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Korkotason lasku pienensi omaa varallisuutta

P&aadomavaatimuksessa ei merkittdvéaad muutosta vuoden alkuun verrattuna
Vakuutustoiminnan kate paransi kannattavuutta

Maksutulon kasvu pysahtyi

Sijoitusmarkkinoiden epavarmuus heikensi osaketuottoja

Solvenssi Il -sdantelyn mukaan yhtion on taytettava seka vakavaraisuuspddomavaatimus (SCR) ettéd vahimmaispadoma-
vaatimus (MCR). Solvenssi Il -sdantely sisaltaa siirtymasaannoksia, jotka helpottavat uuteen riskiperusteiseen vakavarai-
suuskehikkoon siirtymista.

Vahinkovakuutusyhtididen SCR-suhde oli vuoden 2016 alussa 233 %. Kesakuun loppuun mennessa se heikkeni 220 pro-
senttiin. Vahinkovakuutusyhtididen yhteenlaskettu SCR-oma varallisuus oli yli kaksi kertaa suurempi kuin vakavaraisuus-
paadomavaatimus.

Toinen vakavaraisuuden mittari, omien varojen suhde vahimmaispadomavaatimukseen (MCR-suhde), oli kesékuun lo-
pussa 671 % (1.1.2016: 723 %). Vahinkovakuutusyhtididen yhteenlaskettu MCR oli 839 milj. euroa.

Kaikki vahinkovakuutusyhtiot tayttivat seka vakavaraisuuspddomavaatimuksen ettéa vahimmaispddomavaatimuksen.

Vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuuden kehitys
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Léhde: Ananssivaivionta.

Korkotason lasku pienensi omaa varallisuutta

Vakavaraisuustunnuslukujen heikkenemiseen vaikutti pdéasiassa oman varallisuuden pieneneminen. Vuoden ensimmai-
sella kvartaalilla SCR-oma varallisuus (30.6.2016: 5,7 mrd. euroa) pieneni 6 % vuoden 2016 alkuun verrattuna.

Vahinkovakuutusyhtididen oma varallisuus muodostuu padosin luokkaan 1 kuuluvasta omasta perusvarallisuudesta. MCR-
oma varallisuus oli 56 milj. euroa pienempi kuin SCR-oma varallisuus. MCR-oma varallisuus ei sisalla omaan lisavarallisuu-
teen kuuluvia eria, kuten taksoitettavissa olevaa lisdpaaomaa. Liséksi maaralliset leikkurit rajoittavat maara, joka oman pe-
rusvarallisuuden luokkaan 2 luokitelluista pAdomalainoista voidaan sisallyttéd MCR-omaan varallisuuteen.
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Oma varallisuus 30.6.2016

(Milj. euroa) Yhteensé Luokka 1 Luokka 2 Luokka 3
Oma perusvarallisuus 5663 5578 85 0
Oma lisavarallisuus 21 0 21 0
Kaytettavissa oleva oma varallisuus 5684 5578 106 0
yhteensa (SCR)

Kaytettavissa oleva oma varallisuus 5663 5578 85 0
yhteensad (MCR)

SCR oma varallisuus 5684

MCR oma varallisuus 5628

Oman perusvarallisuuden merkittavin erd on tdsmaytysera (30.6.2016: 4.9 mrd. euroa), joka muodostuu Solvenssi Il
-taseen varojen ja velkojen erotuksesta vahennettyna muilla oman perusvarallisuuden erilla.

Solvenssi Il -sdantelyssa markkinahintojen kehitys vaikuttaa oman varallisuuden arvoon enemman kuin Solvenssi | -saan-
telyssa, koska Solvenssi Il -sdantelyn mukaan seka taseen varat, etta velat arvostetaan kaypaan arvoon. Velkojen merkitta-
vin eré on vakuutustekninen vastuuvelka (30.6.2016: 9.9 mrd. euroa).

