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Vahinkovakuutusyhtiét sopeutuvat muuttuvaan toimintaymparistéon

Vahinkovakuutusmarkkinoiden keskittyneisyys lisdantyi

Vuoden 2017 lopussa Suomessa oli 36 vahinkovakuutusyhtitta, joista 35 yhtiolla oli liiketoi-
mintaa. If Vahinkovakuutusyhtié Oy sulautui Ruotsissa toimivaan If Skadeférsakring AB:hen
1.10.2017. Ifin Suomen liiketoiminta siirtyi If Skadeférsékring AB:n Suomen sivuliikkeelle. Ul-
komaisen yhtion Suomen sivuliikkeen liiketoiminta ei kuulu Suomen vahinkovakuutussektoriin
eika Finanssivalvonnan valvonnan piiriin lukuun ottamatta menettelytapavalvontaa. Finanssi-
valvonta vastaa Sampo Oyj:n muodostaman konsernin ryhmavalvonnasta ja If Skadefor-
sakring AB Sampo Oyj:n tytaryhtiona kuuluu tdman ryhmavalvonnan piiriin. OVY Vakuutus
Oy ja Alma Vakuutus Oy lopettivat toimintansa vuonna 2017. Finanssivalvonta myonsi toimi-

luvan Nordea Vakuutus Suomi Oy:lle, mutta silla ei vield ollut liikketoimintaa vuonna 2017.

Vuoden 2017 rakennemuutosten jalkeen suomalaisten toimijoiden osalta vahinkovakuutus-
sektori on keskittynyt kahdelle suurelle toimijalle: OP Ryhmaélle ja LahiTapiola-ryhmalle. OP

Ryhmaan kuuluu kolme vahinkovakuutusyhtiétd. OP Vakuutus Oy:n lisdksi ryhmaan kuuluu
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ajoneuvovakuutuksiin erikoistunut A-Vakuutus Oy sek& matkavakuutuksia myyva Vahinkova-
kuutusosakeyhtid Eurooppalainen. LahiTapiolan ryhman vahinkovakuutusliiketoiminta sisal-

taa LahiTapiola Keskindisen Vakuutusyhtion lisdksi 20 alueellista vahinkovakuutusyhtitta.

Rakennemuutosten vuoksi vuoden 2017 tiedot eivat ole kaikilta osin vertailukelpoisia aiem-

pien vuosien tietojen kanssa.

Vahinkovakuutusyhtididen maksutulo 2017
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Lahde: Finanssivalvonte.

Rajat ylittavan liiketoiminnan osuus kasvaa suuremmaksi kuin ETA-

maissa keskimaarin

Vakuutusyhtiét voivat harjoittaa rajat ylittdvaa vakuutusliiketoimintaa toisissa ETA-alueen
maissa joko sijoittautumisoikeuden (sivuliike) tai palvelujen vapaan tarjonnan perusteella. Va-
kuutusliiketoimintaa palvelujen vapaan tarjonnan tai sijoittautumisoikeuden perusteella oli
ETA-maissa keskimaarin reilut 8 % vakuutusyhtididen maksutulosta (vahinko-, henki- ja jal-
leenvakuutus) (Euroopan vakuutus- ja lisdelakeviranomaisen EIOPAN Financial Stability re-
port, December 2017).

ETA-maiden vahinkovakuutusyhtididen ensivakuutuksen maksutulosta keskimaarin noin 9 %
oli rajat ylittavaa liiketoimintaa. Vahinkovakuutuksen rajat ylittava liiketoiminta tapahtuu suu-
relta osin sijoittautumisoikeuden perusteella, koska toiminnan luonteesta johtuen fyysinen las-
naolo on perinteisessa liiketoiminnassa ollut hyédyksi (EIOPA Financial Stability report, De-
cember 2017).

