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Selvitys henkivakuutusyhtioiden
kohtuusperiaatteen toteutumisesta
vuosina 2008-2024

Utredning om iakttagande av
livforsakringsbolagens
skalighetsprincip under 2008 och 2024

Henkivakuutusyhtididen kohtuusperiaate liittyy henkivakuutusyhtion
ylijdaman jakamiseen toisaalta asiakkaiden ja toisaalta asiakkaiden ja
yhtion omistajien kesken. Finanssivalvonta tekee vuosittain selvityk-
sen kohtuusperiaatteen toteutumisesta.

Livforsakringsbolagens skalighetsprincip hor ihop med fordelningen av
livforsakringsbolagets 6verskott a ena sidan mellan kunderna och a
andra sidan mellan kunderna och bolagets dgare. Finansinspektionen
utfor arligen en utredning om iakttagande av skalighetsprincipen.
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1 Lisaetujen jakamista koskevien tavoitteiden toteutuminen

1.1 VYleista

Finanssivalvonnan tekeman kohtuusperiaateselvityksen lahtokohtana ovat henkivakuutusyhtididen julkaisemat ja
niiden hallitusten hyvaksymat lisdetutavoitteet seka yhtididen myontamat lisdedut suhteessa vallitsevaan taloudel-
liseen tilanteeseen ja yhtididen toiminnan tuloksellisuuteen.

Vakuutusyhtidlain (521/2008) mukaan ”paatettdessa lisdetujen antamisesta vakuutuksille, joille on vakuutussopi-
muksessa annettu oikeus vakuutusten tuottaman ylijaaman perusteella mahdollisesti annettaviin lisdetuihin, on
kohtuullisessa madrin otettava huomioon seka naille vakuutuksille annettavien lisdetujen kokonaismaaran etta nii-
den jakautumisen osalta ndiden vakuutusten tuottaman ylijagdman maara ja muodostumistapa”.

Yhtidille tuli vuoden 2008 alusta edella olevan lisaksi velvoite julkaista kirjalliset lisdetujen jakamista koskevat ta-
voitteet seka vuosittain selvitys siitd, kuinka tavoitteet ovat toteutuneet ja tarvittaessa perustelut sille, miksi tavoit-
teita ei ole saavutettu.

Lisaa tietoa kohtuusperiaatteesta l6ytyy Finanssivalvonnan julkaisemasta dokumentista "Mista kohtuusperiaat-
teessa ja yhtididen lisdetujen jakamisessa on kysymys?”.

1.2 Lisaetujen kokonaismaara

Lisdetujen kokonaismaaran kohtuullisuutta tulee arvioida muun muassa suhteessa ylijgaman maaraan, omistajille
jaettuihin osinkoihin ja yleiseen taloudelliseen tilanteeseen.

Yhtididen julkaisemat lisdetutavoitteet noudattavat vakuutusyhtiolain perusteluissa kuvattua esimerkkia yhtion
mahdollisesta kohtuusperiaatteesta. Esimerkki madrittelee vakuutuksen kokonaistuoton ja sitoo kokonaistuoton
vastaavaan riskittomaan markkinakorkoon. Laki ja sen perustelut on kirjoitettu vuonna 2008. Vakuutus- ja finanssi-
markkina on muuttunut tuon jalkeen merkittavasti: Takuukorkoisia vakuutuksia ei juuri endaa myyda. Lisaksi yhtiot
ovat sijoittaneet varojaan muihin instrumentteihin kuin korkoinstrumentteihin. Vakuutuksesta peritaan myos ku-
luja, jotka eivat ndy vakuutusyhtiolain perusteluiden mukaisissa kokonaistuottolaskelmissa.

Yhtididen julkaisemat lisdetutavoitteet ovat yhtididen etukateen maarittelemia subjektiivisia nakemyksia siita, mika
on kohtuullista. Ne eivat ota huomioon yhtididen kulloistakin tuloskehitysta ja vakavaraisuutta eivatka yleista ta-
loustilannetta. Kohtuusperiaatetta ei tule siten arvioida pelkastaan yhtididen etukateen julkaisemien lisaetutavoit-
teiden, jotka pohjautuvat riskittdmaan tuottoon, pohjalta.

Taloudellisessa tilanteessa on viime vuosina tapahtunut merkittavia muutoksia. Vuosien 2022 ja 2023 aikana kulut-
tajahinnat seka markkinakorot nousivat voimakkaasti. Finanssivalvonta kiinnitti vuonna 2023 vakuutusyhtioiden
huomiota lisdetujen kohtuullisuuteen ja korosti, etta lisdetuja tulee arvioida muuttuneen taloudellisen tilanteen
pohjalta. Yhtiot yleisesti nostivatkin vuoden 2023 lisédetujaan edelliseen vuoteen verrattuna. Vuoden 2024 lisaetujen
taso on seurannut edellisen vuoden linjaa ja matalimpien laskuperustekorkojen lisdedut padasiassa nousivat.
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Yhtiot ovat perustelleet referenssituotot alittavia lisdetupaatoksiaan, jos ovat niitéd perustelleet, tyypillisesti silla,
ettd ne ovat antaneet aiempina vuosina referenssituottoja korkeampia lisdetuja. Kuten edelld on todettu, kohtuulli-
suutta tulee arvioida myos suhteessa yhtididen antamiin osinkoihin. Tata nakokulmaa yhtiot eivat ole avanneet.
Lisaksi referenssituottoina kaytetyt valtionlainojen korot ovat joinakin vuosina olleet negatiiviset, eivatka edes pan-
kit ole Suomessa kayttaneet tileilladn negatiivisia korkoja. Kun otetaan huomioon sijoitusten tuotto, laskuperuste-
korkoinen vakuutuskanta on ollut yhtidille useimpina vuosina kannattavaa. Kannattavuutta on lisannyt se, etta va-
kuutuskannan supistuessa on vapautunut myos vakavaraisuusvaatimuksen sitomaa padomaa. Lisaksi vanhoissa
vakuutuksissa, joissa on korkeampi laskuperustekorko, yhtididen vakuutuksista perimat kulut ovat tyypillisesti kor-
keampia.

Henkivakuutusyhtididen kohtuusperiaatteeseen liittyy jatkuvuusperiaate, mika tarkoittaa, etta yhtion tulee pyrkia
turvaamaan lisdetujen tason jatkuminen tulevaisuudessa. Huonoinakin vuosina tulee pyrkia takaamaan lisdedut,
joten tahan tulee varautua hyvina vuosina. Samaa vaatimusta ei ole osakkeenomistajille jaetun voiton - osinkojen,
sijoitetun vapaan oman padoman palautusten ja takuupadoman koron - osalta. Osakkeenomistajien osuutta rajoit-
tavat vakuutuksille varattavat tulevat lisdedut. Lisdetujen tason tulisi siten vaihdella vahemman kuin yhtion osak-
keenomistajille jaetun osingon/tuloksen.

Nykyisessa taloudellisessa tilanteessa jatkuvuusperiaatteen noudattaminen korostuu. Viime vuosina lisdedut ovat
alittaneet kuluttajahintojen voimakkaan kehityksen, joka puolestaan on nostanut lakisdateisia tyoelakkeita. Jatku-
vuusperiaatteen toteutumiseksi yhtididen voi olettaa antavan referenssituottoja korkeampia lisdetuja myos tulevai-
suudessa. Kuluttajahintojen voimakasta nousua voidaan kompensoida useana vuonna

1.3 Lisaetujen jakautuminen vakuutuksenottajien kesken

Arvioitaessa lisdetujen jakautumista vakuutuksenottajien kesken tulee ottaa huomioon mm. ylijaaman maara ja
muodostumistapa. Ylijaaman maaraan vaikuttavat korvaukset, laskuperustekorot ja vakuutuksista perittavat hallin
nolliset kulut. Yleensa vakuutuksista, joissa on korkeammat laskuperustekorot, on peritty korkeampia kuluja, mita
kokonaistuottolaskelma ei ota huomioon.

Lisdetujen maara vaihtelee yhtidittdin ja tuotteittain. Vuonna 2024 vakuutukset saivat keskimaarin vahintaan 2,2
%:n kokonaistuoton ja my0s jotkut 2,5 %:n laskuperustekoron vakuutukset saivat lisdetuja. Liséetuja ei ole annettu
lainkaan vakuutuksille, joiden laskuperustekorko on 3,5 % tai tata korkeampi, lukuun ottamatta eraita eriytettyja
vakuutuskantoja.

Kaytannossa yhtididen antama kokonaistuotto nayttaa keskimaarin hyvalta ja kehityssuunta nousevalta, mutta nii-
den vakuutusten, joissa on matalimmat laskuperustekorot, lisdedut eivat valttamatta ole kohtuullisia.

Finanssivalvonta muistuttaa, ettd matalat liséedut voivat olla ongelma myos yritysten ottamissa vakuutuksissa. Eri-
tyisesti tama koskee ryhmaelakevakuutuksia. Kun kokonaistuotto sisaltaa laskuperustekoron, laskuperustekorko-
hyddyn on saanut vakuutuksen ottanut yhtio. Elakkeensaaja ei ole sen sijaan saanut lisdetuja korkeankaan inflaa-
tion oloissa. Tama koskee myos elakesaatioista ja -kassoista vakuutusyhticihin siirrettyja elakkeita.

Kohtuusperiaatteen toteutumisessa voi ja tulee ottaa huomioon aikaperspektiivi. Yhtiot ovat yleisesti arvioineet,
ettd vakuutukset ovat saaneet ylituottoa verrattuna referenssituottoihin. Kohtuusperiaatteen toteutuminen edellyt-
taa, etta arvioidaan yleisesti myos sita, kuinka kauan tuota ylituottoa on saatu, vai onko sita saatu ollenkaan. Ylituot-
toa ei tule arvioida pelkastaan referenssituoton perusteella.
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Toisin sanoen, vaikka yhtio nayttaa toteuttavan kohtuusperiaatetta yhtidtasolla, se ei valttamatta toteudu kaikkien
vakuutusten osalta.

1.4 Kokonaistuottoanalyysi

Finanssivalvonnan kohtuusperiaateselvityksen yhtiokohtainen analyysi perustuu paaosin kokonaistuoton arvioin-
tiin. Vakuutusten kokonaistuotto muodostuu laskuperustekoron ja etu- tai jalkikateen annettavan asiakashyvityk-
sen yhteismaarasta. Analyysi antaa yleiskuvan yhtididen lisdetupolitiikoista ja ndiden toteutumisesta mutta ei ota
kantaa siihen, miten kohtuullisuus toteutuu sopimustasolla.

Vertailuaineistoa on seitsemaltatoista vuodelta. Asiakkaille annettu kokonaistuottotaso on matalan korkotason ai-
kana padsaantoisesti ylittanyt yhtididen kayttamat vertailutuotot matalan korkotason takia.

Vuosien 2022 ja 2023 voimakkaiden muutosten jalkeen inflaatio ja korkotaso vakiintuivat tavanomaisemmille ta-
soille vuonna 2024. Yhtididen sijoitustoiminnan nettotuotot olivat positiivisia vuonna 2024 edelleen haastavana jat-
kuvasta kiinteistomarkkinasta huolimatta. Sijoitustoimintaa jarjestaessaan yhtididen tulee varmistaa, etta sijoitussi-
donnaista liiketoimintaa kattavaan sijoitusomaisuuteen liittyvat riskit eivat realisoituessaan jaa muun vakuutuskan-
nan kannettavaksi ja heikenna naihin vakuutuksiin liittyvan sijoitustoiminnan tuloksesta liséetuina jaettavaa ylijaa-
maa.

Finanssivalvonnan analyysin mukaan yhtididen lisdetujen jakopolitiikat vaihtelevat paljon. Yhtididen saasto- ja ela-
kevakuutuksilleen mydntamat asiakashyvitykset ovat ennen vuotta 2023 laskeneet vahitellen mutta nousivat jonkin
verran vuonna 2023 seka edelleen myods vuonna 2024.

Erailla vakuutusyhtioilla on eriytettyja vakuutuskantoja, jotka ovat oikeutettuja muita vakuutuskantoja parempiin
lisdetuihin. Naita vakuutuskantoja kasitellaan erikseen.

Perustekorkoisetkin tuotteet ovat vuosien aikana olleet kannattavia, mita on helpottanut se, etta yhtigilla on ollut
mahdollisuus matalan korkosuhdanteen aikana alentaa laskuperustekorkojaan vakuutussopimuslain puitteissa.
Finanssivalvonta on aikaisemmin julkaisemassaan kannanotossa todennut, etta oikeus muuttaa vakuutusehtoja on
voimassa vain niin kauan kuin korkotaso pysyy matalana, mika yhtididen tulee ottaa huomioon.

