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1. Lisaetujen jakamista koskevien
tavoitteiden toteutuminen

1.1 Finanssivalvonnan arvio

Finanssivalvonnan arvio kohtuusperiaatteen toteutumisesta
on seuraava:

B Kohtuusperiaatteeseen liittyva jatkuvuusperiaate yleisesti
toteutui, ja yhtidt noudattivat vahvistamiaan lisdetujen
jakoperiaatteita.

B Yhti6t olivat ottaneet huomioon kohtuusperiaatteen mu-
kaisesti kohtuullisuuden asiakkaidensa erilaisten vakuu-
tusten kesken.

B Yhtididen kohtuusperiaatteesta ja sen toteutumista anta-
ma informaation laatu vaihteli.

B Ylijadman jakautumista vakuutuksenottajien ja omistajien
kesken ei juuri ole kasitelty, vaikka sita aikoinaan vakuu-
tusyhtitlakia uudistettaessa lain perusteluissa
edellytettiin.

1.2 Yleista

Henkivakuutusyhtididen kohtuusperiaate liittyy henkiva-
kuutusyhtion ylijddman jakamiseen toisaalta asiakkaiden ja
toisaalta asiakkaiden ja yhtidn omistajien kesken. Finans-
sivalvonta tekee vuosittain selvityksen kohtuusperiaatteen
toteutumisesta.
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Kohtuusperiaatteen tarkastelun 1ahtdkohtana ovat yhtién
julkaisemat ja hallituksen hyvaksymat lisdetutavoitteet.

Yhtidille tuli velvoite julkaista kohtuusperiaateinformaatiotaan
vuoden 2008 alusta. Vertailuaineistoa on siis yhdeksalta
vuodelta. Asiakkaille annettu kokonaistuottotaso on tuona
aikana p&asaantoisesti ylittanyt yhtididen kayttdméat vertailu-
tuotot.

Henkivakuutusyhtididen kohtuusperiaatteeseen liittyy myos
jatkuvuusperiaate, mika tarkoittaa, etta yhtion tulee pyrkia
turvaamaan liséetujen tason jatkuminen tulevaisuudessa.
Huonoinakin vuosina tulee pyrkia takaamaan lisdedut, joten
téahan tulee varautua hyvina vuosina. Samaa vaatimusta ei
ole osakkeenomistajille jaetun voiton — osinkojen, sijoite-
tun vapaan oman p&ddoman palautusten ja takuupadoman
koron — osalta. Osakkeenomistajien osuutta rajoittavat
kuitenkin vakuutuksenottajille varattavat tulevat lisdedut.
Lisdetujen tason ei tule siten vaihdella yhta voimakkaasti
kuin yhtién tuloksen.

Jatkuvuusperiaatetta on analysoitu vertaamalla kokonais-
tuottoja joukkovelkakirjojen tuottoihin.

Finanssivalvonnan analyysien mukaan yhtididen lisdetujen
jakopolitiikat vaihtelevat paljonkin. Yhtididen saasto- ja




elakevakuutuksilleen mydntamat asiakashyvitykset ovat
kuluneiden yhdeksan vuoden aikana laskeneet vahitellen.
Kuitenkin kokonaistuotot ovat keskimaarin ylittaneet seka
kuluttajahintojen muutoksen ettd markkinoilta saatavan
korkotuoton.

Vuoden 2016 lopussa Keskindinen Vakuutusyhtié Suomi lo-
petti vakuutusliketoimintansa. Yhtién vakuutuskannat siirret-
tiin edeltavina vuosina vaiheittain muihin vakuutusyhtiéihin:
ryhmaelakevakuutuskanta vuonna 2014 Mandatum Hen-
kivakuutusyhtidlle sek& saastohenkivakuutuskanta vuonna
2015 ja yksildllisten elédkevakuutusten kanta vuonna 2016
OP-Henkivakuutus Oy:lle. Osa Suomen asiakkaista on saa-
nut vuosien aikana huomattavat lisdedut ja ovat yhéa edel-
leen oikeutettuja perustekoron liséksi annettaviin liséetuihin.
Koska tdman ja erdiden muiden eriytettyjen vakuutuskanto-
jen lisdedut poikkeavat muiden vakuutuskantojen lisdeduis-
ta, selvityksessa esitetdan tietoja erityisesti ilman eriytettyja
vakuutuskantoja mutta eréisséa tapauksissa erikseen myds
eriytettyjen vakuutuskantojen kanssa. Yleisesti voidaan
todeta, etté vakuutuskantojen ja néita kattavien sijoitusten
eriyttdminen on kohtuusperiaatteen mukaista, koska talldin
voidaan tarkemmin ottaa huomioon vakuutusten tuottaman
ylijgdman maéréa ja muodostumistapa.

Lis&a tietoa kohtuusperiaatteesta on Finanssivalvonnan
julkaisemassa dokumentissa "Mist& kohtuusperiaattees-
sa ja yhtididen liséetujen jakamisessa on kysymys?”, joka

I6ytyy Finanssivalvonnan verkkosivuilta (Finanssivalvonta.fi >
Julkaisut ja tiedotteet > Analyysit, selvitykset ja tutkimukset
> Henkivakuutus).

Lisatietoja antaa johtava matemaatikko Jari Niittuinperd,
puhelin 09 831 5517.
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2. Forverkligandet av malséattningarna for
utbetalningen av tilliggsformaner

2.1 Finansinspektionens bedémning

Finansinspektionen gor féljande beddmning av bolagens
iakttagande av skalighetsprincipen:

B Kontinuitetsprincipen i samband med skélighetsprincipen
iakttogs pé det stora hela och bolagen folide de principer
for fordelning av tillaggsforméaner som de sjélva faststallt.

B Bolagen hade beaktat skaligheten mellan kundernas
olika férsékringar i enlighet med skélighetsprincipen.

® Kyaliteten pa bolagens information om
skélighetsprincipen och iakttagandet av principen
varierade.

B Fordelningen av Overskottet mellan férsakringstagarna
och &agarna tas dverlag séllan upp, trots att detta var ett
av kraven i motiveringarna till lagen nar
forsékringsbolagslagen reviderades.

2.2 Allmént

Livforsakringsbolagens skalighetsprincip hor ihop med
fordelningen av livforsékringsbolagets dverskott a ena
sidan mellan kunderna och & andra sidan mellan kunderna
och bolagets &gare. Finansinspektionen utfor arligen en
utredning om iakttagande av skélighetsprincipen.

Beddmningen av skalighetsprincipen baserar sig pa
malséttningarna for tillaggsformaner 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 nio &r. Under denna tid har nivan pa
den totala avkastningen till kunderna i regel 6verskridit de
referensavkastningar som bolagen tilldmpat.

Till livforsakringsbolagens skalighetsprincip hor aven
kontinuitetsprincipen, vilket innebar att bolaget ska strava
efter att trygga kontinuiteten av nivan av tillaggsforméaner
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, aterbéring av
fonden for inbetalat fritt eget kapitaloch garantikapitalets



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

ranta. Aktiedgarnas andel begransas anda av de for
forsékringstagarna reserverade framtida forméanerna. Nivan
pa tillaggsformanerna ska inte variera lika kraftigt som
bolagets resultat.

Kontinuitetsprincipen har analyserats genom att jamféra
den totala avkastningen med avkastningen pa obligationer.
Enligt Finansinspektionens analyser férekommer stora
skillnader i bolagens kundgottgorelsepolicyn. Bolagens
kundaterbéringar pa spar- och pensionsforsékringar har
successivt minskat under de senaste nio aren. De har i
genomsnitt Overstigit bade konsumentprisférandringen och
ranteavkastningen pa marknaden.

