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Henkivakuutussektorin vakavaraisuus laski korkotason mukana

Q4/2023
SCR-suhde 235,0 %
Oma varalli- Maksutulo 4,6 mrd. euroa
{;‘gs) Sijoitussidon- Sijoitukset 16,8 mrd. euroa, muu kuin sijoitussidonnainen
naisten osuus Tuotto +6,2 %
7,2 mrd. euroa maksutulosta
85.6 % Sij. luokka: Korot Osakkeet  Kiinteistdt Muut
SCR .
(vakavaraisuus- Uusien vakuutus- Osuus: 715 % 16,7 % 95% 2,3 %
padoma- sopimusten
vaatimus) osuus maksu- Tuotto: +7,5 % +9,1 % -4,9 % -4,7 %
3,0 mrd. euroa tulosta 35,7 %
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Lyhyesti

Henkivakuutussektorin vakavaraisuus vahvistui lahes koko vuoden 2023 ajan, kunnes viimeisella neljan-
neksella korkotason selva lasku ja samanaikainen arvopaperimarkkinan piristymisen aiheuttama vakava-
raisuuspaaomavaatimuksen nousu pudottivat sektorin vakavaraisuussuhdetta merkittavasti. Sektorin va-
kavaraisuus oli kuitenkin edelleen hyvalla tasolla. Sijoitusvakuutusten myynti parantui vuoden loppua
kohden yritysasiakassegmentissa, mika on ollut tyypillista aikaisempinakin vuosina. Riskivakuutuksen
maksutulo kasvoi yha vakaasti. Sektorin nettomaksutulo kaantyi positiiviseksi, kun vuonna 2022 makse-
tut korvaukset olivat vakuutusmaksutuloa suuremmat. Henkivakuutusyhtididen tulos parani selvasti. Ko-
konaistulos arvostuserojen muutokset huomioiden oli 1,2 mrd. euroa, kun se oli vuotta aiemmin -1,1 mrd.
euroa.
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Vakavaraisuus heikkeni vuoden lopussa huomattavasti

Henkivakuutusyhtididen vakavaraisuussuhde (SCR-suhde) oli vuoden 2023 lopussa 235,0 % ja laski
vuoden takaisesta (kuvio 1). Vuoden 2023 ensimmaisilla kolmella neljanneksella vakavaraisuussuhde
nousi, kunnes korkotasossa tapahtui selva muutos alaspain vuoden lopussa. Vastuuvelan laskennassa
kaytettava riskiton korkokayra laski kaikilla ajanjaksoilla, mika kasvatti vakuutusvastuiden arvoa ja nain
supisti yhtididen oman varallisuuden maaraa. SCR-oma varallisuus oli siten 7,2 mrd. euroa, kun se oli
vuotta aikaisemmin 7,8 mrd. euroa. Vakavaraisuuspadomavaatimus sailyi Iahes samalla tasolla vuoden
takaiseen verrattuna ja oli 3,0 mrd. euroa. Sijoitustuotot kasvattivat markkinariskin padomavaatimusta
vuoden viimeisella neljanneksella, mutta osakesijoitusten osuutta sijoitusjakaumasta alennettiin samalla
siten, etta vuoden takaiseen verrattuna vakavaraisuuspddomavaatimuksen muutos oli hyvin pieni." Suo-
men henkivakuutussektorin vakavaraisuus oli Euroopan vakuutus- ja lisdelakeviranomaisen EIOPAN
Risk Dashboard -julkaisun mukaan EU-keskiarvon yldpuolella syyskuun lopussa.

Kuvio 1. Henkivakuutusyhtiéiden vakavaraisuus

8.0 300 %
7.0
6.0 250 %
g 50 3
= : 200 % %.
= 30 &
20 150 %
1.0
0.0 100 %
2 8 8 8 3 8 3 3 & 8 & & 8 8 8 8
[ ] [ = [ = [ [ [ [} = = = [ [ [ =
S & 5 o B b & of foan 5l omilEs B
= = = -— = = = — [ [ = b o = = [ —
SCR-suhde (oik. asteikko) B Oma varallisuus (SCR) B sCR

L&hde: Finanssivalvonta

Korkotason vaihtelun vaikutukset henkivakuutusyhtididen vakavaraisuuteen ovat erilaisia riippuen sijoi-
tusallokaatiosta ja toisaalta vastuuvelan pituudesta ja siten korkoherkkyydesta. Vastuuvelan duraatio eli
vakuutusvastuiden kesto vaikuttaa siihen, kuinka suuri diskonttauskoron aikavaikutus on. Sijoitussidon-
nainen vastuuvelka ei ole yhta korkoherkka, koska se vaihtelee pddosin vakuutussaastdjen markkina-
arvon mukaan. Eri vakuutuslajeilla on erilainen vastuuvelka, ja siksi esimerkiksi puhtaasti riskivakuutusta
tarjoava yhtid tarvitsee huomattavasti vahemman paaomia vakuutusriskin kattamiseen kuin mita peruste-
korkoista elakevakuutusta tarjoava yhtio vaatii. Myos johdannaisilla voi suojata vastuuvelkaa korkoriskilta

! Henkivakuutusyhtibilld on omien sijoitusten liséksi myés sijoitussidonnaisten vakuutusten katteena olevaa sijoitusvarallisuutta. Néiden sijoitusten osalta
sijoitusriskin kantaa vakuutuksenottaja. MyGs sijoitussidonnaiset vakuutukset lasketaan mukaan henkivakuutusyhtididen pddomavaatimukseen.
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ja siten vaikuttaa vakavaraisuuden korkoherkkyyteen, mutta yhtidissa on johdannaisten kaytén osalta
huomattavia eroja.

