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1 Selvityksen keskeinen sisalto

Henkivakuutusyhtididen kohtuusperiaate liittyy henkiva-
kuutusyhtion ylijadman jakamiseen toisaalta asiakkaiden ja
toisaalta asiakkaiden ja yhtion omistajien kesken (kasitteista
tarkemmin liitteessé 4). Finanssivalvonta tekee vuosittain
selvityksen kohtuusperiaatteen toteutumisesta. Eraat
selvityksessa esitetyt aikasarjat 1&htevat vuodesta 2008,
jolloin kohtuusperiaatesaanndkset uusittiin ja yhtidille tuli
lakimaarainen velvoite informoida liséetujen tavoitteistaan ja
tavoitteidensa toteutumisesta.

Kohtuusperiaatteen tarkastelun lahtékohtana ovat yhtién
julkaisemat ja hallituksen hyvaksymaét lisetutavoitteet.

Vakuutusyhtiot ovat lakimuutoksen voimaantulon jalkeen
parantaneet kohtuusperiaateinformaatiotaan osin kohtuus-
periaateselvitysten lapindkyvyyden ja osin Finanssivalvonnan
aktiivisen puuttumisen takia.

Tama selvitys on kolmas Finanssivalvonnan julkaisema koh-
tuusperiaateselvitys. Kun Finanssivalvonta julkaisi ensimmai-
set omat kohtuusperiaateselvityksensa, useilla yhtiéilla oli
puutteita tietojen I6ytymisessa. Nyt tilanne on huomattavasti
parempi. Aikaisemnmin tieto tai osa siita saattoi 16ytya vain
tilinpa&tosinformaation yhteydesta. Nyt tiedot on kerétty asi-
anmukaisesti omaan sivustoonsa, jonka useimmiten l6ytaa
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melko helposti. Lisaksi informaation taso on useimmiten
hyva. Seka tavoitteet etta niiden toteutuminen on kuvattu.
Myd&s alan parhaiden kaytanteiden taso on selvasti noussut.

Suurimmat ongelmat ovat yha tilinpaatdsinformaation
puutteellisuuksissa. Ylipdataankaan ylijgaman jakautumista
vakuutuksenottajien ja omistajien kesken ei juuri ole kasitel-
ty, vaikka sita aikoinaan vakuutusyhtitlakia uudistettaessa
edellytettiin. Sen analysointi ei mydskaan ole taysin yksi-
kasitteistd, koska varoja voidaan kaytanndssa jakaa myods
muuten kuin osinkoina tai takuupddoman korkoina. Kay-
tanndssa lahella ylijgdman jakamista on esimerkiksi se, etta
yhtié maksaa padomalainasta emoyhtitlle korkeaa korkoa.

Yhtidille tuli velvoite julkaista kohtuusperiaateinformaatiotaan
vuoden 2008 alusta. Vertailuaineistoa on siis neljaltd vuodel-
ta. Asiakkaille annettu kokonaistuottotaso on tuona aikana
paaséantdisesti ylittanyt yhtididen kayttamat vertailutuotot.

Henkivakuutusyhtididen kohtuusperiaatteeseen liittyy myos
jatkuvuusperiaate, mika tarkoittaa, etta yhtion tulee pyrkia
turvaamaan liséetujen tason jatkuminen tulevaisuudessa.
Huonoinakin vuosina tulee pyrkia takaamaan lisdedut, mihin
pitéd varautua hyvind vuosina. Samaa vaatimusta ei ole
osakkeenomistajille jaettujen osinkojen ja takuup&adoman




koron osalta, mutta heidan osuuttaan rajoittavat vakuutuk-
senottajille varattavat tulevat lisdedut. Lis&etujen tason ei
tule vaihdella yhta voimakkaasti kuin yhtion tulos.

Jatkuvuusperiaatetta on analysoitu vertaamalla kokonais-
tuottoja joukkovelkakirjojen tuottoihin. Aineiston perusteella
jatkuvuusperiaate nahdaksemme yleisesti toteutui ja yhtiot
noudattivat vahvistamiaan lisdetujen jakoperiaatteita. Lisaksi
yhti6ét olivat ottaneet huomioon kohtuusperiaatteen mukai-
sesti kohtuullisuuden asiakkaidensa erilaisten vakuutusten
kesken.

Finanssivalvonta tulee jatkamaan kahdenkeskisia keskuste-
luja yhtididen kanssa informaation kehittdmisesta.

Lisatietoja antaa johtava matemaatikko Jari Niittuinpera,
puhelin 010 831 5517.
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2 Taustaa

Tama selvitys perustuu seka tilinpaatdksen mukaisiin etta
vakuutusyhtididen Finanssivalvonnalle erikseen toimitta-
miin tietoihin vuodelta 2011. Vertailut on tehty ajanjaksolta
2008-2011.

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

Vaikka tarkastelujakso onkin kalenterivuosi, kaytanndssa
yhtididen tilinpaatdsinformaatio valmistuu mydhemmin ke-
vaalla. Jotta verkkosivut ehdittéisiin paivittaa, tiedot selvitys-
ta varten on haettu 25.6.2012.

Tassa selvityksessé julkaistaan koko vakuutusalan tietojen li-
saksi myos yhtidkohtaisia tietoja. Selvityksessé ovat mukana
kaikki suomalaiset henkivakuutusyhtiot, jotka ovat taanneet
jollekin vakuutuskantansa osalle jonkin minimituoton (liite

2), lukuun ottamatta Henkivakuutusosakeyhtid Retroa,

joka jalleenvakuutustoimintansa lisdksi hoitaa konkurssiin
menneistad Henkivakuutusosakeyhtié Apollosta ja Kansas-
ta siirrettyjen elakkeiden maksamisen. Yksinkertaisuuden
vuoksi selvityksessé kaytetaan vakuutusyhtididen virallisten
nimien sijasta lyhyempia nimia.

Keskinadinen Henkivakuutusyhti® Suomi ei endd myy vakuu-
tuksia vaan hoitaa olemassa olevaa vakuutuskantaansa,
joten sen toimintalogiikka ja ylijgdméanjakotavoitteet poikke-
avat muista merkittavasti. Tama nakyy myods tdman selvityk-
sen vertailuissa.

Keskindinen Vakuutusyhtié Kaleva on erikoistunut ryhma-
henkivakuutukseen. Liséksi se hoitaa ennen vuotta 1997
otettuja riski- ja sdastdhenkivakuutuksia. Saastdvakuutukset
ovat oikeutettuja erityiseen vakuutuksen paatyttya maaray-
tyvaan ylimaaraiseen lisdetuun.

Vuoden 2011 alussa Forsékringsaktiebolaget Liv-Alandia ja
Aktia Henkivakuutus Oy purkivat rinnakkaisvakuutussopi-
muksensa. Tama vaikutti erityisesti Liv-Alandian lisdetupoli-
tiikkaan, koska aikaisemmin edut olivat samat kuin Aktian.

Lisatietoa henkivakuutuksesta, henkivakuutustuotteista ja
henkivakuutusta koskevasta lainsdadanndsta 16ytyy liittees-
sé 1 olevan lahdeluettelon sisdltamasta aineistosta.




3 Henkivakuutusyhtididen ylijaama ja sen
kaytto

3.1 Johdanto

Henkivakuutusyhtion sijoitustoiminnan tuloksellisuus ja
yhtién vakavaraisuusasema ovat keskeisia tekijoita lisdetujen
tasoa maarattdessa. Seuraavassa on yleiskatsaus naihin
tekijoihin vuosina 2008-2011 koko vakuutussektorin seka
kohtuusperiaatteen kannalta, ja lopuksi esitetaan yhteenve-
to vakuutustoiminnan ylijadmasta ja sen kaytdsta vuodelta
2011.

Osa esitettavista tiedoista ulottuu vuodelle 2012, mutta
yhtididen paattkset asiakashyvityksistéa perustuvat vuoden
2011 lopun tilanteeseen ja tietoon tuolloisista markkinoista.

3.2 Henkivakuutusyhtididen toimintaymparisto

Sijoitusmarkkinoiden kehitys vaikuttaa ratkaisevasti henki-
vakuutusyhtididen taloudelliseen tulokseen ja vakavarai-
suuteen: Korkojen laskiessa yhtididen markkinaehtoisesti

Kuvio 3.1 Vakavaraisuuspaioma prosentteina
vastuuvelasta (vakavaraisuusaste)
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laskettu vastuuvelka kasvaa. Tama samoin kuin sijoitus-
markkinoiden heikkeneminen pienentavat vakuutusyhtididen
mahdollisuuksia jakaa isoja asiakashyvityksia. Toisaalta
yhti6t sijoittavat muihinkin kuin korkoinstrumentteihin.

Vuosi 2011 oli sijoitusymparisténa haastava. Pitkat korot
alenivat melkein koko vuoden ajan ja elokuusta lahtien
osakemarkkina heikkeni merkittavasti. Yhtididen paatokset
sijoitusjakaumasta, sijoitusten allokaation muutoksista ja
sijoitusten suojauksista vaikuttivat yhtididen saamiin sijoitus-
tuottoihin.

Kokonaisuudessaan vakuutusyhtididen vakavaraisuudessa
ei tapahtunut merkittavia muutoksia vuonna 2011, kuten
kuviosta 3.1 on havaittavissa. Verrattuna vuoteen 2008 yhti-
6iden vakavaraisuudet ovat yleisestikin parantuneet.

Aktia Henkivakuutuksen ja Liv-Alandian rinnakkaisvakuutuk-
sen purkautuminen ja kannansiirto Aktia Henkivakuutukses-
ta Liv-Alandiaan nakyy kuviossa merkittdvana muutoksena.

Kuviosta 3.1 on nahtavissa myos yhtididen erilaiset paa-
omastrategiat. Konsernin tytaryhtidissa pidetaan tyypillisesti
vahemman padomia kuin itse emoyhtidssa, mutta samalla
emoyhtié on varautunut tarvittaessa padomittamaan tytar-
yhtidita.

Lyhyet korot olivat vuoden lopulla korkeammat ja pitkat
korot alhaisemmat kuin edellisessa vuodenvaihteessa, kuten
kuviosta 3.2 on havaittavissa. Alhaiset pitkat korot lisdavat
laskennallisesti vakuutusyhtididen markkinaehtoisesti las-
kettua vastuuvelkaa perustekorkoisten vakuutusten osalta
ja vaikuttavat negatiivisesti yhtididen markkinaehtoisesti las-
kettuun vakavaraisuusasemaan. Vuoden 2011 korkotasolla
yhtio ei pysty kattamaan korkeampien perustekorkoisten va-
kuutusten tuottovaatimusta pelk&staan korkoinstrumenteilla.