Ifin osuus oli yli 20 % vahinkovakuutussektorin maksutulosta. Ifin siirryttya ruotsalaisen va-
kuutusyhtion sivuliikkeeksi, Suomen vahinkovakuutusmarkkinoista on huomattavasti ETA-
maiden keskimaaraista osuutta suurempi osuus rajan ylittdvaa vakuutusliiketoimintaa. Ifin li-

saksi Suomen markkinoilla toimii myés muita ETA-maiden sivuliikeita.

Vakavaraisuus pysyi hyvana, vaikka voitonjako heikensi sita vuoden lo-

pussa
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Vahinkovakuutussektorin SCR-suhde oli 225 %. Vahinkovakuutussektorin vakavaraisuus
vahvistui hieman vuoden 2016 loppuun verrattuna, vaikka vuoden lopun voitonjako heikensi
SCR-suhdetta 2,3 prosenttiyksikkda vuoden viimeisella neljanneksella. Vuoden 2017 vertai-
lukelpoinen voitonjako oli samalla tasolla kuin vuonna 2016. Sijoitustuotot kasvattivat yhtioi-

den omaa varallisuutta ja vahvistivat vakavaraisuutta.

Korkokehitys oli vakuutusyhtididen kannalta suotuisa korkotason nousun pienentaessa pitka-
aikaisten vastuiden markkina-arvoa. Korkotason nousun vaikutus nakyy vahinkovakuutusyh-
tididen vakavaraisuudessa henkiyhtidita vahemman, koska vahinkovakuutusyhtidilla on
yleensa suhteellisesti vahemman pitkaaikaisia vastuita kuin henkiyhtigilla. Myés SCR-suhteen

kehitys oli sen vuoksi tasaisempaa kuin henkivakuutusyhtigilla.

Suomalaisten yhtididen vakavaraisuustaso on lahes eurooppalaista keskitasoa. Eurooppa-
laisten vahinkovakuutusyhtididen SCR-suhteen mediaani oli syyskuun lopussa 224 % (EIOPA
Risk Dash Board, January 2018), ja suomalaisten yhtididen SCR-suhteen mediaani oli joulu-

kuun lopussa voitonjakovaikutuksen jalkeen 218 %.
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Kaikki vahinkovakuutusyhtiot tayttivat vakavaraisuuspaaomavaatimuksen seka vahimmais-
paaomavaatimuksen. Vahinkovakuutusyhtidista kaksi kayttéa vastuuvelan siirtymasaannosta
ja kolme yhtiota kayttéda volatiliteettikorjausta. Siirtymasaannosten avulla helpotetaan siirty-
mistd Solvenssi Il-sdantelyn mukaiseen markkinaehtoiseen arvostukseen. Volatiliteettikor-

jauksen avulla voidaan pehmentad luottoriskimarginaalien markkinaheilahtelun vaikutusta.

Yhtidittain tarkasteltuna vakavaraisuuskehityksessa on suuriakin eroja. SCR-suhde vaihteli
133 ja 394 prosentin valilla. Yhtididen liikketoimintamallit, sijoitusstrategiat ja siirtymasaannds-
ten kayttd vaikuttavat pddomavaatimukseen ja vakavaraisuuskehitykseen. Yhtiot, joilla on
enemman pitkia vastuita, ovat sitéd herkempia korkotason muutoksille, mita suurempi korkosi-
joitusten ja pitkdaikaisten vastuiden duraation ero on. Tama johtuu siita, ettd duraatioeron

kasvu lisda korkoriskin padomavaatimusta. Matalan korkotason aikana sijoitusten ja vastui-



den duraatioeron kaventaminen on kuitenkin vaikeaa vaarantamatta korkosijoitusten tuottota-

soa.

Osakeriskin siirtymasaannokset hyodyttavat yhtioita, joiden osakeriski koostuu ennen Sol-
venssi ll-sdantelyn voimaan tuloa hankituista osakkeista. Korkoriski ja osakeriski sisaltyvat
markkinariskin padomavaatimukseen, mikd muodostaa noin 2/3 vakavaraisuuspaaomavaati-

muksesta.