1.5 Finanssivalvonnan arvio
Finanssivalvonnan arvio kohtuusperiaatteen toteutumisesta on seuraava:

e Yhtiot ovat yleisesti ottaen jakaneet vuonna 2024 aikaisempia vuosia korkeampia lisdetuja. Kuitenkin lisa-
etujen taso on ollut matala ottaen huomioon toteutunut inflaatio ja yhtididen pidemman ajan ylijaama.

e Yhtitt olivat ottaneet huomioon kohtuusperiaatteen mukaisesti kohtuullisuuden asiakkaidensa erilaisten
vakuutusten kesken.

e Informaatiota ylijadaman jakautumisesta vakuutuksenottajien ja omistajien kesken ei ole annettu siten, etta
vakuutuksenottaja voisi arvioida ylijadaman jaon kohtuullisuutta.

Finanssivalvonta seuraa jatkossakin lisdetujen kokonaistason kehitysta.

Finanssivalvonta edellyttaa, etta yhtiot lisaetuja maaratessaan ottavat huomioon kohtuusperiaatteeseen liittyvan
jatkuvuusperiaatteen.
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Finanssivalvonta odottaa, etta henkivakuutusyhtiot voitonjakoa ja muuttuvien palkkioiden antamista suunnitelles-
saan arvioivat huolellisesti padomien tarpeen, liiketoimintamallien kestavyyden seka toimintaan sisaltyvat riskit.
Finanssivalvonta muistuttaa, etta tassa arviossa ei tule katsoa pelkastaan vakavaraisuussuhdetta, joka vaihtelee
merkittavasti mm. talousympariston muuttuessa, vaan kayttaa arvioinnissa muitakin mittareita.

Lisaksi Finanssivalvonta edellyttaa, etta yhtiot arvioivat, kuinka paljon yhtididen tulisi varata varoja tulevien lisdetu-
jen maksamista varten.

2 Forverkligandet av malsattningarna for utbetalningen av
tillaggsformaner

2.1 Allmant

Finansinspektionens utredning av skalighetsprincipen utgar fran de mal som livforsakringsbolagen offentliggor for
sina tillaggsformaner och som godkants av deras styrelser samt pa de tillaggsformaner som bolagen beviljar i forhal-
lande till det rddande ekonomiska ldget och bolagens [6nsamhet.

| forsdkringsbolagslagen (521/2008) konstateras det att "néar beslut fattas om tillaggsférmaner pa forsakringar for
vilka det enligt forsakringsavtalen finns en ratt till eventuella tillaggsformaner som ges pa basis av det 6verskott som
forsakringarna genererar, ska i fraga om totalbeloppet och férdelningen av de tillaggsformaner som ges pa dessa
forsakringar, i skalig omfattning beaktas beloppet av och sattet pa vilket Gverskottet av dessa forsakringar uppkom”.

Fran ingangen av 2008 blev bolagen dartill skyldiga att offentliggéra skriftliga malsattningar for utbetalningen av
tillaggsformaner samt en arlig rapport om maluppfyllelsen och vid behov motiveringar till varfér malen inte upp-
natts.

Narmare information om skalighetsprincipen finns i Finansinspektionens dokument "Vad handlar skalighetsprinci-
pen och bolagens utdelning av tillaggsformaner om?”, som finns pa finska i Finansinspektionens publikationsarkiv.

2.2 Tillaggsformanernas totalbelopp

Hur skaliga tilldggsformanernas totalbelopp &r ska bland annat bedomas i forhallande till Gverskottet, utdelningen
till agarna och det allmé@nna ekonomiska laget.

De mal som bolagen offentliggdr for sina tillaggsférmaner foljer det exempel som beskrivs i motiveringarna till for-
sakringsbolagslagen om iakttagandet av skalighetsprincipen. Exemplet faststaller forsakringens totalavkastning och
binder totalavkastningen till motsvarande riskfria marknadsranta. Lagen och motiveringarna till den har utfardats ar
2008. Forsakrings- och finansmarknaden har i betydande grad forandrats efter det: Férsakringar med garantiranta
saljs just inte langre. Dessutom har bolagen placerat sina tillgangar i andra instrument an rénteinstrument. For for-
sakringen uppbars aven avgifter som inte syns i totalavkastningsberdkningarna enligt motiveringarna till forsak-
ringsbolagslagen.

De mal som bolagen offentliggjort for tillaggsformanerna &r subjektiva dsikter som bolagen pa férhand faststallt om
vad som ar skaligt. De beaktar inte bolagens resultatutveckling och solvens vid respektive tidpunkt och inte heller
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det allmdnna ekonomiska laget. Skalighetsprincipen ska saledes inte bedémas enbart utifrdn de mal for tillaggsfor-
manerna som grundar sig pa den riskfria avkastningen och som bolagen offentliggjort pa férhand.

Under de senaste aren har det skett betydande forandringar i det ekonomiska laget. Under 2022 och 2023 steg kon-
sumentpriserna och marknadsrantorna kraftigt. Finansinspektionen gjorde ar 2023 forsakringsbolagen uppmark-
samma pa tillaggsformanernas skalighet och framhavde att tillaggsformanerna ska bedémas pa grundval av det for-
andrade ekonomiska ldget. Allmant taget hdjde bolagen sina tilldggsformaner ar 2023 jamfort med aret innan. Ar
2024 foljde nivan pa tillaggsférmanerna féregaende ars linje och tillaggsformanerna for de lagsta berakningsran-
torna var i huvudsak stigande.

Bolagen har typiskt motiverat besluten om tilldggsformaner som understiger referensavkastningarna, savida de mo-
tiverats, med att bolagen under tidigare ar beviljat tillaggsférmaner som varit stérre an referensavkastningarna.
Sasom ovan konstateras, ska skaligheten dven bedémas i forhallande till bolagets utdelning. Bolagen har inte be-
skrivit denna synpunkt. Dessutom har rédntorna pa statslan som bolagen under vissa ar anvant som referensavkast-
ningar varit negativa, och inte ens bankerna i Finland har tillampat negativa réntor pa sina konton. Da man beaktar
avkastningen pa placeringarna, har forsakringsbestandet med berdkningsrénta under flera ar varit lonsam for bola-
gen. Lonsamheten har forbattrats av att det kapital som solvenskravet binder har frigjorts i takt med att bestandet
minskat. Dartill har de avgifter som bolagen uppbar for forsakringarna typiskt varit hogre for gamla forsakringar med
en hogre berdknings-ranta.

Till livforsakringsbolagens skalighetsprincip hor aven kontinuitetsprincipen, vilket innebar att bolaget ska strava
efter att garantera tillaggsformanernas niva aven i fortsattningen. Bolagen ska dven under daliga ar strava efter att
garantera tillaggsformanerna, vilket innebar att det ska bereda sig for detta under goda ar. Samma krav géller inte
vinstutdelningen till aktiedgarna - dividender, aterbaring av fonden for inbetalat fritt eget kapital och garantikapi-
talets rénta. Aktieagarnas andel begrédnsas av de framtida tillaggsformaner som ska avsattas for forsakringarna. Ni-
van pa tillaggsformanerna ska saledes variera mindre ar utdelningen till bolagets aktiedgare/bolagets resultat.

lakttagandet av kontinuitetsprincipen far framhavd betydelse i det nuvarande finansiella laget. Under de senaste
aren har tilldggsformanerna underskridit den kraftiga utvecklingen av konsumentpriserna, vilket for egen del hojt de
lagstadgade arbetspensionerna. For fullféljande av kontinuitetsprincipen kan bolagen forvantas bevilja tillaggsfor-
maner som ar hégre an referensavkastningarna dven i framtiden. De kraftigt 6kade konsumentpriserna kan kompen-
seras under flera ar.

2.3 Fordelningen av tillaggsformaner mellan forsdkringstagarna

Vid bedémningen av hur tillaggsformanerna fordelas mellan forsakringstagarna ska bl.a. bolagets 6verskott och sét-
tet pa vilket 6verskottets uppkom tas i beaktande. Pa dverskottet inverkar ersattningar, berdkningsrantor och de
administrativa kostnaderna som uppbars for forsakringarna. | allmanhet har bolagen uppburit storre avgifter for
forsakringar med hogre berakningsrantor, vilket inte beaktas i totalavkastningsberdkningen.

Tillaggsformanernas belopp varierar mellan bolag och mellan produkter. Ar 2024 var totalavkastningen p3 forsak-
ringarna i genomsnitt 2,2 % och aven vissa forsdkringar med en berdkningsranta pa 2,5 % beviljades tillaggsfor-
maner. Tillaggsformaner har inte beviljats alls pa forsakringar med en berdkningsranta pa 3,5 % eller mer, med un-
dantag for vissa atskilda forsakringsbestand.
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| praktiken har bolagen i genomsnitt beviljat totalavkastning som ser i genomsnitt bra ut och utvecklingsriktningen
ar stigande, men for forsakringar med de lagsta berdkningsrantorna ar tillaggsformanerna inte nédvandigtvis ska-
liga.

Finansinspektionen paminner om att laga tillaggsformaner ocksa kan vara ett problem da det galler férsékringar
som tecknats av féretag. Detta galler sarskilt gruppensionsférsakringar. Da totalavkastningen innehaller beraknings-
rantan, har berdkningsrantan gagnat bolaget som tecknat forsakringen. Pensionstagaren har daremot inte fatt
nagra tillaggsformaner ens under tiden med hog inflation. Detta galler dven pensioner som overforts fran pensions-
stiftelser och pensionskassor till forsakringsbolagen.

I uppfyllelsen av skélighetsprincipen kan och bér tidsperspektivet beaktas. Bolagen har allmant bedomt att det pa
forsakringarna betalats 6veravkastning jamfort med referensavkastningarna. Uppfyllelsen av skalighetsprincipen
forutsatter att man allmént ocksd bedémer hur lange 6veravkastning fatts, eller om sédan fatts alls. Overavkast-
ningen ska inte uppskattas enbart utifran referensavkastningen.

Med andra ord, fastén bolaget verkar uppfylla skalighetsprincipen pa bolagsniva, uppfylls den inte nédvandigtvis i
fraga om alla forsékringar.

2.4 Totalavkastningsanalys

Den bolagsspecifika analysen i Finansinspektionens utredning av skélighetsprincipen grundar sig i huvudsak pa en
bedomning av totalavkastningen. Forsakringarnas totalavkastning utgors av det sammanlagda beloppet berak-
ningsranta och kundaterbéring som ges antingen i forskott eller i efterhand. Analysen ger en allmén bild av bolagens
tillaggsformanspolicyer och hur de fullfoljs, men tar inte stallning till hur val skaligheten uppfylls pa avtalsniva.

Jamforelsematerialet omfattar sexton ar. Totalavkastningsnivan som beviljats kunderna har under lagréntetiden i
regel Gverstigit de jamforelseavkastningar som bolagen anvant med anledning av den laga réntenivan.

Efter de kraftiga forandringarna &r 2022 och 2023 stabiliserade sig inflationen och rantenivan till en mer normal niva
ar 2024. Nettointékterna av bolagens placeringsverksamhet var positiva 2024 trots en fortsatt kravande fastighets-
marknad. Da bolagen lagger upp sin placeringsverksamhet ska de sakerstalla att riskerna i anslutning till de place-
ringstillgdngar som tacker den placeringsbundna affarsverksamheten, i det fallet att riskerna realiseras, inte maste
baras av de 6vriga forsakringsbestandet och forsvagar de 6verskott som ska utdelas som tillaggsforman pa dessa
forsakringar.

Enligt Finansinspektionen analys finns det stora skillnader i policyerna for utbetalning av tillaggsférmaner mellan
bolagen. Bolagens kundaterbaringar pa spar- och pensionsforsakringar gick sakta nerat fore 2023, men steg nagot ar
2023 och 6kade ytterligare dven ar 2024.

Vissa forsakringsbolag har separata forsakringsbestand som berattigar till battre tillaggsformaner an andra forsak-
ringsbestand. Dessa forsakringsbestand behandlas skilt for sig.

Aven produkter med berakningsranta har under dren varit [6nsamma, vilket har underlattats av att bolagen under
konjunkturen med laga rantor haft méjlighet att sénka sina berakningsrantor inom de ramar som lagen om forsak-
ringsavtal tillater. Finansinspektionen hari sina tidigare stallningstaganden konstaterat att ratten att dndra forsak-
ringsvillkoren endast géller sa lange som rdntenivan halls pa en lag niva, vilket bolagen i fortsattningen ska beakta
da laget foréndras.
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Féljande bolag har publicerat en svensksprakig utredning om iakttagandet av skalighetsprincipen: Aktia Livforsak-
ring Ab, Férsakringsaktiebolaget Fennia Liv, LokalTapiola Omsesidigt Livférsakringsbolag, Nordea Livférsakring Fin-
land Ab och Sb-Livfoérsakring Ab.