Kuvion 3.2 pitkéat viiden ja kymmenen vuoden korot ovat
korkoja, joita eri yhtidt ovat kéyttaneet referenssituottoinaan.
Yhtididen ilmoittamat tuottotavoitteet on useimmiten sidottu
referenssituottoihin. Lisaksi kuviossa on esitetty lyhyet
kolmen kuukauden ja vuoden euriborit. Ne ensin nousivat ja
sitten laskivat vuonna 2011 kertoen keskuspankkien raha-
politikkaan kohdistuvista korko-odotuksista. Toisaalta myds
viiden vuoden valtion obligaatiokorko oli vuoden vaihteessa
alempana kuin vuoden euriborit. Yhtididen tuottotavoitteita




Kuvio 3.2 Euroalueen valtioiden velkakirjojen

tuottoindeksi (EKP) sekd Suomen valtion
obligaatioiden ja euriborin korot
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L&hteet: Reuters ja Eurostat.

kasitellddn mydhemmin selvityksen kohdassa 4.3 ja tavoit-
teiden toteutumista suhteessa korkoihin kohdassa 4.8.

Vakuutusyhtiéilld on laskuperustekorkoisia vakuutuksia,
joissa perustekorko on jopa 3,5-4,5 %. Keskimaaradinen
perustekorko oli noin 3 % vaihdellen valilla 0,8-4,5 %. Nain
ollen henkivakuutusosakeyhtioille oli haasteellista saada
perustekorkoisille vakuutuksille riittavaa tuottoa ja eraiden
vakuutusyhtididen korkoliike oli negatiivinen. Laskuperus-
tekorko méaérittelee sijoitettujen varojen vahimmaistuotto-
vaatimuksen, joten mahdollinen matala korkotaso asettaa
henkivakuutusyhtitille merkittdvan haasteen.

Korkoliilkkeen tulosta laskettaessa otetaan huomioon pe-
rustekorkomenon liséksi myds sijoitusomaisuuden tuotto.
Kuten kuviosta 3.6 on nahtavissa, sijoitustoiminnan tuotot
olivat vuonna 2011 huonommat kuin kahtena edellisend
vuonna, jolloin ne olivat melko hyvat. Yhtididen kokonais-
hyvityksen taso oli melko alhainen, mika ei mahdollistanut
ylimaaraisten asiakashyvitysten jakamista eréille vakuutuksil-
le, joilla on korkea perustekorko.

Vakuutuksenottajat ovat saaneet vakuutuksilleen keskimaa-
rin reaalituottoa. Kuluttajahintojen nousu eli inflaatio (ks.
kuvio 3.3) oli voimakkaampaa kuin markkinoilta saatava
korkotuotto (ks. kuvio 3.2). Toisaalta yhtididen vakuutuksille
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Kuvio 3.3 Kuluttajahintaindeksien muutokset
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Lahde: Tilastokeskus.

Kuvio 3.4 Sijoitusjakauma 31.12.2011 (kayvin arvoin)
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antamat kokonaistuotot ylittivat useissa tapauksissa kulut-
tajahintojen muutokset (ks. taulukko 3.4). Ainoastaan Duon
vakuutuksille antama keskiméaaréinen tuotto (ks. taulukko
3.2) oli alle kuluttajahintojen muutoksen (ks. kuva 3.2).

Yhtididen korkoylijadmaan vaikuttavat mm. sijoitusten allo-
kaatio seka asiakkaille annettujen tuottotakuiden suojaus.

Kuviossa 3.4 on kuvattu yhtididen sijoitusjakauma vuoden
2011 lopussa.

Yhtididen sijoitusjakaumat vaihtelevat siis merkittavasti.
Yhtididen sijoitusstrategiaan vaikuttavat mm. yhtididen
riskinottohalukkuus ja jatkossa yhd enemman Solvenssi Il:n
vakavaraisuuskehikon mukaisesti riskiperusteiset padoma-
vaatimukset. Toisaalta sijoitusjakauma vaikuttaa asiakkaiden
saamaan tuottoon.

Vuoden 2011 osakemarkkina oli kokonaisuutena vakuutus-
yhtididen sijoitustoiminnalle haasteellinen suuren vaihtelun
takia, kuten kuviosta 3.5 on havaittavissa.

Vakuutusyhtitlain kohtuusperiaate asettaa vaatimuksia hen-
kivakuutusyhtididen ylijagaman jakamiselle. Kohtuusperiaat-
teen mukaan asiakkaalla on oikeus kohtuulliseen maaraan
vakuutusten tuottamasta ylijagamasta.

Kuvio 3.5 Euroalueen osakeindeksit
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Kuten kuviosta 3.6 nakyy, vuonna 2008 lahes kaikkien
henkivakuutusyhtididen sijoitustoiminnan nettotuotot k&yvin
arvoin olivat negatiivisia, vuodet 2009 ja 2010 hyvia ja vuosi
2011 yleisesti huonompi kuin edellisen& vuonna. Puolella
yhtidista sijoitustoiminnan nettotuotto oli jopa negatiivinen.
Edellisvuoteen verrattuna sekd Duon ettéd Nordea Henkiva-
kuutuksen keskimaarainen kokonaishyvityksen taso putosi
merkittavasti edellisvuodesta (ks. taulukko 3.2).

3.3 Yhti6kohtaiset analyysit

Seuraavassa esitetdan tilastoja vuoden 2011 tilinpaatos-
tiedoista ja eréita yhteenvetoja vuosilta 2008-2011. Ks.
henkivakuutusyhtion ylijadman muodostumisesta liitteen 4
kohdasta 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.

Kuvio 3.6 Sijoitustoiminnan nettotuottoprosentti

kayvin arvoin sitoutuneelle padaomalle vuosina
2008-2011
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Taulukko 3.1 Vuoden 2011 ylijaama ja sen kaytto

Aktia Nordea OP-
Muokattu tuloslaskelma Henki- Liv- Suomi- Henki- Manda- Henki- Henki- Henki-
(1.000 euro) 2011 vakuutus Alandia Duo yhti6* Tapiola* Kaleva* tum Life vakuutus vakuutus Fennia Yhteensa
Vakuutustekninen laskelma
Vakuutustoimintaan
liittyva ylijaama
Korkoylijagdma 3449 1698 -4 094 50873 17 880 17 213 13 288 34837 -122 810 1299 13 634
Riskiylijadma 4 564 228 2167 9 321 7 231 7 492 20575 21501 27 036 5548 105 664
Liikekustannusylijaggma 1709 64 -2 360 0 -10974 5191 13 430 58 393 18 000 -666 82 787
Muu ylijdama 0 0 22 6 623 5379 179 -8 255 0 5 681 0 9629
Yhteensa 9722 1990 -4 265 66 817 19 517 30 075 39037 114732 -72093 6182 211714

Vakuutustoimintaan
liittyvan ylijaaman kaytto

Mydnnetetyt ehdottomat 16 -19 -964 -82 154 0 0 -202  -69 266 -1 592 -317 -154 498

lisdedut ja asiakashyvi-

tykset

Myonnetetyt ehdolliset 0 0 -366 0 -10185 -35006 ~-11149 -224 -646 -2023 -59 599

lisdedut ja asiakashyvi-

tykset

Vastuuvelkamuutokset -7 -2 161 0 -192 555 -1403 12867 -10628 0 -12762 -1515 -208 164

(ilman tasoitusvastuuta)

Tasoitusvastuun muutos -752 164 -489 23003 -10670 (Al -1 068 -1878 16 353 747 24 639

Muu kayttd -433 -51 36 -165 -603 -171 -4 883 -78 14111 -743  -21202

Yhteensa -1176 -2 067 -1783 -251871 -22862 -23081 -27929 -71446 -12758 -3851 -418823
Vakuutustoiminnan ylijaa- 8 546 =77 -6 048 -185 054 -3345 6 994 11108 43286 -84 851 2331 -207 110

man ja sen kayton erotus

Muita vakuutustekniseen
tulokseen kuuluvia eria

Omalle padomalle kohdis- 4075 318 -878 19 336 6 256 9832 105713 5227 0 2371 152249
tettu osuus sijoitustoimin-
nan nettotuotosta

Muut erét -5 5 163 -19 -376 -851 -118 2 909 -4 993 -541 -3 826
Vakuutustekninen tulos 12616 246 -6 763 -165 737 2 534 15975 116703 51422 -89 844 4160 -58 687
Verot -2 984 -21 -3 -452 467 -89  -27 909 -905 20 597 -1290 -12589
Muut erét 0 44 -7 -690 2182 -19 -1 220 0 -425 iR -24
Tilikauden voitto 9 632 269 -6 773 -166 779 5183 15 867 87 574 50517 -69 672 2881 -71300

*Keskindinen vakuutusyhtio.
Lahde: Finanssivalvonta.
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Tilinpaatostiedoissa on esitetty toisaalta ylijgdman lahteet ja
toisaalta ylijgdman kaytto.

Vertailukelpoisuutta rajoittavat myds mahdolliset poikkeuk-
sellisen suuret kertaluonteiset vakuutusmaksut, joita syntyy
esimerkiksi siirrettédessa elakesaatioiden vastuita henkiva-
kuutusyhtidihin.

Tilastoaineisto on selvityksen tausta-aineistoa, ja se pohjau-
tuu tilinpaatdslukuihin seka Finanssivalvonnalle toimitettuihin
raportteihin. Tilastoaineisto koskee yhtiéta summatasolla,
joten siind on mukana myos niiden vakuutuslajien vakuu-
tustekninen tulos, jotka eivat ole oikeutettuja lisaetuihin.
Joillakin yhti6illéa vakuutuskannan rakenne on sellainen, etté
merkittava osa riski- tai likekustannusylijdamasta muodos-
tuu tallaisista vakuutuksista (vrt. taulukon 3.2 rivi "Osuus
tilinpaatdksen vastuuvelasta”). Lisaksi yhtitilla on erilaisia
puskureita ja niiden kartuttamista ja purkamista koskevia
kaytantoja, jotka vaikeuttavat tulosten tulkintaa ja vertailua.

Vuoden 2011 tilastoaineistosta on koottu yhtidkohtainen
taulukko 3.1.

Vuonna 2011 Duo sekd OP-Henkivakuutus nayttivat kor-
koliikkeesté alijagmaa, jolloin myds omalle padomalle tuleva
alijgdma oli negatiivinen. Muilla yhtigillé vakuutustoimintaan
littyva ylijdadma oli positiivinen. Kaikilla yhti6illa riskiliike oli
positiivinen.

Osinkoa yhti6t eivat jakaneet vuosina 2008-2009. Vuonna
2010 Nordea maksoi 8,1 %:n osingon ja OP-Henkivakuutus
7,8 %:n osingon. Useat yhtitt maksoivat vuonna 2011 joko
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osinkoa tai takuupddoman korkoa. Isoimmat osingot olivat
Mandatumin 40,4 % ja OP-Henkivakuutuksen 13,8 %. Muut
osingot ja takuupadoman korot olivat pienemmat.

