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Utredning om iakttagande av livforsakringsbolagens skalighetsprincip
under 2008 och 2022

Henkivakuutusyhtididen kohtuusperiaate liittyy henkivakuutusyhtion ylijgdman jakamiseen toisaalta
asiakkaiden ja toisaalta asiakkaiden ja yhtidon omistajien kesken. Finanssivalvonta tekee vuosittain
selvityksen kohtuusperiaatteen toteutumisesta.

Livforsakringsbolagens skalighetsprincip hér ihop med férdelningen av livférsakringsbolagets éverskott a
ena sidan mellan kunderna och & andra sidan mellan kunderna och bolagets &gare. Finansinspektionen
utfor arligen en utredning om iakttagande av skalighetsprincipen.
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1 Lisaetujen jakamista koskevien tavoitteiden toteutuminen

1.1 Yleista

Finanssivalvonnan tekeman kohtuusperiaateselvityksen I1ahtékohtana ovat henkivakuutusyhtididen
julkaisemat ja niiden hallitusten hyvaksymat lisdetutavoitteet seka yhtididen myéntamat lisdedut
suhteessa vallitsevaan taloudelliseen tilanteeseen ja yhtididen toiminnan tuloksellisuuteen.

Vakuutusyhtidlain (521/2008) mukaan "paatettaessa lisdetujen antamisesta vakuutuksille, joille on
vakuutussopimuksessa annettu oikeus vakuutusten tuottaman ylijadman perusteella mahdollisesti
annettaviin lisaetuihin, on kohtuullisessa maarin otettava huomioon seka naille vakuutuksille annettavien
lisdetujen kokonaismaaran etta niiden jakautumisen osalta naiden vakuutusten tuottaman ylijaaman
maara ja muodostumistapa”.

Yhtidille tuli vuoden 2008 alusta edelld olevan lisaksi velvoite julkaista kirjalliset lisdetujen jakamista
koskevat tavoitteet seka vuosittain selvitys siita, kuinka tavoitteet ovat toteutuneet ja tarvittaessa
perustelut sille, miksi tavoitteita ei ole saavutettu.

Lisaa tietoa kohtuusperiaatteesta I0ytyy Finanssivalvonnan julkaisemasta dokumentista "Mista
kohtuusperiaatteessa ja yhtididen lisdetujen jakamisessa on kysymys?”, joka 16ytyy Finanssivalvonnan
julkaisuarkistosta.

1.2 Lisdetujen kokonaismaara

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

Yhtididen julkaisemat lisdetutavoitteet noudattavat vakuutusyhtiélain perusteluissa kuvattua esimerkkia
yhtidbn mahdollisesta kohtuusperiaatteesta. Esimerkki maarittelee vakuutuksen kokonaistuoton ja sitoo
kokonaistuoton vastaavaan riskittémaan markkinakorkoon. Laki ja sen perustelut on kirjoitettu vuonna
2008. Vakuutus- ja finanssimarkkina on muuttunut tuon jalkeen merkittavasti: Takuukorkoisia
vakuutuksia ei juuri enda myyda. Lisaksi yhtiot ovat sijoittaneet varojaan muihin instrumentteihin kuin
korkoinstrumentteihin. Vakuutuksesta peritddn myos kuluja, jotka eivat ndy vakuutusyhtidlain
perusteluiden mukaisissa kokonaistuottolaskelmissa.

Yhtididen julkaisemat lisdetutavoitteet ovat yhtididen etukateen maarittelemiad subjektiivisia nakemyksia

siitd, mika on kohtuullista. Ne eivat ota huomioon yhtididen kulloistakin tuloskehitysta ja vakavaraisuutta
eivatka yleista taloustilannetta. Kohtuusperiaatetta ei tule siten arvioida pelkastaan yhtididen etukateen

julkaisemien lisdetutavoitteiden, jotka pohjautuvat riskittémaan tuottoa, pohjalta.

Heti alkuvuonna 2022 kuluttajahinnat nousivat voimakkaasti ja markkinakorot vuoden jalkipuoliskolla.
Kuluttajahintojen nousu oli huomattavasti korkeampi kuin markkinakorkojen nousu. Kuluttajahintojen
nousu heijastui mm. tybelakkeiden indeksikorotuksiin, jotka olivat 6,8 %.

Finanssivalvonta kiinnitti vakuutusyhtididen huomiota valvottavatilaisuudessaan 9.11.2022 siihen, etta
vuoden 2022 lisaetuja tulee arvioida muuttuneen taloudellisen tilanteen pohjalta. Ainoastaan Sp-
Henkivakuutus nosti lisdetujaan edelliseen vuoteen verrattuna muiden pitdessa lisdedut samoina tai jopa
hieman laskiessa.
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Yhtiot ovat perustelleet matalia vuoden 2022 lisdetupaatoksiaan, jos ovat niitd perustelleet, tyypillisesti
silla, ettd ne ovat antaneet aiempina vuosina referenssituottoja korkeampia lisaetuja. Kuten edella on
todettu, kohtuullisuutta tulee arvioida my0ds suhteessa yhtididen antamiin osinkoihin. Tata nakokulmaa
yhtiot eivat ole avanneet. Lisaksi referenssituottoina kaytetyt valtionlainojen korot ovat olleet negatiiviset,
eivatka edes pankit ole kayttaneet tileilldan negatiivisia korkoja. Kun otetaan huomioon sijoitusten tuotto,
perustekorkoinen vakuutuskanta on ollut yhtidille useimpina vuosina kannattavaa. Kannattavuutta on
lisannyt se, ettd kannan supistuessa myds vakavaraisuusvaatimuksen sitomaa paaomaa on vapautunut.

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

1.3 Lisdetujen jakautuminen vakuutuksenottajien kesken

Arvioitaessa lisdetujen jakautumista vakuutuksenottajien kesken tulee ottaa huomioon mm. ylijdgdman
maara ja muodostumistapa. Ylijadman maaraan vaikuttavat korvaukset, perustekorot ja vakuutuksista
perittavat hallinnolliset kulut. Yleensa vakuutuksista, joissa on korkeammat perustekorot, on peritty
korkeampia kuluja, mitd kokonaistuottolaskelma ei ota huomioon.

Selvityksen mukaan vuonna 2022 vakuutukset eivat ole saaneet lainkaan lisaetuja tai niitd on annettu
vahan. Niita ei ole lainkaan annettu vakuutuksille, joissa on korkea perustekorko, eika valttamatta edes
0-perustekorkoisille ryhmaelakevakuutuksille.

Kaytannossa yhtididen antama kokonaistuotto nayttaa keskimaarin hyvalta, mutta niiden vakuutusten,
joissa on matalimmat perustekorot, lisdedut eivat valttamatta ole kohtuullisia.

Matalat lisdedut voivat olla ongelma myds yritysten ottamissa vakuutuksissa. Erityisesti tdma koskee
ryhmaelakevakuutuksia. Kun kokonaistuotto sisaltda perustekoron, perustekorkohyddyn on saanut
vakuutuksen ottanut yhtié. Eldkkeensaaja ei ole sen sijaan saanut lisdetuja korkeankaan inflaation
oloissa. Tama koskee myds elakesaatidista ja -kassoista vakuutusyhtidihin siirrettyja elakkeita.

Kohtuusperiaatteen toteutumisessa voi ja tulee ottaa huomioon aikaperspektiivi. Yhtiot ovat yleisesti
arvioineet, etta vakuutukset ovat saaneet ylituottoa verrattuna referenssituottoihin. Kohtuusperiaatteen
toteutuminen edellyttaa, ettd arvioidaan yleisesti myos sitd, kuinka kauan tuota ylituottoa on saatu, vai
onko sita saatu ollenkaan. Ylituottoa ei tule arvioida pelkastaan referenssituoton perusteella.

Toisin sanoen, vaikka yhtié nayttaa toteuttavan kohtuusperiaatetta yhtiétasolla, se ei valttamatta toteudu
kaikkien vakuutusten osalta.
1.4 Kokonaistuottoanalyysi

Finanssivalvonnan kohtuusperiaateselvityksen yhtidkohtainen analyysi perustuu padosin kokonaistuoton
arviointiin. Vakuutusten kokonaistuotto muodostuu laskuperustekoron ja etu- tai jalkikateen annettavan
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asiakashyvityksen yhteismaarasta. Analyysi antaa yleiskuvan yhtididen lisdetupolitiikoista ja naiden
toteutumisesta mutta ei ota kantaa siihen, miten kohtuullisuus toteutuu sopimustasolla.

Vertailuaineistoa on viideltatoista vuodelta. Asiakkaille annettu kokonaistuottotaso on matalan
korkotason aikana paasaantoisesti ylittanyt yhtididen kayttamat vertailutuotot matalan korkotason takia.

Vuoden 2021 koronapandemiasta palautumista seuranneen nousun jalkeen vuosi 2022 ol
finanssimarkkinoille haasteellinen. Venajan hyokkayssota Ukrainaan aiheutti osaltaan talousymparistéon
merkittavia epavarmuuksia, joiden seurauksena inflaatio ja korkotaso nousivat voimakkaasti tasolle,
jollaista ei ole vuosiin nahty. Epavarmuudet nakyivat sijoitusymparistossa painaen yhtididen
sijoitustoiminnan nettotuotot negatiivisiksi. Sijoitustoiminnan haasteista ja toimintaympariston
epavarmuuksista huolimatta vuosi oli paaasiassa yhtioille voitollinen.

Finanssivalvonnan analyysien mukaan yhtididen lisdetujen jakopolitiikat vaihtelevat paljon. Yhtididen
saasto- ja elakevakuutuksilleen mydntamat asiakashyvitykset ovat kuluneiden viidentoista vuoden
aikana laskeneet vahitellen.

Erailld vakuutusyhtidilla on eriytettyja vakuutuskantoja, jotka ovat oikeutettuja muita vakuutuskantoja
parempiin lisdetuihin. Naitd vakuutuskantoja kasitelldan erikseen.

Jos katsotaan keskimaaraisten lukujen lisdksi laskuperustekoron ylittdvia kokonaistuottoja, voidaan
havaita, ettd naissa on eroja. Eras yhtio ei ole esimerkiksi antanut ryhmaelakevakuutuskannalleen
lainkaan lisaetuja.

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

1.5 Finanssivalvonnan arvio

Finanssivalvonnan arvio kohtuusperiaatteen toteutumisesta on seuraava:

¢ Yhtiot eivat yleisesti ottaen olleet varautuneet, kun otetaan huomioon yhtididen
osakkeenomistajilleen vuonna 2023 ja tata edeltavina vuosina jakamat osingot ja takuupddoman
korot, jakamaan vuodelta 2022 aikaisempia vuosia korkeampia lisdetuja. Yhtididen jakamat lisdedut
eivat ole vastanneet kaikilta osin yhtididen julkaisemien lisdetutavoitteiden referenssituottoja.

¢ Yhti6t olivat ottaneet huomioon kohtuusperiaatteen mukaisesti kohtuullisuuden asiakkaidensa
erilaisten vakuutusten kesken. Yhtididen tulisi kuitenkin myos arvioida tilanteita, joissa
yksittaistapauksissa matala lisdetujen taso voi johtaa kohtuuttomaan lopputulokseen vakuutetun
kannalta.

¢ Informaatiota ylijadman jakautumisesta vakuutuksenottajien ja omistajien kesken ei ole annettu siten,
ettd vakuutuksenottaja voisi arvioida ylijagdman jaon kohtuullisuutta.

Finanssivalvonta edellyttaa, ettd yhtiét lisdetuja maaratessaan ottavat huomioon muuttuneen
taloustilanteen.

