktian korkoylijadma oli
negatiivinen, muilla positiivinen.

Korkoliikkeen tulosta laskettaessa otetaan huomioon pe-
rustekorkomenon liséksi my&s sijoitusomaisuuden tuotto.
Kuten kuviosta 4.6 on nahtavissa, sijoitustoiminnan tuotot
olivat vuonna 2015 kaikilla yhtiilla positiiviset. Yhtididen
asiakashyvitystaso pysyi edellisvuoden tasolla tai laski jonkin
verran. Korkean perustekoron takia yhtididen kokonaishy-
vitystaso markkinakorkoihin verrattuna oli yha korkea (ks.
taulukko 4.3).

Kuvio 4.2. Euroalueen valtioiden velkakirjojen

tuottoindeksi (EKP) sekd Suomen valtion
obligaatioiden ja euriborien korot
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Kuluttajahintojen muutos (ks. kuvio 4.3) oli negatiivinen.
Vaikka myos markkinoilta saatava korkotuotto (ks. kuvio
4.2) oli joko negatiivinen tai lievasti positiivinen, yhtiéiden
vakuutuksilleen antamat kokonaistuotot olivat selvasti posi-
tiivisia (ks. taulukko 4.5). Vakuutuksenottajat ovat nain ollen
keskim&arin saaneet vakuutuksilleen reaalituottoa.

Yhtididen korkoylijagdmaan vaikuttavat mm. sijoitusten allo-
kaatio seka asiakkaille annettujen tuottotakuiden suojaus.
Kuviossa 4.4 on kuvattu yhtididen sijoitusjakauma vuoden
2015 lopussa.

Yhtididen sijoitusjakaumat vaihtelevat siis merkittavasti, ja
se vaikuttaa yhtididen sijoitustuottoon. Yhtididen sijoitus-
strategiaan vaikuttavat mm. yhtiéiden riskinottohalukkuus ja
jatkossa yh& enemman Solvenssi Il:n vakavaraisuuskehikon
mukaisesti riskiperusteiset padomavaatimukset.

Sijoitusjakauma (ks. kuvio 4.4) yhdessa korko- ja osake-
markkinaliikkeiden kanssa vaikuttaa asiakkaille annettavaan
tuottoon.

Vuoden 2015 osakemarkkina oli kokonaisuutena vakuutus-
yhtididen sijoitustoiminnalle positiivinen, kuten kuviosta 4.5
on havaittavissa.

Kuvio 4.3. Kuluttajahintaindeksien muutokset
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Kuvio 4.4. Sijoitusjakauma 31.12.2015 (kayvin arvoin)
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Kuvio 4.5. Euroalueen osakeindeksit
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Kuten kuviosta 4.6 nakyy, vuonna 2015 kaikkien henkiva-
kuutusyhtididen sijoitustoiminnan nettotuotot kayvin arvoin
olivat positiivisia. Kuviosta nékyvét selvasti markkinoiden
vaihtelut eri vuosina. Vuosi 2008 oli tarkastelujaksolla sel-
vasti vaikein sijoitusympaéristo.

4.3 Eriytetyt vakuutuskannat

Keskinainen Henkivakuutusyhti® Suomi ei enda myy vakuu-
tuksia vaan hoitaa olemassa olevaa vakuutuskantaansa,
joten sen toimintalogiikka ja ylijgdmanjakopolitikat poikkea-
vat muista yhtidistd merkittavasti.

Suomi-yhtié on siirtdnyt vuoden 2014 lopussa ryhmaela-
kevakuutuskantansa Mandatum Lifeen ja vuoden 2015
lopussa henkivakuutuskantansa OP-Henkivakuutus Oy:lle
ja Pohjola Vakuutus Oy:lle, minka jalkeen yhti6lla on vain
yksildllisia elakevakuutuksia.

Suomi-yhtion asiakkaat ovat olleet oikeutettuja liséetuihin,
jotka iimenevat yhtién verkkosivuilta.

Kuvio 4.6. Sijoitustoiminnan nettotuottoprosentti
kayvin arvoin sitoutuneelle paaomalle
vuosina 2008-2015
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Suomi-yhtié sopi ym. kannansiirtojen yhteydessa, etté seka
Mandatum Lifeen ettd OP Henkivakuutus Oy:hyn siirretyt
vakuutuskannat seké néita kattavat sijoitukset eriytetdan
naiden yhtididen muista vakuutuskannoista ja sijoituksista ja
ettd vanhat Suomi-yhtion vakuutuksenottajat ja edunsaajat
ovat oikeutettuja erikseen maériteltyinin lisaetuihin.

Keskinainen Vakuutusyhti¢ Kaleva on erikoistunut ryhméahen-
kivakuutukseen. Liséksi se hoitaa ennen vuotta 1997 otettuja
riski- ja sdastdhenkivakuutuksia. Sadastdvakuutukset ovat
oikeutettuja erityiseen vakuutuksen padtyttyd maaraytyvaan
ylimaaraiseen lisdetuun, ja vakuutuskanta ja naité kattavat
sijoitukset on eriytetty ryhmahenkivakuutuskannasta.

Eriytetyt vakuutus- ja sijoituskannat on esitetty tassé selvi-
tyksessa seuraavasti:

B Kohdan 5.2 vertailuissa ei ole otettu huomioon OP-
Henkivakuutusyhtion eriytettya tasetta. Vastaavasti
Suomi-yhtién ja Kalevan lukuja ei ole esitetty mainituissa
vertailuissa.

® Taulukoissa 4.3-4.5 Suomi-yhtitsta OP-Henki-
vakuutukseen siirtyneen vakuutuskannan tiedot on eritel-
ty. Mandatum Lifeen siirretyn vakuutuskannan elékkeen-
saajat ovat saaneet vuonna 2016 ylimaaraisen elakkeen,
mutta sitd ei ole otettu huomioon laskelmissa. Liséksi
yhtié on laskenut Mandatum Lifeen siirrettyjen vakuutus-
ten laskuperustekorkoa, mik& on vahentéanyt vakuutuk-
senottajien vakuutusmaksuija.

B Muissa taulukoissa ja kuvioissa esitetyt luvut sisaltavat
myds eriytetyn kannan tiedot.