Vuoden 2016 ensimmaiselld puolivuotiskaudella SCR-oma varallisuus pieneni. Oman varallisuuden muodostuessa paaosin
taseen varojen ja velkojen erotuksesta, velkojen kasvu pienentdd omaa varallisuutta. Siksi vakuutusteknisen vastuuvelan
kasvu 1,1 mrd. eurolla vaikutti oman varallisuuden laskuun. Vastuuvelan kasvu nékyi erityisesti vuoden ensimmaisen kvar-
taalin lopussa. Lasku johtui suurelta osin riskittdman korkokayran pudotuksesta. Ensimmaisella kvartaalilla korkokayran
pudotus oli vuoden alkuun verrattuna suurempi kuin huhti- ja kesékuun valilla.

Vastuuvelan esitystapa Solvenssi |l -taseessa jaoteltuna vahinkovakuutustekniikalla ja henkivakuutustekniikalla laskettuun
vastuuvelkaan heijastaa vastuuvelan vakuutusteknisia riskeja seka korkoriskia.

Korkokayran kehitys vaikutti selkeimmin pitkaaikaisten vastuiden maaraan, koska korkokayran muutos oli suurempi pitkien
maturiteettien kohdalla kuin lyhyiss& maturiteeteissa. Merkittdva osuus pitkdaikaisista vastuista sisaltyy vastuuvelkaan, joka
lasketaan henkivakuutustekniikalla (30.6.2016: 5,7 mrd. euroa). Henkivakuutustekniikalla laskettu vastuuvelka kasvoi 9,3 %
vuoden alkuun verrattuna.
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Vahinkovakuutusyhtididen vastuuvelan kehitys
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Lahde: Finanssivalvonta.

Vastuuvelan lisdksi oman varallisuuden maaraan vaikuttavat taseen varojen muutokset. Varoista merkittavin era, sijoitukset
(30.6.2016: 14,4 mrd.), kasvoi 2,7 % vuoden alkuun verrattuna. Sijoitusten kasvu johtui [&hinnd yrityslainasijoitusten kas-
vusta. Rahoitusmarkkinasijoitusten ja osakesijoitusten maara puolestaan pieneni.

Paadomavaatimuksessa ei merkittavaa muutosta vuoden alkuun verrattuna

Vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuuspaiaomavaatimuksen

muodostuminen 1.1.2016
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Léhde: Ananssivaivonta.
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Vakavaraisuuspddomavaatimuksen merkittdvimmat komponentit ovat vahinkovakuutus- ja markkinariskit. Markkinariskin
padaomavaatimuksen laskennassa voidaan kayttaa siirtymasaannosta, joka taytantéénpanoasetuksen muutoksen jalkeen
koskee kaikkia 1.1.2016 tai sita ennen hankittuja osakkeita. Ennen saaddsmuutosta siirtyméasaannds koski vain ETA- tai
OECD-maissa listattuja osakkeita. Siirtymasaannds pienentaa osakeriskin padomavaatimusta. Suomalaisten vahinkova-
kuutusyhtididen osakesijoitusten osuus sijoituksista (16,3 %) on suurempi kuin eurooppalaisilla yhtidilla keskimaarin (7 %).
Lahde: EIOPA Financial Stability Report, June 2016.

Vahinkovakuutussektorin SCR pysyi vuoden alun tasolla. SCR lasketaan paasaantoisesti vuosittain, mutta, jos riskiprofii-
lissa tapahtuu muutoksia, se lasketaan myds kvartaaleittain. Paaosa yhtidista kuitenkin raportoi muuttuneen SCR:n kvar-
taaliraportoinnissaan.

Yhtidittéin tarkasteltuna voidaan havaita, miten taseen korkoriskin kehitys vaikuttaa yhtion SCR:aan. Solvenssi Il -laskenta-
kehikossa SCR kasvaa, jos koko taseen korkoriski kasvaa. Taseen korkoriski kasvaa, jos korkosijoitusten ja vastuuvelan
duraation ero kasvaa. Pienentamalld sijoitusten ja vastuuvelan duraation eroa yhtiot voivat suojautua vastuuvelan diskont-
tokayran laskun negatiivisilta vaikutuksilta.

