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1. Yhteenveto

Vuosien 2021 ja 2022 aikana kiihtymaan lahteneen inflaation myota Finanssivalvonnan Vakuutusvalvon-
taosastolla kaynnistettiin selvitys korvaus- ja kuluinflaation vaikutusten arvioimiseksi vahinkovakuutusyh-
tididen vakavaraisuuteen ja vastuuvelkaan. Koska vastuuvelka on vakuutusyhtididen vakuutussopimuk-
sista syntyvaa laskennallista velkaa eli tulevaisuudessa toteutuviksi arvioituja maksuja vakuutetuille, voi
inflaatio-odotusten aliarvioiminen vastuuvelan laskennassa johtaa vakuutettujen etujen vaarantumiseen.
Inflaation vaikutusten arviointi toteutettiin yhtitille loppuvuodesta 2022 lahetetyn kyselyn, vuoden 2023
alkupuolella kaytyjen aktuaaritapaamisten ja huhtikuussa 2023 toteutetun skenaariotestin avulla.

Ennen vuotta 2022 vahinkovakuutusyhtitt ovat paasaantoisesti arvioineet inflaation vaikutuksia vastuu-
velkaan implisiittisilla laskentamenetelmill, joissa inflaation odotetaan toistuvan tulevaisuudessa keski-
maarin samanlaisena kuin menneisyydessa. Nama menetelmat toimivat hyvin aikana, jolloin inflaatio ei
muutu merkittavasti, mutta kiihtyvan inflaation ymparistdssa implisiittiset menetelmat johtavat herkasti
vastuuvelan inflaatiovaikutusten aliarvioitumiseen.

Selvityksen perusteella suurin osa vahinkovakuutusyhtidista on tunnistanut implisiittiseen malleihin liitty-
vat ongelmat ja yhti6t olivat ottaneet kayttéon menetelmia kiihtyvan inflaation vaikutusten huomioimiseksi
vuoden 2022 vuosiraportoinnin vastuuvelassa. Yleisemmin kiihtyva inflaatio huomioitiin lisaéamalla impli-
siittisesti laskettuun vastuuvelkaan eksplisiittisesti arvioitu inflaatiolisa.

Inflaation skenaariotestissa kiihtyvan korvaus- ja kuluinflaation kokonaisvaikutukset vahinkovakuutusyhti-
oiden vastuuvelkaan ja vakavaraisuuteen jaivat maltillisesti vain muutamien prosenttien suuruisiksi. Tu-
losta selittavat erityisesti lakisaateisten vakuutusten jakojarjestelmat, silla jakojarjestelmilla katetaan ela-
kemuotoisten vastuiden indeksikorotukset, jolloin ne eivat vaikuta vastuuvelkaan. Lakisadateisten lajien
eldkkeet kattavat noin neljakymmenta prosenttia koko vahinkovakuutussektorin korvausvastuusta, joten
jakojarjestelmien vakuutusyhtigille tuoma inflaatiosuoja on merkittava.

Vaikka kokonaistasolla inflaation vaikutukset olivat skenaariotestissd melko rajallisia, yhtio- ja vakuutus-
lajikohtaisella tasolla tuloksissa oli vaihtelua. Erityisesti jakojarjestelmalla suojaamattomat pitkdhantaiset
vastuut olivat odotetusti herkkia inflaatiovauhdin muutoksille. Kiihtyvéan inflaation ympéaristossa pelkkien
implisiittisten menetelmien kayttaminen johtaakin siihen, etta pitkahantaisiin ja jakojarjestelmalla suojaa-
mattomiin vastuisiin kohdistuva inflaatiovaikutus aliarvioituu, mikali kiihtyvaa inflaatiota ei huomioida vas-
tuuvelan laskennassa eksplisiittisesti.

Skenaariotestin vakaista tuloksista huolimatta kiihtyvan inflaation synnyttdman epavarmuuden hallitsemi-
nen vaatii vahinkovakuutusyhti6iltd oman inflaatioriskiprofiilin tunnistamista ja hallitsemista. Vahinkova-
kuuttaminen on kaikkiaan hyvin moniulotteista, joten myds inflaatio vaikuttaa erilaisiin vahinkovakuutus-
yhti6ihin erilaisin tavoin. Suoraan vastuuvelkaan kohdistuvien vaikutusten lisaksi inflaatio vaikuttaa esi-
merkiksi yhtididen kannattavuuteen ja markkinoiden kilpailuasetelmiin, korkoihin ja sijoitusmarkkinoihin
seka jalleenvakuutusmarkkinoihin, joilla kaikilla on merkittavia vaikutuksia myos vahinkovakuutusyhtioi-
den vakavaraisuuteen.

Finanssivalvonnan kanta

Selvityksen perusteella Finanssivalvonta odottaa, etta inflaation vaikutus pitkdhantaiseen vastuuvelkaan
arvioidaan eksplisiittisesti, jos vastuuvelkaa ei ole jakojarjestelmilla tai muilla tavoin tehokkaasti suojattu
inflaatiolta. Liséksi Finanssivalvonta odottaa, etta eksplisiittisten inflaatiomenetelmien kuvaukset sisally-
tetddn vastuuvelan laskennan dokumentteihin.
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2. Selvityksen tausta

Finanssikriisin vuosina 2007—-2008 ja sitd seuranneen euroalueen velkakriisin ja taantuman vuosien
2008-2012 jalkeen Suomessa vallitsi noin 10 vuoden mittainen matalan ja tasaisen inflaation jakso. Ko-
ronan aiheuttamat tarjonnan pullonkaulat johtivat kuitenkin siihen, etté inflaatiovauhti alkoi kiihtya vuoden
2021 aikana. Vendjan vuoden 2022 helmikuussa kaynnistdméa hyokkays Ukrainaan synnytti puolestaan
energiakriisin, joka entisestaan kiihdytti inflaatiokehitysta seka lisasi todennékoisyytta ainakin muutaman
vuoden kestavalle korkean inflaation jaksolle. Inflaation kiihntymisen seurauksena myds pitkaan jatkunei-
den nollakorkojen aika tuli paatokseen, kun Euroopan keskuspankki (EKP) kaynnisti vuonna 2022 oh-
jauskorkojen nostojen sarjan inflaatiopaineiden hillitsemiseksi.

Kuviossa 1 esitetddn Suomen kuluttajahintainflaation ja perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskoron
eli EKP:n ohjauskoron kehitys vuodesta 2010 alkaen sek& Euroopan vakuutus- ja ty6elakeviranomaisen
(EIOPA) julkaiseman vakuutusyhtididen vakavaraisuuslaskennassa kaytettavan viiden vuoden riskitto-
man koron kehitys vuodesta 2015 alkaen. Kuviosta nahdaan, kuinka inflaatio kiihtyi Suomessa alle kah-
dessa vuodessa vuoden 2021 alun noin prosentin vuosivauhdista yli yhdeksén prosentin vuosivauhtiin,
ja kuinka toisaalta EKP:n ohjauskorko alkoi vuoden 2022 heindkuussa nopeasti nousemaan nollan pro-
sentin tasolta kohti vuoden 2023 toukokuussa saavutettua 3,75 prosentin tasoa.
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Kuva 1 Inflaation, EIOPAN viiden vuoden riskittémé&n koron ja EKP:n perusrahoitusoperaatioiden ohjausko-
ron kehitys vuodesta 2010 alkaen

Inflaatio-odotusten muuttuessa Finanssivalvonnan Vakuutusvalvontaosastolla kaynnistettiin keséan 2022
lopulla suomalaisiin vahinkovakuutusyhtidihin kohdistunut selvitys, jonka paaasiallisena tavoitteena oli
selvittéaa kiihtyneen inflaation vaikutuksia vakuutusyhtididen vakavaraisuuteen ja erityisesti vastuuvelan
korvausvastuun riittavyyteen. Koska inflaatio vaikuttaa tulevaisuudessa maksettavien korvausten arvoon,
kiihtynyt inflaatio voi johtaa vastuuvelan aliarvioitumiseen ja tata myota vakavaraisuuden ja vakuutettujen



FIN-FSA

A FINANSSIVALVONTA finanssivalvonta.fi

1.11.2023 Julkinen 4 (21)

etujen vaarantumiseen. Selvitystydssa hyddynnettiin kyselylomaketta, keskusteluja ja stressitestilaskel-
maa. Selvityksen tulokset on koottu talle raportille. Selvityksen vaiheet kuvataan tarkemmin Taulukossa
1.

Taulukko 1 Vahinkovakuutuksen inflaatioselvityksen tydvaiheet tiivistetysti

Kvalitatiivinen kyselytutkimus, Vahinkoyhtidille 1ahetettiin kvalitatiivinen kysely (kts. Liite 1), jolla
2022 marraskuu — 2022 joulukuu | kartoitettiin yhtididen aktuaaritoimien kasityksia inflaation vaiku-
tuksista erityisesti vastuuvelkaan liittyen. Yhtigilta pyydettiin myods
laskuperusteita taydentaneet dokumentit, joista ilmenisi inflaation
kasittely laskennoissa.

Tapaamiset yhtididen kanssa, Kyselyyn saatujen vastausten ja laskuperusteiden perusteella yh-
2023 tammikuu — 2023 huhtikuu tididen aktuaari- ja riskienhallintatoimintojen kanssa kaytiin kes-
kusteluja inflaation vaikutuksista yhtididen vakavaraisuuteen ja
vastuuvelkaan.

Kvantitatiivinen stressitesti, Kyselyn ja kaytyjen keskustelujen perusteella suomalaisista va-
2023 huhtikuu — 2023 toukokuu hinkovakuutusyhtitista valikoitiin joukko, jolle l&hetettiin kvantitatii-
vinen stressitesti. Stressin tavoitteena oli arvioida pitkaan kor-
keana pysyvan inflaation vaikutuksia vakavaraisuuslaskennan
mukaiseen vastuuvelkaan, vakuutusriskeihin ja pAdomavaatee-

seen.
Loppuraportti, Kyselytutkimuksen, keskustelujen ja stressitestien perusteella
2023 kesakuu — 2023 syyskuu saadut tulokset analysoitiin raportille.