4.4 Yhtiokohtaiset analyysit

Seuraavassa esitetéan tilastoja vuoden 2015 tilinpaatostie-
doista ja eraita yhteenvetoja vuosilta 2008-2015. Henkiva-
kuutusyhtion ylijadman muodostumista on kuvattu tar-
kemmin Finanssivalvonnan julkaiseman dokumentin "Mistéa
kohtuusperiaatteessa ja yhtididen liséetujen jakamisessa on
kysymys?” kohdassa 6.

Selvitys koskee olemassa olevaa vakuutuskantaa. Uusia
vakuutuksia ei valttaméatta mydnneta samoin ehdoin kuin
olemassa olevaan vakuutuskantaan kuuluvia vakuutussopi-
muksia on mydnnetty. Lisaksi yksittdinen vakuutussopimus
voi poiketa summatason luvuista, joita selvityksessa on
esitetty.




Taulukko 4.1. Vuoden 2015 ylijadma ja sen kaytto

Aktia Sp- Manda- Nordea OP-Henki-
Muokattu tuloslaskelma Henki- Liv- Henki- Suomi- Lahi- tum Henki- vakuu- Henki-
(1000 euro) 2014 vakuutus Alandia vakuutus yhtié* Kaleva* Tapiola* Life*** vakuutus tus*** Fennia Yhteensa
Vakuutustekninen
laskelma
Vakuutustoimintaan
liittyva ylijaama
Korkoylijagdma -16 7 838 9485 267 720 56992 124032 69470 81526 44 476 54 780 716 303
Riskiylijadma 4110 572 2114 6779 14764 21809 42968 22218 21045 7 826 144 205
Liikekustannusylijgdma 3457 27 -2 256 0 6 689 -4721 26 162 128 445 41 065 -108 198 761
Muu ylijdama 0 0 0 127 58 -10283 25996 0 0 0 15 898
Yhteensa 7 551 8 437 9 343 274 626 78503 130836 164596 232189 106 587 62499 1075167
Vakuutustoimintaan
liittyvan ylijaaman
kaytto
My®dnnetetyt ehdotto- -2 0 -1 050 -646 0 0 0 -7 732 -9 360 -441 -19 230
mat lisdedut ja asiakas-
hyvitykset
Myonnetetyt ehdolliset 0 0 -790 0 -75170 -9 592 -6 086 0 -286 -1574 -93 498
lisdedut ja asiakas-
hyvitykset
Vastuuvelkamuutokset 240 -2 000 -8000 -439586 -17 138 -51067 -100450 -79434 24 313 -73 478 -746 601
(ilman tasoitusvastuuta)
Tasoitusvastuun -63 7 2 360 4973 16 409 -5 031 12166 26 693 8 494 8 595 74 603
muutos
Muu kayttd -333 -55 -91 65 484** -113 -1204 -20579 -179 -8 339 -831 33 760
Yhteensa -158 -2048 -7571 -369775 -76012 -66895 -114949 -60 652 14 822 -67 728 -750 966
Vakuutustoiminnan 7 393 6 389 1772 -95 149 2 491 63 941 49 647 171537 121409 -5229 324 201
ylijddman ja sen kayton
erotus
Muita vakuutus-
tekniseen tulokseen
kuuluvia eria
Omalle padomalle 2615 1914 3707 27 514 22 435 23664 71063 34050 20001 11479 218 442
kohdistettu osuus
sijoitustoiminnan
nettotuotosta
Muut erét 7 17 751 9 0 -1 530 355 22088 6 884 97 28 678

Vakuutustekninen tulos 10015 8 320 6 231 -67 626 24 926 86 075 121065 227675 148294 6347 571 321

Verot -1660  -1801 -1136 -249 -426  -16 641 -24 093 -45 029 -26 887 -982 -118 904
Muut erét 0 -3 1 507 46 -2 268 82 0 5 681 -214 3843
Tilikauden voitto 8 355 6 516 5105 -67 368 24 546 67 166 97 054 182 646 127088 5152 456 260

* Keskindinen vakuutusyhtio

** Lisatty kannansiirron vaikutus 66 245

*** Sisaltdd Suomi-yhtidlta siirtyneen eriytetyn vakuutuskannan
Lahde: Finanssivalvonta.
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Tilinpaatostiedoissa on esitetty toisaalta ylijgdman lahteet ja
toisaalta ylijgdman kaytto.

Tilastoaineisto on selvityksen tausta-aineistoa, ja se pohjau-
tuu tilinpéatdslukuihin seka Finanssivalvonnalle toimitettuihin
raportteihin. Tilastoaineisto koskee yhtiétd summatasolla,
joten siind on mukana myos niiden vakuutuslajien vakuutus-
tekninen tulos, jotka eivat ole oikeutettuja lisaetuihin.

Joillakin yhtigilld vakuutuskannan rakenne on sellainen, etta
merkittava osa riski- tai likekustannusylijdamasta muodos-
tuu vakuutuksista, jotka eivat ole oikeutettuja liséetuihin (vrt.
taulukon 4.4 rivi "Osuus tilinpaatdksen vastuuvelasta”). Li-
séksi yhtidilla on erilaisia puskureita ja niiden kartuttamista ja
purkamista koskevia kaytantoja, jotka vaikeuttavat tulosten
tulkintaa ja vertailua.

Vuoden 2015 tilastoaineistosta on koottu yhtidkohtainen
taulukko 4.1.

Vuonna 2015 yhtididen vakuutustekninen tulos oli Suomi-
yhtiéta lukuun ottamatta positiivinen. Vuosi oli Suomi-yhtidlle
poikkeuksellinen, koska yhtidsté siirtyi iso vakuutuskanta
OP-Henkivakuutukseen.

Osakeyhtididen voitonjaclla osakkaille on iso merkitys yhtion
kykyyn myontaa liséetuja. Voitonjaolla tarkoitetaan tassa
yhteydessa sek& osingonjakoa etté sijoitetun vapaan oman
padoman palautusta. Taulukossa 4.2 on muiden osakeyh-
tididen voitonjako suhteessa voitonjakokelpoisiin varoihin.
Laskelmassa on otettu huomioon myds mahdolliset kalente-
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rivuoden aikana maksetut lisdosingot. Yhtiot eivat jakaneet
lainkaan osinkoja vuosina 2008-2009.SP-Henkivakuutus ja
Liv-Alandia eivat jakaneet osinkoa koko tarkastelujaksona.