Vid slutet av 2016 upphérde Omsesidiga Férsékrings-
bolaget Suomi med sin férsakringsverksamhet. Bolaget
hade under aren forut stegvis Gverlatit sitt forsakrings-
bestand till andra bolag: gruppensionsforsakringarna till
Mandatum Livforsakringsaktiebolag 2014 och sparliv-
forsékringarna och de individuella pensionsforsékringarna
till OP-Livforsakrings Ab 2015 respektive 2016. En del

av kunderna i Suomi-bolaget har beviljats ansenliga
tilldggsformaner under arens lopp och ar alltiamt beréattigade
till tillaggsformaner utdver berékningsrantan. Eftersom
tilaggsformanerna for detta och vissa andra avskilda
forsakringsbestand avviker fran tillaggsformanerna for
ovriga forsakringsbestand, redovisas uppgifter sarskilt
exklusive avskilda forsékringsbestand men i vissa fall ocksa
inklusive avskilda forsakringsbestand. Det kan allmant
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konstateras att det ar forenligt med skalighetsprincipen att
avskilja forsékringsbestand och motsvarande investeringar,
eftersom det ger mdjlighet att noggrannare beakta beloppet
av och uppkomstséttet for dverskottet fran forsékringarna.

Foliande bolag har publicerat en svenskspréakig

utredning om iakttagandet av skalighetsprincipen: Aktia
Livforsakring Ab, Forsakringsaktiebolaget Liv-Alandia,
Forsékringsaktiebolaget Fennia Liv, LokalTapiola Omsesidigt
Livforsakringsbolag, Mandatum Livférsékringsaktiebolag,
Nordea Livférsakring Finland Ab och OP-Livférsakrings Ab.

Utdver ovan ndmnda utredningar ger Finansinspektionen
detaljerade motiveringar till sina beddmningar pa 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 forkortningarna som anvants for. | bilaga
2 uppraknas 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 pé Finansinspektionens webbplats
(Finansinspektionen.fi > Press & publicerat > Analyser,
undersokningar & studier > Liviérsakring).

Ytterligare information ges av ledande matematiker
Jari Niittuinperd, telefon 09 831 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 2016. Vertailut on tehty ajanjaksolta
2008-2016.

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 9.6.2017.

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 2008-2016 koko vakuutussektorin sek&
kohtuusperiaatteen kannalta. Lopuksi esitetdan yhteenveto
vakuutustoiminnan ylijagdmasta ja sen kaytdsta vuodelta
2016.

Tassé selvityksessa kasitellyt yhtididen lisdetuja koskevat
paatdkset perustuvat vuoden 2016 lopun tilanteeseen ja
tietoon tuolloisista markkinoista.

4.2. Henkivakuutusyhtididen toimintaymparisto

Sijoitusmarkkinoiden kehitys vaikuttaa ratkaisevasti hen-
kivakuutusyhtididen taloudelliseen tulokseen ja vakava-
raisuuteen: Esimerkiksi korkojen muutos vaikuttaa paitsi
sijoitustoiminnan tuottoihin myds vakavaraisuuteen mark-
kinaehtoisen vastuuvelan maara muuttuessa. Korkojen
laskiessa yhtididen markkinaehtoisesti laskettu vastuuvelka
kasvaa. Jos yhti6 ei ole sijoitustoiminnassaan varautunut ta-
han korkojen laskuun, sen vakavaraisuus heikkenee ja siten
mahdollisuudet jakaa liséetuja pienenevat. Myds korkojen
voimakas nousu voi olla eréille yhtidille ongelmallinen; kor-
kojen nousu alentaa korkoinstrumenttien nykyarvoa ja siten
heikentaa sijoitustoiminnan tulosta.

Kaikki vakuutusyhtiét onnistuivat vuonna 2016 jo viidentena
vuonna perakkain tekemaan sijoitustoiminnassaan positiivi-
sen tuloksen. Henkivakuutussektorin sijoitusten keskimaa-
rdinen tuotto vuonna 2016 oli 5,2 %, kun se vuonna 2015
0li 3,7 % ja vuonna 2014 7,3 %. Korkosijoitukset tuottivat
keskimaarin 4,6 %, osakkeet 7,9 %, kiinteistdsijoitukset

5,6 % ja muut sijoitukset 5,5 %.

Seka pitkat etta lyhyet korot ovat olleet vuodesta 2012 alka-
en matalalla tasolla. Vuonna 2016 alitettiin lyhyissa koroissa
viela vuoden 2015 alun ennétyksellisen matala korkotaso.
Vuoden lopussa korot nousivat hieman, kuitenkaan saa-
vuttamatta vuoden 2015 korkotasoa. Matalat korot pitéavat
myds markkinaehtoisen vastuuvelan korkeana.

Pitkat korot ovat nyt matalalla tasolla, joten niihin liittyva
tulevaisuuden sijoitusriski on iso. Riski voi realisoitua kor-




kojen noustessa, joten yhtididen tulee se ottaa huomioon
lisdetujen, padomanpalautusten ja vakavaraisuuden tasoja
harkitessaan. Yhtiot 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.

Vakavaraisuussaantely ja vakavaraisuutta kuvaavat tunnus-
luvut muuttuivat vuoden 2016 alusta. Vuonna 2015 kaytos-
s& ollut vakavaraisuutta kuvannut vakavaraisuusaste ei ole
vertailukelpoinen vuoden 2016 alusta kayttdédn otetun vaka-
varaisuussuhteen kanssa. Nain ollen kuviossa 4.1 kuvataan
vain vakavaraisuussuhteet vuoden 2016 alussa ja lopussa.
Vanhojen vakavaraisuusastetta kuvaavien tunnuslukujen
kehitys on |6ydettavissa Finanssivalvonnan 19.4.2016 julkai-
semasta kohtuusperiaateselvityksesta.

Seka lyhyet etta pitkat korot laskivat vuoden 2016 aikana,
kuten kuviosta 4.2 on havaittavissa. Vuoden 2016 lopussa
kuitenkin euroalueen pitkat korot kédantyivat nousuun jaaden
kuitenkin vuoden 2015 korkotasosta.

Kuvio 4.1. Henkivakuutusyhtididen
vakavaraisuussuhde vuonna 2016
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Yhtidt ovat kayttaneet referenssituottoinaan eli tuottoina,
joihin lisdetutavoitteet sidotaan, viiden ja kymmenen vuoden
korkoja. Lisaksi kuviossa on esitetty lyhyet kolmen kuukau-
den ja yhden vuoden euriborkorot. Yhtididen tuottotavoit-
teita kasitelladn mydhemmin kohdassa 5.1 ja tavoitteiden
toteutumista suhteessa korkoihin kohdassa 5.2.

Vuoden 2016 lopussa vakuutusyhtidilla on laskuperustekor-
koisia vakuutuksia, joissa perustekorko on jopa 3,5-4,5 %.
Keskimaarainen perustekorko oli noin 2,8 %. Ottaen
huomioon mm. yhtididen tekemat vastuuvelkaa taydentavat
korkotéydennykset korkotuottoisen vastuuvelan keskimaéa-
rdinen tuottovaatimus oli vuodelle 2016 noin 1,9 %. Sektorin
sijoitusten tuotto 5,2 % ylitti n&in ollen edelleen korkotuot-
toisen vastuuvelan keskimaaraisen tuottovaatimuksen.
Yhtidkohtaiset erot taulukon 4.1 mukaisissa korkoylijgamis-
s& olivat suuria vastuuvelan rakenteesta riippuen. Kaikkien
yhtididen korkoylijagdma oli positiivinen.