Finanssivalvonta odottaa, ettd henkivakuutusyhtiét voitonjakoa ja muuttuvien palkkioiden antamista
suunnitellessaan arvioivat huolellisesti paaomien tarpeen, liiketoimintamallien kestavyyden seka
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toimintaan sisaltyvat riskit. Finanssivalvonta muistuttaa, etta tassa arviossa ei tule katsoa pelkastaan
vakavaraisuussuhdetta, joka on tdssa markkinatilanteessa kasvanut, vaan kayttaa arvioinnissa muitakin
mittareita.

Lisaksi Finanssivalvonta edellyttaa, etta yhtiot arvioivat, kuinka paljon yhtién tulisi varata varoja tulevien
lisdetujen maksamista varten.

2 Forverkligandet av malsattningarna for utbetalningen av tillaggsformaner

2.1 Allmant

Finansinspektionens utredning av skalighetsprincipen utgar fran de mal som livforsakringsbolagen
offentliggdr for sina tillaggsférmaner och som godkants av deras styrelser samt pa de tillaggsférmaner
som bolagen beviljar i férhallande till det radande ekonomiska laget och bolagens I6nsamhet.

| forsakringsbolagslagen (521/2008) konstateras det att "nar beslut fattas om tillaggsférmaner pa
forsakringar for vilka det enligt forsakringsavtalen finns en ratt till eventuella tillaggsférmaner som ges pa
basis av det dverskott 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 dverskottet av dessa forsakringar uppkom”.

Fran ingangen av 2008 blev bolagen dartill skyldiga att offentliggora skriftliga malsattningar for
utbetalningen av tillaggsformaner samt en arlig rapport om maluppfyllelsen och vid behov motiveringar
till varfor malen inte uppnatts.

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

2.2 Tillaggsformanernas totalbelopp

Hur skaliga tillaggsformanernas totalbelopp ar ska bland annat beddmas i foérhallande till Gverskottet,
utdelningen till &garna och det allmanna ekonomiska laget.

De mal som bolagen offentliggér for sina tillaggsférmaner foljer det exempel som beskrivs i
motiveringarna till férsakringsbolagslagen 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: Forsakringar med garantirénta saljs just inte langre. Dessutom har
bolagen placerat sina tillgangar i andra instrument an ranteinstrument. For forsakringen uppbars aven
avgifter som inte syns i totalavkastningsberakningarna enligt motiveringarna till forsakringsbolagslagen.

De mal som bolagen offentliggjort for tillaggsférmanerna ar subjektiva asikter som bolagen pa férhand
faststallt om vad som ar skaligt. De beaktar inte bolagens resultatutveckling och solvens vid respektive
tidpunkt och inte heller det allmanna ekonomiska laget. Skalighetsprincipen ska saledes inte bedémas
enbart utifran de mal for tillaggsformanerna som grundar sig pa den riskfria avkastningen och som
bolagen offentliggjort pa férhand.
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Konsumentpriserna steg kraftigt genast i borjan av 2022 och marknadsrantorna under det andra
halvaret. Konsumentpriserna steg till en betydligt hogre niva an marknadsrantorna. Okningen av
konsumentpriserna avspeglades bl.a. i arbetspensionernas indexférhéjningar, som var 6,8 procent.

| sitt tillsynsmeddelande den 9 november 2022 gjorde Finansinspektionen forsakringsbolagen
uppmarksamma pa att tillaggsformanerna for 2022 ska uppskattas utifran det forandrade ekonomiska
laget. Endast Sb-Livférsakring hojde sina tillaggsformaner jamfért med aret innan, medan de Ovriga
bolagen holl tillaggsférmanerna pa oférandrad niva eller till och med sankte dem nagot.

Bolagen har typiskt motiverat besluten om att inte hdja tillaggsformanerna 2022, savida de
overhuvudtaget motiverat dem, med att de under tidigare ar beviljat tillaggsférmaner som varit stérre an
referensavkastningarna. Sdsom ovan konstateras, ska skaligheten aven bedémas i férhallande till
bolagets utdelning. Bolagen har inte beskrivit denna synpunkt. Dessutom har rantorna pa statslan som
bolagen anvant som referensavkastningar varit negativa, och inte ens bankerna har tillampat negativa
rantor pa sina konton. D& man beaktar avkastningen pa placeringarna, har férsakringsbestandet med
berakningsranta under flera ar varit Il6nsam fér bolagen. Lonsamheten har forbattrats av att ocksa det
kapital som solvenskravet binder har frigjorts i takt med att bestandet minskat.

Till livférsakringsbolagens skalighetsprincip hoér aven kontinuitetsprincipen, vilket innebar att bolaget ska
strava efter att garantera tillaggsférmanernas niva aven i fortsattningen. Bolagen ska aven under daliga
ar strava efter att garantera tillaggsformanerna, vilket innebar att det ska bereda sig for detta under goda
ar. Samma krav galler inte vinstutdelningen till aktiedgarna — dividender, aterbaring av fonden for
inbetalat fritt eget kapital och garantikapitalets ranta. Aktiedgarnas andel begransas av de framtida
tillaggsformaner som ska avsattas for forsakringarna. Nivan pa tillaggsféormanerna ska saledes variera
mindre ar utdelningen till bolagets aktiedgare/bolagets resultat.

2.3 Fordelningen av tillaggsformaner mellan forsakringstagarna

Vid beddémningen av hur tillaggsférmanerna férdelas mellan férsakringstagarna ska bl.a. bolagets
Overskott och sattet pa vilket dverskottets uppkom tas i beaktande. Pa éverskottet inverkar ersattningar,
berakningsrantor och de administrativa kostnaderna som uppbars foér forsakringarna. | allmanhet har
bolagen uppburit storre avgifter for forsakringar med hdgre berakningsrantor, vilket inte beaktas i
totalavkastningsberakningen.

Enligt utredningen har bolagen inte beviljat nagra tillaggsformaner alls pa férsakringarna ar 2022, eller
sa har de har varit sma. Formaner har inte alls beviljats pa forsakringar med en hdg berakningsranta och
inte nédvandigtvis ens pa gruppensionsférsakringar med en berakningsranta pa 0 procent.

| praktiken verkar den totalavkastning som bolagen beviljat vara i genomsnitt god, men fér forsakringar
med de lagsta berakningsrantorna ar tillaggsférmanerna inte nédvandigtvis skaliga.

Laga tillaggsformaner kan ocksa vara ett problem da det galler férsakringar som tecknats av foretag.
Detta galler sarskilt gruppensionsforsakringar. Da totalavkastningen innehaller berakningsrantan, har
berakningsrantan gagnat bolaget som tecknat férsakringen. Pensionstagaren har daremot inte fatt nagra
tillaggsformaner ens under tiden med hdg inflation. Detta galler aven pensioner som overforts fran
pensionsstiftelser och pensionskassor till férsakringsbolagen.

| uppfyllelsen av skalighetsprincipen kan och bor tidsperspektivet beaktas. Bolagen har allmant bedémt
att det pa forsakringarna betalats éveravkastning jamfért med referensavkastningarna. Uppfyllelsen av
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skalighetsprincipen forutsatter att man allmant ocksa beddmer hur lange Gveravkastning fatts, eller om
sadan fatts alls. Overavkastningen ska inte uppskattas enbart utifran referensavkastningen.

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

2.4 Totalavkastningsanalys

Den bolagsspecifika analysen i Finansinspektionens utredning av skalighetsprincipen grundar sig i
huvudsak pa en bedémning av totalavkastningen. Férsakringarnas totalavkastning utgoérs av det
sammanlagda beloppet berakningsranta och kundaterbaring som ges antingen i forskott eller i efterhand.
Analysen ger en allman bild av bolagens tillaggsférmanspolicyer och hur de fullfdljs, men tar inte
stallning till hur val skaligheten uppfylls pa avtalsniva.

Jamférelsematerialet omfattar femton ar. Totalavkastningsnivan som beviljats kunderna har under
lagrantetiden i regel dverstigit de jamforelseavkastningar som bolagen anvant med anledning av den
laga rantenivan.

Ar 2022 var kravande pé finansmarknaden efter den marknadsstegring som féljde efter aterhamtningen
fran coronapandemin 2021. Rysslands angreppskrig mot Ukraina orsakade ocksa betydande osakerhet i
den ekonomiska omvarlden, och som en foljd av den 6kade inflationen och rantenivan kraftigt till en niva
som man inte sett pa flera ar. Osakerheten syntes i investeringsmiljén och tryckte ner
nettoavkastningarna pa bolagens placeringsverksamhet pa minus. Trots utmaningarna inom
placeringsverksamheten och osakerheten i verksamhetsmiljon var aret emellertid i huvudsak
vinstbringande for bolagen.

Enligt Finansinspektionen analys finns det stora skillnader i policyerna for utbetalning av tillaggsformaner
mellan bolagen. De kundaterbaringar som bolagen beviljar pa sina spar- och pensionsférsakringar har
successivt minskat under de senaste femton aren.

Vissa forsakringsbolag har separata forsakringsbestand som berattigar till battre tillaggsférmaner an
andra forsakringsbestand. Dessa forsakringsbestand behandlas skilt for sig.

Om man férutom genomsnittliga siffror aven betraktar de totalavkastningar som éverstiger berak-
ningsrantan, kan man se att det finns skillnader. Ett bolag har till exempel inte beviljat nagra
tillaggsférmaner alls pa sitt gruppensionsférsakringsbestand.

Aven produkter med berékningsranta har under &ren varit ISnsamma, vilket har underlattats av att
bolagen under konjunkturen med laga rantor haft mojlighet att sdnka sina berakningsrantor inom de
ramar som lagen om forsakringsavtal tillater. Finansinspektionen har i sina tidigare stallningstaganden
konstaterat att ratten att andra forsakringsvillkoren endast galler sa lange som rantenivan halls pa en lag
niva, vilket bolagen i fortsattningen ska beakta da laget férandras.

Féljande bolag har publicerat en svensksprakig utredning om iakttagandet av skalighetsprincipen: Aktia
Livférsakring Ab, Férsakringsaktiebolaget Fennia Liv, LokalTapiola Omsesidigt Livférsakringsbolag,
Nordea Livforsakring Finland Ab, OP-Livforsakrings Ab och Sb-Livférsakring Ab.

Utéver ovan ndmnda 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
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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
iakttagandet av skalighetsprincipen och utdelningen av tillaggsformaner i bolagen om?”, som finns pa
Finansinspektionens webbplats.

2.5. Finansinspektionens bedémning

Finansinspektionens gor féljande bedémning av hur val skalighetsprincipen iakttagits:

e Da man beaktar utdelningen och rantan pa garantikapitalet som bolagen betalat till sina aktieagare
under ar 2023 och under tidigare ar, har bolagen allmant taget inte berett sig for att betala hogre
tillaggsformaner for ar 2022 an under tidigare ar. De tillaggsformaner som bolagen betalat har inte till
alla delar motsvarat referensavkastningarna fér de mal som bolagen offentliggjort for sina
tillaggsférmaner.

e Bolagen hade beaktat skaligheten mellan kundernas olika férsakringar i enlighet med
skalighetsprincipen. Bolagen ska emellertid ocksa bedéma en situation dar laga tillaggsférmaner i
enskilda fall kan leda till ett oskaligt slutresultat fér den forsakrade.

e Information om férdelningen av Overskottet mellan férsakringstagarna och agarna har inte getts pa
sa satt att forsakringstagaren skulle kunna bedéma om férdelningen av éverskottet ar skalig.

Finansinspektionen forutsatter att bolagen beaktar det férandrade ekonomiska laget da de faststaller
tillaggsférmanerna.

Finansinspektionen forvantar sig att livférsdkringsbolagen 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 solvensnivan, som stigit i nuvarande marknadslage, utan aven anvanda andra
indikatorer.