Vuonna 2015 vakuutusyhtiot myodnsivat seké ehdottomia
etté ehdollisia liséetuja ja asiakashyvityksia. Naiden osuus
koko ylijadmasta vaihtelee suuresti yhtidittain.

Vakuutusten kokonaistuotto muodostuu laskuperustekoron
ja etu- tai jalkikateen annettavan asiakashyvityksen yhteis-
maarasta. Taulukossa 4.3 on esitetty keskimaaraiset perus-
tekorkoisten vakuutusten kokonaistuottoprosentit vuosille
2008-2015 seka keskiarvo mainituille vuosille. Taulukon ko-
konaistuottoprosentit on painotettu vakuutuskannan koolla.

Taulukko 4.2. Osakeyhtididen osingonjako ja

sijoitetun vapaan oman padoman palautus

Aktia Nordea
Henki- Mandatum Henki- OP-Henki- Henki-
vakuutus Life vakuutus vakuutus Fennia
2010 8,1 % 7,8 %
2011 40,4 % 13,8 %
2012 5,6 % 7,7 %
2013 66,6 % 17,8 % 40,6 % 37,8 %
2014 17,7 % 42,9 % 83,4 % 6,7 %
2015 17,2 % 96,9 % 37,7 %

Lahde: Finanssivalvonta.

Taulukko 4.3. Keskimaaradinen perustekorkoisten vakuutusten kokonaistuottoprosentti

Aktia Nordea

Henki- Sp-Henki- Suomi- Lahi- Mandatum Henki- OP-Henki- Henki-

vakuutus Liv-Alandia vakuutus yhtio * Kaleva * Tapiola * Life vakuutus vakuutus Fennia

2008 4,0 % 4,2 % 3,7 % 5,9 % 4,5 % 4,4 % 4,5 % 41 % 3,8 % 4,7 %
2009 4,1 % 4,2 % 3,1 % 9,5 % 5,0 % 4,3 % 4,3 % 3,4 % 3,5 % 41 %
2010 3,9 % 4,0 % 2,7 % 7,0 % 4,5 % 41 % 3,9 % 3,4 % 3,6 % 4.1 %
2011 3,9 % 3,9 % 2,3 % 7,7 % 4,5 % 4,2 % 4,0 % 3,1 % 3,5 % 4,1 %
2012 3,9 % 4,0 % 2,0 % 6,3 % 4,5 % 4,1 % 3,9 % 2,9 % 3,4 % 3,8 %
2013 3,9 % 4,0 % 21 % 6,8 % 4,5 % 4,1 % 3,9 % 2,9 % 3,5 % 3,8 %
2014 3,9 % 3,9 % 2,2 % 6,2 % 4,5 % 4,0 % 3,7 % 3,2 % 3,4 % 3,7 %
2015 3,9 % 3,9 % 1,9 % 5,8 % 4,5 % 3,9 % 3,7 % 3,2 % 3,4 % 3,7 %
Keskim. 3,9 % 4,0 % 2,5 % 6,9 % 4,6 % 4,2 % 4,0 % 3,3 % 3,5 % 4,0 %

* Keskinainen vakuutusyhtio.
Lahde: Finanssivalvonta.
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Selvitys henkivakuutusyhtioiden kohtuusperiaatteen
toteutumisesta vuosina 2008-2015

Utredning om iakttagande av livforsakringsbolagens skalighetsprincip under aren 2008 och 2015

28.2.2017
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Taulukossa 4.4 on kuvattu ylijgdmaan oikeutettujen vakuu-
tusten jakaumat takuukoroittain vuonna 2015 ja taulukos-
sa 4.5 kokonaistuotot. Kalevan sdastévakuutukset ovat
oikeutettuja erityiseen vakuutuksen paatyttya maaraytyvaan
ylimaaraiseen lisdetuun.

Taulukoista 4.4 ja 4.5 voidaan havaita, etté yhtioilld on ollut
erilaisia jakokaytantoja.

Taulukon 4.3 tilasto on kahdeksalta vuodelta, joten siita
voidaan jo vetaa johtopaatodksia yhtididen kokonaistuotto-
tasoista. SP-Henkivakuutuksen vakuutukset ovat vuosittain
kokonaisuutena saaneet selvasti alan pienimmat kokonais-
tuotot, joskin taulukon 4.5 mukaisesti vuonna 2015 se antoi
muutamaa vakuutustuotetta lukuun ottamatta vahintaan
saman tuottotason kuin muut yhtiét, jos verrataan vastaa-
van kaltaisia tuotteita keskenaan.

Jakokaytantoja analysoidaan myds mydhemmin selvityksen
kohdassa 5.2.

Yhtiot ovat painottaneet vakuutuslajeja eri tavoin. Matalalla
perustekorolla on erdissa yrityksissa voinut saada parem-
man tuoton kuin korkealla perustekorolla.
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Taulukko 4.4. Laskuperustekorkoisten vakuutusten suhteelliset osuudet vastuuvelasta vuonna 2015 (%)

Ylijadmaan oikeuttavat Aktia Sp- Nordea OP-
yksildlliset sadstovakuu- Henki- Liv- Henki-  Suomi- Lahi- Manda- Henki- Henki- Henki-
tukset takuukoroittain vakuutus Alandia vakuutus yhtio* Kaleva* Tapiola* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,50 % 20,7 % 18,3 % - - 100,0 % 47,4 % 34,3 % 48,0 % 64,7/16,1 % 22 %
3,50 % 32,8 % 25,1 % 1,7 % - - 124 % 44,7 % 6,7 % 24,8/59,1 % 31,9 %
2,50 % 46,5 % 56,6 % 12,4 % = - 112% 7,3 % 0,7 % 10,4/24,5 % 35,1 %
1,50 % = = = = - 290% = - 0.1%/0.3 % 3,4 %
1,00 % - - - - - - - - - 27,4 %
0,00 % - - 85,9 % - - - 13,7 % 44,6 % - -
Yhteensa 100,0 % 100,0 %  100,0 % - 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 %
Osuus tilinp&atdksen 6,1 % 4,7 % 23,8 % = 96,2 % 12,6 % 2,0 % 87 % 15,8/49 % 4,0 %
vastuuvelasta