Korkoylijddmaa laskettaessa otetaan huomioon vakuutusten
perustekoron kattamisen kustannusten lisdksi myos sijoi-
tusomaisuuden tuotto. Kuten kuviosta 4.6 on nahtévissa,
sijoitustoiminnan tuotot olivat vuonna 2016 kaikilla yhti6illa
positiiviset. Yhtididen asiakashyvitystaso pysyi edellisvuoden

Kuvio 4.2. Euroalueen valtioiden velkakirjojen

tuottoindeksi (EKP) sekd Suomen valtion
obligaatioiden ja euriborien korot vuosina 2006-2016
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Léhteet: Reuters ja Bloomberg.




tasolla tai laski jonkin verran. Korkean perustekoron takia
yhtididen kokonaishyvitystaso markkinakorkoihin verrattuna
oli yha korkea (ks. taulukko 4.3).

Kuluttajahinnat nousivat vuonna 2016 (ks. kuvio 4.3). My&s
yhtididen vakuutuksilleen antamat kokonaistuotot ylittivat
selvasti markkinoilta saadun korkotuoton (ks. kuvio 4.2),
joka oli joko negatiivinen tai lievasti positiivinen. (ks. taulukko
4.5). Vakuutuksenottajat ovat nain ollen keskimaarin saaneet
vakuutuksilleen reaalituottoa.

Yhtididen korkoylijddmaan vaikuttavat mm. sijoitusten allo-
kaatio seka asiakkaille annettujen tuottotakuiden suojaus.
Kuviossa 4.4 on kuvattu yhtididen sijoitusjakauma vuoden
2016 lopussa.

Yhtididen sijoitusjakaumat vaihtelevat siis merkittavasti, ja
se vaikuttaa yhtididen sijoitustuottoon. Yhtididen sijoitus-
strategiaan vaikuttavat mm. yhtiéiden riskinottohalukkuus ja
Solvenssi ll:n vakavaraisuuskehikon mukaisesti riskiperustei-
set paddomavaatimukset.

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

Vuoden 2016 osakemarkkina oli kokonaisuutena vakuutus-
yhtididen sijoitustoiminnalle nousujohteinen, kuten kuviosta
4.5 on havaittavissa.

Kuvio 4.3. Kuluttajahintaindeksi vuosina 2011-2016
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Kuvio 4.4. Sijoitusjakauma 31.12.2016 (kayvin arvoin)

%

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

Aktia Henkivakuutus
Henki-Fennia

Kaleva

Liv-Alandia
LéhiTapiola
Mandatum Life
Nordea Henkivakuutus
0P-Henkivakuutus
Sp-Henkivakuutus

B Kiinteistosijoitukset
Muut sijoitukset

B Korkosijoitukset
W Osakesijoitukset

Lahde: Finanssivalvonta.

Kuvio 4.5. Euroalueen osakeindeksi
vuosina 2011-2016
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Kuten kuviosta 4.6 nakyy, vuonna 2016 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

OP-Henkivakuutuksella, Mandatumilla ja Kalevalla on nk.
eriytettyja vakuutuskantoja. Eriytettyjen vakuutuskantojen
lisdedut perustuvat sijoituskantaan, joka on eriytetty muiden
vakuutusten sijoituksista. Yhtidn oikeutta kayttaa eriytettyjen
vakuutuskantojen sijoitusten tuottoa muuhun kuin kyseisen
vakuutuskannan hyvaksi on rajoitettu.

OP-Henkivakuutuksen ja Mandatumin eriytetyt kannat ovat
syntyneet vakuutuskantojen siirrossa Keskinainen Vakuu-
tusyhtié Suomesta. Ryhmaelékevakuutuskanta siirrettiin
vuonna 2014 Mandatumiin seka saastdhenkivakuutuskanta
vuonna 2015 ja yksildllisten elakevakuutusten kanta vuonna
2016 OP-Henkivakuutukseen.

Kuvio 4.6. Sijoitustoiminnan nettotuottoprosentti

kayvin arvoin sitoutuneelle paaomalle
vuosina 2008-2016

%

30
25

-10
-15

Aktia Henkivakuutus
Henki-Fennia

Kaleva

Liv-Alandia
LahiTapiola
Mandatum Life
Nordea Henkivakuutus
OP-Henkivakuutus
Sp-Henkivakuutus

H 2008-2015
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Suomi-yhtié sopi kannansiirtojen yhteydessa, etta seka
Mandatum Lifeen ettd OP-Henkivakuutukseen siirrettyjen
vakuutuskantojen vakuutuksenottajat ja edunsaajat ovat
oikeutettuja erikseen maariteltyihin lisdetuinin. Kannansiirron
yhteydessa nama lisdedut on taysin katettu eivatka vastaan-
ottavan yhtién omat lisdetupaatodkset vaikuta niihin. Nain
ollen eriytettyjen kantojen tuottoja ei tassa selvityksessa
oteta huomioon, ellei tasta ole erikseen mainittu.

Keskinadinen Vakuutusyhti® Kaleva on erikoistunut ryhma-
henkivakuutukseen. Liséksi se hoitaa ennen vuotta 1997
otettuja riski- ja sdastdhenkivakuutuksia. Séastdvakuutukset
ovat oikeutettuja erityiseen vakuutuksen paatyttya maaray-
tyvaan ylimaaraiseen lisdetuun, ja vakuutuskanta ja naita
kattavat sijoitukset on eriytetty ryhmahenkivakuutuskannas-
ta.

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

B Taulukossa 4.1 eriytetyt vakuutuskannat on otettu
huomioon.

B Taulukoissa 4.3-4.5 Suomi-yhtiosta siirrettyjen vakuutus-
kannan tiedot on eritelty.

B Kohdan 5.2 vertailuissa ei ole otettu huomioon eriytetty-
jen vakuutuskantojen tuottoja. Vastaavasti Kalevan lukuja
ei ole esitetty mainituissa vertailuissa.

4.4 Yhtiékohtaiset analyysit

Seuraavassa esitetaan tilastoja vuoden 2016 tilinpaatostie-
doista ja eréita yhteenvetoja vuosilta 2008-2016. Henkiva-
kuutusyhtion ylijadman muodostumista on kuvattu tar-
kemmin Finanssivalvonnan julkaiseman dokumentin "Mista
kohtuusperiaatteessa ja yhtididen liséetujen jakamisessa on
kysymys?” kohdassa 6.

Selvitys koskee olemassa olevaa vakuutuskantaa. Uusia
vakuutuksia ei valttaméattad myodnnetd samoin ehdoin kuin
olemassa olevaan vakuutuskantaan kuuluvia vakuutussopi-
muksia on myonnetty. Liséksi yksittdinen vakuutussopimus
voi poiketa summatason luvuista, joita selvityksessa on
esitetty.

Tilinpaatostiedoissa on esitetty ylijagaman lahteet ja sen
kaytto.