Dartill férutsatter Finansinspektionen att bolagen uppskattar hur mycket de bor avsatta tillgangar for
utbetalning av framtida tillaggsférmaner.
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3 Selvityksen tausta

Tama selvitys perustuu seka tilinpaatdksen mukaisiin ettd henkivakuutusyhtididen Finanssivalvonnalle
erikseen toimittamiin tietoihin vuodelta 2022. Vertailut on tehty ajanjaksolta 2008—-2022.

Finanssivalvonta keraa henkivakuutusyhtioilta vuosittain vakuutuksia koskevaa tilastoaineistoa, jota on
kaytetty selvityksessa arvioitaessa kohtuusperiaatteen toteutumista. Liséksi selvityksessa vertaillaan
yhtididen verkkosivuillaan julkaisemia lisdetujen jakamista koskevia tavoitteita seka selvityksia lisaetujen
jakamista koskevien tavoitteiden toteutumisesta.

Yhtididen verkkosivuilla olevia tietoja on seurattu 1.10.2023 asti.

Tassa selvityksessa julkaistaan koko vakuutusalan tietojen lisaksi myos yhtiokohtaisia tietoja.
Selvityksessa ovat mukana kaikki suomalaiset henkivakuutusyhtiét, jotka ovat taanneet jollekin
vakuutuskantansa osalle jonkin minimituoton. 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 lisdetujen tasoa maarattaessa. Seuraavassa on yleiskatsaus naihin tekijéihin vuosina 2008—
2022 seka koko vakuutussektorin ettéd kohtuusperiaatteen kannalta. Lopuksi esitetdan yhteenveto
vakuutustoiminnan ylijadmasta ja sen kaytdsta vuodelta 2022.

Tassa selvityksessa kasitellyt yhtididen lisdetuja koskevat paatokset perustuvat vuoden 2022 lopun
tilanteeseen ja tietoon tuolloisista markkinoista.

4.2 Henkivakuutusyhtididen toimintaympaéristo

Yleishavaintona voidaan todeta, ettd henkivakuutusyhtididen taloudellinen tulos ja vakavaraisuus
mahdollistivat lisdetujen jakamisen asiakkaille vuonna 2022.

Vakavaraisuussaantely ja vakavaraisuutta kuvaavien tunnuslukujen laskenta muuttui vuoden 2016
alusta ns. Solvenssi Il -sdantelyn tullessa voimaan, ja tassa raportissa kuviossa 4.1. rajoitutaan
kuvaamaan vakavaraisuussuhteet vain talta ajalta. Vuonna 2022 yhtididen vakavaraisuus vahvistui
lukuun ottamatta Henki-Fenniaa.
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Kuvio 4.1. Henkivakuutusyhtididen vakavaraisuussuhteet vuosina 2016-2022
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Lahde: Finanssivalvonta

Sijoitusmarkkinoiden kehitys vaikuttaa ratkaisevasti henkivakuutusyhtididen taloudelliseen tulokseen ja
vakavaraisuuteen. Esimerkiksi korkojen muutos vaikuttaa sijoitustoiminnan tuottojen lisdksi myoés
vakavaraisuuteen markkinaehtoisen taseen arvojen muuttuessa. Korkojen laskiessa yhtididen
markkinaehtoisesti laskettu vastuuvelka kasvaa. Jos yhtio ei ole sijoitustoiminnassaan varautunut tdhan
korkojen laskuun, sen vakavaraisuus voi heiketa ja siten mahdollisuudet jakaa lisdetuja pienenevat.
Myés korkojen voimakas nousu voi olla eréille yhtidille ongelmallinen; korkojen nousu alentaa
korkoinstrumenttien nykyarvoa ja siten heikentaa sijoitustoiminnan tulosta. Kuitenkin korkojen nousu
yleisesti pienentaa yhtididen vastuuvelkaa ja parantaa yhtion vakavaraisuutta. Osakekurssien
muutoksilla on valitdn vaikutus markkinaehtoisen taseen sijoitusten arvoihin ja vakavaraisuuteen.

Seka pitkat etta lyhyet korot olivat vuosina 2012-2021 matalalla tasolla. Vuoden 2022 aikana korot
nousivat voimakkaasti, kuten kuviosta 4.2 on havaittavissa. Noussut korkotaso on laskenut
markkinaehtoisen vastuuvelan arvoa ja siten tukenut myds vakavaraisuussuhteiden kasvua.
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Kuvio 4.2. Euroalueen valtioiden velkakirjojen tuottoindeksi (EKP) sekd Suomen valtion
obligaatioiden korot ja euriborkorot vuosina 2006—2022
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Lahde: EKP ja Suomen Pankki

Suomen kansantalouden ja osakemarkkinoiden kehitys riippuu ratkaisevasti yleisesta talouskehityksesta
Euroopassa. Vuonna 2022 koronapandemiaa seuranneen nousun jalkeen ja Ukrainan sodan alettua
osakemarkkina kaantyi yleisesti laskuun, kuten kuviosta 4.3 on havaittavissa. Vuosina 2015-2022
Nasdaq OMX Helsinki on noussut keskimaarin noin 4,7 % vuodessa, mika ylittda korkomarkkinoilta
saadun tuottotason. Vuosina 2011-2014 tuotto oli matalampi eli noin 2,4 %, mutta samaan aikaan
velkakirjojen tuotto oli kohtuullinen, kuten kuviosta 4.2 saattaa havaita.



#2 FIN-FSA

2= 2 FINANSSIVALVONTA finanssivalvonta.fi

19.12.2023  Julkinen 12 (35)

Kuvio 4.3. Osakeindeksit euroalueella, Yhdysvalloissa ja Japanissa vuosina 2011-2022
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Léhde: EKP, Bloomberg ja Reuters

Pitkien korkojen nousuun liittyva sijoitusriski realisoitui vuonna 2022. Korkojen muutokseen ylos tai alas
liittyy aina riski, jonka suuruus riippuu yhtién tasehallinnan periaatteista, mika yhtididen tulee ottaa
huomioon lisdetujen, osingonjaon ja sijoitetun vapaan oman paaoman palautuksen ja vakavaraisuuden
tasoja harkitessaan. Yhtiot voivat suojata vastuuvelkaansa liittyvia riskejaan erilaisilla
suojausinstrumenteilla. Yhtioiden sijoitusstrategiaan vaikuttavat mm. yhtididen riskinottohalukkuus ja
vakuutusyhti6ita koskevat riskiperusteiset padomavaatimukset.

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

Vakuutusyhtididen sijoitustoiminnassa vuosi 2022 oli toimintaympariston epavarmuuksien vuoksi
erityisen haastava, mika nakyy myos sijoitustoiminnan nettotuotoissa kaikilla yhtigilla (ks. kuvio 4.4).
Kaikilla yhtidilla tuotto laski selkeasti negatiiviseksi. Henkivakuutussektorin sijoitusten keskimaarainen
tuotto vuonna 2022 oli -9,8 %, kun se vuonna 2021 oli 4,1 % ja vuonna 2020 4,2 %. Vuonna 2022
korkosijoitukset tuottivat keskimaarin -10,9 %, osakesijoitukset -11,4 %, kiinteistosijoitukset 4,8 % ja
muut sijoitukset 2,6 %. Lisdetujen jatkuvuusperiaatteen mukaisesti jaettavien lisdetujen tasossa tulee
huomioida jatkuvuus yksittaisista heikommista sijoitusvuosista huolimatta.
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Kuvio 4.4. Sijoitustoiminnan nettotuottoprosentti kdyvin arvoin sitoutuneelle paadomalle vuosina
2008-2022
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Léhde: Finanssivalvonta

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

Yhtididen korkoylijagamaan vaikuttavat mm. sijoitusten allokaatiot seka asiakkaille annettujen
tuottotakuiden suojaus johdannaisilla. Yhtididen sijoitusjakaumat vaihtelevat merkittavasti. Tama
vaikuttaa yhtididen sijoitustuottoon. Yhtidilla on myds erilaisia kaytantéja, miten ja erityisesti milloin
epalikvidin sijoitusomaisuuden arvonmuutokset otetaan huomioon.

Kuviossa 4.5 on kuvattu yhtididen sijoitusjakaumat vuoden 2022 lopussa.
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Kuvio 4.5. Sijoitusjakauma 31.12.2022 (kayvin arvoin)
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Léhde: Finanssivalvonta

Yhtidkohtaiset erot taulukon 4.1 mukaisissa korkoylijadmissa olivat suuria vastuuvelan rakenteesta
riippuen. Korkoylijadmalla tarkoitetaan sijoitusomaisuuden tuoton ja vakuutusten perustekoron
kattamiseen tarvittavien varojen erotusta. Vuonna 2022 korkoylijgdma oli Aktia Henkivakuutuksella,
Henki-Fennialla ja Sp-Henkivakuutuksella negatiivinen ja muilla yhti6illa positiivinen.

Vuoden 2022 lopussa vakuutusyhtiéilla oli edelleen laskuperustekorkoisia vakuutuksia, joissa
perustekorko on jopa 3,5-4,5 %. Keskimaarainen perustekorko oli noin 3,4 %. Ottaen huomioon mm.
yhtididen tekemat vastuuvelkaa taydentavat korkotaydennykset korkotuottoisen vastuuvelan
keskimaarainen tuottovaatimus oli vuodelle 2022 noin 1,9 %. Sektorin sijoitusten tuotto -9,8 % alitti nain
ollen korkotuottoisen vastuuvelan keskimaaraisen tuottovaatimuksen.

Yhtiét ovat kayttaneet referenssituottoinaan eli tuottoina, joihin lisdetutavoitteet sidotaan, viiden ja
kymmenen vuoden korkoja. Naiden lisdksi kuviossa 4.2 on esitetty lyhyet kolmen kuukauden ja yhden
vuoden euriborkorot. Yhtididen tuottotavoitteita kasitelladn myohemmin kohdassa 5.1 ja tavoitteiden
toteutumista suhteessa korkoihin kohdassa 5.2.

Luvun 5 kuvissa on esitetty kokonaistuoton lisaksi elaketuotteiden osalta tyoelakeindeksin vuotuinen
muutos ja saastdvakuutusten osalta kuluttajahintaindeksin muutos. Kuluttajahinnat nousivat 9,1 %
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vuonna 2022 ja tydelakkeet 6,8 %. Edellisia vuosia nopeampi nousu on laskenut vakuutuksenottajien
vakuutuksilleen saamaa reaalituottoa (ks. kuvio 4.6 ja taulukko 4.5).

Jos kokonaistuottoja puolestaan verrataan markkinoilta saatavaan korkotuottoon, yhtididen
vakuutuksilleen antamat kokonaistuotot ylittivat markkinoilta saadun korkotuoton korkeimpien
laskuperustekorkojen osalta, mutta vastaavasti alittivat alempien laskuperustekorkojen osalta (ks. kuvio
4.2 ja taulukko 4.5).

Kuvio 4.6. Kuluttajahinta- ja tyoelakeindeksien muutokset vuosina 2015-2022
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Léhde: 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 sijoitusten tuottoa muuhun kuin kyseisen vakuutuskannan hyvaksi on
rajoitettu.

OP-Henkivakuutuksen ja Mandatum Lifen eriytetyt kannat ovat syntyneet vakuutuskantojen
luovutuksessa Keskinainen Vakuutusyhtid Suomesta. Ryhmaelakevakuutuskanta siirrettiin vuonna 2014
Mandatum Lifeen seka saastdhenkivakuutuskanta vuonna 2015 ja yksildllisten elakevakuutusten kanta
vuonna 2016 OP-Henkivakuutukseen.
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Keskinainen Vakuutusyhtié Suomi sopi em. kannanluovutusten yhteydessa, ettéa seka Mandatum Lifeen
ettd OP-Henkivakuutukseen siirrettyjen vakuutuskantojen vakuutuksenottajat ja edunsaajat ovat
oikeutettuja erikseen maariteltyihin lisdetuihin. Kannanluovutuksen yhteydessa nama lisdedut on taysin
katettu, eivatka vastaanottavan yhtion omat lisdetupaatdkset vaikuta niihin. Nain ollen eriytettyjen
kantojen tuottoja ei tassa selvityksessa oteta huomioon, ellei tasta ole erikseen mainittu.