Utdver ovan namnda utredningar ger Finansinspektionen detaljerade motiveringar till sina bedémningar pa finska i
punkterna 3-5 i denna utredning. | bilaga 1 uppraknas de bolag som deltagit i utredningen dem bade pa finska och
pa svenska och forkortningarna som anvants for. | bilaga 2 uppraknas de diagram och tabeller som ansluter sig till
utredningen.

Narmare information om skalighetsprincipen finns i Finansinspektionens dokument ”"Vad handlar skalighetsprinci-
pen och bolagens utdelning av tillaggsformaner om?”, som finns pa Finansinspektionens webbplats.

2.5 Finansinspektionens bedomning
Finansinspektionens gor féljande bedomning av hur val skalighetsprincipen iakttagits:

e Bolagen har allmant taget delat ut hogre tillaggsférmaner ar 2024 an under tidigare ar. Tilldggsformanernas
niva har emellertid varit lag med beaktande av inflationen och bolagens langsiktiga Gverskott.

e Bolagen hade beaktat skaligheten mellan kundernas olika forsékringar i enlighet med skalighetsprincipen.

e Information om fordelningen av 6verskottet mellan forsakringstagarna och dgarna har inte getts pa sa satt
att forsakringstagaren skulle kunna bedoma om férdelningen av Overskottet ar skalig.

Finansinspektionen foljer utvecklingen av tillaggsférmanernas totalniva dven framover.

Finansinspektionen forutsatter att bolagen beaktar kontinuitetsprincipen i anslutning till skélighetsprincipen da de
faststaller tillaggsformanerna.

Finansinspektionen forvantar sig att livforsakringsbolagen i planeringen av vinstutdelning och utbetalning av rorliga
provisioner noggrant bedémer behovet av kapital, affarsverksamhetsmodellernas hallbarhet samt de risker som
ingar i verksamheten. Finansinspektionen paminner bolagen om att de i utredningen inte enbart ska analysera sol-
vensnivan, som i betydande grad varierar bland annat vid férandringar i den ekonomiska miljon, utan dven anvanda
andra indikatorer.

Dartill forutsatter Finansinspektionen att bolagen uppskattar hur mycket de bor avsatta tillgangar for utbetalning av
framtida tillaggsformaner.

3 Selvityksen tausta

Tama selvitys perustuu seka tilinpaatoksen mukaisiin etta henkivakuutusyhtididen Finanssivalvonnalle erikseen
toimittamiin tietoihin vuodelta 2024. Vertailut on tehty ajanjaksolta 2008-2024.

Finanssivalvonta keraa henkivakuutusyhtioilta vuosittain vakuutuksia koskevaa tilastoaineistoa, jota on kaytetty
selvityksessa arvioitaessa kohtuusperiaatteen toteutumista. Lisaksi selvityksessa vertaillaan yhtididen verkkosivuil-
laan julkaisemia lisdetujen jakamista koskevia tavoitteita seka selvityksia lisaetujen jakamista koskevien tavoittei-
den toteutumisesta.

Yhtididen verkkosivuilla olevia tietoja on seurattu 8.8.2025 asti.
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Tassa selvityksessa julkaistaan koko vakuutusalan tietojen lisaksi myds yhtiokohtaisia tietoja. Selvityksessa ovat
mukana kaikki suomalaiset henkivakuutusyhtiot, jotka ovat taanneet jollekin vakuutuskantansa osalle jonkin mini-
mituoton. Yksinkertaisuuden vuoksi selvityksessa kaytetaan vakuutusyhtididen virallisten nimien sijasta lyhenteita
nimista (ks. liite 1).

4 Henkivakuutusyhtioiden ylijaama ja sen kaytto

4.1 Johdanto

Henkivakuutusyhtion sijoitustoiminnan tuloksellisuus ja yhtion vakavaraisuusasema ovat keskeisia tekijoita lisdetu-
jen tasoa maarattaessa. Seuraavassa on yleiskatsaus ndihin tekijoihin vuosina 2008-2024 seka koko vakuutussekto-
rin etta kohtuusperiaatteen kannalta. Lopuksi esitetaan yhteenveto vakuutustoiminnan ylijaamasta ja sen kaytosta

vuodelta 2024.

Tassa selvityksessa kasitellyt yhtididen lisdetuja koskevat paatokset perustuvat vuoden 2024 lopun tilanteeseen ja
tietoon tuolloisista markkinoista.

4.2 Henkivakuutusyhtioiden toimintaymparisto

Yleishavaintona voidaan todeta, etta henkivakuutusyhtididen taloudellinen tulos ja vakavaraisuus mahdollistivat
lisdetujen jakamisen asiakkaille vuonna 2024.

Vakavaraisuussaantely ja vakavaraisuutta kuvaavien tunnuslukujen laskenta muuttui vuoden 2016 alusta ns. Sol-
venssi Il -saantelyn tullessa voimaan, ja tassa raportissa kuviossa 4.1. rajoitutaan kuvaamaan vakavaraisuussuhteet
vain talta ajalta. Vuonna 2024 yhtididen vakavaraisuudet paasaantoisesti hieman laskivat mutta pysyivat kuitenkin
hyvalla tasolla.
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Kuvio 4.1 Henkivakuutusyhtioiden vakavaraisuussuhteet vuosina 2016-2024
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L&hde: Finanssivalvonta

Sijoitusmarkkinoiden kehitys vaikuttaa ratkaisevasti henkivakuutusyhtididen taloudelliseen tulokseen ja vakavarai-
suuteen. Esimerkiksi korkojen muutos vaikuttaa sijoitustoiminnan tuottojen lisaksi myds vakavaraisuuteen markki-
naehtoisen taseen arvojen muuttuessa. Korkojen laskiessa yhtididen markkinaehtoisesti laskettu vastuuvelka kas-
vaa. Jos yhtio ei ole sijoitustoiminnassaan varautunut tahan korkojen laskuun, sen vakavaraisuus voi heiketa ja siten
mahdollisuudet jakaa lisdetuja pienenevat. Myos korkojen voimakas nousu voi olla erdille yhtidille ongelmallinen;
korkojen nousu alentaa korkoinstrumenttien nykyarvoa ja siten heikentaa sijoitustoiminnan tulosta. Kuitenkin kor-
kojen nousu yleisesti pienentaa yhtididen vastuuvelkaa ja parantaa yhtion vakavaraisuutta. Osakekurssien muutok-
silla on valiton vaikutus markkinaehtoisen taseen sijoitusten arvoihin ja vakavaraisuuteen.

Seka pitkat etta lyhyet korot olivat vuosina 2012-2021 matalalla tasolla, jonka jalkeen koroissa on tapahtunut mer-
kittavia muutoksia, kuten kuviosta 4.2 on havaittavissa. Vuonna 2022 korot nousivat voimakkaasti, mika on laskenut
markkinaehtoisten vastuuvelkojen arvoja ja siten tukenut myos vakavaraisuussuhteiden kasvua. Vuonna 2023 kor-
kojen nousu tasaantui ja kadntyi vuoden lopulla laskuun, mika on myds heikentanyt yhtididen vakavaraisuutta. Vuo-
den 2024 aikana korkojen kehitys on vakiintunut ja erityisesti euriborkorot ovat laskeneet.
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Kuvio 4.2 Euroalueen valtioiden velkakirjojen tuottoindeksi (EKP) seka Suomen valtion
obligaatioiden korot ja euriborkorot vuosina 2006-2024
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Suomen kansantalouden ja osakemarkkinoiden kehitys riippuu ratkaisevasti yleisesta talouskehityksesta Euroo-
passa. Osakemarkkinoiden kehitys on vuonna 2024 jatkunut edellisvuoden suuntaisena, joskin euroalueen ja Suo-
men osakemarkkinoiden kehitys on jaanyt Yhdysvaltoihin tai Japaniin verrattuna vaisuksi, kuten kuviosta 4.3 on ha-
vaittavissa. Vuosina 2015-2024 Nasdaq OMX Helsinki on noussut keskimaarin noin 2,5 % vuodessa, mika vastaa jo
korkomarkkinoilta viime vuosina saatua tuottotasoa.
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Kuvio 4.3 Osakeindeksit euroalueella, Yhdysvalloissa ja Japanissa vuosina 2011-2024

Indeksi, 31.1.2011 =100
500

450

400

350

300

250

200

150

100

50

0 T T T T T T T T T T T T T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

==Euroalue: Dow Jones Euro Stoxx laaja osakeindeksi =—Yhdysvallat: Standard & Poor's 500 -indeksi
Suomi: NASDAQ OMX Helsinki_PI yleisindeksi e Japani: Nikkei 225 -indeksi

Lahde: EKP, Bloomberg ja Reuters

Pitkien korkojen nousuun liittyva sijoitusriski realisoitui vuonna 2021. Korkojen muutokseen ylos tai alas liittyy aina
riski, jonka suuruus riippuu yhtion tasehallinnan periaatteista, mika yhtididen tulee ottaa huomioon liséetujen, osin-
gonjaon ja sijoitetun vapaan oman padoman palautuksen ja vakavaraisuuden tasoja harkitessaan. Yhtiot voivat suo-
jata vastuuvelkaansa liittyvia riskejdan erilaisilla suojausinstrumenteilla. Yhtididen sijoitusstrategiaan vaikuttavat
mm. yhtididen riskinottohalukkuus ja vakuutusyhtioita koskevat riskiperusteiset padomavaatimukset.

Yhtididen paatokset sijoitusjakaumasta seka vastuuvelan ja sijoitusten suojauksista vaikuttavat yhtididen saamiin
sijoitustuottoihin, joita seuraavassa kuvataan tarkemmin.

Vakuutusyhtitiden sijoitustoiminnassa vuosi 2024 oli vuoden 2023 tapaan tavanomainen (ks. kuvio 4.4). Kaikkien
yhtididen nettotuotto oli positiivinen. Henkivakuutussektorin sijoitusten keskimaarainen tuotto vuonna 2024 laski
hieman edellisesta vuodesta 5,0 %:iin, kun se vuonna 2023 oli 6,2 % ja vuonna 2022 -9,8 %. Kiinteistomarkkinoilla
edelleen jatkuneet haasteet laskivat yhtididen kiinteistosijoitusten tuottoja. Vuonna 2024 korkosijoitukset tuottivat
keskimaarin 4,3 %, osakesijoitukset 11,9 %, kiinteistosijoitukset 0,2 % ja muut sijoitukset 4,8 %.
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Kuvio 4.4 Sijoitustoiminnan nettotuottoprosentti kayvin arvoin sitoutuneelle paaomalle
vuosina 2008-2024
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Lé&hde: Finanssivalvonta

Kuviosta 4.4 nakyvat selvasti markkinoiden vaihtelut eri vuosina. Vuosi 2022 oli tarkastelujaksolla selvasti vaikein
sijoitusymparisto vuoden 2008 ohella.

Yhtididen korkoylijaamaan vaikuttavat mm. sijoitusten allokaatiot seka asiakkaille annettujen tuottotakuiden suo-
jaus johdannaisilla. Yhtididen sijoitusjakaumat vaihtelevat merkittavasti. Tama vaikuttaa yhtididen sijoitustuottoon.
Yhti6illa on myos erilaisia kdytantoja, miten ja erityisesti milloin epalikvidin sijoitusomaisuuden arvonmuutokset
otetaan huomioon.

Kuviossa 4.5 on kuvattu yhtididen sijoitusjakaumat vuoden 2024 lopussa. Kuviosta havaitaan, etta Henki-Fennia on
muista yhtioista poiketen siirtanyt sijoituksensa lahes taysin matalariskisempiin korkosijoituksiin.
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Kuvio 4.5 Sijoitusjakauma 31.12.2024 (kayvin arvoin)
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Léhde: Finanssivalvonta

Yhtickohtaiset erot taulukon 4.1 mukaisissa korkoylijadamissa olivat suuria vastuuvelan rakenteesta riippuen. Korko-
ylijaamalla tarkoitetaan sijoitusomaisuuden tuoton ja vakuutusten laskuperustekoron kattamiseen tarvittavien va-
rojen erotusta. Vuonna 2024 korkoylijadama oli Aktia Henkivakuutusta ja OP-Henkivakuutusta lukuun ottamatta kai-
killa yhtioilla positiivinen.