Vuonna 2011 vakuutusyhtiot myodnsivat seké ehdottomia
etté ehdollisia liséetuja ja asiakashyvityksia. Naiden osuus
koko ylijadmasté vaihtelee suuresti yhtidittéin (ks. kasitteista
litteen 4 kohta 7).

Vakuutusten kokonaistuotto muodostuu laskuperustekoron
ja etu- tai jalkikdteen annettavan asiakashyvityksen yhteis-
maarasta. Taulukossa 3.2 on esitetty keskimaaraiset perus-
tekorkoisten vakuutusten kokonaistuottoprosentit vuosille
2008-2011 seka keskiarvo mainituille vuosille.

Taulukon 3.2 kokonaistuottoprosentit on painotettu vakuu-
tuskannan koolla. Taulukossa 3.3 on kuvattu ylijagamaan
oikeutettujen yksildllisten vakuutusten jakaumat takuukoroit-
tain (kéytannossa useimmiten sama kuin laskuperustekorko)
vuonna 2011 ja taulukossa 3.4 kokonaistuotot. Kalevan
saastdvakuutukset ovat oikeutettuja erityiseen vakuutuksen
paatyttya maaraytyvaan ylimaaraiseen lisdetuun.

Taulukoista 3.3 ja 3.4 voidaan havaita, etta yhtiéilla on ollut
erilaisia jakokaytanttja. Yhtididen sisélla kokonaistuottojen
vaihtelut eivat ole isoja. Toki luvatuista laskuperustekoroista
on pidetty kiinni. Vakuutuslajeja on painotettu eri tavoin.
Lisaksi alhaisella perustekorolla on eréissé yrityksissa voinut
saada paremman tuoton kuin korkeilla perustekoroilla.

Taulukko 3.2 Keskimaaradinen perustekorkoisten vakuutusten kokonaistuottoprosentti

Aktia Nordea

Henki- Liv- Suomi- Henki- Mandatum Henki- OP-Henki- Henki-

vakuutus Alandia Duo yhtio* Tapiola* Kaleva* Life vakuutus vakuutus Fennia

2008 4,0 % 4,2 % 3,7 % 5,9 % 4,4 % 4,5 % 4,5 % 4.1 % 3,8 % 4,7 %
2009 4.1 % 4,2 % 3,1 % 9,5 % 4,3 % 5,0 % 4,3 % 3,4 % 3,5 % 41 %
2010 3,9 % 4,0 % 2,7 % 7,0 % 4,1 % 4,5 % 3,9 % 3,4 % 3,6 % 41 %
2011 3,9 % 3,9 % 2,3 % 7,7 % 4,2 % 4,5 % 4,0 % 3,1 % 3,5 % 41 %
Keskim. 4,0 % 4.1 % 2,9 % 7,5 % 4,3 % 4,6 % 4,2 % 3,5 % 3,6 % 4,3 %
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Taulukko 3.3 Laskuperustekorkoisten vakuutusten suhteelliset osuudet vastuuvelasta vuonna 2011 (%)

Ylijaamaan oikeuttavat Aktia Nordea OP-
yksil6lliset sdastovakuutuk- Henki- Liv- Suomi- Henki- Manda- Henki- Henki- Henki-
set takuukoroittain vakuutus Alandia Duo yhtié*  Tapiola* Kaleva* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,50 % 25,5 % 24,7 % - 100,0 % 59,3 % 100,0 % 27,5 % 17,3 % 5,0 % 3,5 %
3,50 % 23,1 % 20,8 % 2,8 % - 18,2 % - 51,8 % 5,4 % 57,2 % 35,2 %
2,50 % 51,4 % 54,5 % 20,6 % - 7,3 % - 7,9 % 0,6 % 37,5 % 61,3 %
1,50 % - - - - 15,3 % - 0,0 % - 0,3 % 0,0 %
0,00 % - 0,0 % 76,6 % - - - 12,8 % 76,7 % 0,0 % 0,0 %
Osuus tilinpaatdksen vastuu- 12,9 % 7,4 % 48,7 % 24,8 % 20,1 % 95,4 % 4,3 % 32,1 % 20,4 % 7,7 %
velasta

Ylijaamaan oikeuttavat Aktia Nordea OP-
yksildlliset elakevakuutukset Henki- Liv- Suomi- Henki- Manda- Henki- Henki- Henki-
takuukoroittain vakuutus Alandia Duo yhti6*  Tapiola* Kaleva* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,50 % 71,9 % 79,8 % - 100,0 % 74,5 % - 85,1 % 55,7 % 33,1 % 66,3 %
3,50 % 21,3 % 13,9 % 20,6 % - 15,0 % - 11,7 % 27,6 % 471 % 19,9 %
2,50 % 6,8 % 6,3 % 59,3 % - 5,6 % - 2,5% 1,4 % 19,6 % 13,8 %
1,50 % - - - - 4,8 % - - - 0,1 % -
0,00 % 0,0 % - 20,1 % - - - 0,6 % 15,3 % - -
Osuus tilinpaatoksen vastuu- 41,2 % 46,6 % 4,3 % 55,4 % 35,9 % - 18,7 % 7,2 % 13,1 % 31,1 %
velasta

Ylijaamaan oikeuttavat Aktia Nordea OP-

ryhma eldkevakuutukset Henki- Liv- Suomi- Henki- Manda- Henki- Henki- Henki-
takuukoroittain vakuutus Alandia Duo yhtié*  Tapiola* Kaleva* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,50 % - - - 0,4 % - - - - - -
4,25 % - - - - 46,1 % - 25,9 % - - -
3,65 % - - - - - - - 83,5 % - -
3,50 % 99,7 % 99,6 % - 99,6 % 46,1 % - 70,5 % 4,9 % 96,9 % 99,2 %
2,50 % 0,2 % 0,4 % - - 4,9 % - 21 % 0,1 % 2,8 % -
1,50 % - - - - 2,9 % - - - 0,3 % 0,8 %
1,00 % 0,1 % - - - - - - - - -
0,00 % - - 100,0 % - - - 1,5 % 1,5% - -
Osuus tilinpaatdksen vastuu- 5,6 % 24,9 % 0,1 % 18,2 % 17,1 % - 34,7 % 1,0 % 16,5 % 221 %
velasta

* Keskinéinen vakuutusyhtio.
Lahde: Finanssivalvonta.
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Taulukko 3.4 Erdiden vakuutustuotteiden kokonaistuottoja vuonna 2011 (%)

Ylijadmaan oikeuttavat Aktia Nordea OP-

yksildlliset sadstovakuu- Henki- Liv- Suomi- Henki- Mandatum Henki- Henki- Henki-
tukset takuukoroittain vakuutus Alandia Duo yhtié* Tapiola* Kaleva* Life vakuutus vakuutus Fennia
4,50 % 4,50 % 4,50 % - 9,60 % 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 %
3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 % - 38.50-3.70 % - 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,65 %
2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 % - 3.60-3.90 % = 2,75 % 2,50 % 2,50 % 3,63 %
1,50 % - - 2,00 % - 3.70-4.10 % - - — 2,50 % —
0,00 % - - 2,00 % - - - 2,75 % 2,50 % - -
Ylijaamaan oikeuttavat yk- Aktia Nordea OP-

silélliset eldkevakuutukset Henki- Liv- Suomi- Henki- Manda- Henki- Henki- Henki-
takuukoroittain vakuutus Alandia Duo yhtié* Tapiola* Kaleva* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,50 % 4,50 % 4,50 % - 8,00 % 4,50 % - 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 %
3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 % = 3,50 % = 3,70 % 3,50 % 3,50 % 3,95 %
2,50 % 3,20 % 3,20 % 3,50 % - 3,60 % - 3,80 % 2,50 % 3,50 % 3,95 %
1,50 % - - 3,50 % - 3,70 % - 3,80 % - 3,50 % -
0,00 % - - 3,50 % - - - - 2,75 % - -
Ylijaédma&an oikeuttavat Aktia Nordea OP-

ryhma eldkevakuutukset Henki- Liv- Suomi- Henki- Manda- Henki- Henki- Henki-
takuukoroittain vakuutus Alandia Duo yhtio* Tapiola* Kaleva* tum Life vakuutus vakuutus Fennia
4,50 % = = = = = = = 4,50 % = =
4,25 % - - - - 4,25 % - 4,45 % — — —
3,65 % - - - - - - - 3,65 % - -
3,50 % 3,50 % 3,50 % - 4,00 % 3.50-3.60 % - 3,70 % 3,50 % 3,50 % 3,95 %
2,50 % 3,20 % 3,20 % = = 4,00 % = 3,80 % 2,50 % 3,50 % =
1,50 % - - - - 4,00 % - - - - 3,95 %
1,00 % 3,20 % - - - - - - - - -
0,00 % - - 3,50 % - - - - 2,75 % - -

* Keskinéinen vakuutusyhtio.
Lahde: Finanssivalvonta.
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4 Lisaetujen jakamista koskevat tavoitteet
ja niiden toteutuminen

4.1 Yleista

Seuraavassa vertaillaan ja analysoidaan vakuutusyhtididen
verkkosivuillaan julkaisemia liséetujen jakamista koskevia
tavoitteita seké selvityksia siité, kuinka tavoitteet ovat toteu-
tuneet.

Osin Finanssivalvonnan aktiivisen puuttumisen takia ja ehkéa
myos kohtuusperiaateselvitysten lapinakyvyyden takia yhtiot
ovat parantaneet kohtuusperiaateinformaatiotaan.

4.2 Tietojen I6ytyminen

Kun Finanssivalvonta julkaisi ensimmaiset omat kohtuus-
periaateselvityksensa, useilla yhtidilla oli puutteita tieto-

jen 16ytymisessa. Nyt tilanne on huomattavasti parempi.
Aikaisemmin tieto tai osa siitd saattoi 16ytya vain tilinpaa-
tdsinformaation yhteydesta. Nyt tiedot on keratty asianmu-
kaisesti omaan sivustoonsa, jonka useimmiten 16ytaa melko
helposti.

Liitteelle 3 on koottu osoitteet vakuutusyhtididen kohtuuspe-
riaatetta kasitteleville verkkosivuille. Osoitteet on tarkistettu
ja paivitetty 12.12.2012.