3. Inflaatio ja vahinkovakuuttaminen

3.1. Inflaatio vahinkovakuutusyhtion liiketoiminnassa

Inflaation eli tavaroiden ja palveluiden hintojen nousun yleismittarina kaytetaén yleensa kuluttajahintain-
deksid, joka kuvaa kotitalouksien Suomessa ostamien tavaroiden ja palveluiden hintakehitysta. Kulutta-
jahintaindeksi itsessaan koostuu useasta eri tuote- ja palveluryhmiin kohdistuvasta hintakehityksesta.
Tama ilmenee esimerkiksi Kuvasta 2, joka on Suomen Pankin syyskuussa 2022 julkaisema kuvio inflaa-
tion ajureista seké sen hetkisista inflaatioennusteista vuosille 2022—2024. Kyseinen kuva lahetettiin
my6s vahinkovakuutusyhtidille Finanssivalvonnan alkuperaisen inflaatiokyselylomakkeen yhteydessa.
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Energian hinnannousu kiihdyttaa inflaatiota
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Kuva 2 Suomen Pankin syyskuussa 2022 julkaisema kuva yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin toteu-
tuneesta kehityksesta jaoteltuna eri alaindekseihin seka naiden ennusteisiin vuosille 2022-2024

Kuten Kuvasta 2 ndhdaan, eri tuoteryhmiin kohdistuu selvasti erilaista inflaatiopaineita. Tama on ilmeista
myds vahinkovakuutusyhtitn toiminnassa, silla esimerkiksi autojen varaosilla voi olla hyvin erilainen hin-
takehitys kuin vaikkapa oikeusturvavakuutuksen asianajokustannuksilla. Tata vahinkovakuutusyhtion
maksamiin korvauksiin kohdistuvaa inflaatiovauhtia kutsutaankin korvausinflaatioksi. Kaytannossa kor-
vausinflaation taso vaihtelee eri korvauslajien valilla ja eri vakuutusyhtididen valilla esimerkiksi vakuutus-
ehdoissa olevien erojen takia. Lisdksi esimerkiksi jalleenvakuutus, lakisaateisten vakuutusten jakojarjes-
telmét ja muut inflaation vaikutuksia vaimentavat tekijat vaikuttavat osaltaan siihen, miten voimakkaasti
korvauslajin inflaatio lopulta vakuutusyhtioon kohdistuu.

Maksettujen korvausten liséksi inflaatio vaikuttaa vakuutusyhtion vahinkojen hoitamisesta aiheutuviin ku-
luihin sek& muihin liikketoiminnan kuluihin. Téta inflaation tyyppid kutsutaan kuluinflaatioksi. Kuluinflaati-
oon vaikuttavat esimerkiksi vakuutusyhtion tydntekijoiden palkankorotuksista seuraava palkkainflaatio
seka IT-jarjestelmiin kohdistuva hintojen kehitys. Lisaksi inflaatiolla voi olla epasuorempia vaikutuksia
vahinkojen selvittelykulujen kasvuun esimerkiksi pienten vahinkojen kokonaislukumaaran kasvun kautta.
Inflaation ajamana yha useampi pieni vahinko voi ylittda vahinkojen omapidatysrajan, jolloin yha use-
ampi vahinko tulee vakuutusyhtidlle selvitettavaksi, mika puolestaan kasvattaa vahinkojen selvittelysta
yhti6ille aiheutuvia kustannuksia.

Vahinkovakuutusyhti6 voi siirtda inflaation tuomia vaikutuksia asiakkailleen nostamalla vakuutusten hin-
toja. Kaytanndssa hinnankorotukset tapahtuvat kuitenkin viiveella, silla vakuutusyhtion on ensin havait-
tava inflaatio ja sen vaikutukset, ja toisaalta toteutettava hinnankorotukset vakuutusehtojen sallimalla
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tavalla. Taméan viiveen aikana, joka on yleensa arviolta noin yhden tai kahden vuoden mittainen, vahin-
kovakuutusyhtion kannattavuus voikin hetkellisesti heiketa. Liséksi inflaatiovauhdista ja vahinkovakuu-
tussektorin kilpailutilanteesta riippuen yhtio ei valttdmaéttd voi tai halua vieda inflaation vaikutuksia taysi-
maaraisena vakuutusten hintoihin ainakaan kerralla, vaan hintoja voidaan joutua korottamaan vahitellen
useamman vuoden aikana. Tasta puolestaan voi seurata pidempiaikainen vaikutus yhtién kannattavuu-
teen erityisesti, jos se ei muilla toimilla kompensoi inflaationyhtion kannattavuuteen aiheuttamia vaikutuk-
sia.

Vahinkovakuutusyhtion tapauksessa usein merkittdvassa vakuutusriskia vahentavassa roolissa on jal-
leenvakuutus. Suomalaisten yhtididen osalta tavallisin jalleenvakuutussopimustyyppi on ns. yksittaisyli-
vahinkojalleenvakuutus (engl. excess of loss), jossa yhtit vastaa itse tiettyyn omapidatysrajaan saakka
vahingoista sek& mahdollisesti jonkin hyvin korkean rajan ylittavista osuuksista. Ensivakuuttajan nako-
kulmasta yksittaisylivahinkojalleenvakuutus 1&ahinné& pienentaa inflaatioriskia, silla inflaation ajamana
omapidatysraja tulee nopeammin vastaan.

Toisin kuin ensivakuuttajille, jalleenvakuuttajille inflaatiolla on erityisesti yksittaisylivahinkojalleenvakuu-
tuksen tapauksessa merkittava riskia lisddva vaikutus. Koska yha useampi vahinko ylittdéd omapidatysra-
jan ja toisaalta potentiaalinen suurten vahinkojen koko kasvaa inflaation myota, kohdistuu jalleenvakuut-
tajaan painetta nostaa jalleenvakuutusmaksujen tasoa. Jalleenvakuutusten hintojen korotuspaineen voi-
kin odottaa heijastuvan suomalaisiin ensivakuuttajiin viimeistdéan vuoden 2023 aikana, kun jalleenvakuu-
tussopimuksia neuvotellaan uudelleen. Hinnankorotusten liséksi jalleenvakuutusyhtididen pienentyneet
katteet voivat johtaa siihen, etta jalleenvakuutusyhtiot heikentavat tarjottavien suojien ehtoja rajaamalla
joitakin vahinkotyyppeja ulos jalleenvakuutuksen piiristd, mik& puolestaan luo aukkoja suomalaisten va-
hinkovakuutusyhtitiden jalleenvakuutussuojiin.

Suomessa inflaation vahinkovakuutusyhtitihin kohdistuvaa vaikutusta vaimentavat merkittavalla tavalla
lakisaateisten vahinkovakuutuksien, eli tydtapaturma- ja ammattitautivakuutuksen (TyTA), liikennevakuu-
tuksen ja potilasvakuutuksen jakojarjestelmat, joihin kaikkien lakisaateista vahinkovakuutustoimintaa
harjoittavien yhtididen on pakollista osallistua. Kaytannéssa jakojarjestelma on ei-rahastoiva jarjestelma,
johon kuuluvat jakojarjestelméakustannukset veloitetaan vakuutuksenottajilta vakuutusmaksuun sisalty-
vina lisdkuormituserina eli jakojarjestelmamaksuina. Inflaatioriskin kannalta jakojarjestelmalla on merkit-
tava riskia lieventava vaikutus, silla jakojarjestelmalla katetaan eldkemuotoisten vastuiden indeksikoro-
tuksista koituvat kustannukset. Muita inflaation kannalta olennaisia jakojarjestelmélla korvattavia kustan-
nuksia ovat esimerkiksi sairaanhoidon ja kuntoutuksen vahinkotapahtuman sattumispéivaa seuraavasta
kalenterivuodesta yli yhdeksan vuoden ajan jatkuneet korvaukset.

3.2. Inflaation mallintaminen osana vastuuvelkaa

Vakuutusyhtion vastuuvelka on vakuutusyhtidlle sen vakuutussopimuksista seuraavista vakuutustapah-
tumista syntyvaa vastuuta eli velkaa vakuutuksenottajille. Vakuutusyhtiélain 9 luvun mukaisesti kirjanpi-
dollinen vastuuvelka koostuu vakuutusmaksuvastuusta ja korvausvastuusta, joista vakuutusmaksuvas-
tuu vastaa tulevista vakuutustapahtumista johtuvien korvausten ja kulujen méaaraa, kun taas korvausvas-
tuu vastaa jo sattuneista vakuutustapahtumista johtuvia maksamatta olevia korvauksia ja kuluja. Vastuu-
velan maaraan sisaltyy aina epavarmuutta, silla se on luonteeltaan vain todennakoéisyyksiin perustuva
arvio tulevista korvausmaksuista ja kuluista. Taman takia vakuutusyhti6lla on oltava turvaavat laskupe-
rusteet vastuuvelan maaradmiseksi siten, etta vakuutusyhtion voidaan kohtuudella arvioiden olettaa sel-
viytyvan vakuutussopimuksista aiheutuvista velvoitteistaan. Koska vastuuvelka koostuu tulevaisuudessa
maksettavista korvauksista, on inflaatiolla vastuuvelkaa kasvattava vaikutus.
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Vahinkovakuutusyhti6lla merkittavimman osan vastuuvelasta muodostaa korvausvastuu. Varsinaisen
korvausvastuun ajatellaan yleensa koostuvan kolmesta osasta, jotka ovat kollektiivinen korvausvastuu,
vahinkokohtaiset varaukset ja vahinkojen selvittelykuluvaraukset. Naisté kollektiivinen korvausvastuu
koostuu usealle tunnetulle ja tuntemattomalle vahingolle yhteisesti arvioitavasta tulevaisuudessa mak-
settavasta korvausten maarasta. Tapauskohtaiset varaukset puolestaan korvausasiantuntijat arvioivat
yksittain. Tapauskohtaisia varauksia tehd&an lahinna suurille tai muuten normaalista poikkeaville vahin-
goille, kuten esimerkiksi henkilévahinkojen elakemuotoisille korvauksille. Vahinkojen selvittelykuluvaraus
on puolestaan arvio yhtidlle vahinkojen selvittelysta aiheutuvista kuluista. Kirjanpidolliseen korvausvas-
tuuseen lasketaan mukaan myds tasoitusmaara, joka on runsasvahinkoisten vuosien varalle kartutettava
varmuuslisa.