Ylijaédmaan oikeuttavat Aktia Sp- Nordea OP-
yksildlliset elakevakuu- Henki- Liv- Henki- Suomi- Lahi- Manda- Henki- Henki- Henki-
tukset takuukoroittain vakuutus Alandia vakuutus yhtio* Kaleva* Tapiola* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,50 % 68,7 % 78,1 % - 100,0 % - 634% 80,2 % 52,8 % 28,8 % 56,6 %
3,50 % 22,1 % 14,1 % 11,7 % - - 195% 14,1 % 29,4 % 47,4 % 22,4 %
2,50 % 9,2 % 7,8 % 65,2 % = = 71 % 2,6 % 1,7 % 28,6 % 19,9 %
1,50 % = = = = - 10,0% = = 0,1 % =
1,00 % - - - - - - - - - 1,1 %
0,00 % - - 23,1 % - - - 3,1 % 16,0 % - -
Yhteensa 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % - 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 %  100,0 %
Osuus tilinpaatoksen 27,4 % 41,9 % 28% 100,0 % - 264 % 9,9 % 51 % 8,1 % 19,9 %
vastuuvelasta

Ylijadmaan oikeuttavat Aktia Sp- Nordea OP-
ryhmaelékevakuutukset Henki- Liv- Henki-  Suomi- Lahi- Manda- Henki- Henki- Henki-
takuukoroittain vakuutus Alandia vakuutus yhtié* Kaleva* Tapiola* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,25 % - - - - - 352% 11,0 % - - -
3,50 % 99,2 % 96,7 % - - - 46,7 % 84,2 % - 85,9 % 88,7 %
2,50 % 0,3 % 3,3 % = = = 6,3 % 1,6 % = 11,3 % 0,0 %
2,00 % = = = = = = = = = 5,4 %
1,50 % - - - - - 118% 0,7 % - 2,8 % -
1,00 % 0,5 % - - - - - - - - 1,3 %
0,00 % = - 100,0 % = = = 2,5 % = = 4,5 %
Yhteensa 100,0 % 100,0 %  100,0 % - - 100,0 % 100,0 % - 100,0 % 100,0 %

Osuus tilinpaatdksen 47 % 27,6 % 0,3 % -
vastuuvelasta

15,8 % 33,6 % = 10,3 % 20,7 %

* Keskinainen vakuutusyhtio.
Lahde: Finanssivalvonta.
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Taulukko 4.5. Erdiden vakuutustuotteiden kokonaistuottoja vuonna 2015

Ylijadmaan oikeuttavat Aktia Sp- Nordea OP-

yksildlliset sadstovakuu- Henki- Liv- Henki-  Suomi- Lahi- Manda- Henki- Henki- Henki-
tukset takuukoroittain vakuutus Alandia vakuutus yhtio* Kaleva* Tapiola* tum Life vakuutus vakuutus** Fennia
4,50 % 4,50 % 4,50 % - - 4,50 % 4,50 % 4,50 % 450% 45/72% 4,50 %
3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,90 % - - 350% 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 %
2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,90 % = - 280% 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 %
1,50 % = = = = - 320% = = 1,50 % 2,60 %
1,00 % - - - - - - - - - 2,60 %
0,00 % - - 1,65 % - - - 1,03 % 1,00 % - -
Ylijaamaan oikeuttavat Aktia Sp- Nordea OP-

yksil6lliset elakevakuu- Henki- Liv- Henki- Suomi- Lahi- Manda- Henki- Henki- Henki-
tukset takuukoroittain vakuutus Alandia vakuutus yhtio* Kaleva* Tapiola* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,50 % 4,50 % 4,50 % - 575% - 450% 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 %
3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,90 % = - 350% 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 %
2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,90 % - -  3,00% 2,50 % 2,50 % 2,50 % 3,60 %
1,50 % - - - - - 360% - - 2,50 % -
1,00 % = = = = = = = = = 3,60 %
0,00 % = = 2,15 % = - - 1,84 % 1,30 % - -
Ylijadmaan oikeuttavat Aktia Sp- Nordea OP-

ryhmaeldkevakuutukset Henki- Liv- Henki-  Suomi- Lahi- Manda- Henki- Henki- Henki-
takuukoroittain vakuutus Alandia vakuutus yhtié* Kaleva* Tapiola* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,25 % - - - - - 425% 4,25 % - - -
3,50 % 3,50 % 3,50 % - - - 350% 3,50 % - 3,50 % 3,50 %
2,50 % 2,50 % 2,50 % = = - 370% 2,50 % = 2,50 % 3,60 %
2,00 % = = = = = = = = = 3,60 %
1,50 % - - - - - 360% 1,50 % - 2,50 % -
1,00 % 2,00 % - - - - - - - - 3,60 %
0,00 % = = 1,75 % = = = 2,09 % = = 3,60 %

* Keskinéinen vakuutusyhtio.
** Jalkimmainen luku Suomi-yhtiolta siirtyneen vakuutuskannan kanssa.
Lahde: Finanssivalvonta.
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5. Analyysi lisaetujen jakamista koskevista
tavoitteista ja ndiden toteutumisesta

5.1 Yleista yhtididen kohtuusperiaateselvityksista

Vakuutusyhtitlaissa edellytetdan kohtuusperiaatetavoittei-
den méaarittelemista. Lain tarkoituksena on ollut konkretisoi-
da yhtididen lupauksia tulevista asiakashyvityksista. Vaikka
kyseessa onkin vain tavoite, tavoitteen tulee olla realistinen
ja perustua yhtion nakemykseen tulevista asiakashyvityksis-
ta. Yleensa saastdvakuutuksiin kaytetadan viiden vuoden ja
elakevakuutuksiin kymmenen vuoden referenssituottoa.

Vakuutusyhtitlain mukaan vakuutusyhtion on vuosittain
julkaistava verkkosivuillaan ja tilinpaatoksessaan selvitys
siita, kuinka yhtién asettamat ja julkaisemat lisdetutavoitteet
ovat toteutuneet, ja perustelut sille, jos tavoitteita ei ole
saavutettu. Finanssivalvonta muistuttaa, etté jakotavoitteissa
tulisi kuvata vakuutusyhtidlain perustelujen mukaisesti myos
jako asiakkaiden ja omistajien kesken. Tata yhtiot eivat

ole tehneet. Tallaisena jakotavoitteena ei voi pitéa eréiden
yhtididen mainitsemaa yleisté viittausta omistajille kuuluvaan
riskipddoman tuottovaatimukseen, jos tuottovaatimusta ei
ole méaéritelty.