Suurimmat ongelmat ovat yha tilinpaatdsinformaation
puutteellisuuksissa. Kun kohtuusperiaate-saannoksia
aikoinaan uudistettiin ja julkaisuvaatimus kirjattiin vakuutus-
yhtidlakiin, lain perusteluissa todettiin tavoitteena olevan,
ettd sijoittajilla ja vakuutusyhtididen omistajilla olisi selkedmpi
ja oikeampi kuva vakuutusten tuottaman ylijaaman jakau-
tumisesta eri intressiryhmien valilla. Ylijaaman jakautumista
vakuutuksenottajien ja omistajien kesken ei ylipaataan ole
juuri kasitelty. Sen analysointi on muutenkin vaikeaa, koska
varoja voidaan kaytanndssa jakaa muutenkin kuin osinkoina
tai takuupddoman korkoina. Kaytannossa lahelld ylijaaman
jakamista on esimerkiksi se, etta yhti6 maksaa paaomalai-
nasta emoyhtidlle korkeaa korkoa.
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Arvioitaessa tilinpaatdksen yhteydessé esitettdvan kohtuus-
periaateinformaation riittavyytta voidaan ja tietyissa tilanteis-
sa tulee ottaa huomioon se, kuka informaatiota tarvitsee.
Jos esimerkiksi vakuutusyhtié kuuluu konserniin eik& yhtion
oma tilinpaatds ole helposti saatavilla, tieto tulee 16ytya
julkaistavasta konsernin tilinpaatosinformaatiosta, jotta sijoit-
tajat tosiasiallisesti saavat vaadittavan tiedon. Toisaalta jos
osakeyhtidon osakkeenomistajina on vain saman konsernin
yhti6ita eik& naita noteerata julkisesti, tilinpaatdsinformaatio
voi olla suppeampaa.

4.3 Lisaetutavoitteet

Vakuutusyhtidlaissa edellytetdan kohtuusperiaatetavoittei-
den maaérittelemista. 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 kaytetaan viiden vuoden ja
elakevakuutuksiin kymmenen vuoden referenssituottoa.

Finanssivalvonta on korostanut, ettéa jakotavoitteen tulee olla
konkreettinen ja mitattavissa. Yhtiét ovatkin tarkentaneet ta-
voiteméaadrittelyjaan. Vuonna 2011 en&a ainoastaan OP-Hen-
kivakuutuksen kaytanto, jossa todetaan jéalkik&teen, miten
yhtion toteutuneet asiakashyvitykset suhtautuvat johonkin
referenssituottoon, ei ole konkreettinen. Nordea Henkiva-
kuutus konkretisoi tarkastelujaksona liséetutavoitteitaan.

Konkreettisissa kokonaistuottotavoitteissa viitataan viiden
tai kymmenen vuoden joukkovelkakirjalainojen tuottoon (vrt.
kuvio 3.2). Referenssikorko vaihtelee yhtidittain. Mandatum
Life tarkensi nakemystaan referenssikorosta, mutta ei muut-
tanut tavoitettaan.

Eraat yhtiot tekivat pienia tarkennuksia liséetutavoitteisiinsa.

Seuraavassa on kopioitu lisdetutavoitteita kuvaava kohta eri
henkivakuutusyhtididen verkkosivuilta:
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Lisaetutavoitteet

Aktia Henkivakuutus

... pitkan aikavalin tavoitteena on antaa liséetuihin oikeutetuille vakuutuksille kokonaistuotto, joka on verrat-
tavissa Suomen valtion joukkovelkakirjalainojen tuottoon. ... Yhtion tavoitteena on, etta korkosidonnaisten
elakevakuutussaastojen kokonaistuotto on suurempi kuin Suomen valtion kymmenvuotisten joukkovelka-
kirjalainojen tuotto, ja ettéd korkosidonnaisten saastévakuutusten saastojen tuotto on samalla tasolla kun
Suomen valtion viisivuotisten joukkovelkakirjalainojen tuotto.

Liv-Alandia

... stravar till att summan berakningsrantan och de arliga faststéllda kundgottgorelserna pa de rantebundna
pensionsforsakringarnas besparingar ar hdgre an avkastningen pa finska statens tioariga masskuldebrevs-
lan, och pa de rantebundna spar- och placeringsforsékringarnas besparingar pa samma niva som pa
avkastningen pa finska statens femariga masskuldebrevslan.

Duo

... tavoitteena on antaa pitkalla aikavalilla voitonjakoon oikeutetuille vakuutussaastoille ennen kuluja ja veroja
kokonaishyvitys, joka on vahintadn Suomen valtion pitkan joukkovelkakirjalainan tuotto. Saastévakuutuk-
sissa tavoitetasona on maturiteetiltaan 5 vuoden ja elakevakuutuksissa 10 vuoden joukkovelkakirjalainojen
korkotasoa vastaava tuotto.

Suomi-yhtio

Tavoitteena on jakaa vuosittain lisdetuina se maara, jolla yhtion olemassa oleva vakavaraisuuspaaoma ylittéa
yhtidn operatiivisen toiminnan vaatiman vakavaraisuuden. ...

Henki-Tapiola

... tavoitteena on antaa ylijgdman jakoon oikeutetuille vakuutussaastoille pitkalla aikavalilla ennen kuluja ja
veroja kokonaistuotto, joka elakevakuutuksessa ylittaa euroalueen valtioiden pitkien, vahintaan 10-vuotisten
joukkovelkakirjalainojen korkotason ja sdastéhenkivakuutuksessa vastaavasti 5-vuotisten valtionlainojen
korkotason. Rahastoivassa riskivakuutuksessa tavoitteena on etté reaalinen kokonaiskorko on positiivinen.

Kaleva

... tavoite on jakaa vakuutuksille lisdetuna niiden tuottamaa ylijgamaa mahdollisimman oikeudenmukaisesti.
... yhtiélla on merkittavasti saastovakuutuksiin liittyvaa ylimaaraista varallisuutta. ... Taman ylijgdman palaut-
tamiseksi on vuosittain annettavien asiakashyvitysten rinnalle kehitetty vakuutuksen paatyttya maaraytyva
ylimaarainen lisdetu. Tavoitteena on jakaa ylimaarainen lisdetu vakuutusten kesken ansaintaperiaatteen
mukaisesti. ...

Mandatum Life

(ei vastaa ruotsinkielisen
version tekstid)

... tavoitteena on antaa pitkalla aikavalilla voitonjakoon oikeutetuille vakuutussaastoille ennen kuluja ja veroja
kokonaishyvitys, joka on vahintdan kunakin hetkena matalariskisimpina pidettavien pitkien korkosijoitusten
korkotason mukainen. Taman hetken tulkinnan mukaisesti Saksan valtion joukkovelkakirjalainat olisivat
l[ahimpana riskitonta pitkaa korkosijoitusta. Toistaiseksi kuitenkin Mandatum Lifen tavoitetasona on saasto-
vakuutusten osalta 5 vuoden ja elakevakuutusten osalta 10 vuoden Suomen valtion joukkovelkakirjalainan
korkotasoa vastaava tuotto.

Nordea
Henkivakuutus

Yhtio pyrkii pitkalla tahtayksella kohtuusperiaatteen piirissa olevien, sdastévaroja siséltavien vakuutusten
kesken kunakin vuonna hyvitystasoon, joka vastaa Saksan valtion liikkeellelaskemien 10-vuotisten valtiolai-
nojen korkoa normaalissa markkinatilanteessa.

OP-Henkivakuutus

... yhti6 myontaa lisaetuja, jos vakuutuskannat ovat tuottaneet ylijgamaa.

Henki-Fennia
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... tavoitteena on antaa ylijgdman jakoon oikeutettujen vakuutusten vakuutussaastaille pitkalla aikavalilla
vahintaan riskittéman koron mukainen bruttotuotto.




Jos referenssituottona kaytetaéan joukkovelkakirjojen tuotto-
ja, referenssituotto voi heilahdella vuosittain huomattavas-
tikin pitkan aikavalin keskiarvonsa ympaérilla seké siséltaa
myos pitkia sykleja. Lisdetutavoitteen toteutuman arvioinnis-
sa (kohta 4.8) tama on syyta ottaa huomioon.

Laissa puhutaan tavoitteista, joten lain sanamuodon mu-
kaan yhti6 voi olla saavuttamatta tavoitteitaan. On liséksi
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Yhtidt ovat todenneet ylijadman jakotavoitteista asiakkaille ja
asiakkaiden kesken, etté ne eivat sido yhtitté ja ovat ilmais-
seet asian verkkosivuillaan eri tavoin.

4.4 Jakotavoitteet

Vakuutusyhtiot ovat useimmiten yrittdneet kuvata ylijgdman
jakotavoitteitaan eri vakuutusten valilla. Tarkastelujaksona

Nordea Henkivakuutus tarkensi riskivakuutusten lisdetuta-
voitteitaan.

muistettava, etta 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.

Jakotavoitteet

Aktia Henkivakuutus

Finanssivalvonta muistuttaa, etta jakotavoitteissa tulisi kuva-
ta vakuutusyhtidlain perustelujen mukaisesti myds jako asi-
akkaiden ja omistajien kesken, mita yhtiot eivat ole tehneet.

Tavoitteistaan yhtiot kertovat seuraavaa:

Yhtion tavoitteena on tukea pitkaaikaista sdastamista ja yhtio katsoo perustelluksi maksaa korkeampaa
kokonaistuottoa elakesaastamiselle kuin vastaavan laskuperustekoron omaaville saastévakuutuksille.

Liv-Alandia Yhtio ei ole maaritellyt jakotavoitteita eri vakuutusten valille. Kaytannossa kokonaishyvitykseen vaikuttaa

laskuperustekorko.

Duo ... hallitus paattaa vuosikoron ja lisékoron vuosittain ja niden maaraan vaikuttaa mm. yleinen korkotaso,
yhtién onnistuminen sijoitustoiminnassa pitkalla aikavalilla, vakuutuksen laskuperustekoron taso seka yhtion
vakavaraisuus. Liséksi vuosi- ja lisékorossa otetaan huomioon, jos yhtion tulee ko. vakuutuslajin osalta va-
rautua tulevaisuuden osalta oletettua korkeampiin korvausmenoihin johtuen mm. vakuutettujen kuolleisuu-
den merkittavasta muutoksesta. Riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien
osalta korotettujen korvaussummien tai maksunalennusten muodossa.

Suomi-yhtio Jaettaessa erilaisille vakuutuksille liséetuja otetaan huomioon Suomi-yhtidn vanhoille asiakkailleen ... an-
tamat ehdolliset lupaukset ja muut ylijgdman maaraan vaikuttaneet tekijat (vakuutussopimuksen mukainen

laskuperustekorko, kuolevuuskehitys yms.).