Vastuuvelan osista erityisesti kollektiivisen korvausvastuun arvioiminen vaatii vakuutusmatemaattisten
menetelmien kayttoa. Karkeasti laskentaprosessia voidaan kuvata siten, ettd vakuutusyhtion kerddman
historiallisen vahinkodatan pohjalta arvioidaan vakuutusmatemaattisia menetelmia kayttaen tulevaisuu-
dessa maksettavan korvausmenon maaraa. Talldin oletuksena on, etta historiallinen prosessi toistaa it-
sedan, jolloin tulevaisuudessa maksettavien korvausten kayttaytymista ja maaraéa voidaan ennustaa
aiemmin tapahtuneiden vahinkojen ja maksettujen korvausten pohjalta. Kaytanndssa tata tiukkaa ole-
tusta joudutaan aina hieman mukauttamaan, silla olosuhteet ovat harvoin taysin samanlaisia sek& men-
neisyydessa ettd tulevaisuudessa. Ajan kuluessa esimerkiksi vakuutusyhtion tuotteet ja korvausperus-
teet muuttuvat, kuten muuttuu mydés yleinen makrotaloudellinen tilanne inflaatio mukaan lukien.

Korvausinflaation kasittely kollektiivisen korvausvastuun malleissa jaetaan perinteisesti kahteen l&hesty-
mistapaan, jotka ovat implisiittinen ja eksplisiittinen menetelma. Implisiittisessa menetelméssa oletetaan,
ettd mennyt korvausinflaatio toistuu keskimaarin samanlaisena myds tulevaisuudessa. Talldin menneen
korvausinflaation vaikutusta ei puhdisteta vahinkodatasta pois, jolloin mennyt korvausinflaatio vaikuttaa
valillisesti kollektiivimallin parametreissa. Implisiittinen menetelma soveltuu erityisesti ajanjaksoihin, joina
korvausinflaation vauhti on tasainen eikéa inflaatiovauhdin odoteta muuttuvan tulevaisuudessa merkitta-
vasti. Toisaalta menetelma soveltuu huonosti ajanjaksoihin, joina inflaatio muuttuu voimakkaasti, silla
implisiittisiin menetelmiin ei sisally suoria keinoja muuttaa inflaatio-odotuksia.

Erityisesti muuttuvan inflaation ymparistéssa tarvitaan eksplisiittisia menetelmia, joiden avulla tulevan
inflaation tasoon voidaan ottaa suoraan kantaa. Eksplisiittisissa menetelmissa vahinkodatasta puhdiste-
taan menneen korvausinflaation vaikutus pois, jolloin korvausvastuu voidaan estimoida ilman menneen
inflaation vaikutuksia. Taméan jalkeen odotetun korvausinflaation vaikutus lisatdan korvausvastuun esti-
maattiin hyddyntden omia eksplisiittisia inflaatioennusteita. Teoriassa eksplisiittinen menetelma tarjoaa-
kin paremman kontrollin korvausinflaatioon kuin implisiittinen menetelma, silla ennustetun inflaation ei
tarvitse seurata historiassa toteutunutta inflaatiota. Toisaalta eksplisiittiset mallit ovat implisiittisida malleja
tyolaampia ja vaativat sekéd menneen korvausinflaation puhdistamista pois vahinkodatasta etta tulevan
korvausinflaation ennustamista. Nama ty6vaiheet eivat itsessaan aina ole yksinkertaisia ja lisaavat osal-
taan ennustevirheiden mahdollisuutta. Lisdksi korvausinflaatio joudutaan arvioimaan erikseen usealle eri
korvauslajille, mika lisdéd menetelméan tydmaéaraa ja epavarmuutta.

Erdanlaisia eksplisiittisia inflaatioarvioita kaytetaan myos tapauskohtaisia varauksia tehtaessa, silla kor-
vausasiantuntijoilla on tiedossa korvauslajin inflaatiokehityksen viimeisimmat nakymat. Talldin tapaus-
kohtaisen varauksen taso voidaan asettaa vastaamaan odotettua korvausinflaation tasoa. Toisaalta ta-
pauskohtaisten varausten pahenemista mallinnetaan yleensa osana kollektiivivarauksia, jolloin tapaus-
kohtaisten varausten korvausinflaation paheneminen tulee arvioitua edella kuvatuin kollektiivivarausten
implisiittisin tai eksplisiittisin menetelmin. Vastaavasti kuluinflaation vaikutus nékyy puolestaan selvittely-
kuluvarauksessa, joka on usein sidottu suhdeluvun kautta muuhun korvausvastuuseen.
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3.3. Inflaation vaikutukset vakavaraisuuslaskennassa

Vakuutusyhti6lain luvun 11 mukaisesti vakavaraisuuspaaomavaatimuksen (SCR) tarkoituksena on var-
mistaa, etta vakuutusyhtié pystyy suurella todennakoisyydella tayttdmaan vakuutettuja etuja koskevat
velvoitteensa. Vakavaraisuuspddomavaatimuksen laskennassa on otettava huomioon kaikki vakuutusyh-
tiodn kohdistuvat mitattavissa olevat riskit, olemassa olevan liiketoiminnan odottamattomat tappiot ja
seuraavien 12 kuukauden aikana odotettavissa oleva uusi liiketoiminta. Talla hetkella kaikki suomalaiset
vahinkovakuutusyhtitt laskevat pddomavaatimuksen standardikaavaa kayttaen. Standardikaava ei si-
séalla omaa eksplisiittista paddomavaadetta inflaatioriskille, vaan inflaation vaikutukset sisaltyvat implisiitti-
sesti standardikaavan vakuutusriskikomponentteihin.

Vakuutusyhtion vastuuvelan maaritelmé vakavaraisuuslaskennassa poikkeaa hieman kirjanpidollisen
vastuuvelan maaritelmasta, silla vakavaraisuuslaskennassa kaytettava vastuuvelka jakautuu vakuutus-
maksuvastuun ja korvausvastuun lisaksi Vakuutusyhtiélain 10 luvun mukaisesti parhaaseen estimaattiin
ja riskimarginaaliin. N&ista paras estimaatti on vakuutussopimuksista aiheutuvien velvoitteiden tayttami-
seen liittyvien tulevaisuuden kassavirtojen odotettu nykyarvo, joka lasketaan kassavirtojen todennékoi-
syyksilla painotettuna keskiarvona. Kaytanndssa parhaan estimaatin kassavirtojen pohjalla kaytetaan
usein kirjanpidollista vastuuvelkaa, josta on puhdistettu erilaiset turvaavuuslisat pois. Vakavaraisuuslas-
kennassa turvaavuutta vastuuvelkaan tuodaan riskimarginaalilla, joka lisataan parhaaseen estimaattiin.!

Inflaatiolla on luonnollisesti vastuuvelan parasta estimaattia kasvattava vaikutus. Koska rahan arvon voi-
daan odottaa muuttuvan inflaation myotd enemman pidemmalla kuin lyhyella aikavalilla, kohdistuu pit-
kalla tulevaisuudessa maksettaviin kassavirtoihin inflaatiosta johtuvaa kasvupainetta ja epavarmuutta
enemman kuin lahitulevaisuudessa maksuun meneviin kassavirtoihin. 2 Taman takia juuri pitkahantaisten
korvauslajien, kuten elakkeiden, paras estimaatti on teoriassa inflaation muutokselle herkempi kuin esi-
merkiksi nopeasti selviavien omaisuusvahinkojen. Parhaan estimaatin kautta inflaatio-odotusten muutok-
set vaikuttavat myds vakavaraisuuspaaomavaatimukseen, silla parasta estimaattia kaytetaan vakavarai-
suuslaskennassa lahtétietona. Liséksi parhaan estimaatin muutos vaikuttaa vakuutusyhtion omiin varoi-
hin taseen varojen ja velkojen vélisen erotuksen kautta.

Korkojen muutoksella on inflaatioon ndhden vastakkainen vaikutus vastuuvelkaan, silla diskonttausvai-
kutuksen kautta korkotason nousu pienentda vastuuvelkaa. Korkotaso vaikuttaa erityisesti vakavarai-
suuslaskennassa vastuuvelkaan, silla parhaan estimaatin kaikki kassavirrat diskontataan kayttaen
EIOPAnN julkaisemaa mukautettua tai mukauttamatonta riskiténta korkokayraa. Tama eroaa kirjanpidolli-
sen vastuuvelan diskonttauskaytanteesta, jossa lahtokohtaisesti diskontataan vain elakemuotoiset vas-
tuut. Liséksi vahinkovakuutusyhtion on Vakuutusyhtitlaissa asetettujen ehtojen puitteissa itse maaritel-
tava kirjanpidollisen vastuuvelan diskonttauksessa kaytettéava laskuperustekorko.

EIOPA julkaisi 22.12.2022 kannanoton inflaation kiihtymisesta.®> Kannanotossa todetaan inflaation valit-
tomimman vaikutuksen tulevan vakuutusyhtiéille korvausinflaation kautta, jolloin juuri pitkdhéntéisen va-
hinkovakuutuksen voidaan odottaa karsivan inflaatiosta eniten. EIOPAn kannanoton osalta on hyva huo-
mata, ettd maakohtaisiin eroihin ei siina oteta kantaa. Vaikka elakemuotoiset vastuut ovat pitkahantai-
sina korvauslajeina teoriassa kaikkein herkimpia inflaation muutokselle, Suomessa elakemuotoisten

1 Parhaan estimaatin ja riskimarginaalin yhdessa muodostaman vastuuvelan maaréan on oltava sellainen, jonka maksamalla vakuutusyhtic voisi valitt6-
masti luovuttaa vakuutussopimuksista aiheutuvan vastuunsa toiselle riippumattomalle vakuutusyhtiélle.

2 Hieman yksinkertaistaen hintaindeksin I, kehitys voidaan kuvata kaavalla I, = [1,-,(1 + i), jossa i, kuvaa vuosille h = 1, ..., t odotettua inflaation vuosi-
vauhtia. Jos oletetaan, etta i, on aina suurempi kuin nolla (ts. ei odoteta deflaatiota), niin nahdaan, etta indeksin I, arvo kasvaa mita pidemmalle tulevai-
suuteen indeksid ennustetaan (ts. I, kasvaa t:n kasvaessa).

3 Ks. Finanssivalvonnan verkkouutinen aiheesta <https://www.finanssivalvonta fi/tiedotteet-ja-julkaisut/verkkouutiset/2023/eiopan-julkaisemassa-
kannanotossa-inflaatiosta-korostetaan-inflaation-vaikutusten-ymmartamista-yhtion-liiketoimintaan/>.
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korvausten vahinkovakuutusyhtidihin kohdistuvaa inflaatiovaikutusta pienentéavat merkittavalla tavalla
lakisaateisten vakuutusten jakojarjestelmaét.