Tilastoaineisto on selvityksen tausta-aineistoa, ja se pohjau-
tuu tilinpéaatdslukuihin seka Finanssivalvonnalle toimitettuihin
raportteihin. Tilastoaineisto koskee yhtiétd summatasolla,
joten siind on mukana myos niiden vakuutuslajien vakuu-
tustekninen tulos, jotka eivat ole oikeutettuja lisaetuihin.
Joillakin yhtiilla vakuutuskannan rakenne on sellainen, ettéa
merkittéva osa riski- tai likekustannusylijgdmasta muodos-
tuu vakuutuksista, jotka eivéat ole oikeutettuja liséetuihin (vrt.
taulukon 4.4 rivi "Osuus tilinpaatéksen vastuuvelasta”). Li-
saksi yhtidilla on erilaisia puskureita ja niiden kartuttamista ja
purkamista koskevia kaytantoja, jotka vaikeuttavat tulosten
tulkintaa ja vertailua.

Vuoden 2016 tilastoaineistosta on koottu yhtidkohtainen
taulukko 4.1.

Vuoden 2016 lopussa Suomi-yhti6 siirsi lopun vakuutuskan-
tansa OP-Henkivakuutukseen, mihin littyneiden jarjestelyjen
takia yhtion tulos oli negatiivinen. Muuten yhtididen vakuu-
tustekninen tulos oli positiivinen.

Osakeyhtididen voitonjaolla osakkaille on iso merkitys yhtion
kykyyn myontaa lisdetuja. Voitonjaolla tarkoitetaan tassa
yhteydessa seké osingonjakoa etta sijoitetun vapaan oman
padoman palautusta. Taulukossa 4.2 on muiden osakeyh-
tididen voitonjako suhteessa voitonjakokelpoisiin varoihin.
Laskelmassa on otettu huomioon my6s mahdolliset kalente-
rivuoden aikana maksetut lisdosingot. Yhtiot eivat jakaneet
lainkaan osinkoja vuosina 2008-2009. SP-Henkivakuutus ja
Liv-Alandia eivat jakaneet osinkoa koko tarkastelujaksona.

Vuonna 2016 vakuutusyhtiot myonsivat sekéa ehdottomia
ettd ehdollisia liséetuja ja asiakashyvityksié. Néiden osuus
koko ylijgdmasta vaihtelee suuresti yhtidittain.

Vakuutusten kokonaistuotto muodostuu laskuperusteko-
ron ja etu- tai jalkikdteen annettavan asiakashyvityksen
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yhteismaarasta. Taulukossa 4.3 on esitetty keskimaaraiset
laskuperustekorkoisten vakuutusten kokonaistuottoprosen-
tit vuosille 2008-2016 seka keskiarvo mainituille vuosille.
Taulukon kokonaistuottoprosentit on painotettu vakuutus-
kannan koolla.

Taulukossa 4.4 on kuvattu ylijadgmaan oikeutettujen vakuu-
tusten suhteelliset osuudet vastuuvelasta laskuperuste-
koroittain vuonna 2016 ja taulukossa 4.5 kokonaistuotot.
Kalevan saastdvakuutukset ovat oikeutettuja erityiseen va-
kuutuksen paatyttyd maaraytyvaan yliméaaraiseen lisdetuun.

Taulukon 4.3 tilasto on yhdeksalta vuodelta, joten siita
voidaan jo vetéa johtopaatoksia yhtididen vakuutusten
kokonaistuottotasoista. Taulukossa 4.5 taas on kuvattu
kokonaistuottotasot vuonna 2016. Néista voidaan havaita,
ettd yhtigilla on ollut erilaisia jakokaytantoja. Jakokaytantoja
analysoidaan myds mydhemmin selvityksen kohdassa 5.2.

Taulukon 4.5 mukaan vuonna 2016 Nordea antoi huonoim-
mat hyvitykset vakuutuksille, joiden perustekorko oli O %.
Koska kuitenkin Sp-Henkivakuutuksella on vahemman
vakuutuksia, joilla on korkea perustekorko, Sp-Henkivakuu-
tuksen keskimaarainen laskuperustekorkoisten vakuutusten
kokonaistuottoprosentti on taulukon 4.3 mukaisesti matalin.

Taulukoissa 4.3-4.5 Suomi-yhtidsta siirrettyjen vakuutus-
kannan tiedot on eritelty. Naiden vakuutusten lisdedut on
maaéritelty kannanluovutussopimuksella eivatka yhtion omat
lisdetupaadtdkset vaikuta lukuihin. Luvussa 4.3. on kasitelty
eriytettyja vakuutuskantoja.

Yhtiot ovat painottaneet vakuutuslajeja eri tavoin. Matalal-
la laskuperustekorolla on eréaissé yrityksissé voinut saada
paremman tuoton kuin korkealla laskuperustekorolla.




Taulukko 4.1. Vuoden 2016 ylijadma ja sen kaytto

OP-
Aktia Manda- Nordea Henki- Sp-
Muokattu tuloslaskelma Henki- Henki- Liv- Lahi- tum  Henki- vakuu- Henki- Suomi-
(1.000 euro) 2016 vakuutus Fennia Kaleva* Alandia Tapiola* Life** vakuutus tus** vakuutus yhtié* Yhteensa
Vakuutustekninen
laskelma
Vakuutustoimintaan
liittyva ylijaama
Korkoylijagdma 1749 19541 77141 873 78814 161085 78242 14 263 5 869 291204 728782
Riskiylijaama 4382 9 386 11 888 558 23 677 25577 27038 39273 1109 0 142887
Liikekustannusylijgdma 3319 797 7 026 -280 -5 195 27200 139043 41914 89 -2808 211105
Muu ylijddma 0 0 24 0 10 226 2736 0 17 580 588 3 364 34 518
Yhteensa 9450 29724 96 079 1151 107522 216597 244323 113030 7655 291760 1117292
Vakuutustoimintaan
liittyvan ylijadman
kaytto
Mydnnetetyt ehdotto- -6 -420 0 -1 0 0 -4 385 -1 756 -531 0 -7 098
mat lisdedut ja asiakas-
hyvitykset
Myonnetetyt ehdolliset 0 -1982  -24781 0 -7 204 -7 764 0 0 -557 0 -42 288
lisdedut ja asiakas-
hyvitykset
Vastuuvelkamuutokset 0 -19562 -85987 0 -53098 -11750 -35421 10179 -5819 -590462 -791919
(ilman tasoitusvastuuta)
Tasoitusvastuun 1200 0 0 300 10 274 0 0 0 0 0 11774
muutos
Muu kayttd 0 0 -375 0 -429  -19495 0 0 0 0 -20 299
Yhteensa 791 -22795 -111318 182 -51702 -39014 -39928 -3 367 -7004 -590462 -864617
Vakuutustoiminnan 10 241 6929 -15239 1333 55820 177583 204 395 109 663 651 -298702 252675
ylijddman ja sen kayton
erotus
Muita vakuutus-
tekniseen tulokseen
kuuluvia eria
Omalle padomalle 3038 4766 26 690 730 22 291 47 256 25118 15107 3790 0 148786
kohdistettu osuus
sijoitustoiminnan
nettotuotosta
Muut erét 0 -503 0 19 -3 145 0 -37961 5784 103 0 -35 702
Vakuutustekninen tulos 13279 11192 11 451 2082 74966 224839 191552 130554 4545 -298702 365 759
Verot -2 564 -1 969 -638 -386  -13436  -37 471 -37294 -28824 -951 -71 -123 604
Muut erét 0 -222 534 0 -1 508 0 0 13 648 35 4760 17 247
Tilikauden voitto 10 715 9 000 11 347 1696 60022 187368 154258 115378 3630 -294013 259 401

* Keskindinen vakuutusyhtio.
** Sisaltdaa Suomi-yhtiolta siirtyneita eriytettyja vakuutuskantoja.
Lahde: Finanssivalvonta.
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Taulukko 4.2. Osakeyhtididen osingonjako ja

sijoitetun vapaan oman paaoman 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 %
2016 20,9 % 97,6 % 62,6 % 2,4 %

Lahde: Finanssivalvonta.