Oma varallisuus oli hyvalaatuista. Se muodostui lahes kokonaan paraslaatuisesta tier 1
omasta varallisuudesta. Omaan varallisuuteen voi siséltya omaa varallisuutta lisaava era 'tu-
leviin vakuutusmaksuihin sisaltyva odotettavissa oleva voitto', EPIFP (Expected profits inclu-
ded in future premiums). Sen laskentaan liittyy useita yhtididen tekemia oletuksia. EPIFP-eran

merkitys yhtididen vakavaraisuuslaskelmissa vaihtelee paljon eri yhtididen valilla.
Luottoriski dominoi vahinkovakuutusyhtididen sijoituksia

Rakennejarjestelyt vaikuttivat sektorin riskitasoon. Osakkeiden ja kiinteistdsijoitusten osuus
sijoitusten yhteismaarasta kasvoi ja yrityslainojen osuus pieneni, mutta vertailukelpoinen si-
joitusten riskitaso ei muuttunut merkittavasti edelliseen vuoteen verrattuna. Luottoriski domi-
noi, mutta korkosijoituksista suurin osa oli hyvan luottoluokituksen yrityslainoja. Suomalaisten
yhtididen sijoitusten riskitaso on korkeampi kuin ETA-maissa keskimaéarin, missa valtionlaino-
jen osuus oli suurempi (30.6.2017: 21 %) ja osakesijoitusten osuus pienempi (30.6.2017: 24
%) (EIOPA Financial Stability Report, December 2017).

Sijoitusallokaatio (% sijoituksista yhteensd) ilman johdannaisia 2016 2017
Korkosijoitukset yhteensa 701% 551%
Rahamarkkinasijoitukset 7.6 % 6,7 %
Valtion lainat 8,6 % 9.4 %
Muut Korkosijoitukset 539% 389%
Osakesijoitukset 171 % 291 %
Kiinteistosijoitukset 12,2 % 14,9 %
Muut sijoitukset 0,7 % 0,9 %
Sijoitukset yhteensa (mrd.euroa) 15,6 12,6
Sijoitusten tuottoprosentti 4,3 4,4
(paras estimaatti ja riskimarginaali) 9.4 6,9
Vahinkovakuutus 3.9 3.0
Henkivakuutus 5,5 4,0
Henkivakuutuksen vastuuvelka, % vastuuvelan méarasta 58,6 % 56,3%

Rakennemuutosten takia vuosi 2016 ja 2017 eivét ole vertailukelpoisia.

Suomessa Kiinteistdsijoitusten osuus on selvasti korkeampi kuin Euroopassa keskimaarin.
Maaliskuun lopussa 2017 Euroopan vakuutussektorin varoista keskimaarin 7 % oli sijoitettu
kiinteistosijoituksiin. Kiinteistdsijoitusten osuus vaihteli maittain 1 - 17 prosentin valilla. Suo-
malaisten vahinko- ja henkivakuutusyhtididen kiinteistdsijoitusten osuus yhtién varoista oli

neljanneksi suurin ETA-maista. (EIOPA Financial Stability Report, December 2017)

Vakuutusyhtiéiden sijoitusstrategioissa on noudatettava yleistd varovaisuuden periaatetta.
Yhtididen strategiat voivat vaihdella paljonkin, koska lakimaaraisia rajoituksia eri sijoituslajien

osuuksille ei ole. Varovaisuuden periaate edellyttdd mm. etta yhtioé tunnistaa ja kykenee mit-


http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/valtari/Pages/vahinkovakuutus_311217.aspx

taamaan ja hallitsemaan sijoituksiin liittyvia riskeja. Sijoitustoiminnassa pitda myos ottaa huo-
mioon vakuutetut edut. Sijoitukset on sijoitettava turvaavasti huomioiden vakuutussopimuk-

sista aiheutuvan vastuun luonne ja kesto.
Osaketuotot vahvistivat vakavaraisuutta

Vuonna 2017 osakesijoitukset tuottivat parhaiten. Yhtididen saamat osaketuotot vaihtelivat

4,7 ja 17,7 prosentin valilla. Kehittyvien markkinoiden osakesijoitusten tuotto oli paras.