Henki-Tapiola Riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta noudatetaan siten etta riskilikkeen ylijgdmasta palautetaan asiakkail-
le maksunalennuksina tai riskietuuksien ilmaisina korotuksina se osa, jota ei varata riskilikkeen heilahtelujen
varalle. Edelld kollektiivisesti kaikille elakevakuutuksille ja sédastohenkivakuutuksille maariteltya kokonais-
tuottotavoitetta sovelletaan yksittaisiin vakuutussopimuksiin ottamalla annettavia hyvityksia maarattaessa
huomioon yleinen korkotaso ja sen heilahtelun voimakkuus, yhtion onnistuminen sijoitustoiminnassa,
kunkin vakuutuksen laskuperustekorko, vakuutuksen hoitamisen kustannukset, vakuutuksesta likekulujen
kattamiseen menevat erat seka yhtion vakavaraisuus. Asiakashyvitysten tasossa otetaan vakuutuslajeittain
huomioon tarve varautua tulevaisuudessa huomattavasti kohoaviin korvausmenoihin mm. kuolleisuudessa
tapahtuvien muutosten takia. ... Eri tekijat vaikuttavat sopimuksille maksettavaan kokonaiskorkoon seu-
raavasti: matalampi laskuperustekoron taso tai korkeampi likekulujen kattamiseksi menevan osuuden taso
voi korottaa kokonaiskorkoa ja pitk&aikaisille sidotun sédastéamisen tuotteille, kuten esim. elakevakuutuksille
maksetaan korkeampaa kokonaiskorkoa kuin vapaasti takaisinostettavissa oleville vakuutuksille; kokonais-
korko voi joissakin sopimuksissa olla korkeinta sovellettavaa laskuperustekorkoa pienempi.
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Kaleva ... ottaen kohtuullisessa maarin huomioon seka néille vakuutuksille annettavien lisdetujen kokonaisméaaran
etta niiden jakautumisen osalta ndiden vakuutusten tuottaman ylijgdman maaran ja muodostumistavan. ...
Ylimaaraisen lisdedun suuruus riippuu yhtion vakavaraisuuden liséksi kunakin vuonna vakuutuksessa olleis-
ta varoista seka laskuperustekorosta, asiakashyvityksista ja yhtion padomien tuotoista.

Mandatum Life ... hallitus paattaa lisdedut vuosittain ja niiden maaraan vaikuttaa mm. yleinen korkotaso, yhtidén onnistumi-
nen sijoitustoiminnassa pitkalla aikavalilla, vakuutuksen laskuperustekoron taso seka yhtion vakavaraisuus.
Liséksi liséetutasossa otetaan huomioon, jos yhtion tulee ko. vakuutuslajin osalta varautua tulevaisuuden
osalta oletettua korkeampiin korvausmenoihin johtuen mm. vakuutettujen kuolleisuuden merkittavasta
muutoksesta. Riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien osalta korotettujen
korvaussummien tai maksunalennusten muodossa.

Nordea Henkivakuutus Riskivakuutusten osalta kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien osalta korotettujen korva-
ussummien tai maksunalennusten muodossa. Vakuutusaika ja oikeus nostaa varoja ennen vakuutusso-
pimuksen paattymista (takaisinostettavuus) vaikuttavat oikeuteen saada osuus mahdollisesti annettavista
lisdeduista. Esimerkiksi elakevakuutuksilla, joissa vakuutusaika on pitka ja takaisinostot rajoitettuja, on
lahtokohtaisesti oikeus suurempaan osuuteen mahdollisesti annettavista lisdeduista.

OP-Henkivakuutus Koska laskuperustekorot (4,5 % — 1,5 %) vaihtelevat vakuutuskannoittain, yhtic pyrkii myos siihen, etta
hyvitettava kokonaiskorko ei riippuisi laskuperustekorosta. Tavoitteena on myos, etta pitkaaikaista ja sidot-
tua saastamista, kuten elakevakuutuksia, hyvitetadn enemman kuin lyhytaikaista ja takaisinostolle alttiita
vakuutussaastoja. Riskivakuutuksissa ylijgamaa voi muodostua, jos vakuutusmaksut ovat suuremmat kuin
riskivakuutusten perusteella maksetut korvaukset ja niiden hoitoon tarvittavat liikekulut. Ylijagaman avulla
voidaan seuraavana vuonna maksaa luvattua isompia korvauksia tai peria alennettuja vakuutusmaksuija.

Henki-Fennia Lisaetujen jakamisessa otetaan huomioon vakuutuksen kesto ja takaisinosto-oikeus. Annettava tuotto
maaraytyy yhtion sijoitusten pitkaaikaisen nettotuoton perusteella. ... Vakuutukselle hyvitettavan lisakoron
maarassa otetaan huomioon sopimuksen laskuperustekoron taso. Kun yhtion saama sijoitusten nettotuotto
on matala, alennetaan lisdetujen tasoa. Alemman laskuperustekoron omaavien vakuutusten kokonaiskorko
voi jaada silloin alle korkeimman laskuperustekoron. Kun sijoitusten nettotuotto on korkea, alemman lasku-
perustekoron vakuutukset voivat saada suurempaa kokonaiskorkoa kuin korkeamman laskuperustekoron
vakuutukset. ... Riskinenkivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien osalta
nimetyille vakuutusryhmille korotettujen korvaussummien muodossa.
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4.5 Vakavaraisuuden vaikutus

Vakuutusyhtidlain mukaan lisdedut eivat saa vaarantaa
vakuutusyhtidn vakavaraisuusvaatimusten tayttymista. Seu-
raavaan on koottu, mitd vakuutusyhtitt kertovat vakavarai-
suuden huomioon ottamisesta lisdetuja mydnnettaessa.

Vakavaraisuuden vaikutus

Aktia Henkivakuutus

Lisaksi yhtion vakavaraisuuden on pysyttava tasolla, joka mahdollistaa lisdetujen maksun asiakkaille seka
voitonjaon osakkeenomistajille. ... Lisdedut eivat saa vaarantaa yhtion mahdollisuuksia tayttaa sille asetettu-
ja vakavaraisuusvaatimuksia.

Liv-Alandia Dessutom skall bolagets solvens hallas pa en niva som mojliggér utdelningen av kundgottgérelser och av
vinster till aktiedgarna.

Duo ... hallitus paattaa vuosikoron ja lisékoron vuosittain ja niiden maaraan vaikuttaa ... yhtion vakavaraisuus.

Suomi-yhtio Tama vakavaraisuusvaade maaritelladn siten, etta se vastaa A-luottoluokituksen omaavan yhtion vakavarai-
suusvaadetta eli 99,9 prosentin todennakadisyydella yhtié on toimintakykyinen vuoden kuluttua. ... Lisa-
eduilla ei kuitenkaan missaan tilanteessa vaaranneta viranomaisten asettamia vahimmaisvaatimuksia yhtion
vakavaraisuudelle.

Henki-Tapiola Vakavaraisuustavoitteena on sellainen laadullinen ja méaaréllinen vakavaraisuus, etté se ei rajoita lisdetuta-
voitteiden mukaisten lisdetujen maksamista asiakkaille.

Kaleva Lisdedut eivat saa vaarantaa lain mukaan maaraytyvien vakavaraisuusvaatimusten tayttymista. ..

Mandatum Life

... hallitus paattaa lisdedut vuosittain ja niiden maaraan vaikuttaa mm. ... yhtién vakavaraisuus.

Nordea Henkivakuutus

Yhtion vakavaraisuustavoitteena on, etta yhtio selkeasti tayttaa kulloinkin voimassaolevat vakavaraisuusvaa-
timukset kaikissa nakopiirissa olevissa markkinaolosuhteissa.

OP-Henkivakuutus

Osa ylijadmasta varataan omistajilta saadun paaoman kustannuksiin ja tarvittaessa myos vakavaraisuuden
vahvistamiseen.

Henki-Fennia
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Lisaetujen tasoa rajoittavat omistajien asettamat padoman tuottovaatimukset seka yhtion vakavaraisuus-

tavoite. Vakavaraisuustavoite asetetaan sellaiseksi, etta kaikki lainsaatajan edellyttamat vakavaraisuusrajat
ylittyvat ja etta yhtion on mahdollista ottaa riskia sijoitustoiminnassa siind maarin, kuin sijoitussuunnitelma

edellyttéda vuosittain maaritellyn tuottotavoitteen saavuttamiseksi.
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4.6 Lisaetujen tason jatkuvuus

Vakuutusyhtilain mukaan lisdetuja mydnnettaessa tulee
yleisesti ottaen pyrki& jatkuvuuteen eli valttéda suuria vuo-
sittaisia muutoksia. Seuraavaan on koottuna, mita vakuu-
tusyhtiét kertovat liséetujen jatkuvuudesta. Niista kay ilmi,
etta asiasta kerrotaan hyvin yleisesti iiman tasmaéllisempaa
kvantifiointia. Pitk&n aikavélin tarkastelussa vuosittaisten
vaihteluiden tulisi tasoittua muutenkin.

Lisdetujen tason jatkuvuus

Aktia Henkivakuutus

Vahvistettaessa lisdetujen tasoa yhtid pyrkii jatkuvuuteen.

Liv-Alandia | frdaga om de extra formanernas niva skall kontinuitet efterstravas.

Duo Liséetujen tasossa pyritaan jatkuvuuteen.

Suomi-yhtio Yhtio pyrkii lain edellyttamalla tavalla jatkuvuuteen lisdetujen osalta, vaikkakin lisdedut tulevat jatkossa
todennakoisesti heilahtelemaan selkeasti aiempaa enemman.

Henki-Tapiola Asiakashyvitysten tasossa pyritdan vakauteen tasoittamalla sijoitustuottojen vaihtelua varaamalla hyvien
sijoitustuottojen vuosina osa ylijgamasta mydhempina vuosina jaettavaksi.

Kaleva Lisdedut eivat saa vaarantaa ... lisdetujen tason jatkuvuutta.

Mandatum Life

Liséetujen tasossa pyritéan jatkuvuuteen.

Nordea Henkivakuutus

Yhtio pyrkii myonnettyjen lisdetujen osalta myods niiden tason jatkuvuuteen asettamalla tavoitteen, etta lisa-
etujen taso ei vuodesta toiseen merkittéavasti muutu enempaé kuin yhtion vakavaraisuus ja yleinen markki-
natilanne edellyttavat.

OP-Henkivakuutus

Asiakashyvitysten maara vahvistetaan vuosittain ja nilden maksamisessa pyritaan jatkuvuuteen eli tasoitta-
maan hyvien ja huonojen vuosien vélista eroa.