Joillakin yhtigilla yrityslainasijoitukset kasvoivat ja korkosijoitusten duraatio pidentyi. Talldin vastuuvelan ja sijoitusten duraa-
tioiden ero pieneni. Siksi sijoitusten riskipainon nousu ei kasvattanut SCR:8a. Osa yhtidista vahensi yrityslainasijoituksiaan,
mika lyhensi sijoitusten duraatiota ja kasvatti sijoitusten ja vastuuvelan duraation eroa. Siksi ndiden yhtididen SCR kasvoi.

Vakuutustoiminnan kate paransi kannattavuutta

Vakuutusyhtididen kokonaistulos (liikevoitto + sijoitusten arvostuserojen muutos) kasvoi 17 % vuoden 2015 kesakuun lop-
puun verrattuna ja oli 462 milj. euroa. Kasvu johtui vakuutustoiminnan katteen kasvusta 135 milj. eurolla vuoden 2015 vas-
taavaan ajankohtaan verrattuna. Yhdistetty kulusuhde, 91,5 % (30.6.2015: 97,9 %), oli kaikkien aikojen paras.

Sijoitustuotot olivat lahes 20 % pienemmat kuin tammi-kesakuussa 2015. Sijoitustuottojen pienentyessa ja sijoitustuottoihin
liittyvan epavarmuuden lisdantyessa vakuutustoiminnan katteen merkitys sektorin kannattavuuteen korostuu.

Vuonna 2015 yhti6t paransivat kirjanpidon vastuuvelan turvaavuutta laskemalla diskonttokorkojaan, miké heikensi yhdistet-
tya kulusuhdetta noin 5 prosenttiyksikolla. Vuonna 2016 ei tehty vastaavaa diskonttokoron laskua. Korvauskulukehitys oli
suotuisaa, kuten vuoden 2015 vastaavana ajankohtana.

Solvenssi Il -sdantelyn voimaantulo ei vaikuta kannattavuuden tunnuslukuihin. Ne lasketaan edelleen kirjanpidon maksu-
tuoton ja korvauskulun perusteella. Korvauskuluihin siséltyva korvausvastuun muutos perustuu kirjanpidon vastuuvelan
muutokseen. Tasta johtuen kannattavuuden tunnusluvut ovat vertailukelpoisia aiempien vuosien tunnuslukujen kanssa.

Liikekulujen kehitys oli suhteellisen tasaista, ja liikekulusuhde oli 20,6 %. Vuoden alussa voimaan tulleen sééntelymuutos-
ten liséksi vakuutusyhtididen toimintaymparistd muuttuu mm. digitalisaation takia, mika vaikuttaa yhtididen liiketoimintamal-
leihin. Muutoksiin varautuminen vaikuttanee jatkossa yhtididen kustannuskehitykseen.
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Vahinkovakuutusyhtididen kannattavuuden kehitys
vuosineljanneksittain
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Lahde: Finanssivaivonta.

Maksutulon kasvu pysahtyi

Maksutulo oli 3,0 mrd. euroa eli sama kuin tammi-kesakuussa 2015. Talouden heikko kehitys nakyy erityisesti lakisaateis-
ten vakuutusten maksutulossa.

Lakisaateisen tapaturmavakuutuksen maksutulo laski 4,7 %. Lakisdateinen tapaturmavakuutus muodosti vildesosan tammi-
kesadkuun maksutulosta. Maksutulo laski, vaikka maksutuloon vaikuttavan kansantalouden palkkasumman kasvu (1,3 %) oli
vuoden 2016 toisella neljanneksella hieman nopeampaa kuin vuonna 2015 vastaavana ajankohtana (Lahde: Tilastokes-
kus). Talouden heikko kehitys vahentaa tydsuoritetta ja tapaturmia, mika pienentdd omavastuisten vakuutusten maksutu-
loa. Maksutulo reagoi viiveella palkkasumman kehitykseen.