Taulukko 4.3. Keskimaaradinen perustekorkoisten vakuutusten kokonaistuottoprosentti

Aktia Henki- Henki- Lahi- Mandatum Nordea Henki- OP-Henki- Sp-Henki-

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

2008 4,0 % 4,7 % 4,5 % 4,2 % 4,4 % 4,5 % 4.1 % 3,8 % 3,7 %
2009 41 % 4,1 % 5,0 % 4,2 % 4,3 % 4,3 % 3,4 % 3,5 % 3,1 %
2010 3,9 % 4,1 % 4,5 % 4,0 % 4.1 % 3,9 % 3,4 % 3,6 % 2,7 %
2011 3,9 % 4,1 % 4,5 % 3,9 % 4,2 % 4,0 % 3,1 % 3,5 % 2,3 %
2012 3,9 % 3,8 % 4,5 % 4,0 % 41 % 3,9 % 2,9 % 3,4 % 2,0 %
2013 3,9 % 3,8 % 4,5 % 4,0 % 4.1 % 3,9 % 2,9 % 3,5 % 21 %
2014 3,9 % 3,7 % 4,5 % 3,9 % 4,0 % 3,7 % 3,2 % 3,4 % 2,2 %
2015 3,9 % 3,7 % 4,5 % 3,9 % 3,9 % 3,7 % 3,2 % 3.8 %/4.4 % 1,9 %
2016 3,9 % 3,6 % 4,5 % 3,8 % 3,8 % 3.5 %/3.6 % 3,1 % 3.3 %/5.5 % 1,4 %
Keskiarvo 3,9 % 4,0 % 4,6 % 4,0 % 4,1 % 3,9 % 3,2 % 3,5 % 2,4 %

* Keskinainen vakuutusyhtio.
** Jalkimmainen luku Suomi-yhti6lté siirtyneen vakuutuskannan kanssa, edellinen ilman siirtynytta kantaa.
Lahde: Finanssivalvonta.
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Taulukko 4.4. Laskuperustekorkoisten vakuutusten suhteelliset osuudet vastuuvelasta vuonna 2016

Ylijaadmaan oikeuttavat yk- Aktia Nordea

silolliset saastévakuutuk- Henki- Henki- Liv- Lahi- Mandatum Henki- OP-Henki- Sp-Henki-
set laskuperustekoroittain vakuutus Fennia Kaleva* Alandia Tapiola* Life vakuutus vakuutus** vakuutus
4,50 % 16,3 % 2,3% 100,0 % 16,2 % 441 % 34,4 % 51,3 % 7,1/61,3 % -
3,50 % 36,3 % 32,7 % - 25,4 % 12,4 % 46,8 % 56 % 64,2/26,7 % 2,0 %
2,50 % 47,5 % 31,6 % - 58,3 % 11,6 % 55 % 0,7% 27,3/11,4 % 13,4 %
1,50 % - 2,9 % - - 31,9 % - - 1,4/0,6 % -
1,00 % - 30,5 % - - - - - - -
0,00 % - 0,0 % - - - 13,2 % 42,4 % - 84,6 %
Yhteensa 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 %
Osuus tilinpaatoksen 5,5 % 33% 96,3 % 4,7 % 11,8 % 1,6 % 7,6 % 0,7/11 % 19,1 %
vastuuvelasta™*

Ylijadmaan oikeuttavat yk- Aktia Nordea

sil6lliset elakevakuutukset Henki- Henki- Liv- Lahi- Mandatum Henki- OP-Henki- Sp-Henki-
laskuperustekoroittain vakuutus Fennia Kaleva* Alandia Tapiola* Life vakuutus vakuutus vakuutus
4,50 % 69,2 % 54,6 % - 77,2 % 59,8 % 78,6 % 52,8 %  28,2/81,1 % -
3,50 % 22,0 % 22,3 % - 14,4 % 20,8 % 14,6 % 299 %  46,9/12,3 % 10,9 %
2,50 % 8,8 % 21,7 % - 8,4 % 8,6 % 2,8 % 1,8 % 24,8/6,5 % 37,6 %
1,50 % - - - - 10,8 % - - 0,1/0 % 0,0 %
1,00 % - 1,4 % - - - - - - 51,5 %
0,00 % - 0,0 % - - - 4,0 % 15,4 % - -
Yhteensa 100,0 %  100,0 % - 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 %
Osuus tilinpaatoksen 25,1 % 17,2 % - 41,3 % 25,3 % 8,3 % 4,9 % 4,2/24,7 % 2,6 %
vastuuvelasta™*

Ylija&dmaan oikeuttavat Aktia Nordea

ryhma- elakevakuutukset Henki- Henki- Liv- Lahi- Mandatum Henki- OP-Henki- Sp-Henki-
laskuperustekoroittain vakuutus Fennia Kaleva* Alandia Tapiola* Life vakuutus vakuutus vakuutus
4,25 % - - - - 32,9 % 10,7/20,9 % - - -
3,50 % 99,2 % 84,3 % - 96,1 % 47,5 % 81.0/63.0 % - 82,1/822 % -
2,50 % 0,2 % 0,0 % - 3,9 % 5,5 % 2,7/51 % - 11,7116 % -
2,00 % - 0,0 % - - - - - 5,4/5,4 % -
1,50 % - - - - 14,1 % 2,1/4.0 % - - -
1,00 % 0,6 % 8,8 % - - - - - - -
0,50 % - - - - - - - 0,8/0,8 % -
0,00 % - 6,8 % - - - 0.0/0.0 % - - 100,0 %
Yhteensa 100,0 % 100,0 % - 100,0 % 100,0 % 100,0 % - 100,0 % 100,0 %
Osuus tilinpaatoksen 47 % 19,2 % - 27,8 % 14,8 % 31,6/30,8 % - 1,7/8,3 % 0,3 %

sk

vastuuvelasta

* Keskinéinen vakuutusyhtio.

** Jalkimmainen luku Suomi-yhtiolta siirtyneiden eriytettyjen vakuutuskantojen kanssa.
*** Lukuja on paivitetty 25.6.2018.

Lahde: Finanssivalvonta.
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Taulukko 4.5. Erdiden vakuutustuotteiden kokonaistuottoja vuonna 2016