Vuoden 2024 lopussa vakuutusyhtiéilla oli edelleen laskuperustekorkoisia vakuutuksia, joissa laskuperustekorko on
jopa 3,5-4,5 %. Keskimaarainen laskuperustekorko oli noin 3,4 %. Ottaen huomioon mm. yhtididen tekemat vastuu-
velkaa taydentavat korkotdydennykset korkotuottoisen vastuuvelan keskimaarainen tuottovaatimus oli vuodelle
2024 noin 2,1 %. Sektorin sijoitusten tuotto 5,0 % ylitti ndin ollen korkotuottoisen vastuuvelan keskimaaraisen tuot-
tovaatimuksen.

Yhtiot ovat kayttaneet referenssituottoinaan eli tuottoina, joihin lisdetutavoitteet sidotaan, viiden ja kymmenen
vuoden korkoja sekd yhden vuoden euriborkorkoa. Naiden lisaksi kuviossa 4.2 on esitetty lyhyt kolmen kuukauden
euriborkorko. Yhtididen tuottotavoitteita kasitelladn mydhemmin kohdassa 5.1 ja tavoitteiden toteutumista suh-
teessa korkoihin kohdassa 5.2.

Luvun 5 kuvissa on esitetty kokonaistuoton lisaksi elaketuotteiden osalta tydelakeindeksin vuotuinen muutos ja
sadstovakuutusten osalta kuluttajahintaindeksin muutos. Vuonna 2024 kuluttajahintojen ja tyoeldkkeiden
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nousutahti palautui vuosien 2022 ja 2023 poikkeuksellisen korkeista tasoista, ollen kuluttajahintojen osalta 0,7 % ja
tyoelakkeiden osalta 1,3 %. Poikkeuksellisten vuosien nopea nousu on laskenut vakuutuksenottajien vakuutuksil-
leen viime vuosina saamaa reaalituottoa (ks. kuvio 4.6 ja taulukko 4.5).

Jos kokonaistuottoja puolestaan verrataan markkinoilta saatavaan korkotuottoon, yhtididen vakuutuksilleen anta-
mat kokonaistuotot olivat yleisesti markkinoilta saadun korkotuoton tasolla. Joidenkin matalamman laskuperuste-
koron elakevakuutusten kokonaistuotot alittivat pidempien markkinakorkojen tuoton. Korkeimpien laskuperuste-
korkojen osalta kokonaistuotto ylitti markkinoilta saadun korkotuoton (ks. kuvio 4.2 ja taulukko 4.5).

Kuvio 4.6 Kuluttajahinta- ja tyoeldkeindeksien muutokset vuosina 2015-2024
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Lahde: Tilastokeskus ja Eldketurvakeskus

4.3 Eriytetyt vakuutuskannat
OP-Henkivakuutuksella, Mandatum Lifella ja Kalevalla on nk. eriytettyja vakuutuskantoja.

OP-Henkivakuutuksen ja Mandatum Lifen eriytettyjen vakuutuskantojen lisdedut perustuvat sijoituskantaan, joka
on eriytetty muiden vakuutusten sijoituksista. Naiden yhtididen oikeutta kayttaa eriytettyjen vakuutuskantojen sijoi-
tusten tuottoa muuhun kuin kyseisen vakuutuskannan hyvaksi on rajoitettu.
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OP-Henkivakuutuksen ja Mandatum Lifen eriytetyt kannat ovat syntyneet vakuutuskantojen luovutuksessa Keskinai-
nen Vakuutusyhtio Suomesta. Ryhmaelakevakuutuskanta siirrettiin vuonna 2014 Mandatum Lifeen seka saastohen-
kivakuutuskanta vuonna 2015 ja yksil6llisten elakevakuutusten kanta vuonna 2016 OP-Henkivakuutukseen.

Keskindinen Vakuutusyhtié Suomi sopi em. kannanluovutusten yhteydessa, ettd sekda Mandatum Lifeen etta OP-
Henkivakuutukseen siirrettyjen vakuutuskantojen vakuutuksenottajat ja edunsaajat ovat oikeutettuja erikseen maa-
riteltyihin lisdetuihin. Kannanluovutuksen yhteydessa nama lisdedut on taysin katettu, eivatka vastaanottavan yh-
tion omat lisdetupaatokset vaikuta niihin. Nain ollen eriytettyjen kantojen tuottoja ei tassa selvityksessa oteta huo-
mioon, ellei tasta ole erikseen mainittu.

Kaleva on erikoistunut ryhmahenkivakuutukseen. Liséksi se hoitaa ennen vuotta 1997 otettuja riski- ja sdastohenki-
vakuutuksia. Saastovakuutukset ovat oikeutettuja erityiseen vakuutuksen paatyttya maaraytyvaan ylimaaradiseen
lisdetuun, ja vakuutuskanta on eriytetty ryhmahenkivakuutuskannasta. Kaleva ei endaa myy uusia saastévakuutuk-
sia.

Yleisesti voidaan todeta, ettd vakuutuskantojen ja naita kattavien sijoitusten eriyttaminen on kohtuusperiaatteen
mukaista, koska talloin voidaan tarkemmin ottaa huomioon vakuutusten tuottaman ylijaaman maara ja muodostu-
mistapa.

Koska eriytettyjen vakuutuskantojen lisdedut poikkeavat muiden vakuutuskantojen lisdeduista, selvityksessa esite-
taan tietoja padsaantoisesti ilman eriytettyja vakuutuskantoja, mutta erdissa tapauksissa erikseen myos eriytettyjen
vakuutuskantojen kanssa.

Eriytetyt vakuutus- ja sijoituskannat on esitetty tassa selvityksessa seuraavasti:

o Taulukossa 4.1 eriytetyt vakuutuskannat on otettu huomioon.

e Taulukossa 4.3 ei ole otettu huomioon eriytettyja vakuutuskantoja.

e Taulukossa 4.4 eriytetyt vakuutuskannat on otettu huomioon.

e Taulukossa 4.5 Keskindinen Vakuutusyhtio Suomesta siirrettyjen vakuutuskantojen tiedot on eritelty.
e Kohdan 5.2 vertailuissa ei ole otettu huomioon eriytettyjen vakuutuskantojen tuottoja.

4.4 Yhtiokohtaiset analyysit

Seuraavassa esitetaan tilastoja vuoden 2024 tilinpaatostiedoista ja erdita yhteenvetoja vuosilta 2008-2024. Henkiva-
kuutusyhtion ylijaaman muodostumista on kuvattu tarkemmin Finanssivalvonnan julkaiseman dokumentin "Mista
kohtuusperiaatteessa ja yhtididen lisdetujen jakamisessa on kysymys?” kohdassa 6.

Selvitys koskee olemassa olevaa vakuutuskantaa. Uusia vakuutuksia on myonnetty vahan ja vain ryhmaelakevakuu-
tuksia eika niita valttamatta myodnnetd samoin ehdoin kuin olemassa olevaan vakuutuskantaan kuuluvia vakuutus-
sopimuksia on myonnetty. Lisaksi yksittdinen vakuutussopimus voi poiketa summatason luvuista, joita selvityksessa
on esitetty.

Tilinpaatostiedoissa on esitetty ylijaaman lahteet ja sen kaytto.

Tilastoaineisto on selvityksen tausta-aineistoa, ja se pohjautuu tilinpaatoslukuihin seka Finanssivalvonnalle toimi-
tettuihin raportteihin. Tilastoaineisto koskee yhtiota summatasolla, joten siina on mukana myos niiden vakuutusla-
jien vakuutustekninen tulos, jotka eivat ole oikeutettuja lisaetuihin. Joillakin yhtigilla vakuutuskannan rakenne on
sellainen, etta merkittava osa riski- tai liikekustannusylijaamasta muodostuu vakuutuksista, jotka eivat ole
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oikeutettuja lisdetuihin (vrt. taulukon 4.4 rivi "Osuus tilinpaatoksen vastuuvelasta”). Lisaksi yhtioilla on erilaisia pus-
kureita ja niiden kartuttamista ja purkamista koskevia kaytantoja, jotka vaikeuttavat tulosten tulkintaa ja vertailua.

Vuoden 2024 tilastoaineistosta on koottu yhtiokohtainen taulukko 4.1.

Osakeyhtitissa voitonjaolla osakkaille on iso merkitys yhtion kykyyn myontaa lisdetuja. Voitonjaolla tarkoitetaan
tassa yhteydessa seka osingonjakoa etta sijoitetun vapaan oman paaoman palautusta. Taulukossa 4.2 on osakeyhti-
oiden voitonjako suhteessa voitonjakokelpoisiin varoihin. Laskelmassa on otettu huomioon myos mahdolliset ka-
lenterivuoden aikana maksetut lisdosingot. Erdat yhtiot maksavat lopulliset osinkonsa vasta vuoden lopussa, joten
vuodelta 2024 maksetut osingot tarkentuvat vuoden myohassa.

Vuonna 2024 vakuutusyhtiot myonsivat seka ehdottomia etta ehdollisia lisdetuja ja asiakashyvityksia. Naiden osuus
koko ylijadmasta vaihtelee suuresti yhtioittain.

Vakuutusten kokonaistuotto, siten kuin se usein madaritellaan, muodostuu laskuperustekoron ja etu- tai jalkikateen
annettavan asiakashyvityksen yhteismaarasta. Finanssivalvonta on kayttanyt tata vakuutustuoton maarittelya selvi-
tyksessaan.

Taulukossa 4.3 on esitetty keskimaaraiset laskuperustekorkoisten vakuutusten kokonaistuottoprosentit vuosille
2008-2024 seka keskiarvo mainituille vuosille. Taulukon kokonaistuottoprosentit on painotettu vakuutuskannan
koolla.

Finanssivalvonta ei ole arvioinut todellista asiakkaan saamaa kokonaistuottoa, koska siihen vaikuttavat erilaiset
vakuutuskohtaiset kulukomponentit ovat vaihdelleet eri aikoina ja eri vakuutuslajeissa huomattavasti eika sen arvi-
ointia ole tassa selvityksessa mahdollista tehda.

Taulukossa 4.4 on kuvattu ylijaamaan oikeutettujen vakuutusten suhteelliset osuudet vastuuvelasta laskuperuste-
koroittain vuonna 2024 ja taulukossa 4.5 kokonaistuotot. Kalevan sadstévakuutukset ovat oikeutettuja erityiseen
vakuutuksen paatyttya maaraytyvaan ylimaaraiseen lisdetuun.

Taulukon 4.5 mukaan vuonna 2024 vakuutukset ovat padsaantoisesti saaneet vahintaan 2,2 %:n suuruiset kokonais-
tuotot. Taulukossa 4.5 Keskindinen Vakuutusyhtio Suomesta siirrettyjen vakuutuskantojen tiedot on eritelty. Naiden
vakuutusten lisdedut on maaritelty kannanluovutussopimuksella eivatka yhtion omat lisaetupaatokset vaikuta lu-
kuihin. Luvussa 4.3 on kasitelty eriytettyja vakuutuskantoja.
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Taulukko 4.1 Vuoden 2024 ylijaama ja sen kaytto

Muokattu tuloslaskelma (1 000 euroa) Aktia s Nordea OP-Henki- J -
Henki- Kaleva * LT W ERGEL Henki- vakuutus Spdenld

i * i ek
vakuutus Fennia Tapiola Life vakuutus oy vakuutus

Henki-

Yhteensa

Vakuutustekninen laskelma

Vakuutustoimintaan liittyva ylijaama
Korkoylijgama -2 349 1837 52 808 135 038 126 873 40 378 -21988 980 333577
Riskiylijaama 10 983 10611 14725 55 686 45994 8 596 43010 4 548 194 155
Liikekustannusylijagama -5 504 4434 4962 5585 33319 145 895 17 390 1962 208 043
Muu ylijadma 1 0 0 1932 3267 0 0 57 5257
Yhteensa 3131 16 882 72 495 198 241 209 453 194 869 38413 7 547 741 032
Vakuutustoimintaan liittyvan ylijaaman kaytto
Mydnnetyt ehdottomat lisédedut ja asiakashyvitykset -235 -1 062 -5 943 0 -17 702 -5 380 -10 949 -197 -41 467
Myénnetyt ehdolliset lisdedut ja asiakashyvitykset 0 -1505 -70 209 -22 435 -18 501 -30 0 -868 -113 547
Vastuuvelkamuutokset (ilman tasoitusvastuuta) -25 700 487 24 661 -23 584 11 950 9313 14 555 187 11868
Tasoitusvastuun muutos 1200 0 0 10 274 0 0 0 0 11474
Muu kayttd -1092 -1472 -151 -3 166 -5 690 -961 -6 906 -1111 -20 550
Yhteensa -25 827 -3 552 -51 642 -38 911 -29 943 2942 -3 300 -1989 -152 222
Vakuutustoiminnan ylijadmén ja sen kéyton erotus -22 696 13 330 20 854 159 330 179 510 197 811 35113 5558 588 810
Muita i tulok kuuluvia eriad
Omalle padomalle kohdistettu osuus sijoitustoiminnan nettotuotosta 3140 2157 0 29574 14 926 12 621 9697 1639 73755
Muut erat 0 0 -4 600 -6 425 -2 049 -39712 -1704 0 -54 490
Vakuutustekninen tulos -19 556 15 487 16 254 182 479 192 388 170 719 43 106 7198 608 075
Verot -61 -2 954 -206 -37 899 -36 633 -33 063 -7 298 -1444 -119 557
Muut erat -158 -479 126 278 0 158 -1215 34 -1255
Tilikauden voitto -19 775 12 054 16 174 144 859 155 755 137 815 34594 5787 487 263