Vahinkovakuutusyhtiéiden osakkeiden tuotto (%)
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Riskittoman koron nousu heikensi korkosijoitusten tuottoja

Vahinkovakuutusyhtion sijoituksista yli puolet on korkosijoituksia. Niiden markkinaehtoiseen
arvostamiseen vaikuttavat riskittdman koron ja luottoriskimarginaalin kehitys. Taseen velat
muodostuvat p&dosin vakuutusteknisestd vastuuvelasta. Se arvostetaan kdypaan arvoon

EIOPAN maarittdman riskitttman korkokayran avulla.
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Kuluneena vuonna korkosijoitusten ja pitkaaikaisten vastuiden arvostukseen vaikuttavien
komponenttien (riskitén korko ja luottoriskimarginaali) kehitys oli vakuutusyhtiéille edullinen.
Riskittéman koron nousu pienensi pitkdaikaisia vastuita. Koron nousu pienensi myds korkosi-
joitusten arvoa, mutta luottoriskimarginaalin kaventuminen vaimensi riskittdman koron nousun

negatiivista vaikutusta korkosijoitusten arvoon.

Vahinkovakuutusyhtiéiden korkosijoituksista suuri osuus on sijoitettu yrityslainoihin, joten luot-

toriskimarginaalin kaventuminen hyddytti kuluneena vuonna suomalaisia vakuutusyhtioita.
Vakuutusliiketoiminnan kannattavuus heikkeni

Yhdistetty kulusuhde heikkeni 95,8 prosenttiin (2016: 92,3 %). Vertailuvuoden 2016 yhdistetty
kulusuhde oli kuitenkin ennatyksellisen hyva. Vuonna 2017 vahinkovakuutusyhtitt lisasivat
kirjanpidon vastuuvelan turvaavuutta laskemalla diskonttokorkojaan, mika heikensi yhdistet-
tya kulusuhdetta 4,4 prosenttiyksikkda. MyOs vahinkokehitys oli vakuutusyhtidille epasuotui-

sampi kuin edellisena vuonna.
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Kannattavuutta ja siten yhdistettya kulusuhdetta heikensi erityisesti ajoneuvo- ja liikenneva-
kuutusten maksutuoton lasku. llmié nakyi myds koko Euroopassa, missa ajoneuvovakuutuk-
sen heikko kannattavuus vaikutti osittain siihen, ettéd 15 ETA-maan vahinkovakuutusyhtiota ei
tayttanyt vakavaraisuuspaaomavaatimusta. (EIOPA, Financial Stability Report, December
2017).

Lakisaateisten vakuutusten maksutulon lasku jatkuu

Vakuutusmaksutulon kasvu on ollut pysahdyksissa vuodesta 2015 Iahtien. Vertailukelpoinen
maksutulo laski 1,6 % vuoteen 2016 verrattuna. Maksutulon lasku aiheutuu paaasiassa laki-
saateisten vakuutusten maksutulon laskusta. Sairausvakuutuksen maksutulo kasvoi edelleen
suhteellisesti eniten, mika osaltaan kompensoi lakisaateisten lajien aiheuttamaa maksutulon

laskua.

Talouden kehitys on ollut positiivista, ja lakisdateisten vakuutusten myyntiin vaikuttavat palk-
kasumma ja ajoneuvojen ensirekisterdintien maara kasvoivat. Positiivisesta talouskehityk-
sesta huolimatta tyétapaturma- ja ammattitautivakuutuksen maksutulo laski edelleen ja liiken-

nevakuutusten maksutulon lasku kiihtyi.