Kaleva on erikoistunut ryhmahenkivakuutukseen. Lisaksi se hoitaa ennen vuotta 1997 otettuja riski- ja
saastohenkivakuutuksia. Saastévakuutukset ovat oikeutettuja erityiseen vakuutuksen paatyttya
maaraytyvaan ylimaaraiseen lisdetuun, ja vakuutuskanta on eriytetty ryhmahenkivakuutuskannasta.
Kaleva ei enda myy uusia saastdvakuutuksia.

Yleisesti voidaan todeta, etta vakuutuskantojen ja naita kattavien sijoitusten eriyttdaminen on
kohtuusperiaatteen mukaista, koska talléin voidaan tarkemmin ottaa huomioon vakuutusten tuottaman
ylijadman maara ja muodostumistapa.

Koska eriytettyjen vakuutuskantojen lisdedut poikkeavat muiden vakuutuskantojen lisdeduista,
selvityksessa esitetdan tietoja paasaantdisesti ilman eriytettyja vakuutuskantoja mutta eraissa
tapauksissa erikseen myos eriytettyjen vakuutuskantojen kanssa.

Eriytetyt vakuutus- ja sijoituskannat on esitetty tdssa selvityksessa seuraavasti:

o Taulukossa 4.1 eriytetyt vakuutuskannat on otettu huomioon.

Taulukossa 4.3 ei ole otettu huomioon eriytettyja vakuutuskantoja.

Taulukossa 4.4 eriytetyt vakuutuskannat on otettu huomioon.

Taulukossa 4.5 Keskinainen Vakuutusyhtid Suomesta siirrettyjen vakuutuskantojen tiedot on eritelty.
Kohdan 5.2 vertailuissa ei ole otettu huomioon eriytettyjen vakuutuskantojen tuottoja.

4.4 Yhtiokohtaiset analyysit

Seuraavassa esitetdan tilastoja vuoden 2022 tilinpaatostiedoista ja eraita yhteenvetoja vuosilta 2008—
2022. Henkivakuutusyhtion ylijgaman 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 mydnnetty vahan ja vain
ryhmaeldkevakuutuksia eika niita valttdmatta myodnnetd samoin ehdoin kuin olemassa olevaan
vakuutuskantaan kuuluvia vakuutussopimuksia on myodnnetty. Lisaksi yksittainen vakuutussopimus voi
poiketa summatason luvuista, joita selvityksessa on esitetty.

Tilinpaatostiedoissa on esitetty ylijgaman lahteet ja sen kaytto.

Tilastoaineisto on selvityksen tausta-aineistoa, ja se pohjautuu tilinpaatéslukuihin seka
Finanssivalvonnalle toimitettuihin raportteihin. Tilastoaineisto koskee yhtiétd summatasolla, joten siina
on mukana myds niiden vakuutuslajien vakuutustekninen tulos, jotka eivat ole oikeutettuja lisaetuihin.
Joillakin yhti6illa vakuutuskannan rakenne on sellainen, ettd merkittdva osa riski- tai
likekustannusylijgamasta muodostuu vakuutuksista, jotka eivat ole oikeutettuja lisaetuihin (vrt. taulukon
4.4 rivi "Osuus tilinpaatdksen vastuuvelasta”). Lisaksi yhtidilla on erilaisia puskureita ja niiden
kartuttamista ja purkamista koskevia kdytantoja, jotka vaikeuttavat tulosten tulkintaa ja vertailua.
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Vuoden 2022 tilastoaineistosta on koottu yhtiékohtainen taulukko 4.1.

Osakeyhtidissa 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 osakeyhtididen voitonjako suhteessa voitonjakokelpoisiin varoihin. Laskelmassa on
otettu huomioon myds mahdolliset kalenterivuoden aikana maksetut lisdosingot. Eraat yhtiot maksavat
lopulliset osinkonsa vasta vuoden lopussa, joten vuodelta 2022 maksetut osingot tarkentuvat vuoden
myo6hassa.

Vuonna 2022 vakuutusyhtiot myonsivat seka ehdottomia etta ehdollisia lisdetuja ja asiakashyvityksia.
Naiden osuus koko ylijadmasta vaihtelee suuresti yhtidittain.

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

Taulukossa 4.3 on esitetty keskimaaraiset laskuperustekorkoisten vakuutusten kokonaistuottoprosentit
vuosille 2008—-2022 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 arviointia ole tassa selvityksessa mahdollista tehda.

Taulukossa 4.4 on kuvattu ylijadmaan oikeutettujen vakuutusten suhteelliset osuudet vastuuvelasta
laskuperustekoroittain vuonna 2022 ja taulukossa 4.5 kokonaistuotot. Kalevan saastdvakuutukset ovat
oikeutettuja erityiseen vakuutuksen paatyttya maaraytyvaan ylimaaraiseen lisdetuun.

Taulukon 4.5 mukaan vuonna 2022 Mandatum Lifen ja Nordea Henkivakuutuksen eraat nollakorkoiset
vakuutukset ovat saaneet alle 1 %:n suuruiset asiakashyvitykset. Taulukossa 4.5 Keskinainen
Vakuutusyhtidé Suomesta siirrettyjen vakuutuskantojen tiedot on eritelty. Naiden vakuutusten lisdedut on
maaritelty kannanluovutussopimuksella eivatka yhtion omat lisdetupaatokset vaikuta lukuihin. Luvussa
4.3. on kasitelty eriytettyja vakuutuskantoja.
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Taulukko 4.1. Vuoden 2022 ylijaama ja sen kaytto

Muokattu tuloslaskelma (1 000 euroa) Aktia Lihi Mandatum Nordea OP-Henki Sp-Henki
Henki- Kaleva * L e Henki- - P
Tapiola Life vakuutus vakuutus
vakuutus

Yhteensa

vakuutus

Vakuutustekninen laskelma
Vakuutustoimintaan liittyva ylijaama

Korkoylijaédma -13 441 -5323 53 299 25578 68 997 4727 8470 -1829 140 478
Riskiylijgama 7 395 10 043 13199 41852 44 435 10 804 40739 3823 172 290
Liikekustannusylijadma 201 4 565 5048 3061 25381 151 411 28 167 -461 217 373
Muu ylijagadma 0 0 0 2554 10610 0 0 0 13 164
Yhteensa -5845 9284 71547 73 046 149 423 166 942 77376 1533 543 305
Vakuutustoimintaan liittyvan ylijaamén kaytto
Myonnetetyt ehdottomat lisdedut ja asiakashyvitykset -465 -951 -4 278 0 -12313 -1920 -2828 -256 -23011
Myonnetetyt ehdolliset lisdedut ja asiakashyvitykset 0 -479 -188 547 -10 267 -5 486 0 0 -485 -205 264
Vastuuvelkamuutokset (ilman tasoitusvastuuta) 6520 405 271086 7 389 -7 035 29570 79 432 741 388 108
Tasoitusvastuun muutos 1200 0 0 10 274 0 0 0 0 11474
Muu kayttd -609 -1385 -116 -1548 4386 -685 -7 841 -1397 -9195
Yhteensa 6646 -2 409 78144 5848 -20 449 26 965 68 763 -1397 162112
Vakuutustoiminnan ylijadmén ja sen kayton erotus 801 6875 149 692 78894 128 974 193 907 146 139 136 705 417
Muita kni lok kuuluvia eriad
Omalle pddomalle kohdistettu osuus sijoitustoiminnan nettotuotosta -2916 -623 0 2177 16 614 1806 0 -2119 14 940
Muut erat 1 685 -2657 -9 362 -19 126 -25 989 0 31 -56 418
Vakuutustekninen tulos v 2114 6937 147 035 71709 126 462 169 725 146 139 -1953 663 939
Verot -4 546 -518 -372 -15 837 -27 167 -34 379 0 -9 -82828
Muut erat 0 -198 202 -374 1001 4378 0 390 5397
Tilikauden voitto -6 660 6221 146 864 55 498 100 295 139723 146 139 -1572 586 509

* Keskinainen vakuutusyhtio.
** Sisaltad Suomi-yhtidsta siirtyneet eriytetyt vakuutuskannat.

Lahde: Finanssivalvonta

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

Aktia Henki- \ELGENT Nordea OP-
Henkivakuutus Fennia Life Henkivakuutus 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 - 3,1% 42,5 % 19,6 % -
2021 19,3 % 13,5 % 22,5 % 33,1 % 52 %
2022 66,6 % 14,9 % 23,1 % - 8,0 %

Lahde: Finanssivalvonta
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Taulukko 4.3. Keskimaarainen laskuperustekorkoisten vakuutusten kokonaistuottoprosentti

Aktia Henki-

Nordea
Henkivakuutus

OP-Henki-
vakuutus **

Sp-
Henkivakuutus

Henkivakuutus Fennia

2008 4,0 % 4,7 %
2009 41 % 41 %
2010 3.9 % 41 %
2011 3.9 % 4,1 %
2012 3.9 % 3.8 %
2013 3.9 % 3.8%
2014 3.9 % 3.7 %
2015 3,9 % 3.7 %
2016 3.9 % 3,6 %
2017 3.8 % 34 %
2018 3.8 % 3.3%
2019 3.7 % 3.3 %
2020 3,7 % 3.2%
2021 3.7 % 3.1 %
2022 3.6 % 3.1 %
Keskiarvo 3,8% 3,7%

* Keskinainen vakuutusyhtio.

Kaleva * Lahi- ELLEWT ]

Tapiola * Life **
4.5 % 4.4 % 4.5%
5.0% 4,3 % 4.3 %
4,5 % 41 % 3,9%
4,5% 4.2 % 4,0 %
4.5 % 4.1 % 3,9 %
4.5 % 4.1 % 3,9 %
4.5 % 4,0 % 3,7%
4,5 % 3.9 % 3,7%
4,5% 3.8% 3,7%
4.5 % 3,8 % 3,5%
4.5 % 3.7 % 3,5%
4.5 % 3.4 % 3.5%
4,5 % 32% 3,4 %
4,5 % 31% 3,4 %
4.5 % 31% 33%
4,5% 3.8% 3,7%

** Ei sisalla Suomi-yhtidsta siirtyneita eriytettyja vakuutuskantoja.

Lahde: Finanssivalvonta

4.1 %
3.4 %
3,4 %
31%
29%
29%
32%
32%
31%
33%
33 %
3.3%
3,4 %
3.4 %
3.5%
33%

3.8%
3.5%
3,6 %
3.5%
3.4 %
3.5%
3.4 %
3,4 %
3.4 %
3.3%
3.3%
3.3%
32%
32%
32%
3,4%

3.7 %
3.1%
2,7%
23%
2,0 %
21 %
22%
1,9 %
1.4 %
1.8 %
1.8 %
1.4 %
14 %
1.5%
1.8 %
21%

Taulukko 4.4. Laskuperustekorkoisten vakuutusten suhteelliset osuudet vastuuvelasta vuonna

2022 (%)

ELGEI)]

Ylijaamaan oikeuttavat yksilolliset Aktia
saastovakuutukset laskuperustekoroittain Henkivakuutus
4,50 % 6,1%
3,50 % 31,7 %
2,50 % 62,2 %
1,50 % -
1,00 % -
0,00 % -
Yhteensa 100,0 %
Osuus tilinpaatoksen vastuuvelasta 25%

Aktia
Henkivakuutus

Ylijaamaan oikeuttavat yksilolliset

eldkevakuutukset laskuperustekoroittain

Mandatum

4,50 % 59,1 %
3,50 % 232 %
2,50 % 11,2 %
1,50 % =
1,00 % 6,4 %
0,00 % =
Yhteensa 100,0 %
Osuus tilinpaétoksen vastuuvelasta 15,9 %

Mandatum

Ylijdamaan oikeuttavat ryhméeldkevakuutukset Aktia
laskuperustekoroittain Henkivakuutus
4,25 % -
3,50 % 92,8 %
2,50 % 41 %
2,00 % -
1,50 % =
1,00 % 3.2%
0,50 % =
0,00 % -
Yhteensa 100,0 %
Osuus tilinpaatoksen vastuuvelasta 5,6 %

* Keskinainen vakuutusyhtio.
** Sisaltaa Suomi-yhtiosta siirtyneet eriytetyt vakuutuskannat.