Henki-Fennia
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Lisaetujen tasossa pyritaan jatkuvuuteen, minka johdosta sijoitustuotoista syntynytta ylijagamaa voidaan
jaksottaa annettavaksi lisdetuina kyseiselle vakuutettujen ryhmélle tulevina vuosina.
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4.7 Toteutumisen arviointi siitd, kuinka lisdetutavoitteet ovat toteutuneet, ja perustelut
sille, jos tavoitteita ei ole saavutettu. Seuraavassa on lyhyt

Lisaksi vakuutusyhtiélain mukaan vakuutusyhtién on vuosit- o o X
karkea yhteenveto verkkosivuilta [8ytyvasta informaatiosta:

tain julkaistava verkkosivuillaan ja tilinpaatoksessaan selvitys

Toteutumisen arviointi/saasto- ja elakevakuutus

Aktia Henkivakuutus Aktia on kertonut joitakin tilinpaatoksen tunnuslukuja. Viimeisimmat asiakashyvitykset on kuvattu seka
kokonaistuotto viiden vuoden ajanjaksolta tai vahintaan ajanjaksolta, jolloin ko. vakuutuksia on myoénnetty.
Referenssituottona vertailussa on ollut séastdvakuutusten osalta viiden vuoden ja elakevakuutusten osalta
kymmenen vuoden joukkovelkakirjalaina vastaavalta ajanjaksolta.

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

Duo Tilinpaatoksen tunnuslukuja ei ole esitetty erikseen. Kokonaistuotto on esitetty erikseen saasto- ja eléke-
vakuutukselle yhtién olemassaoloajalta, noin neljalta vuodelta. Liséksi on esitetty erillinen arvio tavoitteiden
toteutumisesta.

Suomi-yhtio Suomi-yhtié on esittanyt lisdetupdatokset seitsemalta vuodelta. Laskuperustekorko, lisdetu ja hyvitys on

esitetty seka selvitys tavoitteesta poikkeamisista.

Henki-Tapiola Tilinpaatoksen tunnuslukuja ei ole esitetty erikseen. Kokonaistuotto on kuvattu kymmenen vuoden ajalta
monipuolisesti. Erittelyt on tehty vakuutuslajeittain ja laskuperustekoroittain. Referenssituottona on Euroo-
pan Keskuspankin julkaisema euroalueen valtioiden velkakirjojen tuottoindeksi sdastdvakuutuksessa viidelle
ja elakevakuutuksessa kymmenelle vuodelle.

Kaleva Kaleva on esittanyt tilinpaatoksen tunnuslukuja yhdeksan vuoden ajalta monipuolisesti. Liséksi on kuvattu
viimeisen vuoden asiakashyvitys ja vanhoihin vakuutuksiin liittyva lisdetu.

Mandatum Life Mandatum Life on tallettanut kaikki selvityksensa neljalta vuodelta. Viimeisimmassa se on esittanyt joitakin
tilinpaatoksen tunnuslukuja erikseen kahdelta vuodelta. Liséksi hyvitykset on kuvattu monipuolisesti vuo-
desta 2000. Referenssituottona on valtion joukkovelkakirjalaina. Referenssituoton lisaksi Mandatum Life on
esittanyt Saksan joukkovelkakirjan seka Eonia-koronvaihtosopimuksen viiden ja kymmenen vuoden korot.

Nordea Henkivakuutus Tilinpaatoksen tunnuslukuja ei ole erikseen esitetty. Kokonaistuotto on esitetty erikseen henki- ja elakeva-
kuutuksille viidelta vuodelta. Kokonaistuottoa on verrattu joukkovelkakirjalainaan.

OP-Henkivakuutus OP-Henkivakuutus on kertonut joitakin tilinpaatdksen tunnuslukuja. Keskimaarainen kokonaistuotto seka
tulosvaikutus on kerrottu kahdelta vuodelta. Lisaksi kokonaistuottoa on verrattu Suomen valtion velkakirjoi-
hin (referenssituottoa ei ollut jakotavoitteissa eksplisiittisesti maaritelty).

Henki-Fennia Henki-Fennia on kertonut joitakin tilinpaatdksen tunnuslukuja. Kaikki asiakashyvitykset on listattu laskupe-
rustekoroittain vuodesta 2004 1&htien. Liséksi yhtid on monipuolisesti kuvannut kokonaistuottoja vakuutus-
lajeittain ja laskuperustekoroittain seka vertaillut tuottoja alan keskimaaraisiin tuottoihin viideltd vuodelta.
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Taulukoista 3.2 ja 3.4 seka kappaleesta 4 voi paatella, miten teita. Koska tassa arviossa ei kuvata ylijgaman jakautumista,
yhtidt ovat pysyneet antamissaan tavoitteissa. sen ei voida katsoa tayttavan vakuutusyhtidlain tavoitteita.

Tilinpaatodsinformaatiossa tavoitteiden toteutumista on ku-

Toteutumisen arviointi/riskihenkivakuutus

vattu eri tavoin. Henki-Fennian vuoden 2011 tilinpaatdkses-
s4 tavoitteiden toteutumista arvioitin vain toteamalla, etté Jos puhtaille riskivakuutuksille annetaan liséetuja, myos nii-
lisdedut vastasivat tilikaudella voimassa olleita lisdetutavoit- den etuudet tulisi selvittdd. Seuraavassa on esitetty yhteen-

veto riskivakuutuksille annetuista lisdeduista:

Toteutumisen arviointi/riskihenkivakuutus

Duo Riskivakuutuksille mydnnetty korvaussummien korotus on mainittu selvityksessa, samoin vaikutus korvaus-
summaan.

Suomi-yhtio Riskivakuutuksille myénnetyt maksunalennukset ja korvaussummien korotukset on mainittu selvityksessa,
samoin vaikutus korvaussummaan.

Kaleva Riskivakuutusten korvaussummien korotusten vaikutukset korvaussummaan on mainittu selvityksessa.

Mandatum Life

Riskivakuutuksille myénnetyt maksunalennukset ja korvaussummien korotukset on mainittu selvityksessa,
samoin vaikutus korvaussummaan.

OP-Henkivakuutus

Selvityksessa on todettu, etta riskivakuutukset ovat saaneet vakiintuneet vakuutussummien korotukset.
Korotuksia tai niiden vaikutuksia ei ole mainittu.

Henki-Fennia

Riskivakuutuksille my&nnetyt maksunalennukset ja korvaussummien korotukset on mainittu selvityksessa,
samoin vaikutus korvaussummaan.

Mandatum Life

Mandatum Life on tallettanut kaikki selvityksensé neljalta vuodelta. Vimeisimmassa se on esittanyt joitakin
tilinpaatdksen tunnuslukuja erikseen kahdelta vuodelta. Liséksi hyvitykset on kuvattu monipuolisesti vuo-
desta 2000. Referenssituottona on valtion joukkovelkakirjalaina. Referenssituoton lisdksi Mandatum Life on
esittanyt Saksan joukkovelkakirjan seké& Eonia-koronvaihtosopimuksen viiden ja kymmenen vuoden korot.

Nordea Henkivakuutus

Tilinpaatoksen tunnuslukuja ei ole erikseen esitetty. Kokonaistuotto on esitetty erikseen henki- ja eldkeva-
kuutuksille viidelta vuodelta. Kokonaistuottoa on verrattu joukkovelkakirjalainaan.

OP-Henkivakuutus

OP-Henkivakuutus on kertonut joitakin tilinpaatdksen tunnuslukuja. Keskimaarainen kokonaistuotto seka
tulosvaikutus on kerrottu kahdelta vuodelta. Liséksi kokonaistuottoa on verrattu Suomen valtion velkakirjoi-
hin (referenssituottoa ei ollut jakotavoitteissa eksplisiittisesti maaritelty).

Henki-Fennia
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lajeittain ja laskuperustekoroittain seka vertaillut tuottoja alan keskimaaraisiin tuottoihin viidelta vuodelta.




4.8 Finanssivalvonnan arvio kohtuus- ja
jatkuvuusperiaatteen toteutumisesta

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

Kuviossa 4.1 on esitetty yksildllisen eldkevakuutuksen koko-
naistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden obligaation erotus.
Jotta luvuista on saatu vertailukelpoisia, tassa vertailussa on
kaytetty samaa referenssituottoa riippumatta yhtion sovel-
tamasta referenssituotosta. Kunkin yhtion 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 2011 kokonaistuoton mukaisessa laskevassa jarjestyk-
sessé kaikkien taman luvun kuvioiden seliteteksteissa.

Ryhmaelakevakuutuksessa tilanne on samankaltainen kuin
yksildllisessa elakevakuutuksessa, kuten kuviosta 4.2 on
havaittavissa. Suomi-yhtion lukuja ei ole esitetty kuviossa.

Yksildllisessa saastbvakuutuksessa vertailu on tehty 5
vuoden obligaatioihin, kuten yhtittkin useimmiten tekevét.

Kuvio 4.1 Yksilollisen elakevakuutuksen

kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden
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Osin sen takia, etta viiden vuoden korot ovat vaihdelleet
enemman kuin el@kevakuutusten yhteydessa kaytetyt 10
vuoden korot, kokonaistuottojen vaihtelu referenssituottoon
on suurempaa, kuten kuviosta 4.3 havaitaan. Suomi-yhtion
ja Kalevan lukuja ei ole esitetty kuviossa.

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

Kokonaishyvityksen ja referenssituoton erotus on liikkunut
nollan ymparilld ja sen ylapuolella, joten voidaan todeta, etta
jatkuvuusperiaate toteutui vuosina 2008-2011.

Yhtiét eivat vuosina 2008 ja 2009 ole jakaneet osinkoja,
Nordea jakoi vuonna 2010 ja Mandatum ja OP-Henkivakuu-
tus vuonna 2011. Osingonjakoja tulee kuitenkin aina tarkas-
tella pidemmalla ajanjaksolla, koska yhtitt eivat ole jakaneet
osinkoja vuosittain. Nain ollen toteamme, etté kohtuusperi-
aatteet ndhdéksemme toteutuivat myds osingonjaossa.

Lisaksi yhtiot olivat ottaneet huomioon kohtuusperiaatteen
asiakkaidensa erilaisten vakuutusten kesken.

Kuvio 4.2 Ryhmaelakevakuutuksen kokonaistuoton ja
Suomen valtion 10 vuoden obligaation erotus
yhtioittdin

obligaation erotus yhtidittain
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2008 2009 2010 2011 2012
B Mandatum Life Henki-Tapiola M OP-Henki
¥ Henki-Fennia W Aktia M Duo

B Liv-Alandia M Nordea Henki Suomi 10 vuotta

Lahde: Finanssivalvonta.
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Kuvio 4.3 Saastovakuutuksen kokonaistuoton ja

Suomen valtion 5 vuoden obligaation erotus yhtiGittdin

-2 | | | |
2008 2009 2010 2011 2012
Bl Henki-Tapiola Aktia B Nordea Henki
W Henki-Fennia M Liv-Alandia W Duo
B Mandatum Life Il OP-Henki Suomi 5 vuotta

Lahde: Finanssivalvonta.