Liikennevakuutuksen maksutulon laskuun vaikutti uusi liikennevakuutuslaki, joka tuli voimaan
vuoden 2017 alussa. Lakimuutos toi lisda joustavuutta vakuutusmaksujen laskuperusteiden
maarittelyyn. Lain uudistuksen tavoitteena oli Hallituksen esityksen (HE 123/2015) mukaan
lisdta vakuutusyhtididen tuotekehitysta ja kilpailua muuttamalla vakuutusmaksun maarayty-
mistd koskevat saanndkset nykyistd joustavimmiksi. Koska liikennevakuutuksen vakuutus-

turva on lakisdateinen, yhtididen mahdollisuus kilpailla rajoittuu hintaan ja palvelutasoon.

Lakimuutoksen mahdollistama hintakilpailu ndkyy maksutulon kehityksessa. Liséksi vakuu-
tusyhtiot ovat tuoneet markkinoille uusia ajoneuvovakuutustuotteita. Vakuutusten hinnoitte-
lussa yhtion tulee kuitenkin huomioida kaikki vakuutussopimuksista aiheutuvat riskit ja var-

mistaa, etta yhti6 selviytyy tulevista velvoitteistaan.
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Vahinkovakuutusyhtiét sopeutuvat muuttuvaan toimintaymparistoon

Kuluneena vuonna vakuutusyhtiot ovat jarjestelleet toimintaansa uudelleen. Ifin fuusion lisaksi
LahiTapiola Keskindinen Vakuutusyhtio siirsi likennevakuutuskannan paikallisille alueyhti-
dille. Useissa yhtidissad on meneillaan tai suunnitteilla mittavia IT-hankkeita, joilla pyritéan pa-
rantamaan mm. vakuutussopimusten hallintaa ja asiakaspalvelua kehittamalla verkkoasiointi-

ja mobiilipalveluita.

Uuden liikennevakuutuslain tultua voimaan lanseerattiin uusia liikennevakuutustuotteita.
Markkinoille tuotiin uusia terveyteen ja hyvinvointiin liittyvia tuotteita ja palveluita. Uudet tuot-

teet hyddyntavat digitalisaation mahdollisuuksia.

Yhtiot ovat ottaneet kayttddn vahinkojen ennakointiin ja estamiseen vaikuttavia digitaalisia
ratkaisuja. Ennakoivia ratkaisuja kayttamalla vakuutuksenottaja voi saada alennuksia vakuu-
tusmaksuista. Digitalisaatiota on lisatty asiakasrajapinnassa ja kehitetty kokonaan digitaalisia
tuotteita. Digitalisaation lisaantyminen vakuutusasiakkaiden toiminnassa tuo mukanaan myos

uudenlaisia riskeja. Suurimmat yhtiét ovat alkaneet tarjota asiakkailleen kybervakuutuksia.

Vakuutusyhtiét vastaavat asiakkaiden muuttuneisiin tarpeisiin uusien tuotteiden ja palveluiden
kehitystyolla. Uusilla teknisilla ja alykkailla ratkaisuilla halutaan kehittaa vaatimuksia vastaavia
tuotteita ja palveluita. Toiminta pyrkii laajentumaan myds perinteisen vakuutusliiketoiminnan

ulkopuolelle sisaltéen myds esimerkiksi yhteistybkumppanien tarjoamia palveluita.

IT-hankkeet ovat varsin mittavia ja onnistuakseen edellyttavat erityisosaamista ja hyvaa pro-

jektihallintoa. Vakuutustuotteiden erityispiirteet aiheuttavat lisdvaatimuksia jarjestelmahank-
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keiden onnistumiselle. Uudet tuotteet ja toimintatavat seké kasvava yhteisty® yhteistydkump-
panien kanssa voi tuoda uusia riskeja. Uusilla tuotteilla ei valttdmatta ole vahinkohistoriaa,

mika voi aiheuttaa haasteita tuotteiden kannattavalle hinnoittelulle ja riskinhallinnalle.

19.3.2018
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