Lahde: Finanssivalvonta

Henki- Kaleva * Léahi-
Fennia Tapiola *
5,6 % 100,0 % 23,1%
25,6 % = 5,0 %
30,6 % - 14,1 %
6.4 % - 23,4 %
31,8 % - -
- - 34,3 %
100,0 % 100,0 % 100,0 %
0,6 % 84,4 % 9.4 %
Henki- " Lahi-
Fennia Ll Tapiola *
46,8 % - 52,3 %
22,3 % - 23,6 %
27,3 % - 6,8 %
- - 17,3 %
3.5% - -
100,0 % - 100,0 %
84 % - 16,1 %
Henki- " Lahi-
Fennia Kaleva Tapiola *
- - 17,4 %
64,2 % - 378 %
0,1% - 7.5 %
52 % - -
- - 32,4 %
16,4 % - 4.9 %
14,2 % - -
100,0 % - 100,0 %
11,8 % - 12,6 %

Nordea OP-Henki- Sp-

Life ** Henkivakuutus vakuutus ** Henkivakuutus
41,6 % 68,5 % 61,1 % -
46,4 % 4,3 % 29,3 % 3.7 %

5,9 % 0,4 % 9,5 % 15,6 %

- - 0,1% -

6,1% 26,9 % - 80,7 %

100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 %

1,0 % 42 % 6,0 % 6,9 %
Nordea OP-Henki- Sp-

Life Henkivakuutus vakuutus ** Henkivakuutus
67,4 % 472 % 69,6 % -
212 % 352 % 19,1 % 11,8 %

54 % 22% 1.2 % 32,1 %
- - 0,0 % -
6,0 % 15,3 % - 56,1 %
100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 %
3.9% 3.5% 12,3 % 1.7 %
Nordea OP-Henki- Sp-

Life ** Henkivakuutus vakuutus Henkivakuutus
9,8 % - - -
74,5 % - 60,4 % =
3,5 % - 10,8 % -
6.4 % - 22,4 % -
15% = 6,4 % =
44 % - - 100,0 %
100,0 % - 100,0 % 100,0 %
15,4 % - 8,0 % 0,2 %
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Taulukko 4.5. Erdiden vakuutustuotteiden kokonaistuottoja vuonna 2022 (%)

Ylijaamaan oikeuttavat yksilolliset Aktia Henki- Kaleva * Lahi- Mandatum Nordea OP-Henki- Sp-
saastovakuutukset laskuperustekoroittain Henkivakuutus Fennia Tapiola * Life ** Henkivakuutus vakuutus ** Henkivakuutus
4,50 % 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 % - 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 %
1,50 % - 1,50 % - 1,70 % - - 1,50 % -
1,00 % - 1,00 % - - - - - -
0,00 % - - 1,20 % 0,00 % 0,65 % - 1,50 %

Ylijaamaan oikeuttavat yksilolliset Aktia Henki- Lahi- Mandatum Nordea OP-Henki- Sp-

elékevakuutukset laskuperustekoroittain Henkivakuutus Fennia Tapiola * 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 % - 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,50 %
1,50 % - - 1,70 % - - 2,00 % -
1,00 % 1,00 % 1,20 % - - - - -
0,00 % - - 0,72 % 0,95 % - 1,75 %
Ylijaamaan oikeuttavat ryhméelakevakuutukset Aktia Henki- Kaleva * Léhi- Mandatum Nordea OP-Henki- Sp-
laskuperustekoroittain Henkivakuutus Fennia Tapiola * Life ** Henkivakuutus vakuutus Henkivakuutus
4,25 % - - - 4,25 % 4,25 % - -

3,50 % 3,50 % 3,50 % - 3,50 % 3,50/4,50 % - 3,50 %

2,50 % 2,50 % 2,50 % - 2,50 % 2,50/3,50 % - 2,50 %

2,00 % - 2,00 % - - - - -

1,50 % - - - 1,78 % 1,50 % - 2,00 %

1,00 % 2,00 % 1,20 % - 1,70 % - - -

0,50 % - - - - 0,50 % - 2,00 % -
0,00 % - 1,20 % - - 0,00 % - - 1,75 %

* Keskindinen vakuutusyhtio.
** Ei sisalla Suomi-yhtiosté siirtyneita eriytettyja vakuutuskantoja / Suomi-yhtiosta siirtyneet eriytetyt vakuutuskannat.

Lahde: Finanssivalvonta

5 Analyysi lisaetujen jakamista koskevista tavoitteista ja naiden
toteutumisesta

5.1 Yleista yhtioiden kohtuusperiaateselvityksista

Vakuutusyhtidlaissa edellytetaan lisdetutavoitteiden maarittelemista. Lain tarkoituksena on ollut
konkretisoida yhtididen lupauksia tulevista lisdeduista. Vaikka kyseessa on vain tavoite, tavoitteen tulee
olla realistinen ja perustua yhtion nakemykseen tulevista asiakashyvityksista. Kohtuusperiaatteen
mukainen lisdetu voi myds ylittda etukateen maaritellyn tavoitteen.

Konkreettisissa kokonaistuottotavoitteissa yhtiot viittaavat viiden tai kymmenen vuoden
joukkovelkakirjalainojen tuottoon tai 12 kuukauden euriborkorkoon (vrt. kuvio 4.2). Tama referenssikorko
vaihtelee yhtiittain.

Jos referenssituottona kaytetaan joukkovelkakirjojen tuottoja, referenssituotto voi heilahdella vuosittain
huomattavasti pitkan aikavalin keskiarvonsa ymparilla seka sisaltda myds pitkia sykleja.
Lisdetutavoitteen toteutuman arvioinnissa (kohta 5.2) tdma on syyta ottaa huomioon.

Vakuutusyhtidlain mukaan vakuutusyhtion on vuosittain julkaistava verkkopalvelussaan ja
tilinpaatdksessaan selvitys siita, miten yhtion asettamat ja julkaisemat lisdetutavoitteet ovat toteutuneet.
Lain tavoitteena on suojata asiakasta, jotta jo tarjousvaiheessa kuvattu tuottotavoite toteutuisi
kaytanndssa. Nain ollen yhtidlla tulee olla perustelut, jos tasta tavoitteesta poiketaan.
Vakavaraisuusaseman merkittdva heikkeneminen saattaa olla tallainen perusteltu syy jattaa lisdetuja
jakamatta ja siten muuttaa tavoitetta.

Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan lisdetutavoitteissa jakotavoitteissa tulisi kuvata
vakuutusyhtitlain perustelujen mukaisesti myo6s jako asiakkaiden ja omistajien kesken, samoin kuin se,
miten tdma jako on toteutunut. Asia koskee erityisesti niita yhtioita, jotka ovat jakaneet tai aikovat jakaa
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huomattavia osinkoja yhtidsta. Finanssivalvonta toteaa, etta jos informaatiota osingonjaosta onkin ehka
annettu, sita ei ole annettu siten, ettd vakuutuksenottaja voisi arvioida, onko ylijgdman jakautuminen
vakuutuksenottajien ja omistajien kesken kohtuullinen.

Yhtiot ovat yleensa todenneet, etta ylijgaman jakotavoitteet asiakkaille ja asiakkaiden kesken eivat sido
yhtiéta.

Seuraavassa on esitetty yhteenveto saasto- ja elakevakuutuksille annettavien lisdetujen tavoitteista ja
yhtion antamista selvityksista tavoitteiden toteutumisesta. Kun useimmat yhtiot eivat nostaneet vuonna
2022 vakuutusten, joissa on matalat perustekorot, lisdetuja, taman vuoden selvityksessa arvioitiin
erityisesti sita, miten yhtiot ovat tata perustelleet.

Toteutumisen arviointi/saasto- ja elakevakuutus
Aktia Henkivakuutus

Tavoite

”... pitkan aikavalin tavoitteena on antaa lisaetuihin oikeutetuille vakuutuksille kokonaistuotto, joka on
verrattavissa Suomen valtion joukkovelkakirjalainojen tuottoon. ... Yhtién tavoitteena on, etta
korkotuottoisten eldkevakuutussaastdjen kokonaistuotto on korkeampi kuin Suomen valtion
kymmenvuotisten joukkovelkakirjalainojen tuotto ja ettd korkotuottoisten saastévakuutusten saastdjen
tuotto on samalla tasolla kuin Suomen valtion viisivuotisten joukkovelkakirjalainojen tuotto.”

Selvityksen sisalto
Yhtio ei esitd muita suoranaisia perusteluja lisdetujen tasolle kuin sen, etta koska lisdetujen osalta yhtion
tavoite on pitkan tahtaimen tavoite, asiakashyvitysten tasoa tulisi arvioida pidemmalla aikavalilla.

Aktia Henkivakuutus on tallettanut selvityksensa 11 vuodelta. Aktia on kuvannut vuoden 2022
sijoitusymparistda ja todennut sijoitusvuoden olleen vaikea tarjoten lahes poikkeuksetta negatiivisia
sijoitustuottoja. Viimeisimmat asiakashyvitykset on kuvattu sekd keskimaarainen kokonaistuotto viiden
vuoden ajanjaksolta. Referenssituottona vertailussa on ollut seka viiden vuoden ettd kymmenen vuoden
joukkovelkakirjalaina.

Henki-Fennia

Tavoite

”... tavoitteena on antaa ylijagdman jakoon oikeutettujen vakuutusten vakuutussaastdille pitkalla
aikavalilla vahintadan 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 pitkdaikaisen nettotuoton perusteella. ... Lisdetujen tasoa rajoittavat
omistajan asettamat padoman tuottovaatimukset seka yhtién vakavaraisuustavoite. ... Lisdetujen
jakamisessa otetaan huomioon vakuutuksen kesto, takaisinosto-oikeus ja laskuperustekorko.”

Selvityksen sisilto

Yhtid perustelee lisdetujen tasoaan seuraavasti: "Pitkdan jatkuneen alhaisen korkotason johdosta
lisdetujen taso on ollut matala viime vuosina. Henki-Fennian hyvittdmat kokonaiskorot eivat ylittaneet
kaikkien vakuutuslajien ja laskuperustekorkojen osalta vahimmaistuottotavoitteita vuonna 2022.
Kuitenkin pitkalla aikavalilla tarkasteltuna, Henki-Fennian hyvittdma kokonaiskorko on ylittanyt
vakuutussaastoille asetetun vahimmaistuottotavoitteen.” Lisaksi yhtié mainitsee, etta "vanhojen
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sopimusten kokonaiskorot ovat paaasiassa vahintdan samalla tasolla kuin uusien sopimusten
kokonaiskorko.”

Henki-Fennia on tallettanut selvityksensa 13 vuodelta. Viimeisimmassa selvityksessa yhtié kertoo
muutamia keskeisia tilinpaatdksen tunnuslukuja sijoitustoiminnan ja vakavaraisuuden osalta, seka kuvaa
sijoitusymparistdn muutosta ja sen vaikutuksia asiakashyvityksiin. Yhtié on monipuolisesti kuvannut
kokonaistuottoja vakuutustuotteittain ja laskuperustekoroittain seka vertaillut tuottoja 12 kk:n ja 10
vuoden markkinakorkoihin vuodesta 2006 alkaen. Ylijadman jaosta vakuutuksenottajien ja omistajien
kesken yhtio on todennut, ettd se maksaa tuloksestaan osinkoa.