Ylijadmaan oikeuttavat yk- Aktia Nordea

silélliset sddstévakuutukset Henki- Henki- Liv- Lahi- Mandatum Henki- OP-Henki- Sp-Henki-
laskuperustekoroittain vakuutus Fennia Kaleva* Alandia Tapiola* Life vakuutus vakuutus** vakuutus
4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4.50/7.20 % -
3,50 % 3,50 % 3,50 % - 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 %
2,50 % 2,50 % 2,50 % = 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 %
1,50 % - 1,85 % - - 2,70 % - — 1,50 % —
1,00 % - 1,83 % - - - - - - -
0,00 % - - - - - 1,03 % 0,65 % - 1,00 %
Ylijaamaan oikeuttavat yk- Aktia Nordea

sildlliset eldkevakuutukset Henki- Henki- Liv- Lahi- Mandatum Henki- OP-Henki- Sp-Henki-
laskuperustekoroittain vakuutus Fennia Kaleva* Alandia Tapiola* Life vakuutus vakuutus** vakuutus
4,50 % 4,50 % 4,50 % = 4,50 % 4,50 % 4,50 % 450 % 4.50/7.20 % =
3,50 % 3,50 % 3,50 % - 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 %
2,50 % 2,50 % 2,95 % - 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 %
1,50 % - - - - 3,10 % - - 2,50 % -
1,00 % = 2,90 % = = = = = = =
0,00 % - - - - - 1,75 % 0,95 % - 1,50 %
Ylijadmaan oikeuttavat Aktia Nordea

ryhma-elakevakuutukset Henki- Henki- Liv- Lahi- Mandatum Henki- OP-Henki- Sp-Henki-
laskuperustekoroittain vakuutus Fennia Kaleva* Alandia Tapiola* Life vakuutus vakuutus vakuutus
4,25 % - - - - 4,25 % 4,25 % - - -
3,50 % 3,50 % 3,50 % - 3,50 % 3,50 % 3.32/7.20 % - 35%/35% -
2,50 % 2,50 % 2,95 % = 2,50 % 3,30 % 3.32/7.20 % = 2,50 % =
2,00 % - 2,90 % = = = = = = =
1,50 % - - - - 3,40 % 1,50 % - 2,50 % -
1,00 % 2,00 % 2,90 % - - - - - - -
0,50 % = = = = = = = 2,50 % =
0,00 % - 2,90 % - - - 2,05 % - - 1,50 %

* Keskindinen vakuutusyhtio.
** Jalkimmainen luku Suomi-yhtiélta siirtyneiden eriytettyjen vakuutuskantojen kokonaistuotto.
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 lisdeduista. Vaikka kyseessa
on vain tavoite, tavoitteen tulee olla realistinen ja perustua
yhtion ndkemykseen tulevista asiakashyvityksista.

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

Jos referenssituottona kaytetaan joukkovelkakirjojen tuotto-
ja, referenssituotto voi heilahdella vuosittain huomattavasti
pitkan aikavalin keskiarvonsa ympaérilla seka sisaltaa myos
pitkid sykleja. Lisdetutavoitteen toteutuman arvioinnissa
(kohta 5.2) taméa on syyté ottaa huomioon.

Vakuutusyhtidlain mukaan vakuutusyhtion on vuosittain
julkaistava verkkopalvelussaan ja tilinpdatdksessaan selvitys

Toteutumisen arviointi/sdasto- ja elakevakuutus

13 (21)

siitd, miten yhtion asettamat ja julkaisemat lisdetutavoitteet
ovat toteutuneet. Jos tavoitteita ei ole saavutettu, tulee sille
esittad perustelut. Lain tavoitteena on suojata asiakasta,
jotta jo tarjousvaiheessa kuvattu tuottotavoite toteutuisi kay-
tanndssa. Nain ollen yhtiélla tulee olla perustelut, jos tasta
tavoitteesta poiketaan. Vakavaraisuusaseman merkittava
heikkeneminen saattaa olla tallainen perusteltu syy jattéa
lisetuja jakamatta ja siten muuttaa tavoitetta.

Finanssivalvonta muistuttaa, etta jakotavoitteissa tulisi
kuvata vakuutusyhtidlain perustelujen mukaisesti myos
jako asiakkaiden ja omistajien kesken. Tata yhtiot eivat

ole tehneet. Tallaisena jakotavoitteena ei voi pitéda eraiden
yhtididen mainitsemaa yleistéa viittausta omistajille kuuluvaan
riskipdadoman tuottovaatimukseen, jos tuottovaatimusta ei
ole maéritelty.

Yhtidt ovat yleensa todenneet, etta ylijgdman jakotavoitteet
asiakkaille ja asiakkaiden kesken eivat sido yhtitta. Eri yhtiot
ovat iimaisseet taman verkkosivuillaan eri tavoin.

Tassa taulukossa on esitetty yhteenveto saasto- ja elakevakuutuksille annettavien lisdetujen tavoitteista ja yhtion antamista selvityksista

tavoitteiden toteutumisesta.

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.”

Selvityksen sisaltdo

Aktia on kertonut joitakin tilinpaatdksen tunnuslukuja, mukaan lukien vakavaraisuusaseman kehitys tarkas-
teluvuonna. Viimeisimmat asiakashyvitykset on kuvattu seka kokonaistuotto viiden vuoden ajanjaksolta.
Referenssituottona vertailussa on ollut sdastdvakuutusten osalta viiden vuoden ja elakevakuutusten osalta
kymmenen vuoden joukkovelkakirjalaina vastaavalta ajanjaksolta.
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Henki-Fennia Tavoite
”... tavoitteena on antaa ylijaaman jakoon oikeutettujen vakuutusten vakuutusséastaille pitkalla aikavalilla
vahintaan tuotto, joka saastdvakuutusten osalta vastaa 12 kk Euriborin ja elakevakuutusten osalta Saksan
valtion 10 v joukkovelkakirjalainan tuottoa. Liséetujen jakamisessa otetaan huomioon vakuutuksen kesto ja
takaisinosto-oikeus. Annettava tuotto maaraytyy yhtion sijoitusten pitk&aikaisen nettotuoton perusteella.”

Selvityksen siséltdo

Henki-Fennia on tallettanut kaikki selvityksensé seitsemalté vuodelta. Henki-Fennia on kertonut joitakin tilin-
paatoksen tunnuslukuja. Yhtio on monipuolisesti kuvannut kokonaistuottoja vakuutuslajeittain ja laskuperus-
tekoroittain ja vertaillut tuottoja kuluttajahintojen vuosimuutokseen, 12 kuukauden euriborkorkoon ja Saksan
valtion kymmenen vuoden valtionvelkakirjaan 11 vuodelta.

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.”

Selvityksen siséltdo

Kaleva on esittanyt tilinpaatdksen tunnuslukuja 14 vuoden ajalta monipuolisesti seka sijoitustoiminnan
tuottoja ja kokonaisasiakashyvityksia 24 vuoden ajalta. Liséksi on kuvattu viimeisen vuoden asiakashyvitys
ja vanhoihin vakuutuksiin liittyva lisdetu.

Liv-Alandia Tavoite
”... stravar till att summan berakningsrantan och de arliga faststéllda kundgottgorelserna pa de
rantebundna pensionsforsékringarnas besparingar ar hogre an avkastningen pa finska statens tioariga
masskuldebrevslan, och pa de rantebundna spar- och placeringsforsakringarnas besparingar pa samma
niva som pa avkastningen pa finska statens femariga masskuldebrevslan.”

Selvityksen sisaltdo

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

LahiTapiola Tavoite
”... tavoitteena on antaa ylijagdman jakoon oikeutetuille vakuutussaastaille pitkalla aikavalilla ennen kuluja ja
veroja kokonaistuotto, joka elakevakuutuksessa ylittéa euroalueen valtioiden pitkien, vahintéan 10-vuotisten
joukkovelkakirjalainojen korkotason ja saastéhenkivakuutuksessa vastaavasti 5-vuotisten valtionlainojen
korkotason.”

Selvityksen sisalto

Tilinpaatoksen tunnuslukuja ei ole esitetty erikseen. Kokonaistuotto on kuvattu kymmenen vuoden ajalta va-
kuutuslajeittain. Referenssituottona on kaytetty Euroopan Keskuspankin julkaisemaa euroalueen valtioiden
velkakirjojen tuottoindeksiad, sdastdvakuutuksessa viidelle ja eldkevakuutuksessa kymmenelle vuodelle.
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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 pitkda korkosijoitusta. Toistaiseksi kuitenkin Mandatum Lifen tavoitetasona on
saastovakuutusten osalta 5 vuoden ja eldkevakuutusten osalta 10 vuoden Suomen valtion joukkovelkakirja-
lainan korkotasoa vastaava tuotto.”