4.9 Yhteenveto lisdetujen jakamista koskevasta
informaatiosta

Kuten edella on todettu, verkkosivuilla julkaistun informaa-
tion laatu on parantunut ja lain tavoitteet ovat toteutuneet.
Eraat selvitykset ovat erittinkin hyvié. Sin& aikana, kun yh-
ti6illa on ollut velvollisuus julkaista kohtuusperiaateinformaa-
tiota, Finanssivalvonta on useasti puuttunut informaation
laatuun seka yleisesti ettd antamalla palautetta yksittaisille
yhti6ille havaitsemistaan puutteista.

Tassa selvityksessa huomautamme vield erityisesti sijoittajille
suunnatun tilinpaatdsinformaation puutteellisuuksista. Niissa
erityisesti kohtuusperiaatteen toteutumisen arvioinnissa oli
puutteita. Lisaksi jos vakuutusyhtid kuuluu konserniin eika
yhtidn oma tilinpd&tds ole helposti saatavilla, tieto tulee 10y-
tyé julkaistavasta konsernin tilinpaatdsinformaatiosta.
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Liite 1
Lahdeluettelo
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2/2010
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Vakuutussopimuslaki 543/1994
Vakuutusyhtitlaki 521/2008

Rantala Jukka & Pentikéinen Teivo: Vakuutusoppi, Finanssi-
ja vakuutuskoulutus, 2009

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY

Sivu 20 (26)



Selvitys henkivakuutusyhtioiden kohtuusperiaatteen

toteutumisesta vuonna 2011
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Liite 2
Selvityksessa mukana olevat henkivakuutusyhtiot

Selvityksessa ovat mukana seuraavat suomalaiset henkiva-
kuutusyhtiot:

B Aktia Henkivakuutus Oy (Aktia Henkivakuutus)

B Forsakringsaktiebolaget Liv-Alandia (Liv-Alandia)

® Henkivakuutusosakeyhti® Duo (Duo)

B Keskindinen Henkivakuutusyhtié Suomi (Suomi-yhti®)
B Keskindinen Henkivakuutusyhti® Tapiola (Henki-Tapiola)
B Keskindinen Vakuutusyhtié Kaleva (Kaleva)

B Mandatum Henkivakuutusosakeyhtié (Mandatum Life)

® Nordea Henkivakuutus Suomi Oy (Nordea
Henkivakuutus)

B OP-Henkivakuutus Oy (OP-Henkivakuutus)

B \/akuutusosakeyhti® Henki-Fennia (Henki-Fennia)
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Liite 3
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Osoitteet henkivakuutusyhtiéiden verkkosivujen
kohtuusperiaatetta kasitteleviin sivuihin

Seuraavassa on listattu yhti6ittain suomenkielisten ja ruot-
sinkielisten verkkosivujen osoitteet (tilanne 25.6.2012), joista
lisdetujen jakamista koskevat tavoitteet ja niiden toteutumi-

nen l6ytyvat:

Internet-osoitteet (suomenkieliset sivut)

Aktia Henkivakuutus

http://www.aktia.fi/c/document_library/get_file?uuid=d9b22b66-f3f8-45a7-8043-
42a54e47eb628&groupld=10143

Liv-Alandia (Kohtuusperiaatetta ei ole suomenkielisilla sivuilla.)

Duo http://www.henkiduo.fi/userData/duo/Selvitys-lisaetujen-jakamista-koskevien-tavoitteiden-toteutumises-
ta-2012.pdf

Suomi-yhtio https://www.suomi-yhtio.fi/suomi-yhtio/asiakasedut/lisaedut?id=531000&srcpl=6

Henki-Tapiola http://www.tapiola.fi/www/Tapiola_ryhma/Taloudellisia_tietoja/Kohtuusperiaatteen_soveltaminen_+ja_lisae-
tutavoitteet.htm?wbc_purpose=Basic&WBCMODE=Pre%3a

Kaleva http://www.mandatumlife.fi/public/sbd/hs.nsf/putket/vakuutusyhtiokaleva?opendocument&level=2&open=4

&page=1ea4f299bdc60a6cc225769000331e6f&tab=

Mandatum Life

http://www.mandatumlife.fi/public/sbd/hs.nsf/putket/yritystietoa?opendocument&level=2&open=10&page=
51a62d5a9581e5b3c22576350029400a&tab=4

Nordea Henkivakuutus

http://www.nordea.fi/Henkil%c3%b6asiakkaat/El%c3%adke+ja+vakuutus/El%c3%adkes%c3%a4 %c3%
a4st%c3%a4minen/Nordea+Henkivakuutus/702984.html?InklD=advice-block-link_nordea-henkivakuu-
tus_11-09-2012

OP-Henkivakuutus

https://www.op.fi/media/litteet?cid=151514596&srcpl=4

Henki-Fennia
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Internet-osoitteet (ruotsinkieliset sivut)

Aktia Henkivakuutus

http://www.aktia.fi/sv/c/document_library/get_file?uuid=6513c673-285¢c-42ca-8e90-
7963f6317d7a&groupld=10143

Liv-Alandia http://www.alandia.com/files/microsoft_word_skalighetsprincipen_hemsidan.pdf

Duo http://www.livduo.fi/userData/duo/Utredningen-om-forverkligande-av-malen-for-fordelning-av-tillagsforma-
ner.pdf

Suomi-yhtio (Yhtiolla ei ole ruotsinkielisia sivuja.)

Henki-Tapiola http://www.tapiola.fi/wwwsve/Kort/Ekonomiska+uppgifter/Tillampning+av+skalighetsprincipen+och+malsa
tta+tillaggsformaner.htm

Kaleva (Yhtiolla ei ole ruotsinkielisia sivuja.)

Mandatum Life

http://www.mandatumlife.fi/public/sbd/hs.nsf/putket/om_bolaget?opendocument&level=2&open=10&page
=242fcfe46bal78c6c2257a320029a6bb&tab=4

Nordea Henkivakuutus

http://www.nordea.fi/Privatkunder/Sparliv-+och-+pensionsforsakringar/Rad-+om-+liv-
+och+pensions+forsékringar/Officiell+information/1092762.html

OP-Henkivakuutus

https://www.op.fi/media/liitteet?cid=171514596&srcpl=4

Henki-Fennia
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Liite 4
Kohtuusperiaate ja yhtididen lisdetujen jakaminen

1 Yleista

Kohtuusperiaatteen toteutumiseen liittyy keskeisesti kolme
kasitetta:

® turvaavuus
B periaate lisdetujen jakoperusteiden kohtuudesta
B jatkuvuus

Turvaavuusperiaatteen mukaisesti henkivakuutukset tulee
hinnoitella turvaavasti siten, etté vakuutuksen vakuu-
tusmaksut ja sijoitustuotot riittavat odotettavissa oleviin
sitoumuksiin. Nain syntyy vylijadmaa, jonka jakamisen
yleisisté periaatteista maarataan kohtuusperiaatteella. Koska
henkivakuutusyhtion tulos vaihtelee vuosittain eika joinakin
vuosina ylijagdmaéa edes muodostu, jatkuvuusperiaatteen
mukaisesti lisdetujen maaraa tulee tasoittaa yli vuosien.

Seuraavassa selvitetdan kutakin periaatetta lyhyesti tarkem-
min.

2 Turvaavuusperiaate

Vakuutusyhtitlain 13 luvun 1 §:n 2 momentissa séadetaan:
"Henkivakuutusten vakuutusmaksun laskuperusteita laadit-
taessa on huolehdittava vakuutettujen etujen turvaamisesta
siten, etta vakuutusyhtio selviytyy kaikista vakuutusten sille
aiheuttamista sitoumuksista joutumatta kayttamaan muita
varoja kuin ndiden vakuutusten vakuutusmaksuija ja niiden
sijoittamisesta saatavia tuottoja tavalla, joka saattaisi vaa-
rantaa ... vakavaraisuusvaatimusten tayttymista”.

Laskuperusteiden turvaavuusperiaatteeseen siis liittyy aja-
tus, ettéd vakuutusmaksut maéaritetaan turvaavasti. Maksui-
hin sisaltyvan varmuuslisan takia laskuperusteet tuottavat
todennékoisesti keskimaarin ylijgamaa. Tata ylijagamasa
palautetaan takaisin asiakkaille lisdetuina niissé vakuutuk-
sissa, joissa asiakkailla on oikeus vakuutusten mahdollisesti
tuottamaan ylijdamaan.

Lisaksi vakuutusyhtiolain 9 luvun 1 §:n 2 momentissa
todetaan: "Vakuutusyhtiolla on oltava turvaavat laskupe-
rusteet vastuuvelan maaraamiseksi. Vastuuvelan on aina
oltava riittava siten, etta vakuutusyhtié kohtuudella arvioiden
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selviytyy vakuutussopimuksista aiheutuvista velvoitteistaan.”
Vastuuvelan turvaavuusperiaatteen mukaisesti ylijaamaa
syntyy todennakdisesti koko sopimuksen ajan.

3 Periaate lisaetujen jakoperusteiden kohtuudesta

Vakuutusyhtidlain 13 luvun 2 §:n 1 momentin 1 virkkeessa
todetaan: "Paatettaessa lisdetujen antamisesta vakuutuksil-
le, joille on vakuutussopimuksessa annettu oikeus vakuutus-
ten tuottaman ylijgdman perusteella mahdollisesti annetta-
viin lis&etuihin, on kohtuullisessa maéarin otettava huomioon
seka naille vakuutuksille annettavien lisdetujen kokonais-
maaran etta niiden jakautumisen osalta naiden vakuutusten
tuottaman ylijagdman méaara ja muodostumistapa.”

Periaate jakoperusteiden kohtuudesta koskee siis sellaisia
vakuutuksia, joiden osalta vakuutussopimuksessa on sovittu
oikeudesta ylijagamaan. Oikeus ylijadmaan on tavallisesti to-
dettu vakuutuksen ehdoissa. Esimerkiksi sijoitussidonnaisiin
vakuutuksiin ei tyypillisesti kuulu oikeutta ylijgdmaan.

Ylijadma jaetaan antamalla lisdetuja: Vakuutusten turvia
voidaan korottaa tai maksuja alentaa. Vakuutusséastoja
voidaan myds kartuttaa asiakashyvityksin tai lisakoroin, mika
useimmiten tarkoittaa myos riskiturvan korottumista.

Asiakashyvitykset voivat olla ehdottomia tai endollisia.
Ehdolliset asiakashyvitykset voidaan jattdéd maksamatta
esimerkiksi vakuutusyhtion vakavaraisuuden ollessa uhat-
tuna tai asiakkaan ostaessa vakuutuksen takaisin. Ehdolli-
set asiakashyvitykset voidaan myds mydhemmin muuttaa
ehdottomiksi.

Kuten todettiin, kohtuutta on arvioitava toisaalta asiakkaiden
ja toisaalta asiakkaiden ja yhtion omistajien kesken.