Kaleva

Tavoite

”... tavoite on jakaa vakuutuksille lisdetuna niiden tuottamaa ylijagamaa mahdollisimman
oikeudenmukaisesti, ... lisdedut muodostuvat kahdesta osasta, vuotuisesta asiakashyvityksesta ja

vakuutuksen paatyttya maaraytyvasta ylimaaraisesta lisaedusta. ... yhtidlla on merkittavasti
saastovakuutuksiin liittyvaa ylimaaraista varallisuutta. ... Taman ylijadman palauttamiseksi on vuosittain
annettavien asiakashyvitysten rinnalle kehitetty laskuperustekorollisten saastdjen vastuun paatyttya
maaraytyva lisaetu, ns. terminaalibonus."

Selvityksen sisalto
Yhtidon perustekorkoiset vakuutukset ovat oikeutettuja nk. terminaalibonukseen, joten lisdetujen
kokonaismaaraa ei ole tarve perustella.

Kaleva esittéaa verkkosivuillaan viimeisimman selvityksensa. Yhtio esittaa tilinpaatéksen tunnuslukuihin
perustuvia tavoitteiden toteutumista kuvaavia lukuja vuodesta 2003 alkaen, seka sijoitustoiminnan
tuottoja ja kokonaisasiakashyvityksia vuodesta 1993 alkaen. Selvityksessa on kuvattu viimeisen vuoden
asiakashyvitys seka vakuutuksiin liittyvan lisdedun laskentaperiaatteet.

LahiTapiola

Tavoite

”... tavoitteena on antaa ylijagdman jakoon oikeutetuille vakuutussaastaille pitkalla aikavalilla ennen kuluja
ja veroja kokonaistuotto, joka elakevakuutuksessa ylittda euroalueen valtioiden pitkien, vahintaan 10-
vuotisten joukkovelkakirjalainojen korkotason ja saastohenkivakuutuksessa vastaavasti 5-vuotisten
valtionlainojen korkotason.”

Selvityksen sisalto

Yhtié perustelee lisdetujen tasoaan seuraavasti: "Yhtion lisdetutavoite on luonteeltaan pitkan aikavalin
tavoite, eli sen toteutumista tulee tarkastella useamman vuoden aikavalilla. Yksittaisina vuosina yhti6 voi
jaada tavoitteiden alle.” Taman takia yhtié tarkastelee tavoitteen toteutumista vuosina 2013-2022.
Vuoden 2022 osalta yhtio toteaa. "Yhtio kykeni maksamaan kaikille sopimusryhmille lisgetutavoitteen
mukaista kokonaiskorkoa pl. rahastoivat Omavara-riskivakuutussopimukset johtuen vuoden 2022
korkeasta inflaatiosta. Tavoitteen saavuttamatta jaaminen on vaikuttanut 2,4 M€ annettujen lisdetujen
maaraa alentavasti. Vuosina 2013-2022 maksetut kokonaiskorot ovat kaikissa eléke- ja
saastovakuutusten sopimusryhmissa ylittaneet lisdetutavoitteen.”

LahiTapiola Keskinainen Henkivakuutusyhtio on tallettanut selvityksensa 11 vuodelta. Yhtio kasittelee
lyhyesti vakavaraisuusasemaa seka vuoden tulosta. Kokonaistuotto on kuvattu viimeiselta vuodelta
vakuutuslajeittain ja laskuperustekoroittain. Lisdksi kokonaistuotto on kuvattu tuotteittain kymmenen
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vuoden ajalta kayttaen referenssituottona Euroopan keskuspankin julkaisemaa euroalueen valtioiden
velkakirjojen tuottoindeksia, saastovakuutuksessa viidelle ja elakevakuutuksessa kymmenelle vuodelle.
Yhtio my6s antaa lyhyen selvityksen tulevien lisdetujen varauksen kaytosta.

Mandatum Life

Tavoite

”... tavoitteena on antaa pitkalla aikavalilla voitonjakoon oikeutetuille vakuutussaastdille ennen kuluja ja
veroja kokonaishyvitys, joka on vahintaan kunakin hetkena matalariskisimpina pidettavien pitkien
korkosijoitusten korkotason mukainen. Taman hetken tulkinnan mukaisesti Saksan valtion
joukkovelkakirjalainat olisivat Iahimpana riskitonta pitkaa korkosijoitusta. Toistaiseksi kuitenkin
Mandatum Lifen tavoitetasona on saastdvakuutusten osalta 5 vuoden ja elakevakuutusten osalta 10
vuoden Suomen valtion joukkovelkakirjalainan korkotasoa vastaava tuotto.”

Eriytetyn vakuutuskannan osalta yhtié on kuvannut kannanluovutussopimuksessa sovitun
voitonjakopolitiikan.

Selvityksen sisalto

Yhtiod perustelee lisdetujen tasoaan seuraavasti: "Yhtion julkistamasta tavoitteesta on myés hyva
huomata, ettd se on nimenomaan pitkan aikavalin tavoite. Tavoitteen toteutumista tai toteutumatta
jaamista ei ole taten syyta tarkastella pelkastdan yhden vuoden aikahorisontilla. Tahan on syyta
kiinnittda erityistd huomiota pitkaan jatkuneen ja historiallisestikin matalan korkoympariston johdosta,
jossa useimmille takuutuottotasoille on hyvitetty merkittavasti pitkan aikavalin tavoitetasoa korkeampaa
kokonaistuottoa.” Lisaksi yhtio toteaa: "Yleisen korkotason ollessa alhainen, ylitti korkeimman
takuutuoton vakuutuksille hyvitetty kokonaishyvitys edelleen selkeasti pitkan aikavalin tavoitteet.
Matalimpien takuutuottojen vakuutuksille hyvitetty kokonaishyvitys vuodelta 2022 alittaa vuoden 2022
keskimaaraisen korkotason, mutta kun huomioidaan naiden sopimusten historiallinen kokonaishyvitys
suhteessa vallinneisiin korkotasoihin, ovat namakin sopimukset saaneet pitkan aikavalin tavoitteen
ylittdvan kokonaishyvityksen.”

Ryhmaelédkkeiden osalta yhtio toteaa erityisesti seuraavaa: "Markkinakorot ovat voineet ylittaa
kokonaishyvityksen maaran yksittaisina kuukausina, mutta koko kalenterivuosien osalta tavoite on
tayttynyt vuotta 2002 lukuun ottamatta. Vuoden 2002 kokonaishyvitysta pienensi samanaikaisesti
ryhmaelakkeille tehty vastuuvelan tdydennys pitkaikaisyysriskiin liittyen. Yli koko tarkasteluajan 2000—
2022 katsottuna kokonaishyvitys ylittda yhtion julkistaman tavoitetason.” Sdastévakuutusten yhti6 toteaa
puolestaan seuraavaa: "Vakuutusten kokonaishyvitys ylitti vuoden keskimaaraisen korkotason reilusti,
lukuun ottamatta vuosikorollisia saastéja.”

Mandatum Life on tallettanut selvityksensa 15 vuodelta. Selvityksessa on kasitelty markkinaymparistdéa
ja vakavaraisuutta, seka esitetty tilinpaatoksen tunnuslukuja. Liséksi asiakashyvitykset on kuvattu
monipuolisesti vakuutuslajeittain alkaen vuodesta 2000. Referenssituottona on elakevakuutuksen osalta
Suomen valtion kymmenen vuoden ja sdastdvakuutusten osalta viiden vuoden joukkovelkakirjalaina.
Referenssituoton lisdksi Mandatum Life on esittanyt Saksan joukkovelkakirjan seka Eonia-
koronvaihtosopimuksen viiden ja kymmenen vuoden korkotasot. Asiakashyvitysten jakamisperiaatteita
on erikseen perusteltu sekd mainittu, etta yhtién tavoitteiden luonteen vuoksi korkeassa
korkoymparistdssa korkean laskuperustekoron omaavien vakuutusten kokonaishyvitys voisi alittaa
referenssituottojen tason. Osingon osalta mainitaan, ettd vuoden 2022 tuloksesta esitetdan
maksettavaksi osinkoa.
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Yhtié on my6s antanut erillisen selvityksen Keskindinen Vakuutusyhtié Suomesta siirretyn
ryhmaelakevakuutuskannan kohtuusperiaatteen toteutumisesta.

Nordea Henkivakuutus

Tavoite

"Yhti6 pyrkii pitkalla tahtayksella kohtuusperiaatteen piirissa olevien, saastévaroja sisaltavien
vakuutusten kesken kunakin vuonna hyvitystasoon, joka vastaa Saksan valtion liikkeelle laskemien 10-
vuotisten valtiolainojen korkoa normaalissa markkinatilanteessa... ... Lisaksi yhtiod pyrkii pitkalla
tahtayksella tayttamaan yhtion omistajalle kuuluvan riskipadoman tuottovaatimuksen."

Selvityksen sisalto

Yhtio perustelee lisdetujen tasoaan seuraavasti: "Vuoden 2022 aikana suoritettujen asiakashyvitysten
taso jaa hiukan Saksan 10-vuotisen valtiolainan korkotasosta, joka on ollut keskimaarin 1,2 prosenttia.
Varmistaakseen jatkuvuusperiaatteen toteutumisen yhtié on varannut tulevien lisdetujen
vakuutusmaksuvastuuseen 3,3 miljoonaa euroa.” Lisaksi yhti6 toteaa: "Kohtuusperiaatteen piirissa
oleville vakuutuksille suoritettiin hiukan Saksan 10-vuotisen valtiolainan korkotasoa matalampi hyvitys,
koska korkotaso nousi voimakkaasti loppuvuodesta 2022. Kun asiaa tarkastellaan pidemmalla aikavalilla
ja kun huomioidaan erittain haastavat markkinaolosuhteet, voidaan yhtion sanoa saavuttaneen
kohtuusperiaatteen jakotavoitteensa.”

Nordea Henkivakuutus on tallettanut selvityksensa 11 vuodelta. Selvityksessa kuvataan
toimintaymparistda ja vastuuvelan rakennetta seka esitetaan tilinpaatéksen tunnuslukuja. Kokonaistuotto
eritelldan viimeiselta vuodelta tuotteittain ja laskuperustekoroittain. Lisaksi kokonaistuotot on esitetty
erikseen saastohenki- ja eldkevakuutuksille viimeisiltd 14 vuodelta verrattuna Saksan valtion kymmenen
vuoden joukkovelkakirjalainoihin. Yhtié myds toteaa, ettd sen vakavaraisuusasema ja edellinen tilikausi
mahdollistivat osingon jakamisen.

OP-Henkivakuutus

Tavoite

”... tavoitteena on antaa vakuutussaastoille kokonaishyvitys, joka vastaa pitkalla aikavalilla vahintaan
matalariskisimpina pidettavien korkosijoitusten korkotasoa. Talla hetkelld kokonaishyvityksen tavoitteena
on saastohenkivakuutuksilla ja kapitalisaatiosopimuksilla 12 kuukauden euriborkoron, yksildllisilla
eldkevakuutuksilla ja maksuperusteisilla ryhmaeldkevakuutuksilla 5 vuoden seka etuusperusteisilla
ryhmaelakevakuutuksilla 10 vuoden Suomen valtion joukkovelkakirjalainojen korkotaso.”