* Keskinainen henkivakuutusyhtio
** Sisaltaa Keskindinen Vakuutusyhtié Suomesta siirtyneet eriytetyt vakuutuskannat.
Lahde: Finanssivalvonta

Taulukko 4.2 Osakeyhtioiden osingonjako ja sijoitetun vapaan oman paaoman palautus
suhteessa voitonjakokelpoisiin varoihin

Aktia Henki- Mandatum Nordea OP-Henkivakuutus
Henkivakuutus Fennia Life Henkivakuutus
2010 - - - 8,1 % 7.8 % -
2011 - - 40,4 % - 13,8 % -
2012 5,6 % - - - 7.7 % -
2013 66,6 % - 17,8 % 40,6 % 37,8 % -
2014 - 6,7 % 17,7 % 42,9 % 83,4 % -
2015 - - 17,2 % 96,9 % 37,7 % -
2016 - 2,4 % 20,9 % 97,6 % 62,6 % -
2017 - 2,0% 46,2 % 49,6 % 89,1 % -
2018 - 6,3 % 23,5% 43,4 % 50,2 % -
2019 - 9,5 % - 41,1 % - -
2020 - 31 % 42,5 % 19,6 % - -
2021 19,3 % 13,5 % 22,5% 33,1 % 52 % -
2022 34,3% 14,9 % 57,7 % 25,9 % 8,0 % -
2023 9,0 % 15,0 % 65,8 % 30,3 % 9,8 % 8,3 %
2024 21,5% - - - 12,4 % -

Léhde: Finanssivalvonta

Taulukko 4.3 Keskimaaradinen laskuperustekorkoisten vakuutusten
kokonaistuottoprosentti

Aktia Henki- a Mandatum Nordea OP-Henki-
Henkivakuutus Fennia i Life ** Henkivakuutus vakuutus **

Sp-Henkivakuu

2008 4,0 % 4.7 % 4,5 % 4,4 % 4,5 % 4.1 % 3.8% 3.7%
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2009 41 %
2010 39%
2011 3,9 %
2012 39%
2013 3,9 %
2014 3,9 %
2015 3.9%
2016 3,9 %
2017 3,8%
2018 3.8%
2019 3,7%
2020 3,7%
2021 3.7%
2022 3,6 %
2023 3,6 %
2024 3.6 %
Keskiarvo 3,8%

* Keskinainen henkivakuutusyhtio

4.1 %
4.1 %
4.1%
3,8%
3,8%
3,7%
3,7%
3,6 %
3,4 %
3,3%
3,3%
32%
31%
3.1 %
3.2%
3,3%
3,6 %

5,0 %
4,5%
4.5%
4,5%
4.5%
4.5%
4,5%
4.5%
4.5%
4,5%
4.5%
4.5%
4,5%
4.5%
4,5%
4,5%
4,5 %

** Ei sisélla Keskindinen Vakuutusyhtié Suomesta siirtyneita eriytettyja vakuutuskantoja.

Lahde: Finanssivalvonta

4,3 % 4,3 % 3.4 %
4,1 % 3.9% 3.4 %
4,2 % 4,0 % 3.1%
4,1 % 3.9% 29%
41 % 3.9% 29%
4,0 % 3.7% 32%
3.9% 3.7 % 3.2%
3.8% 3.7% 3.1%
3.8% 3.5% 3.3 %
3.7 % 3.5% 3,3%
3.4 % 3.5% 3,3%
32% 3.4 % 3.4 %
3.1% 3.4 % 3.4 %
3.1% 3.3% 3,5%
3.4 % 3.7% 3.9 %
3.5% 3.6 % 3.9%
3,8% 3,7% 3.4%

Julkinen
35% 31%
36% 2.7%
3,5% 23%
34% 20%
3,5% 21%
3,4 % 22%
34% 19%
3,4 % 1,4 %
3,3% 1,8 %
33% 1.8%
3,3% 1,4 %
32% 1,4 %
32% 1.5%
32% 1,8 %
32% 31%
34% 2:8%
3,4% 22%

Taulukko 4.4 Laskuperustekorkoisten vakuutusten suhteelliset osuudet vastuuvelasta

vuonna 2024 (%)

Ylijaamaan oikeuttavat yksilolliset

Aktia

Henki-

saastovakuutukset laskuperustekoroittain

4,50 %

3,50 %

2,50 %

1,50 %

1,00 %

0,00 %

Yhteensa

Osuus tilinpaatéksen vastuuvelasta

Ylijadgmaan oikeuttavat yksilolliset

elakevakuutukset laskuperustekoroittain

Henkivakuutus

Aktia
Henkivakuutus

Fennia

8,5%
26,3 %
30,4 %

72 %
27,6 %

100,0 %
0,3 %

Henki-
Fennia

4,50 %

3,50 %

2,50 %

1,50 %

1,00 %

0,00 %

Yhteensa

Osuus tilinpaatoksen vastuuvelasta

Ylijadmaan oikeuttavat ryhmaelakevakuutukset

55,3 %
231 %
11,6 %
10,0 %

100,0 %
12,0 %

Aktia

44,5 %
22,6 %
28,7 %

4.2%

100,0 %
4.6 %

Henki-
Fennia

OP-Henki- Sp-
vakuutus ** Henkivakuutus
61,8 % -
30,0 % 4,8 %
8,0% 16,3 %
0,1% =
- 78,9 %
100,0 % 100,0 %
4,6 % 4,7 %
OP-Henki- Sp-
vakuutus ** Henkivakuutus
64,5 % =
19,9 % 11,6 %
12,5 % 33,8 %
3.0% =
- 54,5 %
100,0 % 100,0 %
92% 1,3 %

OP-Henki- Sp-
vakuutus Henkivakuutus

laskuperustekoroittain

4,25 %

3,50 %

2,50 %

2,00 %

1,50 %

1,00 %

0,50 %

0,00 %

Yhteensa

Osuus tilinpaatoksen vastuuvelasta

* Keskindinen henkivakuutusyhtié

Henkivakuutus

90,0 %
4,7 %

53 %

100,0 %
4,7 %

60,8 %
0,1%
4.8 %

18,9 %
15,5 %

100,0 %
6,9 %

** Sisaltaa Keskindinen Vakuutusyhtié Suomesta siirtyneet eriytetyt vakuutuskannat.

Lahde: Finanssivalvonta

Lahi- Mandatum Nordea
Leftsa® Tapiola * Life = Henkivakuutus
100,0 % 23,5% 43,8 % 73,8 %
- 51% 44,9 % 41%
- 16,6 % 5,7 % 0,4 %
- 252 % = =
- 29,6 % 5,6 % 217 %
100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 %
79,7 % 73% 0,7 % 3,4 %
Mandatum Nordea
hetam® Life Henkivakuutus
= 48,2 % 61,9 % 45,0 %
- 243 % 232 % 35,8 %
- 7.3% 6,7 % 23%
- 20,1 % = =
- - 8.2% 16,9 %
= 100,0 % 100,0 % 100,0 %
- 14,6 % 2,6 % 28%
Kaleva * Mandatum Nordea
Life ** Henkivakuutus
- 14,6 % 9,0 % -
- 34,9 % 70,5 % -
- 6,7 % 4,0 % -
- 378 % 9.4 % -
- 6,1 % = =
- - 1.8% -
- = 54 % o
- 100,0 % 100,0 % =
= 11,9 % 11,3 % -

571 % -

10,8 % =
321 % -
- 100,0 %

100,0 % 100,0 %
71 % 0,1%

Taulukko 4.5 Eraiden vakuutustuotteiden kokonaistuottoja vuonna 2024 (%)

Ylijaamaan oikeuttavat yksilolliset

Aktia

OP-Henki- Sp-

saastovakuutukset laskuperustekoroittain

4,50 %
3,50 %
2,50 %
1,50 %
1,00 %
0,00 %

2 -
e, 3 FIN-FSA

Henkivakuutus

4,50 %
3,50 %
2,50 %

? FINANSSIVALVONTA

4,50 %
3,50 %
2,50 %
2,40 %
2,40 %

Kaleva * Mandatum Nordea
Life ** Henkivakuutus
4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50 %
- 3,50 % 3,50 % 3,50 %
- 3,00 % 2,50 % 2,50 %
- 3,00 % = =
- 2,20 % 3,25 % 2,50 %

finanssivalvonta.fi

vakuutus ** Henkivakuutus

4,50/7,20 % =
3,50 %

3,50 %
2,50 % 2,75 %
2,50 % -
- 2,75 %
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Ylijadmaan oikeuttavat yksilolliset Aktia Henki- Kaleva * Mandatum Nordea OP-Henki- Sp-

elakevakuutukset laskuperustekoroittain Henkivakuutus Fennia p Life Henkivakuutus vakuutus ** Henkivakuutus
4,50 % 4,50 % 4,50 % - 4,50 % 4,50 % 4,50 % 4,50/7,20 % -
3,50 % 3,50 % 3,50 % - 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 %
2,50 % 2,50 % 2,50 % - 3,00 % 2,75 % 3,00 % 3,00 % 3,00 %
1,50 % - - 3,00 % - - 3,00 % -
1,00 °/: 2,25 % 2,40 % o - - o -
0,00 % - - 3,50 % 3,00 % - 3,00 %

Ylijadmaan oikeuttavat ryhmaelakevakuutukset Aktia Henki-

Mandatum Nordea OP-Henki-

* Sp-
Kaleye Life ** Henkivakuutus vakuutus Henkivakuutus

laskuperustekoroittain Henkivakuutus Fennia

4,25 % - - - 4,25 % 4,25 % - -
3,50 % 3,50 % 3,50 % - 3,50 % 3,50/6,00 % - 3,50 %
2,50 % 2,50 % 2,50 % - 3,00 % 2,90/5,50 % - 3,00 %
2,00 % - 2,40 % - - - - -
1,50 % - - - 3,00 % 2,99 % - 3,00 %
1,00 % 2,25 % 2,40 % - 3,00 % - - -
0,50 % - - - - 3,05 % - 3,00 % -
0,00 % - 2,40 % - - 3,37 % - - 3,00 %

* Keskindinen henkivakuutusyhtio
** Ei sisalla Keskindinen Vakuutusyhtic Suomesta siirtyneité eriytettyja vakuutuskantoja / Keskinainen Vakuutusyhtié Suomesta siirtyneet eriytetyt vakuutuskannat.
Lahde: Finanssivalvonta

5 Analyysi lisdetujen jakamista koskevista tavoitteista ja
ndiden toteutumisesta

5.1 VYleista yhtioiden kohtuusperiaateselvityksista

Vakuutusyhtitlaissa edellytetaan lisdetutavoitteiden maarittelemista. Lain tarkoituksena on ollut konkretisoida yhti-
oiden lupauksia tulevista lisdeduista. Vaikka kyseessa on vain tavoite, tavoitteen tulee olla realistinen ja perustua
yhtion ndkemykseen tulevista asiakashyvityksista. Kohtuusperiaatteen mukainen lisdetu voi myos ylittaa etukateen
maaritellyn tavoitteen.

Konkreettisissa kokonaistuottotavoitteissa yhtiot viittaavat viiden tai kymmenen vuoden joukkovelkakirjalainojen
tuottoon tai 12 kuukauden euriborkorkoon (vrt. kuvio 4.2). Tama referenssikorko vaihtelee yhtidittdin. Osa yhtioista
maadrittelee tavoitteekseen referenssikoron mukaisen tuoton ja osalla yhtitista tavoitteena on antaa vahintaan, tai
ylittaa, referenssikoron mukainen kokonaistuotto.

Jos referenssituottona kaytetaan joukkovelkakirjojen tuottoja, referenssituotto voi heilahdella vuosittain huomatta-
vasti pitkan aikavalin keskiarvonsa ymparilla seka sisaltdaa myos pitkia sykleja. Lisdetutavoitteen toteutuman arvi-
oinnissa (kohta 5.2) tdma on syyta ottaa huomioon.