Vastuuvelan (parhaan estimaatin) nakokulmasta EIOPAN kannanotossa todetaan, etté yhtididen tulee
arvioida nykyisten inflaatio-odotustensa riittavyytta huolellisesti muuttuneessa ymparistéssa. Kuluneen
noin 20 vuoden aikana vallinneen verrattain rauhallisen inflaation aikana implisiittinen inflaation mallinta-
minen on ollut yleista ja perusteltua, mutta nyt kiihtyvan inflaation myéta nama mallit voivat johtaa vas-
tuuvelan aliarvioitumiseen. Historiallisen inflaatiodatan puuttuessa monet yhti6t joutuvat kuitenkin luotta-
maan erityisesti asiantuntija-arvioihin tulevaa inflaatiovauhtia arvioidessaan. Vakavaraisuuspaaomavaa-
timuksen nakokulmasta kannanotossa todetaan, etté standardikaavaa hyddyntavien yhtididen tulee arvi-
oida riskiprofiiliaan suhteessa inflaatioon ja varmistaa, ettei riskiprofiili poikkea merkittavasti standardi-
kaavan oletuksista.

4. Kvalitatiivisen analyysin tulokset

4.1. Inflaation huomioiminen osana kollektiivista korvausvastuuta

Ennen vuotta 2022 inflaatio oli yleisemmin huomioitu kollektiivivastuun laskennassa implisiittisilla mene-
telmilld, silla matalan ja verrattain rauhallisen inflaation aikana yhtiot eivat olleet nahneet tarpeellisena
kehittaa eksplisiittisia menetelmia. Vuoden 2022 aikana useimmissa yhtidissa oli tunnistettu implisiittisen
inflaatiomenetelman ja kiihtyvan inflaation yhdistelmaan liittyvat ongelmat. Tasta huolimatta yhtitt eivat
olleet siirtyneet puhtaaseen eksplisiittiseen laskentaan, silla taman ei nahty olevan valttaméatonta viela
vuoden 2022 osalta. Lisaksi eksplisiittisiin menetelmien kayttdonottoa hidastivat menneen inflaation ta-
son arvioimiseen ja tulevan inflaatiovauhdin ennustamiseen liittyvéat tekniset haasteet. Muutamissa yhti-
Oissa kuitenkin arvioitiin, ettd inflaatio voi vaikuttaa siind maéarin vahinkodataan, etté eksplisiittisiin mene-
telmiin siirtyminen tulee haasteistaan huolimatta tarpeelliseksi l&hitulevaisuudessa.

Puhtaiden eksplisiittisten menetelmien sijasta suurin osa yhtidista suunnitteli ottavansa kaytt6on muita
epasuoria tai suoria toimia kiihtyvan inflaation huomioimiseksi kollektiivivastuussa. Yleisin suora toimi oli
niin sanottu inflaation stressimenetelma, jota voidaan karkeasti pitaa implisiittisen ja eksplisiittisen inflaa-
tiomallinnusmenetelméan yhdistelmana. Stressimenetelmén tarkat toteutustavat vaihtelevat hieman yhtio-
kohtaisesti, mutta kdytanndssa menetelma perustuu siihen, etté inflaation implisiittisesti huomioivan kol-
lektiivimallin korvausvastuun péalle lisatdan eksplisiittinen inflaatiolisa stressaamalla korvausvastuun
kassavirtoja liséinflaatiolla.* Liitteessé 2 esitellaan kuvitteellisen esimerkin avulla stressimenetelmén peri-
aatteita tarkemmin. Inflaation stressimenetelman liséksi kdytossa oli myds muutamia yksinkertaisempia
lisdvarausmenetelmid, joissa inflaatiovaraus asetettiin asiantuntija-arvion pohjalta.

Stressimenetelméssa kaytettéavéan inflaatiolisén taso vaihteli hieman yhtididen valilla. Useimmat yhtiot
pyrkivat asettamaan stressin tason menneen inflaation, eli kollektiivimallissa implisiittisesti mukana ole-
van ja odotetun tulevan inflaation erotukseksi. Menneen inflaation estimaatteina kaytettiin esimerkiksi
kuluttajahintaindeksia ja sen alaindekseja tai tyteldkeindeksia. Odotettuna tulevana inflaationa kaytettiin
esimerkiksi Suomen Pankin ennusteita tai inflaation markkinaennusteita. Yhtiot kayttivat laskennoissaan
korkeintaan muutamaa eri stressin tasoa, joten inflaatiostressia ei asetettu taysin korvauslajikohtaisesti.
Yleisesti yhtiot arvioivat korkean inflaation kestavan muutamia vuosia, jonka jalkeen inflaation odotettiin
tasoittuvan lahelle keskuspankkien kahden prosentin tavoitetta. Taten inflaatiostressinkin kesto oli ase-
tettu kohtuullisen lyhyeksi eli vaihtelevasti noin kahden ja viiden vuoden vdlille.

4 Samaa stressimenetelmaa voidaan kayttaa myos vahinkojen hoitamisesta aiheutuvien kulujen kassavirtojen inflaatiovaikutusta arvioitaessa.



FIN-FSA

A FINANSSIVALVONTA finanssivalvonta.fi

1.11.2023 Julkinen 10 (21)

Suorien inflaatiotoimien lisdksi kayttéon oli otettu myds epasuorempia menettelyja, joissa kollektiivivas-
tuun kokonaistason riittavyys pyritdan varmistamaan ilman, etté inflaation varalta tehtiin suoraan mitatta-
vissa olevia korjauksia. Tallaisena epéasuorana toimena voidaan pitd& esimerkiksi asiantuntija-arvioon
pohjautuvaa kollektiivimallin parametrien rajoittamista. Lisaksi muutamissa yhtidissa arvioitiin, ettei in-
flaation varalta tulla ottamaan kayttéon mitaan merkittavia lisatoimia viela vuoden 2022 vuosiraportoin-
nissa. Tata perusteltiin esimerkiksi silld, ettei vahinkodatassa havaittu viela selkeitd merkkeja inflaation
kiihtymisesta, inflaation ei arvioitu vaikuttavan omaan vastuuvelkaan tai kollektiivimallin arvioitiin olevan
inflaatio huomioidenkin riittdvan turvaavalla tasolla.

Myds Covid-pandemian ja inflaation yhteisvaikutuksesta kollektiivimalleihin kysyttiin yhti6iltd. Pande-
miarajoitteiden takia osassa vahinkolajeja syntyi vahemman vahinkoja kuin normaaliaikoina, mika puo-
lestaan voi muuttaa tilastollisen kollektiivimallin parametreja optimistisempaan suuntaan. Talléin vahinko-
jen maaran palatessa pandemiaa edeltaneelle tasolle samaan aikaan kun inflaatio kiihtyy huomattavasti
pandemiaa edeltavaékin aikaa vauhdikkaammaksi, mahdollisuus kollektiivivastuun aliarvioitumiseen kas-
vaa entisestadn. Kyselyssa yhtitt kuitenkin totesivat, ettd pandemian tuomia vaikutuksia kollektiivimalliin
paasaantoisesti rajoitetaan niiden vahinkolajien osalta, joihin pandemialla oli ollut huomattavia vaikutuk-
sia. Rajoittamista tehdaén esimerkiksi pienentdmalla pandemiavuosien painoa tilastollisen mallin sovitta-
misessa tai pudottamalla koronavuodet kokonaan pois mallin sovitusvaiheesta.

4.2. Vakuutusten hinnankorotusten vaikutukset vastuuvelkaan

Yhtididen ndkemykset inflaation vaikutusten viemisesté vakuutusten hintoihin hieman vaihtelivat, mutta
kaytanndssa kaikki yhtiot uskoivat, etta inflaation takia vakuutusten hintoja joudutaan korottamaan. Sen
sijaan odotukset korotusten suuruudesta ja ajoituksesta vaihtelivat johtuen mm. korvausinflaation ja sijoi-
tustoiminnan odotetusta kehityksesta.

Osalla yhtidista on kollektiivisen korvausvastuun laskennassa kaytossd menetelmi, joissa kollektiivivas-
tuun taso on vahinkodatasta laskettujen kertoimien kautta sidottu vakuutusmaksutuloon. Talléin vakuu-
tusten hintoihin tehtavéat inflaatiokorotukset vaikuttavat myds kollektiivivastuun tasoon, kun hinnankoro-
tusten my6ta kasvava vakuutusmaksutulo kasvattaa kollektiivivastuuta. Tama kollektiivivastuun korotuk-
sen riittdvyys on kuitenkin rijppuvainen itse hinnankorotusprosessin tasosta ja ajoituksesta. Mikali inflaa-
tion vaikutuksia ei vieda taysimaaraisena vakuutusten hintoihin tai hinnankorotusprosessissa on viivetta,
voi kollektiivivastuun taso aliarvioitua ainakin hetkellisesti, jos vakuutusmaksutulon ja kollektiivivastuun
valista kerrointa ei vastaavasti nosteta.

Vakuutusmaksuvastuu arvioidaan usein ns. pro rata -periaatteella. Sen mukaan vakuutusmaksuvas-
tuuksi kirjataan se osa tilikauden vakuutusmaksutulosta, jonka vakuutussuoja kohdistuu tilikauden jalkei-
seen aikaan. Periaatteen taustalla on oletus, ettd peritty vakuutusmaksu vastaa korvausmenoa. Kuten
vakuutusmaksutuloon sidotun kollektiivimallin tapauksessa, myds pro rata -periaatteella arvioitava va-
kuutusmaksuvastuu korjautuu vastaamaan muuttunutta inflaatioympéristda hinnanmuutosten mukana.
Talldinkin ongelmana on hinnanmuutosprosessin viive sekd hinnankorotusten kokoluokka, joiden takia
vakuutusmaksuvastuun taso voi ainakin hetkellisesti jaada inflaation vaatimasta tasosta jalkeen. Toi-
saalta vakuutusmaksuvastuu on vahinkovakuutusyhtiossa yleensa huomattavasti pienempi kuin kor-
vausvastuu, joten sen vaikutukset ovat myds korvausvastuuta rajallisemmat.