Myos lakisaateisen moottoriajoneuvon vastuuvakuutuksen maksutulo laski 0,8 %. Ajoneuvojen ensirekisterdintien maara
kasvoi tammi-kesakuussa. (Lahde: Tilastokeskus). Ajoneuvovakuutusten maksutulon laskuun vaikuttaa osaltaan ajoneuvo-
vakuutusten kampanjamyynti.

Sairausvakuutuksen maksutulo kasvoi edelleen suhteellisesti eniten, mutta kasvu on hidastunut selvasti. Rakennustoimin-
nan piristymisen ansiosta vastuuvakuutuksen ja takausvakuutuksen maksutulo k&antyi positiiviseksi.
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Lakisdéteinen tapaturma
Moottoriajoneuvon vastuu

Sijoitusmarkkinoiden epavarmuus heikensi osaketuottoja

Sijoitusmarkkinoiden epavarmuustekijat laskivat osakekursseja. Korkotaso laski katsauskauden aikana, ja Saksan pitka
korko oli negatiivinen viiteentoista vuoteen asti. Vahinkovakuutusyhtididen sijoitustuotot vuoden alusta olivat 2,3 % korkosi-
joitusten hyvan tuoton ansiosta.

Korkotason lasku hyddytti vahinkovakuutusyhtididen sijoitustoimintaa, koska vahinkovakuutusyhtiéiden sijoitussalkusta yli
70 % on korkosijoituksissa. Korkosijoitusten tuotot olivat 3,0 %. Vaikka markkinoiden epavarmuus levensi hieman yrityslai-
nojen riskimarginaaleja, riskittdman koron laskun ansiosta korkosijoitusten tuotto oli hyva. Korkosijoitusten tuottoja paranta-
vat my6s vastuuvelkaa suojaavien johdannaisten tuotot.

Ennen katsauskauden loppua Brexit-kansanaénestyksen tulos romahdutti eurooppalaisten osakkeiden hinnat. Korjausliike
nosti osakkeiden hintoja jonkin verran kesékuun lopussa, ja korjausliike jatkui viela sen jalkeen. Vahinkovakuutusyhtididen
kesakuun lopun osaketuotot olivat negatiiviset, 0,8 %. Osakesijoitusten osuus vahinkovakuutusyhtididen sijoituksista oli
16,3 %. Osakesijoitusten osuus laski vuoden 2015 loppuun verrattuna, mihin osaltaan vaikutti osakekurssien lasku.

Kiinteistdsijoitusten osuus oli 12 % sijoituksista. Osuus on pysynyt vakaana. Kiinteistosijoitusten tuotto oli 2,5 % vuoden
alusta. Myds tuottotaso pysyi suhteellisen tasaisena.

Sijoitustuottojen saaminen jatkossa on hyvin vaikeaa korkotason ollessa negatiivinen. Mikali korkotaso nousee, korkosijoi-
tusten arvo laskee ja heikentaa sijoitustuottoja. Toisaalta matalan korkotason vallitessa tuottoa ei saada korkokertyman-
kaan kautta lisaamatta sijoitusten riskitasoa. Vakuutusyhtididen kannalta vaikeasta tilanteesta huolimatta sijoitusten riskita-
sossa ei ole havaittavissa olennaista muutosta. Yrityslainasijoitusten osuus on kasvanut, mutta sijoitukset on paaosin tehty
hyvan luottoluokituksen yrityslainoihin.

Riittdvan tuottotason savuttaminen jatkossa voi edellyttdd uudenlaisia sijoituskohteita. Sdantelymuutoksella on lisatty mark-
kinariskin padomavaatimusosioon infrastruktuurituotteiden alaosio ja maaritelty infrastruktuurituotteiden padomavaatimuk-
sen laskenta. Euroopan vakuutus- ja liséelékevirainomainen EIOPA (European Insurance and Occupational Pension
Authority, Press Release 30.6.2016) neuvoo kiinnittdamaan huomioita infrastruktuurituotteiden riskinhallintaan, joka vaatii
niihin sijoitettaessa kyseisen alan erityisosaamista.
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Vahinkovakuutusyhtididen sijoitusjakauma
(perusjakauma ilman johdannaisia)
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Lahde: Finanssivalvonta.
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