Vakuutusyhtiélain mukaan vakuutusyhtion on vuosittain julkaistava verkkopalvelussaan ja tilinpaatoksessaan selvi-
tys siita, miten yhtion asettamat ja julkaisemat lisdetutavoitteet ovat toteutuneet. Lain tavoitteena on suojata asia-
kasta, jotta jo tarjousvaiheessa kuvattu tuottotavoite toteutuisi kaytannossa. Nain ollen yhtiolla tulee olla peruste-
lut, jos tasta tavoitteesta poiketaan. Vakavaraisuusaseman merkittava heikkeneminen saattaa olla tallainen perus-
teltu syy jattaa lisdetuja jakamatta ja siten muuttaa tavoitetta.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan lisdetutavoitteiden jakotavoitteissa tulisi kuvata vakuutusyhti6lain perus-
telujen mukaisesti myos jako asiakkaiden ja omistajien kesken, samoin kuin se, miten tama jako on toteutunut. Asia
koskee erityisesti niita yhtioitd, jotka ovat jakaneet tai aikovat jakaa huomattavia osinkoja yhtiosta. Finanssival-
vonta toteaa, etta jos informaatiota osingonjaosta onkin ehka annettu, sita ei ole annettu siten, etta vakuutuksenot-
taja voisi arvioida, onko ylijdaman jakautuminen vakuutuksenottajien ja omistajien kesken kohtuullinen.
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Kohtuusperiaate koskee myds ylijaamaan oikeutettuja riskihenkivakuutuksia. Paasaantoisesti yhtididen julkaise-
missa selvityksissa riskihenkivakuutuksia kasitellaan hyvin lyhyesti ja selvitykset ensisijaisesti keskittyvat sadsto- ja
elakevakuutuksiin. Riskihenkivakuutusten lisdetujen jakamista koskevien tavoitteiden tayttymisen arviointi on yhti-
oiden selvityksissa puutteellista, eikd vakuutuksenottaja selvitysten perusteella pysty arvioimaan kuinka tavoitteet
on saavutettu.

Yhtiot ovat yleensa todenneet, etta ylijaaman jakotavoitteet asiakkaille ja asiakkaiden kesken eivat sido yhtiota.

Seuraavassa on esitetty yhteenveto vakuutuksille annettavien lisdetujen tavoitteista ja yhtion antamista selvityk-
sista tavoitteiden toteutumisesta.

5.2 Toteutumisen arviointi

Saasto- ja elakevakuutus
Aktia Henkivakuutus
Tavoite

”... pitkan aikavalin tavoitteena on antaa lisdetuihin oikeutetuille vakuutuksille kokonaistuotto, joka on verrattavissa
Suomen valtion joukkovelkakirjalainojen tuottoon. ... Yhtion tavoitteena on, ettd korkotuottoisten elakevakuutus-
saastojen kokonaistuotto on korkeampi kuin Suomen valtion kymmenvuotisten joukkovelkakirjalainojen tuotto ja
etta korkotuottoisten sadstovakuutusten saastojen tuotto on samalla tasolla kuin Suomen valtion viisivuotisten
joukkovelkakirjalainojen tuotto.”

Selvityksen sisdlto

Aktia Henkivakuutus on tallettanut selvityksensa 13 vuodelta. Aktia on kuvannut vuoden 2024 sijoitusymparistoa ja
todennut sijoitusvuoden olleen erinomainen. Viimeisimmat asiakashyvitykset on kuvattu seka keskimaarainen ko-
konaistuotto viiden vuoden ajanjaksolta. Referenssituottona vertailussa on seka viiden vuoden ettd kymmenen vuo-
den joukkovelkakirjalaina.

Yhtio ei esita muita suoranaisia perusteluja lisdetujen tasolle kuin sen, etta koska lisdetujen osalta yhtion tavoite on
pitkan tahtdimen tavoite, asiakashyvitysten tasoa tulisi arvioida pidemmalla aikavalilla. Talla perusteella yhtio arvioi
kokonaistuottoa suhteessa referenssituottoon keskimaaraisesti viiden vuoden ajanjaksolta viimeisimman vuoden
sijaan. Siten yhtio ei mydskaan anna erityisia perusteita sille, ettd vuoden 2024 matalimpien laskuperustekorkojen
elakevakuutusten kokonaistuotot alittivat yhtion tavoitteen mukaisen referenssituoton.

Henki-Fennia
Tavoite

”...tavoitteena on antaa ylijaaman jakoon oikeutettujen vakuutusten vakuutussaastaille pitkalla aikavalilla vahin-
taan tuotto, joka vastaa lyhyiden sijoitusten osalta 12 kk euriborkoron ja pitempiaikaisten sijoitusten osalta Saksan
valtion 10 vuoden joukkovelkakirjalainojen antamaa tuottoa. ... Annettava tuotto maaraytyy yhtion sijoitusten pit-
kadaikaisen nettotuoton perusteella. ... Lisdetujen tasoa rajoittavat omistajan asettamat padoman tuottovaatimuk-
set seka yhtion vakavaraisuustavoite. ... Lisdetujen jakamisessa otetaan huomioon vakuutuksen kesto, takaisinosto-
oikeus ja laskuperustekorko.”

-
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Selvityksen sisalto

Henki-Fennia on tallettanut selvityksensa 15 vuodelta. Viimeisimmassa selvityksessaan yhtio esittdd muutamia kes-
keisia tilinpaatoksen tunnuslukuja sijoitustoiminnan ja vakavaraisuuden osalta, seka kuvaa sijoitusympariston muu-
tosta ja sen vaikutuksia asiakashyvityksiin. Yhtio on kuvannut kokonaistuottoja vakuutustuotteittain ja laskuperus-
tekoroittain seka vertaillut tuottoja 12 kk:n ja 10 vuoden markkinakorkoihin vuodesta 2007 alkaen. Ylijaaman jaosta
vakuutuksenottajien ja omistajien kesken yhtio toteaa, ettei tuloksesta makseta osinkoa, seka sopimuksille yh-
teensa hyvitetyn kokonaistuoton maaran. Yhtio mainitsee, etta kaikkien vakuutuslajien ja laskuperustekorkojen
osalta hyvitetyt kokonaiskorot eivat ylittaneet vahimmaistuottotavoitteita vuonna 2024. Kokonaiskorolla Henki-
Fennia tarkoittaa etukdteen maarittelemansa vuosikoron ja vuoden aikana maksamansa lisakoron summaa.

Yhtio perustelee lisdetujen tasoaan ja sitd, etta vahimmaistuottotavoitteita ei kaikilta osin saavutettu, seuraavasti:
"...yleinen korkotaso oli pitkdan hyvin alhaisella tasolla. Pitkdaan jatkuneen alhaisen korkotason johdosta lisdetujen
taso on ollut matala viime vuosina. Henki-Fennia nosti lisdetuja vuoden 2023 alusta ja jatkoi lisdetujen nostamista
vuonna 2024. Henki-Fennian hyvittamat kokonaiskorot eivat ylittdneet kaikkien vakuutuslajien ja laskuperustekor-
kojen osalta vahimmaistuottotavoitteita vuonna 2024. Kuitenkin pitkalla aikavalilla tarkasteltuna, Henki-Fennian
hyvittama kokonaiskorko on ylittanyt vakuutussaastoille asetetun vahimmaistuottotavoitteen.” Lisaksi yhtio toteaa,
ettd kohtuusperiaatteen mukainen tuottotavoite on toteutunut hyvin pitkalla aikavalilla.

Kaleva
Tavoite

”... tavoite on jakaa vakuutuksille lisdetuna niiden tuottamaa ylijadmaa mahdollisimman oikeudenmukaisesti, ...
lisdedut muodostuvat kahdesta osasta, vuotuisesta asiakashyvityksesta ja vakuutuksen paatyttya maaraytyvasta
ylimaaraisesta lisdedusta. ... yhtiolla on merkittavasti saastovakuutuksiin liittyvaa ylimaaraista varallisuutta. ... Ta-
man ylijadman palauttamiseksi on vuosittain annettavien asiakashyvitysten rinnalle kehitetty laskuperustekorollis-

ten sadstojen vastuun paatyttyd maaraytyva lisdetu, ns. terminaalibonus."
Selvityksen sisdlto

Kaleva esittaa verkkosivuillaan viimeisimman selvityksensa. Yhtio esittaa tilinpaatoksen tunnuslukuihin perustuvia
tavoitteiden toteutumista kuvaavia lukuja vuodesta 2003 alkaen seka sijoitustoiminnan tuottoja ja kokonaisasiakas-
hyvityksia vuodesta 1993 alkaen. Selvityksessa on kuvattu vakuutuksiin liittyvan lisdedun laskentaperiaatteet.

Yhtion laskuperustekorkoiset vakuutukset ovat oikeutettuja kappaleessa 4.6 kuvattuun nk. terminaalibonukseen,
joten lisdetujen kokonaismaaraa ei ole tarve perustella.

LahiTapiola
Tavoite

”...tavoitteena on antaa ylijaaman jakoon oikeutetuille vakuutussaastoille pitkalla aikavalilla ennen kuluja ja veroja
kokonaistuotto, joka elakevakuutuksessa ylittaa euroalueen valtioiden pitkien, vahintaan 10-vuotisten joukkovelka-
kirjalainojen korkotason ja sadstohenkivakuutuksessa vastaavasti 5-vuotisten valtionlainojen korkotason.”

Selvityksen sisdlto
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LahiTapiola on tallettanut selvityksensa 13 vuodelta. Selvityksessa yhtio kasittelee lyhyesti vakavaraisuusasemaa
sekd vuoden tulosta. Yhtio esittaa myos maksettujen laskuperustekorkojen ja asiakashyvitysten euromaaradiset maa-
rat. Kokonaistuotto on kuvattu viimeiseltd vuodelta vakuutuslajeittain ja laskuperustekoroittain. Lisaksi keskimaa-
rainen kokonaistuotto on kuvattu tuotteittain kymmenen vuoden ajalta kdyttaen referenssituottona Euroopan kes-
kuspankin julkaisemaa euroalueen valtioiden velkakirjojen tuottoindeksia, sadstovakuutuksessa viidelle ja eldkeva-
kuutuksessa kymmenelle vuodelle. Yhtio antaa myos lyhyen selvityksen tulevien lisdetujen varauksen kaytosta.

Yhtio perustelee lisdetujen tasoaan seuraavasti: ”Yhtion lisdetutavoite on luonteeltaan pitkan aikavalin tavoite, eli
sen toteutumista tulee tarkastella useamman vuoden aikavalilla. Yksittdisina vuosina yhtio voi jaada tavoitteiden
alle.” Taman takia yhtio tarkastelee tavoitteen toteutumista vuosina 2015-2024. Vuoden 2024 osalta yhtio toteaa,
etta yksittdisen tuotteen osalta tavoitetta ei saavutettu: ”... yhtio kykeni maksamaan kaikille sopimusryhmille lisa-
etutavoitteen mukaista kokonaiskorkoa, pois lukien vuodelle 2024 etukadteen vuonna 2023 paatetyn Korkohyvityk-
sen osalta johtuen korkotason sdilymisesta korkeana edelleen vuoden 2024 aikana. Tavoitteen saavuttamatta jaami-
nen on vaikuttanut 45 000 euroa annettujen lisdetujen maaraa alentavasti. Tarkasteltaessa pitkalla aikavalilla alim-
pien kokonaiskorkojen ja tavoitteiden viiden vuoden liukuvia keskiarvoja vuosina 2015-2024kokonaiskorot ovat kai-
kissa elake- ja sdastovakuutusten sopimusryhmissa ylittéaneet lisdetutavoitteen ja rahastoivassa riskivakuutuksessa
vuosina 2015-2021 ja vuonna 2024, joten pidemmalla aikavalilla yhtion voidaan sanoa saavuttaneen lisdaetutavoit-
teensa.”

Mandatum Life
Tavoite

”...tavoitteena on antaa pitkalla aikavalilla voitonjakoon oikeutetuille vakuutussaastoille ennen kuluja ja veroja
kokonaishyvitys, joka on vahintaan kunakin hetkena matalariskisimpina pidettavien pitkien korkosijoitusten korko-
tason mukainen. Taman hetken tulkinnan mukaisesti Saksan valtion joukkovelkakirjalainat olisivat lahimpana riski-
tonta pitkaa korkosijoitusta. Toistaiseksi kuitenkin Mandatum Lifen tavoitetasona on sadstovakuutusten osalta 5
vuoden ja elakevakuutusten osalta 10 vuoden Suomen valtion joukkovelkakirjalainan korkotasoa vastaava tuotto.”