Sosiaali- ja terveysministerion asetuksen 357/2015 6 §:n mukaisesti vakuutusyhtion on riskitason olen-
naisesti muuttuessa paivitettava kirjanpidollisen vastuuvelan tasoitusmaaran laskuperusteita. Tois-
taiseksi vahinkovakuutusyhtiot ovat kuitenkin arvioineet, ettei inflaatio olisi siind maarin merkittava riski-
tason muutos, ettd tasoitusmaaran laskuperusteita jouduttaisiin muuttamaan. Tata perusteltiin
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kaytannossa silla, ettd vakuutusten hinnankorotusten ansiosta tasoitusmaaran parametrien ei pitaisi
merkittavissd maarin aliarvioitua, jolloin laskuperusteiden muuttamiselle ei olisi tarvetta. Toisaalta lopulli-
set vaikutukset riippuvat jalleen siita, missd maarin ja kuinka nopeasti vakuutusten hintoja korotetaan.
Viive hinnankorotusprosessissa voi johtaa siihen, etta tasoitusmaaran parametrit aliarvioituvat, jolloin ta-
soitusmaara ei kerry odotetulla vauhdilla tai se alkaa purkautua. Odottamattoman kehityksen valtta-
miseksi onkin tarkeaa, etta yhtiét seuraavat erityisen tarkasti inflaation vaikutuksia myos tasoitusmaaran
kehitykseen.

4.3. Inflaation vaikutuksia vaimentavat tekijat

Yhtididen kanssa kaydyissa keskusteluissa korostui jakojarjestelman merkitys yhtiéihin kohdistuvan in-
flaatiovaikutuksen vaimentamisessa. Koska jakojarjestelmakustannukset veloitetaan vakuutuksenotta-
jilta, eivat jakojarjestelmékustannukset vaikuta vahinkovakuutusyhtididen vastuuvelkaan. Merkittéava osa
jakojarjestelmakustannuksista koostuu puolestaan lakisdateisten vahinkovakuutusten elakemuotoisten
korvausten indeksikorotuksista. Koko vahinkovakuutussektorin nakdkulmasta jakojarjestelman tuoman
inflaatiosuojan merkittavyytta kuvaa hyvin se, ettd lakisdateisten vakuutusten vahvistetut elakkeet muo-
dostavat yhteensa noin neljakymmenta prosenttia kaikkien suomalaisten vahinkovakuutusyhtitiden kir-
janpidollisesta bruttokorvausvastuusta. Taten merkittdva osa vahinkovakuutussektorin korvausvastuusta
kuuluu jakojarjestelman vakuutusyhtidille tuoman inflaatiosuojan piiriin.

Toinen inflaation vaikutuksia merkittavasti kompensoiva tekija on erityisesti vakavaraisuuslaskennan
puolella korkojen nousu. Kuten Kuvasta 1 havaittiin, inflaation lisdksi myds vakavaraisuuslaskennan ris-
kiton korkotaso nousi vuoden 2022 aikana EKP:n ohjauskoron nostojen myota merkittavasti. Siind missa
inflaatiolisat kasvattavat vastuuvelkaa, pienentédéa korkojen nousu diskonttovaikutuksen kautta vastuuvel-
kaa. Erityisesti Suomessa, jossa jakojarjestelma rajaa inflaation vaikutuksia vastuuvelkaan, korkojen
vastuuvelkaa pienentava vaikutus nousee kokonaistasolla herkasti yli inflaation vastuuvelkaa korottavan
vaikutuksen. Viitteita tallaisesta kehityksesta onkin havaittavissa vuodelta 2022, silla vahinkovakuutusyh-
tididen yhteenlaskettu vakavaraisuuslaskennan bruttovastuuvelka pieneni vuoden 2022 vuosiraportoin-
nissa yhteensa noin 17 prosenttia verrattuna vuoden 2021 vuosiraportoinnin tasoon.

Vaikka kirjanpidollisen vastuuvelan laskuperustekorolla ei voida vaikuttaa vakavaraisuuslaskennan vas-
tuuvelkaan, mainitsee osa yhtidista kirjanpidollisen vastuuvelan laskuperustekoron tason epésuorana
keinona huomioida inflaation vaikutuksia vastuuvelassa. Kaytanndssa inflaation huomioiminen laskupe-
rustekorossa toteutetaan siten, etté laskuperustekoron taso pidetéaén turvaavaa tuotto-odotustasoa alhai-
sempana. Kirjanpidollisen vastuuvelan diskonttovaikutus kohdistuu kuitenkin I&hinn& vain elakemuotoi-
siin vastuisiin, jotka jakojarjestelmien takia eivat padasaantoisesti ole inflaatiolle alttiita. Taten laskuperus-
tekoron kautta tehtava vastuuvelan inflaatiokorjaus kohdistuu vaaraan vastuuvelan osaan, jolloin myos
inflaatiokorjauksen tason perusteleminen vaikeutuu huomattavasti.

Koska elakemuotoisten korvausten selvittelykuluissa ei ole jakojarjestelman tuomaa suojaa indeksikoro-
tuksilta, voi néihin teoriassa kohdistua merkittavaakin kustannusinflaatiopainetta. Elékkeiden selvittelyku-
lujen arvioidaan kuitenkin paasaantoisesti painottuvan muutamille ensimmaisille vuosille, joka osaltaan
rajaa kustannusinflaation vaikutusta. Lisaksi, jos kasittelyn vaatimaa ihmisty6ta on saatu korvattua auto-
maatiolla, arvellaan talla olevan inflaatiota vaimentava vaikutus. Toisaalta lisdantynyt automaatio voi
kaytannossa altistaa yhtion palkkainflaation sijasta IT-kustannusten nousulle, joihin puolestaan voivat
vaikuttaa esimerkiksi ulkomailta ostettavien IT-palveluiden hinnankorotukset.

Vapaaehtoisten vakuutusten eldkemuotoisten vastuiden osalta inflaation vaikutuksia vaimentavat vakuu-
tusmaarat, jotka eivat olleet sidottuja indekseihin. Tallgin inflaation kasvattamat korvaukset vain tayttavat
nopeammin vakuutusmaaran, mutta vakuutusmaara ei itsessaan kasva inflaation mukana. Vastaavasti
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vakuutusmaarét rajoittavat inflaation vaikutuksia esimerkiksi vakavan sairauden vakuutuksissa, joissa
maksetaan tietty indeksiin sitomaton kertakorvaus, seka lainan takausvakuutuksissa, joissa maksettava
korvaus on sidottu lainan maaraan.

Kasko- ja omaisuusvakuuttamisen osalta yleisesti mainittuja inflaation lyhyen aikavalin vaimentavia teki-
joita ovat erilaiset kumppanuussopimukset. Kumppanuussopimuksissa yhtiot sopivat kumppaniyritysten
kanssa esimerkiksi korjauspalveluiden hinnat etukateen niin, ettd vakuutusyhti6 pyrkii kilpailuttamaan
hintatason markkinoiden muuta tasoa edullisemmaksi. Vahingon sattuessa asiakkaat puolestaan ohja-
taan naihin kumppanuusyrityksiin, jolloin vakuutusyhtio saa korvausmenoaan pienennettya. Kumppani-
sopimusten takia inflaation vaikutukset kohdistuvat ensin kumppanin liiketoimintaan ja vakuutusyhtioon
enimmakseen vasta sen jalkeen, kun uudet inflaation huomioivat kumppanuussopimukset on neuvoteltu.
Kaytannossa kumppanuussopimusten avulla vakuutusyhti6 voikin [&hinna siirtéda inflaation vaikutuksia
eteenpéain, mutta ei kokonaan valttaa niita.

Yhtididen kanssa kaytyjen keskustelujen perusteella kéavi ilmeiseksi, ettd korvausdatasta havaitut inflaa-
tiovauhdin muutokset vaihtelivat yhtididen valilla. Tata selittanevat osaltaan esimerkiksi erot vakuutuseh-
doissa, mutta myds erot kumppanuussopimusten kaytdssa. Koska olemassa olevat kumppanisopimuk-
set ovat vuoden 2022 osalta todennéakoisesti vaimentaneet vahinkovakuutusyhtioon kohdistuvaa kor-
vausinflaatiopainetta, syntyy riski sille, etta yhtidssa aliarvioidaan myos tulevaa korvausinflaatiopainetta.
Talloin kumppanuussopimusten uudistusten jalkeen korvausinflaation suuruusluokka voi ylittaa reilusti
yhtion tekemat arviot, jolloin vastuuvelan tasoa voi olla tarvetta korjata nopeasti. Toisaalta, jos yhtid pys-
tyy kumppanisopimuksista huolimatta ennakoimaan tulevaa korvausinflaation kiihtymista, voi yhtio onnis-
tua lieventamaan hinnankorotusprosessin viipeiden tuomia vaikutuksia vastuuvelkaan ja kannattavuu-
teen.

4.4. Inflaation lajikohtaiset vaikutusarviot

Osana kvalitatiivista taustakyselya yhtididen aktuaaritoimia pyydettiin sen hetkisten kasitystensa pohjalta
arvioimaan inflaation vaikutuksia eri korvauslajeihin vuoden 2022 vastuuvelan laskennan osalta. Vaiku-
tusarviot tehtiin ennalta maaritellyn asteikon pohjalta vastausvaihtoehtojen ollessa ei vaikuta (k&d&annetty
numeeriseksi arvoksi 0), matala (1), keskiverto (2) ja korkea (3). Liséksi yhti6itéa pyydettiin antamaan tar-
kempi kuvaus inflaation vaikutusten huomioimisesta, mikali vaikutuksen arvioitiin olevan muu kuin ma-
tala. Yhtioita pyydettiin arvioimaan inflaation vaikutuksia erikseen seka kollektiivisen korvausvastuun etta
tapauskohtaisten varausten osalta. Tietoja pyydettiin eriteltyn& seuraaviin korvauslajeihin:

- lakisédateinen ty6tapaturmavakuutus (TyTA): ansionmenetys, sairaanhoito ja kuntoutus, paivéra-
hat sek&d muut

- lakiséateinen liikennevakuutus: ansionmenetys, sairaanhoito ja kuntoutus, paivarahat sekéa muut

- vapaaehtoinen sairas- ja tapaturmavakuutus

- yleinen vastuuvakuutus (muut kuin lakisdateinen potilasvakuutus)

- lakisaateinen potilasvakuutus

- kasko: maa-ajoneuvot sekd meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutukset (LoB 6)

- omaisuusvakuutus (tulipalo ja muut omaisuusvahingot)

- oikeusturvavakuutus

- keskeytys- ja muu varallisuusvakuutus

- matka-apu.