Eriytettyjen vakuutuskantojen osalta yhtié kuvaa kannansiirtosopimuksessa sovitun voitonjakopolitiikan.

Selvityksen sisaltdo

Mandatum Life nayttaa kaikki selvityksensa yhdeksélta 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.

Yhtié on myds antanut erillisen selvityksen Suomi-yhtidsta siirretyn ryhnméelakevakuutuskannan kokonaishy-
vityksista vuonna 2016.

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

Selvityksen sisaltdo

Nordea nayttaa kaikki selvityksensa viidelta vuodelta. Joitakin tilinpaatéksen tunnuslukuja on esitetty
erikseen. Kokonaistuotto on esitetty erikseen henki- ja elakevakuutuksille 15 vuodelta. Kokonaistuottoa on
verrattu Saksan valtion kymmenen vuoden joukkovelkakirjalainoihin.

OP-Henkivakuutus Tavoite
"Tavoitteena on antaa vakuutussaastdille kokonaishyvitys, joka vastaa pitkalla aikavalilla vahintaan matala-
riskisimpina pidettavien korkosijoitusten korkotasoa. Talla hetkella kokonaishyvityksen tavoitteena on séas-
téhenkivakuutuksilla ja kapitalisaatiosopimuksilla 12 kuukauden euribor-koron, yksiléllisilla elakevakuutuksilla
ja maksuperusteisilla ryhmaelakevakuutuksilla 5 vuoden seké etuusperusteisilla ryhmaelakevakuutuksilla 10
vuoden Suomen valtion joukkovelkakirjalainojen tuottotaso.”

Selvityksen sisalto

OP-Henkivakuutus on kertonut joitakin tilinpaatdksen tunnuslukuja. Keskiméaarainen kokonaistuotto on
selvitetty laskuperustekoroittain. Lisaksi kokonaistuottoa on verrattu seitseman vuoden ajalta saastévakuu-
tuksen osalta 12 kuukauden euriborkorkoon, yksilollisen elakevakuutuksen osalta Suomen valtion viiden
vuoden valtionvelkakirjaan ja ryhmaelakevakuutuksen osalta Suomen valtion kymmenen vuoden valtionvel-
kakirjaan.
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Tavoite

”... tavoitteena on antaa pitkalla aikavalilla voitonjakoon oikeutetuille vakuutussaéstoille 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.”

Selvityksen siséltdo

Tilinpaatoksen tunnuslukuja ei ole esitetty erikseen. Kokonaistuotto on esitetty erikseen saasto- ja elakeva-
kuutukselle enimmilladn kymmenelta vuodelta, mukaan lukien lisetuihin oikeuttavat kapitalisaatiosopimuk-
set. Referenssituottona vertailussa on ollut séastdvakuutusten osalta viiden vuoden ja eldkevakuutusten
osalta kymmenen vuoden joukkovelkakirjalaina vastaavalta ajanjaksolta. Liséksi on esitetty erilinen kuvaus
kumulatiivisesta saaston kehittymisesta.

Seuraavat yhtiét ovat julkaisseet ruotsinkielisen kohtuuspe- Tilinp&atdsinformaation laaduissa oli eroja. Erdissa yhtidissa
riaateselvityksen: Aktia Henkivakuutus, Liv-Alandia, Fennia, tilinpd&tosinformaatio on sama kuin verkkosivuilla.
L&hiTapiola, Mandatum, Nordea, OP-Henkivakuutus ja SP-

Henkivakuutus.

Toteutumisen arviointi/riskihenkivakuutus

Jos puhtaille riskivakuutuksille annetaan lisdetuja, myos niiden etuudet tulisi selvittda. Tassa taulukossa on esitetty yhteenveto riskiva-
kuutuksille annettujen lisaetujen tavoitteista ja yhtion antamista selvityksista tavoitteiden toteutumisesta.

Henki-Fennia

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

Selvityksen sisaltdo
Yhti6 ei ole antanut erillista selvitysta riskihenkivakuutusten osalta kohtuusperiaatteen soveltamisesta.

Kaleva

Tavoite
"Riskihenkivakuutusliikkeen ylijaamaa palautetaan vakuutuksenottajille korottamalla kuolemantapaussummia
ja maksualennusten muodossa.”

Selvityksen siséltdo
Riskivakuutusten korvaussummien korotusten vaikutukset korvaussummaan on mainittu selvityksessa.

LahiTapiola
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Tavoite
”... riskilikkeen ylijagagmasta palautetaan asiakkaille maksunalennuksina tai riskietuuksien iimaisina korotuksi-
na se 0sa, jota ei varata riskilikkeen heilahtelujen varalle.”

Selvityksen sisalto
Riskivakuutusten korvaussummien korotukset ja maksujen alennukset on mainittu selvityksessa.
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Tavoite
"Riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien osalta korotettujen korvaussum-
mien tai maksunalennusten muodossa.”

Selvityksen sisaltdo
Selvityksessa on todettu lisdetujen kokonaismaara kahdelta vuodelta.

Nordea Henkivakuutus

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

Selvityksen siséltdo
Selvityksesséa on todettu lisdetujen kokonaisméaara kahdelta vuodelta.

OP-Henkivakuutus

5.2 Finanssivalvonnan arvio kohtuus- ja

Tavoite

"Riskivakuutuksissa tavoitteena on pyrkia pitkalla aikavalilléa jakamaan liséetuja lisdeturyhmien vahinko-
suhteisiin perustuen niin, etta ylijgdman jaossa huomioidaan kohtuullisessa maarin kyseisten vakuutusten
tuottaman ylijgdman maara ja muodostumistapa.”

Selvityksen sisaltdo
Riskivakuutusten korvaussummien korotusten vaikutukset korvaussummaan on mainittu selvityksessa.

Kuvio 5.1. Yksilollisen elakevakuutuksen

jatkuvuusperiaatteen toteutumisesta kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden
obligaation erotus yhti6ittdin

Taman luvun kokonaistuottovertailussa ei ole otettu huomi-
oon Suomi-yhtidsta siirtyneiden eriytettyjen vakuutuskan-
tojen tuottoja, koska mainitut vakuutuskannat ovat oikeu-
tettuja liséetuihin, jotka on taysin katettu, eivatka yhtididen
asiakashyvityspaatokset vaikuta naihin lisaetuihin.

Kunkin yhtién kokonaistuotto on saatu painottamalla eri
vakuutuskantojen kokonaistuottoja kannan osuudella.

Kuvioissa on esitetty kunakin ajankohtana myos kaytetty re-
ferenssikorko seka kuluttajahintaindeksin vuotuinen muutos.

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

Kuviossa 5.1 on esitetty yksildllisen elakevakuutuksen koko- 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

naistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden obligaation erotus. B Mandatum Life B Nordea Henki

Jotta luvuista on saatu vertailukelpoisia, vertailussa on Liv-Alandia W OP-Henki

kéytetty samaa referenssituottoa riippumatta yhtion sovelta- W LahiTapiola M Sp-Henkivakuutus
Henki-Fennia === Suomi 10 vuotta

masta referenssituotosta.
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B Aktia e Kuluttajahintaindeksi

L&hde: Finanssivalvonta.