Selvityksen sisilto

Yhtio perustelee lisdetujen tasoaan seuraavasti: "Vuonna 2022 saastoille annetut kokonaishyvitykset
ylittivat lisdetutavoitteen mukaiset vuoden keskimaaraiset kokonaiskorot kaikkien sopimusryhmien
osalta. Vastaava tilanne on ollut kaikkina vuosina nykyisen kohtuusperiaatteen tulkinnan aikana eli yhtié
on hyvittanyt saastoille kokonaiskorkoa, joka ylittda yhtion pitkan aikavalin tavoitteet.” Selvityksessaan
yhtid vertaa kokonaishyvityksia tavoitekorkojen keskiarvoihin, jolloin tavoitetaso ylitetdan, vaikka vuoden
lopun korkotaso ylittddkin kokonaishyvitysten tason.

OP-Henkivakuutus esittaa verkkosivuillaan viimeisimman selvityksensa. Selvityksessa esitetdan
tilinpaatéksen tunnuslukuja, seka kuvataan korkoymparistéa. Vakuutustuotekohtainen kokonaistuotto on
esitetty laskuperustekoroittain verrattuna tavoitteiden mukaisiin referenssituottoihin. Lisaksi yhtio
mainitsee selvityksessaan osingonjaon suuruuden.
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Yhtié on myo6s antanut erillisen selvityksen Keskindinen Vakuutusyhtié Suomesta siirtyneiden elake- ja
henkivakuutuskantojen kohtuusperiaatteiden toteutumisesta.

Sp-Henkivakuutus

Tavoite

”... tavoitteena on antaa pitkalla aikavalilla voitonjakoon oikeutetuille vakuutussaastdille ennen kuluja ja
veroja kokonaishyvitys, joka on vahintdan Suomen valtion pitkan joukkovelkakirjalainan tuotto.
Saastovakuutuksissa tavoitetasona on maturiteetiltaan 5 vuoden ja eldkevakuutuksissa 10 vuoden
joukkovelkakirjalainojen korkotasoa vastaava tuotto.”

Selvityksen sisalto

Yhtio nosti muista yhtidista poiketen lisdetujaan vuonna 2022. Lisaeduistaan yhtio toteaa seuraavaa:
"Koska Sp-Henkivakuutuksen tavoitteena on ylittaa tavoitteeksi asetettu viitekorko nimenomaan pitkalla
aikavalilla, tulee sdastovakuutuksessa tavoitteen toteutumista tarkastella kultakin viiden vuoden
ajanjaksolta ja elakevakuutuksessa ja ryhmaeldkevakuutuksessa kultakin kymmenen vuoden
ajanjaksolta. Sp-Henkivakuutus on myontanyt saasto- ja eldkevakuutuksia huhtikuusta 2007 alkaen,
ryhmaelakevakuutuksia joulukuusta 2010 alkaen, joten tavoitteiden toteutumista voidaan arvioida
tavoitteen mukaisella pitkalla aikavalilla. Tarkastelu osoittaa, ettd Sp-Henkivakuutus on saavuttanut
kaikki asettamansa tavoitteet.”

Sp-henkivakuutus on tallettanut selvityksensa viideltd vuodelta. Tilinpaatdksen tunnuslukuja ei ole
selvityksessa esitetty erikseen. Yhtio esittéda itse myymiensa vakuutusten ja vuonna 2008 yhtioon
siirtyneiden vakuutusten kohtuusperiaatteen toteutumista eriteltyna. Kokonaistuotot on esitetty kuvioina
vuodesta 2007 alkaen laskuperustekoroittain erikseen saastd- ja elakevakuutukselle, verrattuna
tavoitteiden mukaisiin referenssituottoihin. Lisaksi selvityksessa esitetdan tuotteittain erilliset kuvaukset
kymmenen vuoden kumulatiivisesta tuotosta selvittden tavoitteiden pitkan aikavalin toteutumista
(lahestymistapa poikkeaa muista yhtioista, jotka vertailevat lisdetutavoitteita ja referenssituottoja
vuositasolla). Yhtio kasittelee selvityksessaan myods voitonjakoa omistajien ja vakuutuksenottajien
kesken todeten, ettd yhtio ei ole toistaiseksi jakanut osinkoa.

Toteutumisen arviointi/riskihenkivakuutus

Aktia Henkivakuutus

Aktia Henkivakuutus ei ole kohtuusperiaateselvityksessaan arvioinut riskivakuutuksia.

Henki-Fennia

Tavoite

"Riskihenkivakuutuksista syntynytta yljaamaa jaetaan riskivakuutuksille vahinkotapahtuman yhteydessa
maksettavina lisdsummina.”

Selvityksen sisilto

Selvityksessa on mainittu riskivakuutuksille maksettujen lisdetujen kokonaismaarat vuosina 2021 ja

2022.

Kaleva
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Tavoite
"Riskivakuutusten ylijaamaa jaetaan yksilollisissa henkivakuutuksissa korottamalla kuolintapaussummia
jaltai antamalla maksunalennuksia.”

Selvityksen sisalto
Riskivakuutusten korvaussummien korotusten maarat on esitetty selvityksessa vuodesta 2003 alkaen.

LahiTapiola

Tavoite

"Riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta noudatetaan siten, etta riskilikkeen ylijagdmasta palautetaan
asiakkaille maksunalennuksina tai riskietuuksien ilmaisina korotuksina se osa, jota ei varata riskiliikkeen
heilahtelujen varalle.”

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 selvityksessd summatasolla. Yhtié mainitsee myds
kasvattaneensa riskihenkivakuutuksien lisaetuja vuonna 2022.

Mandatum Life

Tavoite
"Voitonjakoon oikeutetuissa riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien
osalta korotettujen korvaussummien tai maksualennusten muodossa."

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

Nordea Henkivakuutus
Tavoite
"Riskihenkivakuutuksiin kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemanvaraturvien osalta korotettujen

korvaussummien muodossa.”

Selvityksen sisalto
Selvityksessa mainitaan, ettd vuonna 2022 ei maksettu riskihenkivakuutuksiin liittyvia lisaetuja.

OP-Henkivakuutus

Tavoite

"Riskivakuutuksissa tavoitteena on pyrkia pitkalla aikavalilla jakamaan lisaetuja lisdeturyhmien
vahinkosuhteisiin perustuen niin, etta yljaaman jaossa huomioidaan kohtuullisessa maarin kyseisten
vakuutusten tuottaman ylijddman maara ja muodostumistapa.”

Selvityksen sisaltdo
Riskivakuutusten lisdetujen kokonaismaara on esitetty kahdelta edelliseltd vuodelta.

Sp-Henkivakuutus
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Tavoite
"Riskivakuutuksissa kohtuusperiaatetta sovelletaan kuolemantapausturvien osalta korotettujen
korvaussummien tai maksunalennusten muodossa."

Selvityksen sisalto
Riskivakuutuksia ei kasitella yhtion kohtuusperiaateselvityksessa.

5.2 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 Keskinainen Vakuutusyhtié Suomesta siirtyneiden eriytettyjen
vakuutuskantojen tuottoja. Mainitut vakuutuskannat ovat oikeutettuja lisdetuihin, jotka on taysin katettu,
eivatka yhtididen asiakashyvityspaatokset vaikuta naihin lisdetuihin.

Kuvioissa on esitetty kunakin ajankohtana myos yleisesti yhtididen kayttdama referenssikorko,
elakevakuutusten osalta tydeldkeindeksin vuotuinen muutos seka saastéhenkivakuutusten osalta
kuluttajahintaindeksin vuotuinen muutos.

Kuvioissa on esitetty kokonaistuoton ja referenssituoton erotus, joten kokonaistuotto on yli
referenssituoton, jos tdma erotus on positiivinen. Finanssivalvonnan yleinen havainto on, etta saastdjen
kokonaistuotot ovat paaosin yli referenssituottojen. Joidenkin yhtididen ja tuotteiden osalta
kokonaistuotto on vuoden 2022 loppupuoliskolla laskenut referenssituottojen alle.

Kuvioissa 5.1 on esitetty yksilollisen elakevakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden
obligaation tuoton erotus. Jotta luvuista on saatu vertailukelpoisia, vertailussa on kaytetty samaa
referenssituottoa rippumatta yhtién soveltamasta referenssituotosta.

Koska yksittaisten yhtididen suuruusjarjestysta on eraissa tapauksissa vaikea havaita kuvioista, yhtiét on
esitetty vuoden 2022 kokonaistuoton mukaisessa laskevassa jarjestyksessa kaikkien taman luvun
kuvioiden seliteteksteissa.
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Kuvio 5.1 Yksilollisen elakevakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden
obligaation erotus yhtio6ittain
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Lahde: Finanssivalvonta

Ryhmaeldkevakuutuksessa tilanne on samankaltainen kuin yksildllisessa elakevakuutuksessa, kuten
kuviosta 5.2 on havaittavissa. Ryhmaelakevakuutuksen osalta kokonaistuotot ovat yksildllista
elakevakuutusta yleisemmin laskeneet referenssituoton alle.
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Kuvio 5.2 Ryhmaelakevakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen valtion 10 vuoden obligaation
erotus yhtioittain
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Lahde: Finanssivalvonta

Yksilollisessa saastovakuutuksessa vertailu on tehty 5 vuoden obligaatioiden tuottoihin, kuten yhtiotkin
useimmiten tekevéat. Osin sen takia, etta viiden vuoden korot ovat vaihdelleet enemman kuin
elakevakuutusten yhteydessa kaytetyt 10 vuoden korot, kokonaistuottojen vaihtelu referenssituottoon on
suurempaa, kuten kuviosta 5.3 havaitaan. Kalevan lukuja ei ole esitetty kuviossa.
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Kuvio 5.3 Saastovakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen valtion 5 vuoden obligaation erotus
yhtioittadin
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Lahde: Finanssivalvonta

5.3 Yhteenveto kohtuusperiaatteen toteutumisesta

Henkivakuutustoiminta on pitkdjanteista, ja siihen 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 edellyttdma pidemman
aikavalin tuottovaatimus.

Vakuutuksenottajat ovat aiempina vuosina keskimaarin saaneet vakuutuksilleen reaalituottoa. Vuoden
2022 aikana voimakkaasti noussut inflaatio on kuitenkin painanut vuoden 2022 reaalituotot negatiivisiksi.
Osakeyhtididen osingonjakoa ja sijoitetun vapaan oman paaoman palautusta on kuvattu tarkemmin
taulukossa 4.2. Kokonaistuotto, siten kuin sita on edella olevassa analyysissa tulkittu, tarkoittaa
laskuperustekoron ja etu- tai jalkikateen annettavan asiakashyvityksen yhteismaaraa. Kuvioista 5.1-5.3
voi havaita, ettad vakuutusten saama kokonaistuotto oli vimeksi yhtd matala ennen 2010-lukua. Tilanne
tuolloin oli kuitenkin erilainen. Sellaisten vakuutusten, joissa laskuperustekorko oli korkea, osuus oli
suurempi kuin nykyisin. Toisin sanoen, vakuutusten saamasta kokonaistuotosta suurempi osa oli
sellaista, joka yhtidn tuli joka tapauksessa hyvittda vakuutuksenottajille riippumatta korkotasosta. Tilanne
oli siis yhtidille haasteellisempi kuin talla hetkella.
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Kun vertaa vuoden 2022 kokonaistuottoja (taulukko 4.5) vuoden 2010 kokonaistuottoihin (taulukko 5.1),

voidaan havaita, etta kokonaistuotot ovat merkittavasti pienentyneet vuosien aikana, vaikka

perustekorkoiset vakuutukset, riippumatta niiden perustekoroista, ovat Finanssivalvonnan analyysien
mukaan paasaantdisesti olleet kannattavia yhtidille ja yhtiét ovat voineet maksaa huomattavia osinkoja
omistajilleen. Lisaksi yhtididen vakavaraisuus on kohentunut vuosien aikana ja perustekorkoisten

vakuutusten sitoma paaoma pienentynyt perustekorkoisen vakuutuskannan pienentyessa.