Eriytetyn vakuutuskannan osalta yhtio on kuvannut kannanluovutussopimuksessa sovitun voitonjakopolitiikan.
Selvityksen sisalto

Mandatum Life on tallettanut selvityksensa 17 vuodelta. Selvityksessa on kasitelty toimintaymparistda ja vakavarai-
suutta seka toiminnan tulosta. Lisaksi asiakashyvitykset on esitetty monipuolisesti vakuutuslajeittain alkaen vuo-
desta 2000. Referenssituottona on elakevakuutuksen osalta Suomen valtion kymmenen vuoden ja sdastovakuutus-
ten osalta viiden vuoden joukkovelkakirjalaina. Referenssituoton lisaksi Mandatum Life on esittanyt Saksan joukko-
velkakirjan seka euromaaraisen koronvaihtosopimuksen viiden ja kymmenen vuoden korkotasot. Lisaksi yhti6 erik-
seen perustelee asiakashyvitysten jakamisperiaatteitaan. Ylijaaman jaosta vakuutuksenottajien ja omistajien kesken
yhtio toteaa tuloksestaan maksetun osingon maaran perustellen seka sopimuksille yhteensa hyvitetyn kokonais-
tuoton maaran.

Yhtio on myo6s antanut erillisen selvityksen Keskindinen Vakuutusyhtio Suomesta siirretyn ryhmaelakevakuutuskan-
nan kohtuusperiaatteen toteutumisesta.

Yhtio perustelee lisdetujen tasoaan ja sitd, etta vahimmaistuottotavoitetta ei yksittdisen tuotteen osalta saavutettu,
seuraavasti: ”Yhtion julkistamasta tavoitteesta on myos hyva huomata, ettd se on nimenomaan pitkan aikavalin
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tavoite. Tavoitteen toteutumista tai toteutumatta jaamista ei ole taten syyta tarkastella pelkastaan yhden vuoden
aikahorisontilla. Vaikka markkinakoroissa nahtiin huomattava nousu vuodesta 2022 alkaen ovat korot olleet taas
laskusuunnassa, ja onkin syyta kiinnittaa erityista huomiota lahihistoriassa pitkdan jatkuneen ja historiallisestikin
matalan korkoympariston johdosta, jossa useimmille takuutuottotasoille on hyvitetty merkittavasti pitkan aikavalin
tavoitetasoa korkeampaa kokonaistuottoa.” Lisaksi yhtio toteaa: ”Yleisen korkotason ollessa kohtalainen, ylitti 4,5
ja 3,5 prosentin takuutuoton vakuutuksille hyvitetty kokonaishyvitys edelleen selkeasti pitkan aikavalin tavoitteet
mutta 2,5 % laskuperustekorkoisille vakuutuksille hyvitetty kokonaishyvitys vuodelta 2024 alittaa vuoden 2024 kes-
kimaaraisen korkotason hieman elakevakuutusten osalta. Kun huomioidaan ndiden sopimusten historiallinen koko-
naishyvitys suhteessa vallinneisiin korkotasoihin, ovat namakin sopimukset saaneet pitkan aikavalin tavoitteen ylit-
tavan kokonaishyvityksen.” Yhtio mainitsee myos, etta yhtion tavoitteiden luonteen vuoksi korkeassa korkoymparis-
tossa korkean laskuperustekoron omaavien vakuutusten kokonaishyvitys voisi alittaa referenssituottojen tason.

Nordea Henkivakuutus
Tavoite

"Yhtio pyrkii pitkalla tahtayksella kohtuusperiaatteen piirissa olevien, sdaastovaroja sisaltavien vakuutusten kesken
kunakin vuonna hyvitystasoon, joka vastaa Saksan valtion liikkeelle laskemien 10-vuotisten valtiolainojen korkoa
normaalissa markkinatilanteessa... ... Lisaksi yhtio pyrkii pitkalla tahtayksella tayttamaan yhtion omistajalle kuulu-
van riskipddoman tuottovaatimuksen."

Selvityksen sisalto

Nordea Henkivakuutus on tallettanut selvityksensa 13 vuodelta. Selvityksessa kuvataan lisdetutavoitteet ja esite-
taan tunnuslukuja liiketoiminnan tuloksesta seka arvio tavoitteiden toteutumisesta. Kokonaistuotto eritellaan vii-
meiselta vuodelta tuotteittain ja laskuperustekoroittain. Lisaksi kokonaistuotot on esitetty erikseen saastohenki- ja
elakevakuutuksille vuodesta 2011 alkaen verrattuna Saksan valtion kymmenen vuoden joukkovelkakirjalainoihin.
Ylijadman jaosta vakuutuksenottajien ja omistajien kesken yhtio toteaa tuloksestaan maksetun osingon maaran
seka sopimuksille yhteensa hyvitetyn kokonaistuoton maaran.

Yhtio perustelee lisdetujen tasoaan seuraavasti: "Vuoden 2024 aikana suoritettujen asiakashyvitysten taso ylittaa
Saksan 10-vuotisen valtiolainan korkotason, joka on ollut keskimaarin 2,3 %. Nain ollen kohtuusperiaatteen piirissa
oleville vakuutuksille suoritettiin kohtuusperiaatteen jakotavoitetta korkeampi hyvitys. Varmistaakseen jatkuvuus-
periaatteen toteutumisen yhtioé on varannut tulevien lisdetujen vakuutusmaksuvastuuseen 4,7 miljoonaa euroa.”

OP-Henkivakuutus
Tavoite

”...tavoitteena on antaa vakuutussaastoille kokonaishyvitys, joka vastaa pitkalla aikavalilla vahintaan matalariski-
simpina pidettavien korkosijoitusten korkotasoa. Talla hetkellda kokonaishyvityksen tavoitteena on sadstéhenkiva-
kuutuksilla ja kapitalisaatiosopimuksilla 12 kuukauden euriborkoron, yksilollisilla eldkevakuutuksilla ja maksupe-
rusteisilla ryhmaelakevakuutuksilla 5 vuoden seka etuusperusteisilla ryhmaelakevakuutuksilla 10 vuoden Suomen
valtion joukkovelkakirjalainojen korkotaso.”

Selvityksen sisdlto
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OP-Henkivakuutus esittaa verkkosivuillaan viimeisimman selvityksensa. Selvityksessa esitetdaan tunnuslukuja liike-
toiminnan tuloksesta seka kuvataan korkoymparistoa. Vakuutustuotekohtainen kokonaistuotto on esitetty laskupe-
rustekoroittain verrattuna tavoitteiden mukaisiin referenssituottoihin vuodesta 2010 alkaen. Kokonaistuottojen
seka referenssituottojen kolmen ja viiden vuoden keskiarvot esitetaan vuosittaisten lukujen lisdksi. Yhtio mainitsee
myd&s maksetun osingon suuruuden.

Yhtio perustelee lisdetujen tasoaan seuraavasti: "Vuonna 2024 saastéille annettuja kokonaishyvitystasoja on nos-
tettu, korotus vaikuttaa alemman laskuperustekoron omaaviin vakuutussopimuksiin.” Lisaksi yhtio toteaa kaikkien
tuotteiden kohdalla, etta kaikkien sopimusten kokonaishyvitystason keskiarvo on ylittanyt tavoitteen viiden vuoden
keskiarvotason. Arvioidessaan kohtuusperiaatteen toteutumista yhtio vertaa kokonaishyvitysten keskiarvoja tavoi-
tekorkojen keskiarvoihin, jolloin tavoitetaso ylitetaan, vaikka vuoden 2024 osalta kokonaishyvitysten taso jaa jois-
sain vakuutuksissa tavoitetason alapuolelle. Lisaksi sanallinen vertailu tehdaan vain viiden vuoden keskiarvoihin.

Lisaksi yhtio esittaa verkkosivuillaan eriytetyn henkivakuutuskannan seurantaryhman vuonna 2022 antaman lau-
sunnon eriytetyn vakuutuskannan voitonjakopolitiikan toteutumisesta.

Sp-Henkivakuutus
Tavoite

"...tavoitteena on antaa pitkalla aikavalilla voitonjakoon oikeutetuille vakuutussaastéille ennen kuluja ja veroja
kokonaishyvitys, joka on vahintaan Suomen valtion pitkan joukkovelkakirjalainan tuotto. Saastévakuutuksissa ta-
voitetasona on maturiteetiltaan 5 vuoden ja elakevakuutuksissa 10 vuoden joukkovelkakirjalainojen korkotasoa vas-
taava tuotto."

Selvityksen sisdlto

Sp-Henkivakuutus on tallettanut selvityksensa seitsemalta vuodelta. Selvityksessa kuvataan lisdetutavoitteet ja ar-
vio niiden toteutumisesta. Yhtio arvioi tavoitteiden toteutumista eriteltyna itse myontamiinsa vakuutuksiin ja
vuonna 2008 yhtiodn siirtyneisiin vakuutuksiin. Kokonaistuotot on esitetty kuvioina vuodesta 2007 alkaen laskupe-
rustekoroittain erikseen saasto- ja elakevakuutukselle verrattuna tavoitteiden mukaisiin referenssituottoihin. Lisaksi
selvityksessa esitetadn tuotteittain erilliset kuvaukset viiden tai kymmenen vuoden kumulatiivisesta tuotosta verrat-
tuna referenssituottojen vastaaviin tuottoihin ja selvitetdan tavoitteiden pitkan aikavalin toteutumista. Yhtio kasitte-
lee selvityksessaan myods voitonjakoa omistajien ja vakuutuksenottajien kesken ja esittaa vuosittain jaettujen lisa-
etujen kokonaismaarat seka maksetut osingot.

Yhtio perustelee lisdetujen tasoaan seuraavasti: "Koska Sp-Henkivakuutuksen tavoitteena on ylittaa tavoitteeksi
asetettu viitekorko nimenomaan pitkalla aikavalilla, tulee sdadstovakuutuksessa tavoitteen toteutumista tarkastella
kultakin viiden vuoden ajanjaksolta ja eldkevakuutuksessa ja ryhmaelakevakuutuksessa kultakin kymmenen vuoden
ajanjaksolta. Sp-Henkivakuutus on myontanyt saasto- ja elakevakuutuksia huhtikuusta 2007 alkaen, ryhmaelakeva-
kuutuksia joulukuusta 2010 alkaen, joten tavoitteiden toteutumista voidaan arvioida tavoitteen mukaisella pitkalla
aikavalilla. Tarkastelu osoittaa, etta Sp-Henkivakuutus on saavuttanut kaikki asettamansa tavoitteet. ”

Riskihenkivakuutus

Aktia Henkivakuutus
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Aktia Henkivakuutus toteaa selvityksessaan, etta ”Ylijaama riskivakuutuksista tulee lahimpina vuosina asiakkaiden
hyvaksi parannetun asiakaskokeman kautta seka panostuksessa digitalisiin palveluihin.” Riskivakuutuksia ei muilta
osin ole arvioitu.

Henki-Fennia
Tavoite

"Riskihenkivakuutuksista syntynytta ylijadmaa jaetaan riskivakuutuksille vahinkotapahtuman yhteydessa maksetta-
vina lisasummina.”

Selvityksen sisdlto

Selvityksessa on mainittu riskivakuutuksille maksettujen lisdetujen kokonaismaarat vuosina 2024 ja 2023.
Kaleva

Tavoite

"Riskivakuutusten ylijadmaa jaetaan yksilollisissa henkivakuutuksissa korottamalla kuolintapaussummia ja/tai an-
tamalla maksunalennuksia.”

Selvityksen sisalto

Riskivakuutusten kuolemantapaussummien korotusten euromaarat on esitetty selvityksessa vuodesta 2003 alkaen.
LahiTapiola

Tavoite

"Riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta noudatetaan siten etta ylijaamasta palautetaan asiakkaille maksunalennuk-
sina tai riskietuuksien ilmaisina korotuksina se osa, jota ei varata korvausmenojen ja liilkekulujen heilahtelujen va-
ralle."

Selvityksen sisalto

Selvityksessa on todettu, etta riskivakuutusten korvaussummien korotusten ja maksujen alennusten suuruudet
vaihtelevat vakuutuksen alkamisajankohdan, sukupuolen ja vakuutetun ian perusteella. Lisdetujen kokonaismaarat
on mainittu selvityksessa summatasolla.

Mandatum Life
Tavoite

"Voitonjakoon oikeutetuissa riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien osalta koro-
tettujen korvaussummien tai maksualennusten muodossa."