Lisaksi yhtididen oli tarvittaessa mahdollista taydentaa joukkoa lisddmalla omia korvauslajeja listaan
(vaihtoehto muut kolmiot).
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Taulukossa 2 tiivistetéaén kyselyn tulokset siten, etté korvauslajit on jarjestetty kollektiivivastuun keski-
maaraisen vaikutusarvion mukaan korkeimman vaikutuksen lajista pienimpaan. Taulukossa annettujen
vastausten lukumaara kuvaa sita, kuinka moni yhtié on antanut kyseiseen lajiin liittyvéan vastauksen. Sel-
laiset lajit, joihin on kollektiivivastuun osalta vastannut korkeintaan kaksi yhtiota seka yhtiékohtaiset muut
kolmiot, on koottu taulukoissa yhteen omalle rivilleen. Lajikohtaisten vastausten hajontaa kuvaavat taulu-
koissa esitettavat pienimmat ja suurimmat yhtididen antamat vaikutusarviot.

Taulukon 2 tuloksia arvioitaessa on hyva huomata, etta kysymykset keskittyivat nimenomaan vuoden
2022 vuosiraportoinnin tilanteeseen. Lisdksi yhtididen tulkinnat sanallisten vaikutusarvioiden vélilla erosi-
vat toisistaan, joten yhden yhtion arvio inflaation matalasta vaikutuksesta saattoi toisen yhtion tulkin-
noissa tarkoittaa jopa korkeaa vaikutusta. Lisaksi vapaaehtoisten vakuutusten osalta yhtididen tar-
joamissa tuotteissa on eroja, mika voi johtaa merkittaviin eroihin inflaation lajikohtaisissa vaikutuksissa.

Taulukko 2 Inflaation arvioitu korvauslajikohtainen vaikutus kollektiivikorvausvastuun laskennoissa ja ta-
pauskohtaisissa varauksissa vuonna 2022

Kollektiivimalli Tapauskohtaiset varaukset

Pienin | Suurin L Pienin | Suurin
Vastausten Keskimairidinen

e . . annettu e . . annettu

lukum@idra vaikutusarvio ) ) lukumdidra  vaikutusarvio ) .

vaikutusarvio vaikutusarvio

Korvauslaiji Vastausten Keskimiirdinen

Liikenne - muut 9 1,4 0]2 7 1,3 112
Omaisuus (tulipalo ja muut omaisuusvahingot) 9 1,3 113 9 1,2 113
Potilas 7 1,3 4 1.3 1]
Yleinen vastuu, ei potilas 11 1,3 0]3 8 1,5 1]
Kasko, Maa-ajoneuvot 8 1,0 0]2 4 1,0 1]
TyTA - paivarahat 3 1,0 0]2 2 1,0 1]
Keskeytys ja muu varallisuus 10 0,9 0]2 6 1,2 0]
Vapaaehtoinen sairas- ja tapaturmavakuutus 9 0,9 0]2 3 0,7 0]1
Kasko , LoB 6 8 0,9 01 2 1,0 1]
Liikenne - sairaanhoito ja kuntoutus 5 0,8 4 1,3 1
Oikeusturva 9 0,8 0]2 1 1,0

TyTA - sairaanhoito ja kuntoutus 4 0,8 0]2 3 1,3

Liikenne - ansionmenetys 7 0,7 0]1 5 0,8

TyTA - muut 3 0,7 3 1,0

TyTA - ansionmenetys 5 0,6 3 1,0

Muut (ko{{ektr'r'vﬁ‘n a‘nn:ettu yks..fttéfsié 14 0.9 12 0.9

vastauksia kaksi tai vdhemmaén)

Yhteensa 121 1,0 76 1,1

Taulukosta 2 nahdéaan, etta yhtiét arvioivat inflaation vaikutuksen olevan vuoden 2022 kollektiivivastui-
den laskennassa keskimaarin matalalla tasolla ja vain neljan lajin keskimaérainen vaikutusarvio nousi yli
yhden. Naista neljasta yleinen vastuuvakuutus ja potilasvakuutus ovat pitkdhantaisia lajeja, joissa esi-
merkiksi palkkainflaatiolla ja terveydenhoidon kustannuksilla on merkittavaa vaikutusta korvausinflaation
kehitykseen. Molempiin lajeihin siséltyy myos elékevastuita, joskin potilasvakuutuksessa inflaatiolta suo-
jaa jakojarjestelma. Omaisuusvakuutus ja liikenteen muut korvattavat ovat puolestaan lyhythantaisempia
lajeja, joissa materiaalien ja muiden korjauskulujen hintakehitykset ajavat korvausinflaatiota, joskin sen
vaikutuksia voivat ainakin hetkellisesti lieventaa mahdolliset kumppanuussopimukset.

Tulosten perusteella on selvaa, etta yhtididen nakemykset inflaation lajikohtaisista vaikutuksista voivat
vaihdella hyvinkin paljon. Esimerkiksi kaikkien muiden lajien paitsi omaisuusvakuutuksen osalta ainakin
yksi yhtié on arvioinut, ettei inflaatiolla olisi vaikutusta ollenkaan. Vaikutusarvioita tukevista sanallisista
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kommenteista selviaa, etta keskiverron tai korkean inflaatiovaikutusarvion saaneiden lajien laskennoissa
inflaatio on huomioitu joko implisiittisesti kollektiivimallin turvaavuutta lisaamalla tai eksplisiittisilla inflaa-

tiovarauksilla. Toisaalta sellaisia lajeja, joissa inflaatiolla ei arvioitu olevan merkittavaa vaikutusta kollek-
tiiviin, perusteltiin esimerkiksi jakojarjestelmaan menevilla indeksikorotuksilla, indeksikorotuksista riippu-
mattomilla vakuutusmaarilla tai silla, ettei korvausinflaation kiihtymista ole viela toistaiseksi havaittu kan-
nassa.

Taulukosta 2 nahdéaan, ettd tapauskohtaisten varausten tulokset ovat suhteellisen lahella kollektiivivas-
tuun tuloksia. Vastauksia kuitenkin annettiin yli kolmannes vahemman verrattuna kollektiivimalliin, mika
voi hieman heikent&a tulosten tarkkuutta. Tapauskohtaisten osalta kaikkiaan seitseman lajia ylitti niukasti
keskimaaraiselta arviolta matalan vaikutuksen. Naiden seitseman lajin joukkoon lukeutuvat kollektiivien
osalta esille nousseiden neljan lajin lisdksi TyTA:n ja liikennevakuutuksen sairaanhoito- ja kuntoutuskor-
vaukset, joiden inflaatiolle yhtitt kdytanndssa altistuvat vain ensimmaisen kymmenen vuoden ajan, sekéa
keskeytys ja muu varallisuusvakuutus. Inflaation korkeaa vaikutusta perusteltiin sanallisesti esimerkiksi
lajin pitkdhantaisyydelld ja jakojarjestelmattémyydelld sekd epavarmalla ja kiihtymaan pain olevalla in-
flaation kehityksell&.

5. Inflaation skenaarioanalyysi

5.1. Skenaarion kuvaus

Vahinkovakuutusyhtididen aktuaari- ja riskienhallintatoimien kanssa kaytyjen keskustelujen perusteella
yhtididen inflaatioriskia arvioitiin suhteessa yhtididen omiin riskiprofiileihin ja suhteessa koko vahinkova-
kuutussektoriin. Tdméan pohjalta skenaarioanalyysiin valittiin osallistumaan joukko yhti6ta, joiden arvioi-
tiin omaavan kohonneen inflaatioriskin ja joiden yhdessa arvioitiin riittavalla tavalla kuvaavan koko Suo-
men vahinkovakuutussektorin inflaatioherkkyytta. Valitut viisi yhtiota kattavat yhteensa puolet Suomen
vahinkovakuutusmarkkinasta maksutulolla mitattuna.

Inflaatioskenaariossa yhtiditéa ohjeistettiin stressaamaan vuoden 2022 vuosiraportoinnin mukaiset vaka-
varaisuuslaskennan vastuuvelan parhaan estimaatin kassavirtaennusteet siten, ettd korvaus- ja kuluin-
flaation vuosivauhdin oletetaan olevan seuraavan kymmenen vuoden ajan kaksi prosenttia yhtion omia
arvioita nopeampaa, eli stressi lisattiin yhtion omien implisiittisten tai eksplisiittisten inflaatio-odotusten
paalle. Jos yhti6 on esimerkiksi arvioinut inflaation vuosivauhdiksi seitseman prosenttia, niin kahden pro-
sentin stressin jalkeen inflaation kokonaisvuosivauhti skenaariossa olisi noin yhdeksan prosenttia. Inflaa-
tion indeksivaikutuksen takia inflaatiostressin vaikutus kassavirtoihin kasvaa ajan myota. Inflaatiostressin
vaikutus ensimmaisen vuoden kassavirtaan on noin kaksi prosenttia, mutta kymmenennesta vuodesta
eteenpdin vaikutus on jo noin 22 prosenttia.

Jotta eri vakuutuslajien inflaatioherkkyytta voitiin tarkastella tasapuolisesti, lahtokohtaisesti kaikkiin va-
kuutuslajeihin ja kassavirtoihin sovellettiin samaa inflaatiostressia. Koska tavoitteena oli analysoida kor-
vaus- ja kuluinflaation todellisia vaikutuksia, ohjeistettiin kassavirtoja stressattaessa kuitenkin huomioi-
maan myos erilaiset inflaation vaimentavat tekijat. Toisin sanoen, jos kassavirtaan ei kohdistunut esimer-
kiksi jakojarjestelman takia inflaatioon liittyvaa korotuspainetta, ei kassavirtaa kuulunut talta osin myds-
kaan stressata. Vastauksissa yhtitita pyydettiin sanallisesti kuvaamaan, millaisia inflaation vaimentavia
tekijoita laskelmissa oli huomioitu.

Inflaatioskenaarion vaikutuksia vakuutusriskeihin ja vakavaraisuuteen arviotiin siten, etta yhtioita pyydet-
tiin laskemaan SCR:n vakuutusriskikomponentit ja vaimentavat tekijat seka omat varat uudelleen kayt-
tden skenaarion mukaista stressattua vastuuvelkaa. Koska muuttuvan inflaatioympariston vaikutuksia
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markkinaymparistoon ei skenaariossa huomioitu, jatettiin SCR:n vastapuoli- ja markkinariskikomponentit
seka taseen varojen mahdolliset arvonmuutokset tarkastelujen ulkopuolelle. Lopuksi yhtidita pyydettiin
sanallisesti arvioimaan skenaarion vaikutuksia vakavaraisuuteen. Laskelmat toteutettiin puhtaasti vaka-
varaisuuden nékdkulmasta, eika yhti6ita pyydetty arvioimaan skenaarion vaikutuksia liketoiminnan kan-
nattavuuteen.