Konkreettisissa kokonaistuottotavoitteissa yhtiot viittaavat
viiden tai kymmenen vuoden joukkovelkakirjalainojen tuot-
toon tai 12 kuukauden euriborkorkoon (vrt. kuvio 4.2). Taméa
referenssikorko vaihtelee yhtigittain.

Jos referenssituottona kaytetaan joukkovelkakirjojen tuotto-
ja, referenssituotto voi heilahdella vuosittain huomattavas-
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tikin pitkan aikavalin keskiarvonsa ymparilla seka sisaltaa
myos pitkia sykleja. Lisdetutavoitteen toteutuman arvioinnis-
sa (kohta 5.2) tdma on syyta ottaa huomioon.

Laissa puhutaan tavoitteista, joten lain sanamuodon mu-
kaan yhti6 voi olla saavuttamatta tavoitteitaan. On lisaksi
muistettava, etté lisdedut eivat koskaan saa vaarantaa
yhtién vakavaraisuutta. Lain tavoitteena on kuitenkin suojata
asiakasta, jotta jo tarjousvaiheessa kuvattu tuottotavoite
toteutuisi kaytanndssa. Nain ollen yhtiolla tulee olla peruste-
lut, jos tasta tavoitteesta poiketaan. Vakavaraisuusaseman
merkittava heikkeneminen saattaa olla tallainen perusteltu
syy muuttaa tavoitetta.

Yhtiot ovat yleensé todenneet, etta ylijagdman jakotavoitteista
asiakkaille ja asiakkaiden kesken eivat sido yhtitta. Eri yhtiot
ovat iimaisseet taman verkkosivuillaan eri tavoin.

Seuraavassa on esitetty yhteenveto s&asto- ja eldkevakuu-
tuksille annettavien lisdetujen tavoitteista ja yhtién antamista
selvityksista tavoitteiden toteutumisesta:

Seuraavat yhtiét ovat julkaisseet ruotsinkielisen kohtuuspe-
riaateselvityksen: Aktia Henkivakuutus, Liv-Alandia, Fennia,
LahiTapiola, Mandatum, Nordea ja OP-Henkivakuutus.

Tilinpaatdsinformaation laaduissa oli eroja. Erdissa yhtidissa
tilinpaatdsinformaatio on sama kuin verkkosivuilla.
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Toteutumisen arviointi / sddsto- ja elakevakuutus

Aktia Henkivakuutus Tavoite
”... pitkan aikavalin tavoitteena on antaa liséetuihin oikeutetuille vakuutuksille kokonaistuotto, joka on ver-
rattavissa Suomen valtion joukkovelkakirjalainojen tuottoon. ... Yhtion tavoitteena on, etté korkotuottoisten
elakevakuutussaastojen kokonaistuotto on korkeampi kuin Suomen valtion kymmenvuotisten joukkovel-
kakirjalainojen tuotto ja etta korkotuottoisten saastévakuutusten saastdjen tuotto on samalla tasolla kun
Suomen valtion viisivuotisten joukkovelkakirjalainojen tuotto.”

Selvitys

Aktia on kertonut joitakin tilinpaatdksen tunnuslukuja, mukaan lukien vakavaraisuusaseman kehitys tar-
kasteluvuonna. Vimeisimmat asiakashyvitykset on kuvattu seka kokonaistuotto viiden vuoden ajanjaksolta
tai vahintaan ajanjaksolta, jolloin ko. vakuutuksia on myonnetty. Referenssituottona vertailussa on ollut séas-
tévakuutusten osalta viiden vuoden ja elakevakuutusten osalta kymmenen vuoden joukkovelkakirjalaina
vastaavalta ajanjaksolta.

Liv-Alandia Tavoite
”... stravar till att summan berakningsrantan och de arliga faststéllda kundgottgorelserna pa de rantebund-
na pensionsforsakringarnas besparingar ar hdgre &n avkastningen pa finska statens tioariga masskulde-
brevslan, och pa de rantebundna spar- och placeringsférsakringarnas besparingar pa samma niva som pa
avkastningen pa finska statens femariga masskuldebrevslan.”

Selvitys

Tilinpaatoksen tunnuslukuja ei ole esitetty erikseen. Viimeisimmat asiakashyvitykset on kuvattu seka ko-
konaistuotto viiden vuoden ajanjaksolta. Referenssituottona vertailussa on ollut sd&stévakuutusten osalta
viiden vuoden ja elakevakuutusten osalta kymmenen vuoden joukkovelkakirjalaina vastaavalta ajanjaksolta.

SP-Henkivakuutus Tavoite
”... tavoitteena on antaa pitkéalla aikavalillé voitonjakoon oikeutetuille vakuutussaastdille ennen kuluja ja vero-
ja kokonaishyvitys, joka on vahintdan Suomen valtion pitkan joukkovelkakirjalainan tuotto. Saastévakuutuk-
sissa tavoitetasona on maturiteetiltaan 5 vuoden ja elakevakuutuksissa 10 vuoden joukkovelkakirjalainojen
korkotasoa vastaava tuotto.”

Selvitys

Tilinpaatoksen tunnuslukuja ei ole esitetty erikseen. Kokonaistuotto on esitetty erikseen saasto- ja elakeva-
kuutukselle kahdeksalta vuodelta. Referenssituottona vertailussa on ollut saastévakuutusten osalta viiden
vuoden ja elakevakuutusten osalta kymmenen vuoden joukkovelkakirjalaina vastaavalta ajanjaksolta. Lisaksi
on esitetty erillinen kuvaus kumulatiivisesta saaston kehittymisesta

Suomi-yhti6 Tavoite
"Tavoitteena on jakaa vuosittain lisdetuina se maara, jolla yhtion olemassa oleva vakavaraisuuspaaoma
ylittaa yhtion operatiivisen toiminnan vaatiman vakavaraisuuden. ... ”

Selvitys
Suomi-yhti6 on esittanyt lisdetupaatokset kymmeneltéa vuodelta. Viimeisimmassa on esitetty laskuperuste-
korko, lisdetupaatds seka taman perustelut.
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LahiTapiola Tavoite
”... tavoitteena on antaa ylijaaman jakoon oikeutetuille vakuutussaéastoille pitkalla aikavalila ennen kuluja ja
veroja kokonaistuotto, joka elékevakuutuksessa ylittda euroalueen valtioiden pitkien, vahintéan 10-vuotisten
joukkovelkakirjalainojen korkotason ja sdastohenkivakuutuksessa vastaavasti 5-vuotisten valtionlainojen
korkotason.”