Selvityksen sisdlto
Selvityksessa on todettu lisdetujen kokonaismaara kahdelta vuodelta seka seuraavalle vuodelle vahvistetut lisdedut.

Nordea Henkivakuutus
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Tavoite

“Nordea MyLife -riskihenkivakuutuksiin kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemanvaraturvien osalta korotettujen
korvaussummien muodossa.”

Selvityksen sisdlto

Selvityksessa mainitaan riskihenkivakuutuksille maksettujen lisdetujen yhteismaara.
OP-Henkivakuutus

Tavoite

"Riskivakuutuksissa tavoitteena on pyrkia pitkalla aikavalilla jakamaan lisdetuja lisdeturyhmien vahinkosuhteisiin
perustuen niin, ettd ylijadman jaossa huomioidaan kohtuullisessa maarin kyseisten vakuutusten tuottaman ylijaa-
man maara ja muodostumistapa.”

Selvityksen sisdlto

Riskivakuutusten lisdetujen kokonaismaara on esitetty kahdelta vuodelta.
Sp-Henkivakuutus

Tavoite

"Riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien osalta korotettujen korvaussummien
tai maksunalennusten muodossa."

Selvityksen sisalto

Riskivakuutuksia ei kasitella yhtion julkaisemassa selvityksessa.

5.3 Finanssivalvonnan arvio kohtuus- ja jatkuvuusperiaatteen toteutumisesta

Taman luvun kokonaistuottovertailussa kunkin yhtion kokonaistuotto on saatu painottamalla eri vakuutuskantojen
kokonaistuottoja kannan osuudella.

Vertailussa ei ole otettu huomioon Keskindinen Vakuutusyhtié Suomesta siirtyneiden eriytettyjen vakuutuskantojen
tuottoja. Mainitut vakuutuskannat ovat oikeutettuja lisdetuihin, jotka on taysin katettu, eivatka yhtioiden asiakashy-
vityspaatokset vaikuta naihin lisaetuihin.

Kuvioissa on esitetty kunakin ajankohtana myos yleisesti yhtididen kayttama referenssikorko, elakevakuutusten
osalta tyoelakeindeksin vuotuinen muutos seka saastohenkivakuutusten osalta kuluttajahintaindeksin vuotuinen
muutos.

Kuvioissa on esitetty kokonaistuoton ja referenssituoton erotus, joten kokonaistuotto on yli referenssituoton, jos
tama erotus on positiivinen. Finanssivalvonnan yleinen havainto on, etta saastdjen kokonaistuotot ovat paaosin
vuonna 2024 olleet yli referenssituottojen. Joidenkin yhtididen ja tuotteiden osalta kokonaistuotto on vuoden ai-
kana laskennallisesti ollut referenssituottojen alapuolella, johtuen referenssituottojen vuoden aikaisesta liikehdin-
nasta.
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Kuvioissa 5.1 on esitetty yksilollisen elakevakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden obligaation
tuoton erotus. Jotta luvuista on saatu vertailukelpoisia, vertailussa on kadytetty samaa referenssituottoa riippumatta
yhtion soveltamasta referenssituotosta.

Koska yksittaisten yhtididen suuruusjarjestysta on erdissa tapauksissa vaikea havaita kuvioista, yhtiot on esitetty
vuoden 2024 kokonaistuoton ja referenssituoton erotuksen mukaisessa laskevassa jarjestyksessa kaikkien tdman
luvun kuvioiden seliteteksteissa.

Kuvio 5.1 Yksilollisen elakevakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden
obligaation erotus yhtioittdin
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Léhde: Finanssivalvonta

Ryhmaéeldkevakuutuksessa tilanne on samankaltainen kuin yksilollisessa elakevakuutuksessa, kuten kuviosta 5.2 on
havaittavissa. Ryhmaelakevakuutuksen osalta kokonaistuotot suhteessa referenssikorkoon ovat olleet keskimaarin
hieman yksilollista elakevakuutusta matalammat.
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Kuvio 5.2 Ryhmaelakevakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden
obligaation erotus yhtioittdin
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Léhde: Finanssivalvonta

Yksilollisessa saastovakuutuksessa vertailu on tehty 5 vuoden obligaatioiden tuottoihin, kuten yhtiotkin useimmiten
tekevat. Osin sen takia, etta viiden vuoden korot ovat vaihdelleet enemman kuin eldkevakuutusten yhteydessa kay-

tetyt 10 vuoden korot, kokonaistuottojen vaihtelu referenssituottoon nahden on suurempaa, kuten kuviosta 5.3 ha-

vaitaan. Kalevan lukuja ei ole esitetty kuviossa.
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Kuvio 5.3 Saastovakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen valtion 5 vuoden obligaation
erotus yhtioittain
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Léhde: Finanssivalvonta

5.4 Yhteenveto kohtuusperiaatteen toteutumisesta

Henkivakuutustoiminta on pitkdjanteista, ja sithen vaikuttavat seka vakuutus- etta rahoitusmarkkinoiden syklit,
minka takia kohtuusperiaatteen toteutumista tulee arvioida usean vuoden tietojen perusteella. Arvioon vaikuttaa
myds vakuutus- ja sijoitusriskien sitoman padoman yllapidon edellyttama pidemman aikavalin tuottovaatimus.

Vakuutuksenottajat ovat aiempina vuosina keskimaarin saaneet vakuutuksilleen reaalituottoa, jos kokonaistuottoa
mitataan laskuperustekoron ja etu- tai jalkikateen annettavan asiakashyvityksen yhteismaaralla.

Vuonna 2024 inflaatio palautui korkean inflaation vuosista ja vakuutuksenottajat saivat vakuutuksilleen jalleen reaa-
lituottoa. Vuosien 2022 ja 2023 voimakas inflaatio kuitenkin painaa viime vuosina saatuja reaalituottoja kumulatiivi-
sesti. Kuten kuviosta 4.6 voi havaita, kuluttajahinnat ovat nousseet vuodesta 2022 lahtien yli 13 %.

Kuvioista 5.1-5.3 voi havaita, etta vakuutusten saama kokonaistuotto oli viimeksi yhta matala ennen 2010-lukua.
Tilanne tuolloin oli kuitenkin erilainen. Sellaisten vakuutusten, joissa laskuperustekorko oli korkea, osuus oli suu-
rempi kuin nykyisin. Toisin sanoen, vakuutusten saamasta kokonaistuotosta suurempi osa oli sellaista, joka yhtion

it
s

2 FIN-FSA

7{_ * FINANSSIVALVONTA finanssivalvonta.fi 33(36)



Kohtuusperiaateselvitys

6.11.2025 Julkinen

tuli joka tapauksessa hyvittaa vakuutuksenottajille riippumatta korkotasosta. Tilanne oli siis yhtidille haasteelli-
sempi kuin talla hetkella.

Vakuutuksenottajien vakuutusta tehtdessa kokemat odotukset tulevasta vakuutustuotosta ovat muodostuneet so-
pimusta sovittaessa markkinoiduista ja tuolloin olemassa olevalle vakuutuskannalle maksetuista lisdeduista. Fi-
nanssivalvonnan keraamat tiedot kokonaistuotoista l0ytyvat Finanssivalvonnan vuotuisista kohtuusperiaateselvi-
tyksista.

Lukuun 5.1 on keratty tietoja, miten yhtiot ovat perustelleet matalia lisdetujaan. Yleensa perusteluna on ollut, etta
yhtié on matalien korkojen aikana maksanut referenssikorkoja korkeampia lisdetuja. Referenssikorot ovat kuitenkin
olleet matalien korkojen aikana negatiivisia eika edes pankkien kayttelytileilta ole tuona aikana peritty negatiivisia
korkoja. Samaan aikaan, kuten kuviosta 4.4. ja taulukosta 4.2 voi havaita, yhtididen sijoitukset ovat tuottaneet voit-
toa ja yhtitct ovat jakaneet osinkoja ja palauttaneet vapaata omaa paaomaa.

On myo6s muistettava, etta kohtuusperiaate on vakuutusyhtiolain mukainen yleisperiaate. Yhtididen maarittelemat
lisdetutavoitteet ovat yhtididen etukateen maarittelemia subjektiivisia nakemyksia tulevista lisdeduista. Se, etta
lisdedut ovat aikaisemmin ylittdneet referenssituoton, on kohtuusperiaatteen mukaista jo sinallaan.

Perustekorkoiset vakuutukset, riippumatta niiden laskuperustekoroista, ovat olleet kannattavia yhtioille. Hintakil-
pailu laski aikoinaan vakuutuksista perittyja kuluja ja vanhimmista vakuutuksista peritaan korkeampia kuluja.
Vaikka uusille asiakkaille myonnettavat laskuperustekorot ovatkin laskeneet, myds nailta asiakkailta perittavat ku-
lut ovat pienentyneet. Lisaksi laskuperustekorkoisten vakuutusten sitoma padoma on pienentynyt laskuperustekor-
koisen vakuutuskannan pienentyessa.

Vaikka vakuutuksilla ei olekaan inflaatiosuojaa, inflaatio on yksi merkittava tekija arvioitaessa yhtion onnistumista
asiakasvarojen vastuullisena hoitajana. Yhtididen mainitsemat ylituotot, jotka kohtuusperiaatemielessa eivat ole
ainakaan kokonaisuudessaan ylituottoa, on nopeasti menetetty, jos etuudet jaavat jalkeen inflaatiosta.

Yhtiot ovat ottaneet huomioon kohtuusperiaatteen asiakkaidensa erilaisten vakuutusten kesken antamalla isompia
asiakashyvityksia vakuutuksille, joissa on matala laskuperustekorko. Vakuutukset, joissa on selvasti markkinakor-
koa korkeampi korko, eivat ole saaneet asiakashyvityksia. Lisaksi erdilla eriytetyilla vakuutuskannoilla on ollut erilai-
set lisdedut, jolloin yhtiot ovat voineet ottaa huomioon vakuutusten tuottaman ylijadman maaran ja muodostumis-
tavan.

Matalat lisdedut voivat olla ongelma my0ds yritysten ottamissa elakevakuutuksissa, joihin kuuluvat myos elakesaati-
Oista ja -kassoista vakuutusyhtioihin siirretyt elakkeet. Vakuutusta otettaessa vakuutusmaksut on laskettu ottaen
huomioon laskuperustekorko, joka siis sisaltyy kokonaistuottoon, mutta erdina vuosina vakuutetut ovat kaytan-
nossa jadaneet jopa ilman lisdetuja, mika vahentaa elakkeen reaaliarvoa.
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Liite 1/ Bilaga 1

Selvityksessa mukana olevat Livforsakringsbolagen som Lyhennys /

henkivakuutusyhtiot ar med i utredningen Forkortning

Aktia Henkivakuutus Oy Aktia Livforsakring Ab Aktia Henkivakuutus
Vakuutusosakeyhtio Henki-Fennia Forsakringsaktiebolaget Fennia Liv Henki-Fennia
Keskindinen Vakuutusyhtio Kaleva Omsesidiga Férsakringsbolaget Kaleva Kaleva

LahiTapiola Keskindinen Omsesidiga Livférsakringsbolaget LahiTapiola
Henkivakuutusyhtio LokalTapiola

Mandatum Henkivakuutusosakeyhtio Mandatum Livforsakringsaktiebolag Mandatum Life

Nordea Henkivakuutus Suomi Oy Nordea Livforsakring Finland Ab Nordea Henkivakuutus
OP-Henkivakuutus Oy OP-Livforsakrings Ab OP-Henkivakuutus
Sp-Henkivakuutus Oy Sb-Livforsakring Ab Sp-Henkivakuutus
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Figur 4.1. Solvensgrader for livforsakringsbolag aren 2016-
2024

Figur 4.2. Avkastningsindex for statspapper i euroomradet
(ECB) samt rantorna pa finska statsobligationer och euri-
bor aren 2006-2024

Figur 4.3. Aktieindexen i euro-omradet, Forenta sta-
terna och Japan aren 2011-2024

Figur 4.4. Nettoavkastningsprocent pa sysselsatt kapital
(till verkligt varde) aren 2008-2024

Figur 4.5. Placeringsallokering 31.12.2024 (till verkligt
varde)

Figur 4.6. Forandring av konsumentpris- och arbetspens-
ionsindex aren 2006-2024

Tabell 4.1 Overskottet &r 2024 och dess anvindning

Tabell 4.2 Aktiebolagens vinstutdelning och aterbéaring av
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sakringar med berakningsranta
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Figur 5.1 Differensen mellan totalavkastningen pa individu-
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ars loptid per bolag

Figur 5.2 Differensen mellan totalavkastningen pa grup-
pensionsforsakring och finska statsobligationer med 10
ars loptid per bolag
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