5.2. Vaikutus vakavaraisuuslaskennan vastuuvelkaan

Taulukossa 3 esitetéaén vastuuvelan paras estimaatti vuoden 2022 vuosiraportoinnin mukaisessa lahtoti-
lanteessa (jalleenvakuutuksen jalkeen eli nettotasolla), lahtevien kassavirtojen duraatio (kassavirroilla
painotettu takaisinmaksuaika) ja parhaan estimaatin euromaarainen ja prosentuaalinen muutos inflaa-
tioskenaariossa.

Taulukko 3 Inflaatioskenaarion vaikutus parhaaseen estimaattiin vakuutuslajeittain

Parhaan
Ldhtevien Sll paras estimaatin
kassavirtojen estimaatti muutos
duraatio yhteensa, milj. skenaariossa,
vuosissa eur milj. eur
(muutos-%)

Sl vakuutuslaji

Tyontekijan tapaturmavakuutus 6 174 27 (15 %)
Yleinen vastuuvakuutus 4 302 15 (5 %)
Moottoriajoneuvon vastuuvakuutus 7 200 10 (5 %)
Sairauskuluvakuutus 2 187 9 (5 %)
Palo- ja muu omaisuusvahinkovakuutus 1 304 7 (2 %)
Vakuutus muiden taloudellisten menetysten varalta 2 84 4 (5 %)
Muu moottoriajoneuvon vakuutus 1 99 2 (2 %)
Oikeusturvavakuutus 2 42 1(3 %)
Luotto- ja takausvakuutus 3 13 1(10 %)
Vakuutus ansiotulon menetyksen varalta 2 9 1(5 %)
Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutus 1 18 0(1%)
Vahinkovakuutusvelvoitteet yhteensi 3 1431 77 (5 %)
Elinkorot ja elakkeet (sairaus) 11 1544 13 (1 %)
Elinkorot ja elékkeet (muut kuin sairaus) 14 776 9(1%)
Paras estimaatti yhteensa (netto) 7 3751 98 (3 %)

Taulukon 3 perusteella inflaatioskenaario kasvattaa vastuuvelan parasta estimaattia yhteensa 98 miljoo-
nalla eurolla eli noin kolmen prosentin verran, kun taas yhtiokohtaisella tasolla parhaan estimaatin netto-
tason muutos vaihteli yhtion riskiprofiilin mukaisesti kahden ja 18 prosentin valilla. Yhtiot ilmoittivat huo-
mioineensa korvauksiin liittyvien lahtevien kassavirtojen osalta inflaatiota vaimentavina tekijoina lakisaa-
teisten vakuutusten jakojarjestelmat, jolloin vaimennusvaikutukset kohdistuivat kyseisten vakuutusten
elakkeisiin ja kollektiivivarausten kautta osittain myds tydntekijan tapaturmavakuutukseen, moottoriajo-
neuvon vastuuvakuutukseen ja yleiseen vastuuvakuutukseen. Vahaisemmin vaikuttavana rajoittavana
tekijana mainittiin erityisesti vastuuvakuutuksiin liittyvéat vakuutussopimusten indeksoimattomat vakuutus-
maarat.
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Tunnettujen eldkevarausten vastuuvelan paras estimaatti kasvoi skenaariossa yhteensa 22 miljoonaa
euroa eli vain prosentin verran. Pieni kasvu selittyy mainituilla jakojarjestelmilld, silla suurin osa suoma-
laisten vahinkovakuutusyhtididen elakevastuista koostuu lakisaateisistéa vakuutuksista. Jos skenaario-
analyysissa mukana olleiden yhtididen tunnettujen elakemuotoisten korvausten kassavirtaennusteita
kasvatettaisiin siten, etta jakojarjestelméaa ei huomioitaisi (ts. inflaatiostressi vaikuttaisi taydella voimalla
l&hteviin kassavirtoihin), kasvaisi eldakemuotoisten vastuiden paras estimaatti kaikkiaan noin 300 miljoo-
naa euroa eli 13 prosenttia. Taméan perusteella jakojarjestelman ja muiden vaimentavien tekijéiden voi-
daan arvioida kattavan jopa yli 90 prosenttia vakuutusyhtididen tunnettuihin elédkevarauksiin kohdistu-
vasta inflaatiopaineesta.

Vahinkovakuutusvelvoitteiden osalta inflaatioskenaarion vaikutus oli yhteensa 77 miljoonaa euroa (5 %).
Lakisaateisten vakuutusten jakojarjestelmista huolimatta inflaatio kasvatti euromaaraisesti eniten juuri
tyontekijan tapaturmavakuutuksen (27 milj. eur, 15 %), yleisen vastuuvakuutuksen (15 milj. eur, 5 %) ja
moottoriajoneuvon vastuuvakuutuksen (10 milj. eur, 5 %) vastuuvelkaa. Tulos selittyy kyseisten lajien
vastuuvelan euromaaraisella suuruudella sekéd muita vahinkovakuutuslajeja suuremmilla duraatioilla eli
kassavirtojen pidemmilla hannilla. Esimerkiksi huomattavasti nopeammin selvidvaan palo- ja muuhun
omaisuusvakuutukseen, jonka kassavirran duraatio on vain yksi vuosi, kohdistuu vastuuvelan suuresta
maarasta (304 milj. eur) huolimatta vain 7 miljoonan euron eli kahden prosentin inflaatiovaikutus (eli kar-
keasti yhden vuoden inflaatiostressi). Verrattaessa Taulukon 3 kvantitatiivisia tuloksia Taulukon 2 kvalita-
tiivisen ennakkokyselyn tuloksiin havaitaan, etta omaisuusvakuutuksen inflaatiovaikutukset saattoivat
ennakkokyselyssa hieman yliarvioitua ja toisaalta TyTA:n inflaatiovaikutukset hieman aliarvioitua.

5.3. Vaikutus paaomavaateeseen

Annetun ohjeen mukaisesti skenaarioanalyysissa mukana olleet yhti6t laskivat vakavaraisuuspaaoma-
vaateen vakuutusriskikomponentit seka omat varat uudelleen kayttden stressattua vastuuvelkaa. Taulu-
kossa 4 esitetaan skenaarion vaikutusta vakavaraisuuslaskennan komponentteihin ja vakavaraisuussuh-
teeseen yhteenlaskettuna kaikkien skenaarioanalyysiin osallistuneiden yhtididen osalta.



FIN-FSA

A FINANSSIVALVONTA finanssivalvonta.fi

1.11.2023 Julkinen 17 (21)

Taulukko 4 Inflaation vaikutus vakavaraisuuslaskennan komponentteihin

Arvo
Amvo Muutos

yhteensa yhteensa (muutos-%)
skenaariossa

Vakavaraisuuslaskennan komponentti

Henkivakuutusriski {milj. eur) 44 44 0,2 {1 %)
Sairausvakuutusriski (milj. eur) 373 a7g 51 %)
Vahinkovakuutusriski (milj. eur) 559 564 92 %)
Perusvakavaraisuuspadaomavaatimus
1918 1928 10 (1 %
{BSCR, milj. eur) (17%)
Operatiivinen riski (milj. eur) 79 80 1 {1 %)
L;skennalhsun vermhm_lnttwé tappioiden 340 330 9 (-3 %)
vaimennusvaikutus {milj. eur)
Vakavaraisuuspddaomavaatimus
(SCR, milj. eur) 1657 1678 20 (1 %)
SCRn t.'%yttafr_msekm hyvaksyttava oma varallisuus £ 194 £ 112 82(2%)
yhteensa (milj. eur)
Hyvaksyttavan oman varallisuuden ja SCR:n . .
313 % 305 % -8, 1%-pistett
suhde (SCR-%) pistetia

Taulukon 4 perusteella ndhdaan, etté inflaatioskenaarion vaikutus vakavaraisuuspadomavaateeseen on
maltillinen 20 miljoonan euron eli noin yhden prosentin lisdys. Muutoksesta kaytanndssé puolet muodos-
tuu perusvakavaraisuuspaaomavaatimuksen kasvuna (10 milj. eur) ja toinen puoli laskennallisiin veroihin
liittyvien tappioiden vaimennusvaikutuksen pienenemisena (9 milj. eur). Yhtididen omat varat pienevat 82
miljoonaa euroa eli kaksi prosenttia, mik& on noin 16 miljoonaa euroa véhemman kuin nettovastuuvelan
parhaan estimaatin muutos inflaatioskenaariossa. Eroa selittdd vakavaraisuuslaskennan vastuuvelan
kasvamisesta johtuva verovelkojen pieneminen, joka veroihin littyvan vaimennusvaikutuksen liséksi pie-
nentaa vastuuvelan muutoksen vaikutusta omiin varoihin. Muutos vakavaraisuusasemaan jaa hyvin lie-
vaksi, silla yhtididen yhteenlaskettu 313 prosentin vakavaraisuussuhde pienenee skenaarion vaikutuk-
sesta noin 8,7 prosenttipisteen verran 305 prosentin tasolle. Tulosten perusteella vahinkovakuutussekto-
rin vakavaraisuus ei siis vaarannu inflaatioskenaarion vaikutuksesta.

Yhtiokohtaisella tasolla vakavaraisuussuhteen muutos vaihteli kolmen ja 29 prosenttipisteen vélilla yhtioi-
den inflaatioriskiprofiileista riippuen. Vaikka tuloksissa oli selvaé vaihtelua, kaikkien yhtididen vakavarai-
suus pysyi skenaariossa kuitenkin selvasti yli 100 prosentin vakavaraisuussuhteen, eli skenaario ei
uhannut yhtibkohtaisellakaan tasolla vakavaraisuutta. Yhtididen aktuaari- ja riskienhallintatoimien anta-
mien sanallisten arvioiden perusteella inflaatioskenaarion kahden prosentin vuosivauhtia pidettiin suh-
teellisen matalana stressind, mutta kymmenen vuoden kestoa taas odotettua pidempikestoisena. Ske-
naarion tulosten perusteella yhtitt arvioivat kiihtyvan korvaus- ja kuluinflaatioiden vaikutuksen vakavarai-
suuteen jadvan paasaantoisesti rajalliseksi. Inflaation vaikutusten arvioitiin esimerkiksi olevan vain yhden
tai muutaman suurvahingon suuruusluokkaa, jolloin inflaation vaikutusten arvioitiin kdytanndssa havia-
van muun vahinkovakuutustoiminnan satunnaisuuden alle ja ndkyvan enimmakseen vain kulujen nousun
kautta.