Selvitys

Tilinpdatdksen tunnuslukuja ei ole esitetty erikseen. Kokonaistuotto on kuvattu kymmenen vuoden ajalta
vakuutuslajeittain. Referenssituottona on vuonna 2006 kaytetty Saksan valtion joukkovelkakirjojen tuottoja
ja vuosina 2007-2015 Euroopan Keskuspankin julkaisemaa euroalueen valtioiden velkakirjojen tuottoindek-
sid, sdastovakuutuksessa viidelle ja elakevakuutuksessa kymmenelle vuodelle.

Kaleva Tavoite
”... tavoite on jakaa vakuutuksille lisdetuna niiden tuottamaa ylijagdmaa mahdollisimman oikeudenmukaisesti.
... yhtidlla on merkittavasti sdastévakuutuksiin littyvaa ylimaaraista varallisuutta. ... Taman ylijagdman palaut-
tamiseksi on vuosittain annettavien asiakashyvitysten rinnalle kehitetty vakuutuksen paatyttya maaraytyva
ylimaarainen lisdetu. Tavoitteena on jakaa ylimaardinen lisdetu vakuutusten kesken ansaintaperiaatteen
mukaisesti. ...”

Selvitys

Kaleva on esittanyt tilinpaatdksen tunnuslukuja 12 vuoden ajalta monipuolisesti seka sijoitustoiminnan
tuottoja ja kokonaisasiakashyvityksia 23 vuoden ajalta. Liséksi on kuvattu viimeisen vuoden asiakashyvitys
ja vanhoihin vakuutuksiin liittyva lisdetu.

Mandatum Life Tavoite
”... tavoitteena on antaa pitkalla aikavalilla voitonjakoon oikeutetuille vakuutussaastoille ennen kuluja ja
veroja kokonaishyvitys, joka on vahintaan kunakin hetkena matalariskisimpina pidettavien pitkien korkosi-
joitusten korkotason mukainen. Taman hetken tulkinnan mukaisesti Saksan valtion joukkovelkakirjalainat
olisivat lahimpana riskitonta pitkaa korkosijoitusta. Toistaiseksi kuitenkin Mandatum Lifen tavoitetasona on
saastovakuutusten osalta 5 vuoden ja elakevakuutusten osalta 10 vuoden Suomen valtion joukkovelkakirja-
lainan korkotasoa vastaava tuotto.”

Selvitys

Mandatum Life nayttaa kaikki selvityksensa kahdeksalta vuodelta. Viimeisimmassa se on esittanyt joita-

kin tilinpaatoksen tunnuslukuja erikseen kahdelta vuodelta. Lisaksi hyvitykset on kuvattu monipuolisesti
vakuutuslajeittain vuodesta 2000. Referenssituottona on valtion joukkovelkakirjalaina. Referenssituoton
lisaksi Mandatum Life on esittanyt Saksan joukkovelkakirjan sekéa Eonia-koronvaihtosopimuksen viiden ja
kymmenen vuoden korot. Yhti® on myds antanut erillisen selvityksen Suomi-yhtidsté siirretyn ryhméaelakeva-
kuutuksen kokonaishyvityksista vuonna 2015.

Nordea Henkivakuutus Tavoite
"Yhtio pyrkii pitkalla tahtayksella kohtuusperiaatteen piirissa olevien, saastévaroja sisaltavien vakuutusten
kesken kunakin vuonna hyvitystasoon, joka vastaa Saksan valtion likkeellelaskemien 10-vuotisten valtiolai-
nojen korkoa normaalissa markkinatilanteessa.”

Selvitys

Nordea nayttaa kaikki selvityksensa kahdeksalta vuodelta. Joitakin tilinpaatdksen tunnuslukuja on esitetty
erikseen. Kokonaistuotto on esitetty erikseen henki- ja elakevakuutuksille 16 vuodelta. Kokonaistuottoa on
verrattu Saksan valtion kymmenen vuoden joukkovelkakirjalainoihin.
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OP-Henkivakuutus Tavoite
"Tavoitteena on antaa vakuutussaastdille kokonaishyvitys, joka vastaa pitkalla aikavalilla vahintdéan matala-
riskisimpina pidettavien korkosijoitusten korkotasoa. Talla hetkella kokonaishyvityksen tavoitteena on saas-
téhenkivakuutuksilla ja kapitalisaatiosopimuksilla 12 kuukauden euribor-koron, yksildllisillé elékevakuutuksilla
ja maksuperusteisilla ryhméaelékevakuutuksilla 5 vuoden seké etuusperusteisilla ryhméaelakevakuutuksilla 10
vuoden Suomen valtion joukkovelkakirjalainojen korkotaso.”

Selvitys

OP-Henkivakuutus on kertonut joitakin tilinpaatdksen tunnuslukuja. Keskiméaarainen kokonaistuotto on sel-
vitetty laskuperustekoroittain. Lisaksi kokonaistuottoa on verrattu kuuden vuoden ajalta séastovakuutuksen
osalta 12 kuukauden euriborkorkoon, yksilollisen elakevakuutuksen osalta Suomen valtion viiden vuoden
valtionvelkakirjaan ja ryhméaelakevakuutuksen osalta Suomen valtion kymmenen vuoden valtionvelkakirjaan.

Henki-Fennia Tavoite
”... tavoitteena on antaa ylijadman jakoon oikeutettujen vakuutusten vakuutussaastoille pitkalla aikavalilla
vahintaan riskittoman koron mukainen bruttotuotto.”

Selvitys

Henki-Fennia on tallettanut kaikki selvityksenséa kuudelta vuodelta. Henki-Fennia on kertonut joitakin ti-
linpaatdksen tunnuslukuja. Yhtid on monipuolisesti kuvannut kokonaistuottoja vakuutuslajeittain ja lasku-
perustekoroittain ja vertaillut tuottoja 12 kuukauden euriborkorkoon ja Saksan valtion kymmenen vuoden
valtionvelkakirjaan yhdeksalta vuodelta.