Koska yksittaisten yhtididen suuruusjarjestysta on eraissa
tapauksissa vaikea havaita kuvioista, yhtiét on esitetty vuo-
den 2016 kokonaistuoton mukaisessa laskevassa jarjestyk-
sessa kaikkien taman luvun kuvioiden seliteteksteissa.

Ryhmé&elakevakuutuksessa tilanne on samankaltainen kuin
yksildllisessé eldkevakuutuksessa, kuten kuviosta 5.2 on
havaittavissa.

Yksildllisessa saastévakuutuksessa vertailu on tehty 5
vuoden obligaatioihin, kuten yhtidtkin useimmiten tekevat.
Osin sen takia, etta viiden vuoden korot ovat vaihdelleet
enemman kuin eldkevakuutusten yhteydessa kaytetyt 10
vuoden korot, kokonaistuottojen vaihtelu referenssituottoon
on suurempaa, kuten kuviosta 5.3 havaitaan. Kalevan lukuja
ei ole esitetty kuviossa.

Henkivakuutustoiminta on pitk&janteisté toimintaa, johon
vaikuttavat sekd vakuutus- etté rahoitusmarkkinoiden syklit,
minka takia kohtuusperiaatteen toteutumista tulee arvioida
usean vuoden tietojen perusteella. Arvioon vaikuttaa my6s
vakuutus- ja sijoitusriskien sitoman paaoman yllapidon edel-
lyttdméa pidemman aikavalin tuottovaatimus.

Kokonaistuoton ja referenssituoton erotus on liikkunut nollan
ympérilld ja sen ylapuolella, joten voidaan todeta, etta jatku-
vuusperiaate toteutui vuosina 2008-2016.

Vakuutuksenottajat ovat keskimaarin saaneet myos vakuu-
tuksilleen reaalituottoa.

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
myods voitonjaossa.

Yhtiot olivat ottaneet huomioon kohtuusperiaatteen asiak-
kaidensa erilaisten vakuutusten kesken antamalla vakuutuk-
sille, joissa on matalampi perustekorko, isompia asiakashy-
vityksia. Lisaksi erdilla eriytetyilla vakuutuskannoilla on ollut
erilaiset lisdedut, jolloin yhtiét ovat voineet ottaa huomioon
vakuutusten tuottaman ylijgdman maaran ja muodostumis-
tavan.
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Kuvio 5.2. Ryhmaelakevakuutuksen kokonaistuoton ja

Suomen valtion 10 vuoden obligaation erotus
yhti6ittdin

-2 T T T T T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Mandatum Life B OP-Henki

W Liv-Alandia M Sp-Henkivakuutus
Bl LahiTapiola = Syomi 10 vuotta

Henki-Fennia = Kuluttajahintaindeksi
B Aktia

L&hde: Finanssivalvonta.

Kuvio 5.3. Sdastovakuutuksen kokonaistuoton ja
Suomen valtion 5 vuoden obligaation erotus yhtiGittain

-2 I I I I I I I I |
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Mandatum Life M Nordea Henki

B Liv-Alandia B OP-Henki
W LahiTapiola M Sp-Henkivakuutus
Henki-Fennia == Suomi 5 vuotta

B Aktia = Kuluttajahintaindeksi

L&hde: Finanssivalvonta.




Selvitys henkivakuutusyhtioiden kohtuusperiaatteen
toteutumisesta vuosina 2008—-2016

Utredning om iakttagande av livforsakringsbolagens skalighetsprincip under aren 2008 och 2016
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5.3 Yhteenveto lisdetujen jakamista koskevasta
informaatiosta

Verkkosivuilla julkaistun informaation laatu on pysynyt viime
vuosina edellisvuosien tasolla. Laatu kuitenkin vaihtelee.
Informaatiota ylijgdman jakautumista vakuutuksenottajien ja
omistajien kesken ei kuitenkaan ole annettu riittavasti.
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Selvityksessa mukana olevat
henkivakuutusyhtiot

Livférsakringsbolagen som &ar
med i utredningen
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Lyhennys / Forkortning

Aktia Henkivakuutus Oy Aktia Livforsakring Ab Aktia Henkivakuutus
Vakuutusosakeyhtié Henki-Fennia Forsakringsaktiebolaget Fennia Liv Henki-Fennia
Keskinéinen Vakuutusyhtié Kaleva Omsesidiga Férsakringsbolaget Kaleva Kaleva

LahiTapiola Keskindinen Henkivakuutusyhtio Omsesidiga Livférsakringsbolaget LokalTapiola LahiTapiola

Mandatum Henkivakuutusosakeyhtio

Mandatum Livférsakringsaktiebolag

Mandatum Life

Nordea Henkivakuutus Suomi Oy

Nordea Livférsakring Finland Ab

Nordea Henkivakuutus

OP-Henkivakuutus Oy

OP-Livforsakrings Ab

OP-Henkivakuutus

Sp-Henkivakuutus Oy

Sb-Livforsakring Ab

SP-Henkivakuutus

Keskindinen Henkivakuutusyhtié Suomi
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Omsesidiga Livforsakringsbolaget Suomi

Suomi-yhtié
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Utredningens figurer och tabeller

Kuvio 4.1. Henkivakuutusyhtididen vakavaraisuussuhde vuon-
na 2016

Figur 4.1. Solvensgrad for livférsakringsbolag 2016

Kuvio 4.2. Euroalueen valtioiden velkakirjojen tuottoindeksi
(EKP) seké Suomen valtion obligaatioiden ja euriborin korot
vuosina 2006-2016

Figur 4.2. Avkastningsindex for statspapper i euroomradet
(ECB) samt rantorna pa finska statsobligationer och Euribor
aren 2006-2016

Kuvio 4.3. Kuluttajahintaindeksi vuosina 2011-2016

Figur 4.3. Konsumentprisindex aren 2011-2016

Kuvio 4.4. Sijoitusjakauma 31.12.2016 (kayvin arvoin)

Figur 4.4. Placeringsallokering 31.12.2016 (till verkligt varde)

Kuvio 4.5. Euroalueen osakeindeksit vuosina 2011-2016

Figur 4.5. Aktieindex i euro-omradet aren 2011-2016

Kuvio 4.6. Sijoitustoiminnan nettotuottoprosentti kayvin arvoin
sitoutuneelle pagomalle vuosina 2008-2016

Figur 4.6. Nettoavkastningsprocent pa sysselsatt kapital (till
verkligt varde) aren 2008-2016

Taulukko 4.1 Vuoden 2016 ylijgama ja sen kayttd

Tabell 4.1: Overskottet & 2016 och dess anvandning

Taulukko 4.2 Osakeyhtitiden osingonjako ja sijoitetun vapaan
oman paaoman palautus

Tabell 4.2: Tabell 4.2: Aktiebolagens vinstutdelning och
aterbaring av fonden for inbetalat fritt eget kapital

Taulukko 4.3 Keskimaarainen laskuperustekorkoisten vakuu-
tusten kokonaistuottoprosentti

Tabell 4.3: Genomsnittlig totalavkastningsprocent for
forsakringar med berékningsranta

Taulukko 4.4 Laskuperustekorkoisten vakuutusten suhteelliset
osuudet vastuuvelasta vuonna 2016 (%)

Tabell 4.3 De pa berékningsranta grundade forsékringarnas
relativa andel av ansvarsskulden ar 2016 (%)

Taulukko 4.5 Eraiden vakuutustuotteiden kokonaistuottoja
vuonna 2016 (%)

Tabell 4.4 Vissa forsékringsprodukters totalavkastningar ar
2016 (%)

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 Suomen
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 Saastdvakuutuksen 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