Esimerkiksi vakuutuksen suuruus ja laskuperustekorko vai-
kuttavat ylijgdman maaréaan, joten ne voivat vaikuttaa myos
lisdetujen maaraan. Lisdetujen maaraan voi vaikuttaa myds
ylijgdman muodostumistapa, kuten sopimuksen pituus ja
mahdollisuus ostaa vakuutus takaisin. Elakevakuutuksissa-
han vakuutuksen takaisinostoa on rajoitettu.

Vertailtaessa eri laskuperustekorkoisia vakuutuksia vakuu-
tusten kokonaistuotoissa ei valttamatta ole suuria eroja,
koska korkeamman laskuperustekoron sisaltamat vakuu-
tukset saavat useimmiten pienempié asiakashyvityksié.




Vakuutuksissa, joissa on muita korkeampi laskuperustekor-
ko, vakuutusyhtiéilld on vastuuvelassa suurempi korkoriski,
mill& erdat yhtidt perustelevat sitg, ettéd nailla vakuutuksilla
on asiakkaalle jopa alhaisempi kokonaistuotto.

Samoin vakuutusyhtién hallituksen tulee méaaritelld lisdetujen
jakamisen tavoitteet. Vakuutusyhtidlain 13 luvun 2 §:n 3 mo-
mentissa todetaan: ”"Vakuutusyhtitlld on oltava hallituksen
hyvaksymat kirjalliset lisdetujen jakamista koskevat tavoit-
teet, jotka vakuutusyhtion on julkaistava internet-verkkosi-
vuillaan ja tilinp&atdksessaan.”

Saanndksen tarkoituksena on vakuutusyhtididen toiminnan
lapinékyvyyden ja kilpailun edistdminen. Vakuutusyhtidlain
perustelujen mukaan vakuutuksenottajien liséksi sijoittajilla
ja vakuutusyhtididen omistajilla tulee olla selkea ja oikea
kuva vakuutusten tuottaman ylijgdman jakautumisesta eri
intressiryhmien valilla.

Lapinakyvyytta korostaa vield vakuutusyhtiolain 13 luvun 2
§:n 3 momentin toinen virke: "Vakuutusyhtién on vuosittain
julkaistava internet-verkkosivuillaan ja tilinpaatoksessé selvi-
tys siitd, kuinka tavoitteet ovat toteutuneet ja perustelut sille,
jos tavoitteita ei ole saavutettu.”

4 Jatkuvuusperiaate

Turvaavuusperiaatteesta huolimatta vakuutusyhtion tulos
voi olla my&s alijgdmainen; vakuutusyhtion riskilikkeen tulos
vaihtelee vuodesta toiseen ja sijoitustoiminta on syklista.

Jatkuvuusperiaate mainitaan vakuutusyhtiélain 13 luvun 2
§:n 1 momentin 2 lauseessa: "Lisdedut eivat saa vaarantaa
yhtién ... vakavaraisuusvaatimusten tayttymista tai lisdetujen
tason jatkuvuutta.”

Periaatteen mukaisesti hyvina vuosina ei saa jakaa likaa
lisdetuja, jotta niita voidaan jakaa huonoinakin vuosina.
Toisaalta ndin jakamatta jaaneité liséetuja ei saa mydskaan
jakaa osinkoina.

Jatkuvuusperiaate on tarkeé asiakkaalle. Asiakkaalle vakuu-
tuksen myynnin yhteydessa annetaan kuva vakuutuksen
tuotosta. Kyse on tuon lupauksen toteutumisesta.

Vakavaraisuusvaatimuksen tayttyminen on vakuutusyhtion
kannalta kuitenkin ensisijainen. Milloinkaan liséetujen jakami-
sella ei saa vaarantaa vakavaraisuusvaatimuksen tayttymis-
ta. On myos asiakkaan kannalta tarkead, etta vakuutusyhtio
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pystyy jatkamaan toimintaansa ja maksamaan lupaamansa
edut.

5 Lisdetuun oikeutetut vakuutukset ja taman
selvityksen laajuus

Kuten edella todettiin, oikeudesta ylijagamaan tulee erikseen
sopia vakuutussopimuksessa.

Sijoitussidonnaiset vakuutukset eivat useimmiten ole ylijaa-
man jakoon osallisia, joten niita ei esiteta erikseen. Sijoitus-
sidonnaiset vakuutukset ovat kuitenkin mukana varsinaisen
kohtuusperiaateselvityksen kohdan 3.3 mukaisessa koko
yhtion ylijagdman analyysissa.

Luvuissa on mukana my®s muita taman selvityksen ulko-
puolelle jaavia vakuutuslajeja, kuten 1&hinnéd kapitalisaatio-
sopimukset seka puhtaat ryhmahenkivakuutukset. Erdissa
tapauksissa yhtiot antavat lisdetuja korottamalla vakuutus-
summia tai laskemalla maksuja.

Samoin tuleva jalleenvakuutus on mukana koko yhtion
luvuissa.

6 Ylijadman muodostuminen

Henkivakuutusyhtion ylijadma muodostuu kolmesta osasta:
B riskiylijadmasta

B kustannusylijgdmasta

B Korkoylijgdmasta

Sama jako nakyy myds vakuutusmaksuissa, jotka siséltavat
riski-, kustannus- ja korko-osat: laskuperusteen riskipe-
rusteosassa kuvataan vakuutusriski, kuten kuolevuus ja
tydkyvyttdomyys, kustannusosassa vakuutusmaksuihin ja
saastaihin liittyvat kustannukset ja korkoperusteosassa
laskuperustekorot.

Henkivakuutusyhtion vuosittainen tulos muodostuu korko-,
riski- ja kustannusliikkeen summana. Naisséa komponen-
teissa on vuosittain havaittavissa merkittdvaa satunnaista
heilahtelua. Jos sijoitustoiminnan tuotto ylittéda laskuperus-
tekorallisille vakuutuksille luvatun kiinte&n laskuperustekoron
ja mahdollisesti vuosittain vahvistettavan asiakashyvityk-
sen, syntyy korkoylijddmaa. Jos vakuutuksista aiheutuneet
riskikorvaukset alittavat vakuutuksista perityt riskiveloitukset,
syntyy riskiylijgdmaa. Jos yhtion liikekulut ovat pienemmat




kuin vakuutuksista perityt kuormitukset, syntyy kustannusy-
ljgdmaa. Sijoitussidonnaisissa vakuutuksissa mahdollisia
ovat vain riski- ja kustannusylijgdma.

Toisaalta on mahdollista, ettd vakuutukset tuottavat myos
alijgdmaa. Vaikka vakuutusmaksu on asetettu myyntihetkella
turvaavaksi, ylijadmaa ei valttamatta silti synny. Vakuutusten
tuottaessa jatkuvasti alijagdmaa, vakuutusyhtid voi muuttaa
vakuutusmaksun laskuperusteita uusien vakuutusten osalta.
Voimassa olevien vakuutusten osalta vakuutusmaksun
laskuperusteiden muuttaminen on mahdollista vain tietyissa
vakuutussopimuslain mukaisissa tilanteissa. Vakuutusyhtiol-
le ja& vaihtoehdoksi kasvattaa alijagmaa tuottavien vakuu-
tusten vastuuvelkaa.

Oman paaoman sijoitustuotot otetaan huomioon joko
pelkastaan korkoliikkeen tuloksessa tai sitten lasketaan
korkoliikkeen tulos toisaalta ilman oman padoman tuottoja ja
toisaalta oman p&ddoman tuottojen kanssa. Tassa selvityk-
sessé kaytetaan jalkimmaista analysointitapaa.

Finanssivalvonta keraa vuosittain tietoa ylijgdman muodos-
tuksesta.

7 Ylijadman kaytto

Kohtuusperiaate koskee nimenomaan ylijadman kayttoa.
Osakeyhtion tuottaessa voittoa ylijgdma jaetaan lisdetuina
asiakkaille tai varataan tuleviin liséetuihin, jaetaan osinkoina
osakkeenomistajille ja osa menee veroihin. Keskinaisessa
yhtidssa osinkojen sijasta maksetaan takuupadoman korkoa
takuup&doman omistajille. Lisaksi yleensa osa voitosta
jatetddn vahvistamaan yhtién vakavaraisuutta. Tassa selvi-
tyksessé puhuttaessa osingoista tarkoitetaan mydés takuu-
paaoman korkoa.

Vakuutustoimintaan liittyvan ylijadman kayttd on jaettu
myonnettyihin ehdottomiin ja ehdollisiin liséetuihin ja asia-
kashyvityksiin, vastuuvelkamuutoksiin ja tasoitusvastuun
muutokseen sek& muuhun kayttdon.

Finanssivalvonta keraé vuosittain tietoa my6s ylijgdman
kaytosta.

Jotta vakuutusyhti6 voisi kohdella asiakkaita keskenaan
oikeudenmukaisesti sen mukaan, mitké& vakuutukset tuotta-
vat yli- tai alijgdmaa, vakuutusyhtion on kohtuusperiaatetta
soveltaessaan luokiteltava vakuutussopimukset. Esimer-
kiksi vakuutukset, joissa on 4,5 %:n laskuperustekorko,
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eivat useimmiten saa samanlaisia asiakashyvityksia kuin
vakuutukset, joissa on 2,5 %:n laskuperustekorko. Vakuu-
tusten kokonaistuotossa ei valttdmatta ole suuria eroja. Toki
4,5 %:n laskuperustekorkoiselle vakuutukselle on taattu

4,5 %:n tuotto.

Muitakin luokittelutekijoité on kaytossa. Esimerkiksi eldkeva-
kuutusten, joissa ei ole takaisinostomahdollisuutta, lisdedut
ovat usein suuremmat kuin lyhyempien saastévakuutusten
lisdedut.

Ylijagdman oikeudenmukainen allokointi sek& asiakkaiden
kesken etta asiakkaiden ja vakuutusyhtion omistajien kes-
ken voi olla haastava tehtava.

Vakuutuksissa, joissa on korkeampi laskuperustekorko kuin
muissa, vakuutusyhtigilla on vastuuvelassa suurempi kor-

koriski. Rahoitusteoriassa on yleisesti oletettu, etta tuotto ja
riski kulkevat kasi k&ddessa: mita turvallisempi sijoituskohde
on, sitd pienempi tuotto-odotus sijoittajalla on, ja painvas-

toin. Koska korkeaan perustekorkoon liittyy vakuutusyhtion
kannalta korkeampi riski, erdat yhtidt ovat jopa perustelleet,
etté nailld vakuutuksilla tulisi olla alhaisempi kokonaistuotto.

Vakuutusosakeyhtidilla voi olla my&s erilaisia padomitusstra-
tegioita, joissa pyritddn optimoimaan padoman tehokasta
kayttoa. Niista tulisi selkeésti informoida asiakkaita.