Toteutumisen arviointi / riskihenkivakuutus

Jos puhtaille riskivakuutuksille annetaan lisdetuja, myds nii-
den etuudet tulisi selvittda. Seuraavassa on esitetty yhteen-
veto riskivakuutuksille annettujen liséetujen tavoitteista ja
yhtidn antamista selvityksista tavoitteiden toteutumisesta:

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY




17 (21)
LahiTapiola Tavoite
"Rahastoivassa riskivakuutuksessa tavoitteena on etta reaalinen kokonaiskorko on positiivinen.”

Selvitys
Riskivakuutusten korvaussummien korotukset ja maksujen alennukset on mainittu selvityksessa.

Kaleva Tavoite
"Riskivakuutusten ylijagamaa jaetaan yksildllisissa henkivakuutuksissa korottamalla kuolintapaussummia.”

Selvitys
Riskivakuutusten korvaussummien korotusten vaikutukset korvaussummaan on mainittu selvityksessa.

Mandatum Life Tavoite
"Riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien osalta korotettujen korvaussum-
mien tai maksunalennusten muodossa.”

Selvitys
Selvityksesséa on todettu, etta riskivakuutukset ovat saaneet vakiintuneet vakuutussummien korotukset.
Riskivakuutuksille maksetut korvaussummien korotukset on mainittu selvityksessa.

Nordea Tavoite
Henkivakuutus "Riskivakuutusten osalta kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien osalta korotettujen korva-
ussummien tai maksunalennusten muodossa.”

Selvitys
Riskivakuutusten korvaussummien korotusten vaikutukset korvaussummaan on mainittu selvityksessa.

OP-Henkivakuutus  Tavoite
"Riskivakuutuksissa tavoitteena on pyrkia pitkalla aikavalilléa jakamaan liséetuja lisdeturyhmien
vahinkosuhteisiin perustuen niin, etta ylijgdman jaocssa huomioidaan kohtuullisessa maarin kyseisten
vakuutusten tuottaman ylijgdman maara ja muodostumistapa.”

Selvitys

Selvityksessa on todettu, etta riskivakuutukset ovat saaneet vakiintuneet vakuutussummien korotukset.
Riskivakuutuksille maksetut korvaussummien korotukset ja vakuutusmaksujen alennusten vaikutukset on
mainittu selvityksessa.

Henki-Fennia Tavoite
"Riskihenkivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien ja tyokyvyttdmyysturvien
osalta nimetyille vakuutusryhmille korotettujen korvaussummien muodossa.”

Selvitys
Riskivakuutuksille maksetut korvaussummien korotukset on mainittu selvityksessa.
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5.2 Finanssivalvonnan arvio kohtuus- ja
jatkuvuusperiaatteen toteutumisesta

Finanssivalvonnan yleinen havainto on, etta s&astdjen koko-
naistuotot ovat yli referenssituottojen.

Kuviossa 5.1 on esitetty yksildllisen eldkevakuutuksen
kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden obligaation
erotus. Jotta luvuista on saatu vertailukelpoisia, vertailussa
on kaytetty samaa referenssituottoa riippumatta yhtion so-
veltamasta referenssituotosta. Kunkin yhtién kokonaistuotto
on saatu painottamalla eri vakuutuskantojen kokonaistuot-
toja kannan osuudella. Suomi-yhtion lukuja ei ole esitetty
kuviossa.

Koska yksittaisten yhtididen suuruusjarjestysta on eraissa
tapauksissa vaikea havaita kuvioista, yhtidt on esitetty vuo-
den 2015 kokonaistuoton mukaisessa laskevassa jarjestyk-
sessé kaikkien taman luvun kuvioiden seliteteksteissa.

Ryhmaelakevakuutuksessa tilanne on samankaltainen kuin
yksildllisessa elakevakuutuksessa, kuten kuviosta 5.2 on
havaittavissa. Suomi-yhtién lukuja ei ole esitetty kuviossa.
Myoskaan OP-Lifen vertailuissa ei ole otettu huomioon
Suomi-yhtidsta siirrettya vakuutuskantaa.

Kuvio 5.1. Yksil6llisen eldkevakuutuksen
kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden
obligaation erotus yhti6ittdin
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Kuvio 5.2. Ryhmaelakevakuutuksen kokonaistuoton ja
Suomen valtion 10 vuoden obligaation erotus

yhtioittdin

-2 ]
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

M LahiTapiola M Liv-Alandia

M Mandatum Life B OP-Henki

B Henki-Fennia
Aktia

L&hde: Finanssivalvonta.

B Sp-Henkivakuutus
M Suomi 10 vuotta

Kuvio 5.3. Sdastovakuutuksen kokonaistuoton ja

Suomen valtion 5 vuoden

obligaation erotus yhti6ittdin

-2 T T T T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

B Mandatum Life Il Nordea Henki

W Liv-Alandia W OP-Henki

M LahiTapiola M Sp-Henkivakuutus
Henki-Fennia Suomi 10 vuotta

W Aktia

Lahde: Finanssivalvonta.
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Yksildllisessa saastdvakuutuksessa vertailu on tehty 5
vuoden obligaatioihin, kuten yhtiétkin useimmiten tekevat.
Osin sen takia, etté viiden vuoden korot ovat vaihdelleet
enemman kuin eldkevakuutusten yhteydessa kaytetyt 10
vuoden korot, kokonaistuottojen vaihtelu referenssituottoon
on suurempaa, kuten kuviosta 5.3 havaitaan. Suomi-yhtion
ja Kalevan lukuja ei ole esitetty kuviossa.

Henkivakuutustoiminta on pitkajanteista toimintaa, johon
vaikuttavat seka vakuutus- etté rahoitusmarkkinoiden syklit,
mink& takia kohtuusperiaatteen toteutumista tulee arvioida
usean vuoden tietojen perusteella. Arvioon vaikuttaa myos
vakuutus- ja sijoitusriskien sitoman padoman yllapidon edel-
lyttdma pidemman aikavalin tuottovaatimus.

Kokonaistuoton ja referenssituoton erotus on liikkunut nollan
ymparilla ja sen ylapuolella, joten voidaan todeta, etté jatku-
vuusperiaate toteutui vuosina 2008-2015.