Taulukko 5.1. Eraiden vakuutustuotteiden kokonaistuottoja vuonna 2010 (%)

Ylijaamaan oikeuttavat yksilolliset Aktia

saastovakuutukset laskuperustekoroittain Henkivakuutus

Henki- Henki-

Kaleva *

Fennia Tapiola *

Mandatum
Life **

Nordea
Henkivakuutus

OP-Henki-
vakuutus **

Duo: Sp-
Henkivakuutus

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

Ylijaagmaan oikeuttavat yksilolliset Aktia

4,50 % 4,50 %
3,70 % =
3,70 %

4,50 %
3,50 %
3,00 %
3,30 %

Henki- Henki-

Kaleva *

4,50 %
3,50 %
3,00 %

3,00 %

Mandatum

4,50 %
3,50 %
3,00 %

3,00 %

Nordea

OP-Henki-

4,50 % -
3,50 % 3,50 %

2,50 % 2,50 %

2,50 % 2,50 %
- 2,50 %

Duo: Sp-

Henkivakuutus

eldkevakuutukset laskuperustekoroittain

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

2,50 % 3,20 %
1,50 % -
0,00 %

Ylija@maan oikeuttavat ryhmaelakevakuutukset Aktia

laskuperustekoroittain Henkivakuutus

Fennia Tapiola *

4,50 %
4,00 %
4,00 %

4,50 %
3,62 %
3,66 %
3,90 %

Henki- Henki-
Fennia Tapiola *

4,50 %
3,50 %
3,60 %

3,60 %

Mandatum
Life **

Henkivakuutus

4,50 %
3,50 %
3,00 %

3,25 %

Nordea
Henkivakuutus

vakuutus **

OP-Henki-
vakuutus

Henkivakuutus

4,50 % -
4,50 % 3,50 %

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

3,50 %

Duo: Sp-
Henkivakuutus

4,50 %
425 %
3,65 % =
3,50 % 3,50 %

2,50 % 3,20 %

1,50 % 3,20 %
0,00 % -

* Keskindinen vakuutusyhtio.

Lahde: Finanssivalvonta - kohtuusperiaateselvitys 2010

4,00 %

4,25 %

3,51 %
3,80 %
3,80 %

4,45 %

3,70 %
3,80 %

4,25 %

3,50 %
3,60 %

3,63 %

3,50 %
3,50 %
3,50 % =

- 3,50 %

Finanssivalvonta kiinnitti vakuutusyhtididen huomiota valvottavatilaisuudessaan 9.11.2022 inflaation
nousuun ja sijoitusmarkkinoiden muuttumiseen. Muutos oli poikkeuksellisen nopea, mutta oli selva, etta
muutos ei ollut lyhytaikainen. Valvottavatilaisuudessa Finanssivalvonta totesi, etta lisdetuja tulee arvioida
muuttuneiden markkinoiden pohjalta. Loppujen lopuksi ainoastaan Sp-Henkivakuutus nosti lisdetujaan

edelliseen vuoteen verrattuna muiden pitaessa lisaedut samoina tai jopa hieman laskiessa.

Finanssivalvonnan arvion mukaan kaytannossa tama tarkoitti, ettd vakuutusten, joilla oli matalat
laskuperustekorot, kohdalla kohtuusperiaate ei toteutunut.

Lukuun 5.1 on keratty tietoja, miten yhtiét ovat perustelleet matalia lisdetujaan. Yleensa perusteluna on
ollut, ettd yhtié on matalien korkojen aikana maksanut referenssikorkoja korkeampia lisaetuja.
Referenssikorot ovat kuitenkin olleet matalien korkojen aikana negatiivisia eikd edes pankkien
kayttelytileiltd ole tuona aikana peritty negatiivisia korkoja. Samaan aikaan, kuten kuviosta 4.4. ja
taulukosta 4.2 voi havaita, yhtididen sijoitukset ovat tuottaneet voittoa ja yhtiét ovat jakaneet osinkoja.

On myds muistettava, ettd kohtuusperiaate on vakuutusyhtidlain 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.

Vaikka vakuutuksilla ei olekaan inflaatiosuojaa, inflaatio on yksi merkittava tekija arvioitaessa yhtion
onnistumista asiakasvarojen vastuullisena hoitajana. Kuten kuviosta 4.6 voi havaita, vuonna 2022
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kuluttajahintojen nousu oli 9,1 %, minka takia tyéelakkeetkin saivat 6,8 %:n indeksikorotuksen. Yhtididen
mainitsemat ylituotot, jotka kohtuusperiaatemielessa eivat ole ainakaan kokonaisuudessaan ylituottoa,
on nopeasti menetetty, jos etuudet jaavat jalkeen inflaatiosta. Seuraava kuvio 5.4 osoittaa, kuinka paljon
historiallinen ylituotto kattaa 9,1 %:n inflaatiosta tarkastelujakson muuttuessa. Kuvioon on merkitty
erityisesti viiden vuoden tarkastelujakso, jolloin korot olivat negatiiviset, ja kymmenen vuoden
tarkastelujakso, jolloin korot olivat alle 2 %.

Kuvio 5.4. Eri tarkastelujaksoilla vuoden 2022 inflaation kattaminen ylituotolla
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Yhtiét ovat ottaneet huomioon kohtuusperiaatteen asiakkaidensa erilaisten vakuutusten kesken
antamalla isompia asiakashyvityksia vakuutuksille, joissa on matala perustekorko. Vakuutukset, joissa
on selvasti markkinakorkoa korkeampi korko, eivat ole saaneet asiakashyvityksia. Liséksi erailla
eriytetyilld vakuutuskannoilla on ollut erilaiset lisdedut, jolloin yhtiot ovat voineet ottaa huomioon
vakuutusten tuottaman ylijadman maaran ja muodostumistavan.

Matalat lisdedut voivat olla ongelma my0s yritysten ottamissa elakevakuutuksissa, joihin kuuluvat myos
elakesaatioista ja -kassoista vakuutusyhtidihin siirretyt eldkkeet. Vakuutusta otettaessa vakuutusmaksut
on laskettu ottaen huomioon perustekorko, joka siis sisaltyy kokonaistuottoon, mutta vakuutetut ovat
kaytanndssa jaaneet jopa ilman lisdetuja, mika vahentaa eldkkeen reaaliarvoa. Naiden vakuutusten
osalta yhtididen tulisikin kohtuusperiaatelaskelmissa tarkasti arvioida vakuutustasolla ottaen huomioon
vakuutuksia otettaessa kaytetty diskonttokorko, mika on lisdedun kohtuullinen taso.
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Liite 1 / Bilaga 1

Selvityksessa mukana olevat Livforsakringsbolagen som armedi Lyhennys /

henkivakuutusyhtiot utredningen Forkortning

Aktia Henkivakuutus Oy Aktia Livférsakring Ab Aktia Henkivakuutus
Vakuutusosakeyhtié Henki-Fennia Forsakringsaktiebolaget Fennia Liv Henki-Fennia
Keskinainen Vakuutusyhtié Kaleva Omsesidiga Férsakringsbolaget Kaleva

Kaleva
LahiTapiola Keskinainen Omsesidiga Livférsakringsbolaget LahiTapiola
Henkivakuutusyhtio LokalTapiola
Mandatum Henkivakuutusosakeyhti6 Mandatum Livférsakringsaktiebolag Mandatum Life
Nordea Henkivakuutus Suomi Oy Nordea Livforsakring Finland Ab Nordea Henkivakuutus
OP-Henkivakuutus Oy OP-Livférsakrings Ab OP-Henkivakuutus

Sp-Henkivakuutus Oy Sb-Livforsakring Ab Sp-Henkivakuutus
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Liite 2 / Bilaga 2

Selvityksen kuviot ja taulukot Utredningens figurer och tabeller

Kuvio 4.1. Henkivakuutusyhtididen vakavaraisuussuhteet Figur 4.1. Solvensgrader for livférsakringsbolag aren

vuosina 2016—2022 2016-2022

Kuvio 4.2. Euroalueen valtioiden velkakirjojen Figur 4.2. Avkastningsindex for statspapper i
tuottoindeksi (EKP), Suomen valtion obligaatioiden korot  euroomradet (ECB) samt rantorna pa finska
seka euriborkorot vuosina 2006—-2022 statsobligationer och euribor aren 2006—2022

Kuvio 4.3. Osakeindeksit euroalueella, Yhdysvalloissaja  Figur 4.3. Aktieindexen i euro-omradet, Férenta
Japanissa vuosina 2011-2022 staterna och Japan aren 2011-2022

Kuvio 4.4. Sijoitustoiminnan nettotuottoprosentti kayvin Figur 4.4. Nettoavkastningsprocent pa sysselsatt
arvoin sitoutuneelle padomalle vuosina 2008—2022 kapital (till verkligt varde) aren 2008-2022

Kuvio 4.5. Sijoitusjakauma 31.12.2022 (kayvin arvoin) Figur 4.5. Placeringsallokering 31.12.2022 (till
verkligt varde)

Kuvio 4.6. Kuluttajahinta- ja tydeldkeindeksien muutokset Figur 4.6. Féréndring av konsumentpris- och

vuosina 2006—-2022 arbetspensionsindex aren 2006—2022

Taulukko 4.1 Vuoden 2022 ylijaama ja sen kaytto Tabell 4.1 Overskottet &r 2022 och dess anvandning

Taulukko 4.2 Osakeyhtididen osingonjako ja sijoitetun Tabell 4.2 Aktiebolagens vinstutdelning och aterbaring

vapaan oman paaoman palautus suhteessa av fonden for inbetalat fritt eget kapital i forhallande till

voitonjakokelpoisiin varoihin utdelningsbara medel

Taulukko 4.3 Keskimaarainen laskuperustekorkoisten Tabell 4.3 Genomsnittlig totalavkastningsprocent fér

vakuutusten kokonaistuottoprosentti forsakringar med berakningsranta

Taulukko 4.4 Laskuperustekorkoisten vakuutusten Tabell 4.4 De pa berdkningsranta grundade

suhteelliset osuudet vastuuvelasta vuonna 2022 (%) forsakringarnas relativa andel av ansvarsskulden ar
2022 (%)

Taulukko 4.5 Eraiden vakuutustuotteiden Tabell 4.5 Vissa forsakringsprodukters

kokonaistuottoja vuonna 2022 (%) totalavkastningar ar 2022 (%)

Kuvio 5.1 Yksilollisen elakevakuutuksen kokonaistuoton ja Figur 5.1 Differensen mellan totalavkastningen pa
Suomen valtion 10 vuoden obligaation erotus yhtidittain individuell pensionsférsakring och finska
statsobligationer med 10 ars I6ptid per bolag

Kuvio 5.2 Ryhmaeldkevakuutuksen kokonaistuoton ja Figur 5.2 Differensen mellan totalavkastningen pa
Suomen valtion 10 vuoden obligaation erotus yhtidittain gruppensionsforsakring och finska statsobligationer
med 10 ars |6ptid per bolag

Kuvio 5.3 Saastovakuutuksen kokonaistuoton ja Suomen Figur 5.3 Differensen mellan totalavkastningen pa
valtion 5 vuoden obligaation erotus yhtigittain sparforsakring och finska statsobligationer med 5 ars
|6ptid per bolag
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Taulukko 5.1 Eraiden vakuutustuotteiden kokonaistuottoja Tabell 5.1 Vissa férsakringsprodukters
vuonna 2010 (%) totalavkastningar ar 2010 (%)

Kuvio 5.4. Eri tarkastelujaksoilla vuoden 2022 inflaation Figur 5.4. Tackningen av inflationen for ar 2022 med
kattaminen ylituotolla Overavkastning under olika granskningsperioder
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