Analysoitu inflaatioskenaario on asetettu tarkoituksella hyvin yksinkertaiseksi, jotta nimenomaan kor-
vaus- ja kuluinflaation vastuuvelkaan kohdistuvat vaikutukset nousevat selvasti esille. Toisaalta
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yksinkertaistavien oletusten takia ei voida yksioikoisesti tulosten perusteella sanoa, etteikd kiihtyva in-
flaatio voisi tuoda haasteita vahinkovakuutusyhtidille. Esimerkiksi muuttuvalla inflaatioymparistolla ei
skenaariossa oletettu olevan vaikutusta taseen varoihin, vaikka todellisuudessa kiihtyva inflaatio vaikut-
taa suurella todennékdisyydella myts osakkeiden ja korkojen kehitykseen, joilla on puolestaan merkitta-
vaa vaikutusta vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuuteen. Vahinkovakuutusyhtién vakavaraisuuden
nakokulmasta haastavin tilanne olisikin stagflaatio, jossa inflaatio pysyisi korkealla, korot verrattain mata-
lalla tasolla ja sijoitusomaisuuden arvot laskevalla uralla.
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Liite 1: Inflaatiokyselylomakkeen alkuperaiset kysymykset

Kysymykset, jotka liittyivat lajikohtaisiin vaikutusarvioihin (kysymykset 1-3). Vaikuttavuusarviot tehtiin
lajikohtaisesti vaihtoehdoista ’ei vaikuta’, 'matala’, '’keskiverto’ ja ’korkea’. Sanallinen arvio piti antaa, jos
annettiin muu vaikutusarvio kuin ‘'matala’.

1.

Inflaation huomiointi 2022 vastuuvelan laskennassa: Kuinka merkittava vaikutus inflaatiolla on
kollektiivivastuun laskennassa?

Inflaation huomiointi 2022 vastuuvelan laskennassa: Kuinka merkittava vaikutus inflaatiolla on
tapauskohtaisten varausten laskennassa?

Covid-19 vuosien 2020-2022 vaikutus: Oletteko tehneet merkittéavia korjauksia covid-19-vaiku-
tusten huomioimiseksi kollektiivisen korvausvastuun parhaan estimaatin laskennassa?

Vapaasti vastattavat kirjalliset kysymykset (kysymykset 4—10). Liséksi annettiin mahdollisuus inflaatioai-
heen yleiseen kommentoimiseen.

4,

10.

Laskentaoletukset: Niissa lajeissa, joissa inflaatiota kaytetdan eksplisiittisesti vastuuvelan arvioin-
nissa, onko kaytetty inflaatiota eri indekseilla (esim. rakennuskustannus-, kuluttajahinta-, palk-
kaindeksi)? Jos kaytetaan inflaation eksplisiittista mallinnusta, kuinka suuriksi ennakoitte inflaa-
tion l&hivuosina ja paljonko arvio on muuttunut vuoden 2021 vastuuvelka-arvioon ndhden? Onko
inflaatiolla vaikutusta jossain lajissa my6s vahinkolukumaarien kasvuun?

Kansallinen korvausvastuu: Nakyyko inflaatioon liittyva epavarmuus tilinpdatoksen vastuuvelan
turvaavuudessa? Kuinka inflaatio vaikuttaa korvaustoiminnan selvittelykuluvaraukseen? Miten
naette tasoitusmaaran laskuperusteparametrienne sopivuuden tulevaisuudessa?

Vakuutusmaksu ja vakuutusmaksuvastuu: Miten inflaatio vaikuttaa vakuutusmaksuun ja vakuu-
tusmaksuvastuuseen? Onko hinnoittelussa eri menetelma kuin kollektiivien laskennassa?

Inflaatio- ja covid-dekomponointi: Vaikuttavatko mahdolliset covid-korjaukset vahinkokolmioissa
inflaation arviointia sekoittavasti? Voiko korvauskolmioista kohtuullisella vaivalla separoida néi-
den komponenttien vaikutukset ja onko teisté tallaiselle separoinnille tarvetta?

Vaimennustekijat: Kuinka jakojarjestelmat, jalleenvakuutus, sopimusehdot tai muut mahdolliset
vaimennustekijat (korkotaso, tms. — mitkd?) vaikuttavat vastuuvelan inflaatiovaikutuksiin?

Oma kvalitatiivinen skenaarioarviointi: Millaisena néaette kehityksen 2022-2024 vastuuvelan kan-
nalta tarkeimmissa inflaatiotekijoissa?

Kvalitatiivinen skenaarioarvio Suomen Pankin valiennusteen tiedoin: Kuinka paljon arvionne mu-
kaan ilmoittamanne vuoden 2021 kollektiivinen korvausvastuu olisi muuttunut, mikali laskennassa
olisi kaytetty oheista Suomen Pankin véaliennusteen (syyskuu 2022) inflaatioennustetta vuosille
2022-2024 silla lisaoletuksella, etté riskiton korkokayra ei olisi muuttunut?

Tassa vaiheessa riittda vastaus yhtiotasolla ilman tarkkoja laskelmia. Perustelut ovat toki suota-
via keskustelun kannalta.
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Liite 2: Kollektiivimallin inflaatiostressimenetelma

Oletetaan, etta vahinkovakuutusyhtio laskee vastuuvelan vuoden 2022 lopussa kayttaen perinteista
ChainLadder-menetelmaéa (CL), jossa inflaation vaikutukset huomioidaan implisiittisesti.®> Taulukossa 5
esitetddn korvauskolmio, jossa sahalaitaviivan ylapuolella on kuvitteellinen historiallinen vahinkodata
maksetuista kumulatiivisista euromaaraisista korvauksista neljan vahinkovuoden ajalta (vuonna 2019
sattuneet vahingot, vuonna 2020 sattuneet vahingot jne.) seka neljan kehitysvuoden ajalta (vahinkovuo-
den (0) loppuun mennessa maksetut korvaukset yhteensa, vahinkovuotta seuraavan vuoden (1) loppuun
mennessa maksetut korvaukset yhteensa jne.). Sahalaitaviivan alapuolella olevat kursivoidut numerot
kuvaavat puolestaan CL-menetelmélla ennustettua vahinkovuoden maksettujen korvausten kumulatii-
vista kokonaisméaaraa tulevien kehitysvuosien lopussa. Mallissa oletetaan, ettd vahingot saadaan koko-
naisuudessaan korvattua neljan vuoden aikana. CL-menetelmalléa estimoidut kehitysvuosien kehitysker-
toimet esiteta&n omalla rivillaan korvauskolmion alapuolella.

Taulukko 5 Kuvitteellinen kumulatiivinen korvauskolmio ja tastd ChainLadder-menetelmallé estimoidut ke-
hityskertoimet sek& ennustettu kumulatiivisen korvausmaaran kehitys.

Vahinkovuosi \ kehitysvuosi: 0 1 2 3/ Ult.
2018 1087 1261 1 301 1329
2020 833 911 960 981

2021| 978 1075 1119 1143
2022| 1268 1421 1479 1511

Kehityskertoimet (mallin parametrit): 1,12 1,04 1,02

CL-mallilla ennustetun kumulatiivisen korvausmaaran kehityksen pohjalta muodostetaan vuosina 2023—
2025 maksettavaksi tulevien korvausten kassavirtaennusteet, jotka esitetaan Taulukossa 6. Koska kor-
vausinflaation odotetaan tulevina vuosina kiihtyvdn menneeseen ndhden merkittavasti, kollektiivisen kor-
vausvastuun riittavyyden varmistamiseksi kassavirtoja stressataan viela 7 % suuruisella inflaation vuosi-
vauhdin liséstressilla. Inflaation liséstressilla stressatut kassavirrat esitetddn myés Taulukossa 6.

5 Tarkempi kuvaus ChainLadder-menetelmasta I6ytyy esimerkiksi Ropposen (2010) monisteesta < https://www.actuary fi/aktuaarit/shv-tutkinto/Kollektiivi-
nen_korvausvastuu.pdf>.
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Taulukko 6 CL-menetelmalla saadut tulevien korvausmaksujen kassavirtaennusteet ennen ja jalkeen 7 %
vuosivauhdin inflaatiostressia

CL-menetelmalla Inflaatiostressi

. Eksplisiittinen . R Stressattu
Vuosi ennustettu . . . kaannettyna .
. inflaatiostressi . ... |kassavirtaennuste
kassavirta indeksiksi

2023 217 7,0 % 107,0 % 233

2024 82 7,0 % 1145 % 94

2025 32 7,0 % 122,5 % 39
Kollektiivinen
korvausvastuu 332 366

Tuloksista ndhdaan, ettd 7 % inflaation vuosivauhdin lisastressi kasvatti kollektiivista korvausvastuuta
332 eurosta 366 euroon eli 34 eurolla. Laskuperusteista riippuen tama 34 euroa voidaan kasitella kollek-
tiivimallin tuottaman korvausvastuun paalle tulevana lisderana, tai vaihtoehtoisesti inflaation lisastressi
voidaan siséllyttaa osaksi itse kollektiivimallia ja sen parametreja. Tallin stressattujen kassavirtojen
pohjalta voidaan muodostaa Taulukon 7 mukaisesti uudet ennusteet kumulatiivisen korvausmaaran kehi-
tyksesta. Stressatun korvausvastuun pohjalta voidaan puolestaan laskea kaanteisesti uudet kehitysker-
toimet, joissa inflaation lisastressi on huomioitu.

Taulukko 7 Kumulatiivisen korvausmaéran kehitys inflaatiostressin huomioimisen jalkeen ja tasta kaantei-
sesti johdetut uudet kehityskertoimet

Vahinkovuosi \ kehitysvuosi: 0 1 2 3/ Ult.
2019| 1087 1261 1 301 1329
2020/ 833 911 960 982

2021 978 1075 | 1122 1150
2022| 1268 | 1431 1498 1837

Kehityskertoimet (mallin parametrit): 1,13 1,05 1,02

1 T 1

Taulukon 7 kehityskertoimet sisaltavat eksplisiittisesti ennustetun kiihtyvan inflaation vaikutuksen ja ovat
hieman suurempia kuin Taulukon 5 mukaiset alkuperéiset kertoimet.