Vakuutuksenottajat ovat keskimaarin saaneet myos vakuu-
tuksilleen reaalituottoa, kuten kuviosta 4.3 ja taulukoista 4.3
ja 4.5 on havaittavissa.

Yhtiot eivat vuosina 2008 ja 2009 ole jakaneet voittoa.
Osakeyhtididen osingonjakoa ja sijoitetun vapaan oman
padoman palautusta on kuvattu tarkemmin taulukossa 4.2.
Voitonjakoja tulee kuitenkin aina tarkastella pidemmalld ajan-
jaksolla, koska yhtitt eivat ole jakaneet voittoa vuosittain.

Na&in ollen arvioimme, etta kohtuusperiaatteet toteutuivat
myds voitonjaossa.

Lisaksi yhtidt olivat ottaneet huomioon kohtuusperiaatteen
asiakkaidensa erilaisten vakuutusten kesken antamalla
vakuutuksille, joissa on matalampi perustekorko, isompia
asiakashyvityksia. Liséksi eréilla eriytetyilla vakuutuskan-
noilla on ollut erilaiset lisdedut, jolloin yhtidt ovat voineet
ottaa huomioon vakuutusten tuottaman ylijagdman maaran ja
muodostumistavan.

5.3 Yhteenveto lisdetujen jakamista koskevasta
informaatiosta

Verkkosivuilla julkaistun informaation laatu on pysynyt viime
vuosina edellisvuosien tasolla. Laatu kuitenkin vaihtelee.
Osa selvityksista on erittainkin hyvia. Informaatiota ylijgaman
jakautumista vakuutuksenottajien ja omistajien kesken ei
kuitenkaan ole annettu riittavasti.
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Liite 1 / Bilaga 1

Selvityksessa mukana olevat
henkivakuutusyhtiot

Livférsakringsbolagen som &ar
med i utredningen
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Lyhennys/Foérkortning

Aktia Henkivakuutus Oy

Aktia Livforsakring Ab

Aktia Henkivakuutus

Forsakringsaktiebolaget Liv-Alandia

Forsakringsaktiebolaget Liv-Alandia

Liv-Alandia

Sp-Henkivakuutus Oy

Sb-Livférsakring Ab

SP-Henkivakuutus

Keskinéinen Henkivakuutusyhtié Suomi Omsesidiga Livférsakringsbolaget Suomi Suomi-yhtid
LahiTapiola Keskindinen Henkivakuutusyhtio Omsesidiga Livférsakringsbolaget LokalTapiola LahiTapiola
Keskinainen Vakuutusyhtio Kaleva Omsesidiga Férsakringsbolaget Kaleva Kaleva

Mandatum Henkivakuutusosakeyhtio

Mandatum Livforsakringsaktiebolag

Mandatum Life

Nordea Henkivakuutus Suomi Oy

Nordea Livférsakring Finland Ab

Nordea Henkivakuutus

OP-Henkivakuutus Oy

OP-Livférsakrings Ab

OP-Henkivakuutus

Vakuutusosakeyhtié Henki-Fennia
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Selvityksen kuviot ja taulukot
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Utredningens figurer och tabeller

Kuvio 4.1. Vakavaraisuuspaaoma prosentteina vastuuvelasta
(vakavaraisuusaste)

Figur 4.1. Solvenskapitalet i procent av ansvarsskulden
(solvensgrad)

Kuvio 4.2. Euroalueen valtioiden velkakirjojen tuottoindeksi
(EKP) seké Suomen valtion obligaatioiden ja euriborin korot

Figur 4.2. Avkastningsindex for statspapper i euroomradet
(ECB) samt rantorna pa finska statsobligationer och Euribor

Kuvio 4.3. Kuluttajahintaindeksien muutokset

Figur 4.3. Konsumentprisindexens férandringar

Kuvio 4.4. Sijoitusjakauma 31.12.2015 (kayvin arvoin)

Figur 4.4. Placeringsallokering 31.12.2015 (till verkligt varde)

Kuvio 4.5. Euroalueen osakeindeksit

Figur 4.5. Aktieindex i euro-omradet

Kuvio 4.6. Sijoitustoiminnan nettotuottoprosentti kayvin arvoin
sitoutuneelle pagomalle vuosina 2008-2015

Figur 4.6. Nettoavkastningsprocent pa sysselsatt kapital (till
verkligt varde) aren 2008-2015

Taulukko 4.1. Vuoden 2015 ylijgdma ja sen kayttd

Tabell 4.1. Overskottet &r 2015 och dess anvandning

Taulukko 4.2. Osakeyhtididen osingonjako ja sijoitetun vapaan
oman paaoman palautus

Tabell 4.2. Aktiebolagens vinstutdelning och aterbéaring av
fonden for inbetalat fritt eget kapital

Taulukko 4.3. Keskiméaarainen perustekorkoisten vakuutusten
kokonaistuottoprosentti

Tabell 4.3. Genomsnittlig totalavkastningsprocent for
forsakringar med berékningsranta

Taulukko 4.4. Laskuperustekorkoisten vakuutusten suhteelliset
osuudet vastuuvelasta vuonna 2015 (%)

Tabell 4.3. De pa berakningsranta grundade forsakringarnas
relativa andel av ansvarsskulden ar 2015 (%)

Taulukko 4.5. Eraiden vakuutustuotteiden kokonaistuottoja
vuonna 2015 (%)

Tabell 4.4. Vissa forsakringsprodukters totalavkastningar ar
2015 (%)

Kuvio 5.1. Yksildllisen elakevakuutuksen kokonaistuoton ja
Suomen valtion 10 vuoden obligaation erotus yhtiéittain

Figur 5.1. Differensen mellan totalavkastningen pa individuell
pensionsforsakring och finska statsobligationer med 10 ars
|6ptid per bolag

Kuvio 5.2. Ryhmaelakevakuutuksen kokonaistuoton ja Suo-
men valtion 10 vuoden obligaation erotus yhti6ittain

Figur 5.2. Differensen mellan totalavkastningen pa
gruppensionsférsakring och finska statsobligationer med 10
ars |optid per bolag

Kuvio 5.3. Saastovakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen
valtion 5 vuoden obligaation erotus yhtidittain
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Figur 5.3. Differensen mellan totalavkastningen pa
sparforsékring och finska statsobligationer med 5 ars loptid
per bolag