Maksutulo kasvoi hieman vuoden takaisesta

Henkivakuutussektorin maksutulo kasvoi 3,6 % vuoden takaisesta ja oli 4,6 mrd. euroa (kuvio 2). Myds
nettomaksutulo korvausmenot huomioiden jai positiiviseksi koko vuodelta. Maksutulon kasvu johtui yri-
tysasiakkaiden kapitalisaatiosopimusten vahvistuneesta myynnista (+14,1 % vuoden takaisesta), jota
ilman henkivakuutussektorin koko maksutulo olisi supistunut. Yksityisasiakkaiden kapitalisaatiosopimuk-
sen maksutulo laski vuoden takaisesta 0,8 %, eli sailyi lahes samalla tasolla. Saastéhenkivakuutuksen
maksutulo putosi 8,3 % toisen vuosipuoliskon oltua kuitenkin ensimmaista parempi.

Uusien vakuutusten myynti kasvoi vain vahan eli 0,9 % vuoden takaisesta, mutta oli kuitenkin toisella
vuosipuoliskolla parempaa kuin ensimmaisella. Riskivakuutuksen maksutulo kasvoi vakaasti ja oli 6,5 %
suurempi kuin vuonna 2022. Perustekorkoisen vakuutuksen maksutulo kasvoi 26,1 %, mika johtui ryh-
maelakevakuutusten indeksitarkastuksista. Ryhmaelakevakuutuksen maksutulo nousi vuoden 2023 ai-
kana 19,2 %. Sijoitussidonnaisten vakuutusten osuus koko maksutulosta oli 85,6 % eli hieman pienempi
kuin vuotta aiemmin. Ulkomainen maksutulo on tyrehtynyt kotimaisella henkivakuutussektorilla kaytan-
ndssa kokonaan, mika johtuu liiketoimintamuutoksista.

Kuvio 2. Henkivakuutusyhtioiden maksutulo
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Maksetut korvaukset laskivat 5,1 % vuoden takaisesta ja olivat 4,5 mrd. euroa. Korvausmenojen kehitys
vaihteli vakuutuslajien valilla. Saastéhenkivakuutuksen korvaukset laskivat 12,8 %, mutta kapitalisaatio-
sopimuksen korvaukset kasvoivat 9,7 %, mika johtui yksityisasiakkaiden maksettujen korvausten huo-
mattavasta 37,3 prosentin kasvusta vuoden takaiseen verrattuna. Tama kertonee ainakin osittain kotita-
louksien lisdantyneesta tarpeesta kayttaa aikaisempina vuosina kertyneita saastdja. Samaan aikaan yri-
tysasiakkaiden kapitalisaatiosopimusten maksetut korvaukset laskivat 7,7 %. Riskivakuutuskorvauksissa
oli selva 15,1 prosentin kasvu vuoden takaisesta. Riskivakuutukset sisaltavat myds sairausvakuutuksia.

Sijoitukset tuottivat kokonaisuutena hyvin

Henkivakuutussektorin sijoitustuotot elpyivat vuoden 2023 viimeisellad neljanneksella niin paljon, etta vuo-
situotto oli lopulta 6,2 % (kuvio 3), vaikka viela syyskuun lopussa sijoitukset olivat tuottaneet vain 2,1 %.
Kaikilla henkivakuutusyhtiéilla oli selvasti positiivinen sijoitustuotto. Tuottoja piristi korkotason lasku, joka
vaikutti samanaikaisesti seka joukkovelkakirjalaina- etta osakemarkkinaan. Valtiolainojen korot tulivat
alaspain ja osakemarkkina kaantyi nousuun ennen vuoden loppua. Korkojen lisdksi muun muassa Yh-
dysvaltojen vahva talouskehitys tuki osaketuottoja.

Kuvio 3. Henkivakuutusyhtididen sijoitustuotot
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Henkivakuutusyhtididen kiinteistosijoitustuotot olivat -4,9 % vuonna 2023. Tuottoihin sisaltyvat myos
kaikki vuokratuotot, jotka tasoittavat kiinteistdjen arvonlaskujen negatiivista vaikutusta. Kiinteistéjen
hinta-arvioita paivitetaan tyypillisesti vuosittain. Valtaosa henkivakuutusyhtididen kiinteistdsijoituksista on
suoria kiinteistdomistuksia. Vakuutusasiakkaat sijoittavat useammin kiinteistérahastoihin, joiden
lunastuksiin ja joiden ehtoihin tehtiin rajoituksia vuonna 2023. Useat kiinteistdrahastot ovat ilmoittaneet
rahasto-osuuksien lunastusten valiaikaisesta lakkauttamisesta tai lunastusaikojen harventamisesta
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esimerkiksi puolivuosittaiseksi. Vakuutustuotteiden osalta takaisinostorajoituksia ei lahtokohtaisesti ole,
mutta niita voi sisaltya vakuutusehtoihin.

Osakesijoitusten maaraa vahennettiin

Henkivakuutusyhtidéiden muu kuin sijoitussidonnaisten vakuutusten katteena oleva sijoitusvarallisuus ol
vuoden 2023 lopussa 16,8 mrd. euroa eli 3,3 % vahemman kuin vuoden 2022 lopussa. Kun sijoitustuotot
olivat samaan aikaan hyvalla tasolla, niin ei-sijoitussidonnaisen vakuutuskannan supistuminen nayttaa
hieman kiihtyneen. Korkosijoitusten osuus kasvoi ja osakesijoitusten osuus supistui vuoden takaiseen
verrattuna (kuvio 4). Kiinteistdsijoitusten osuus nousi lievasti 9,1 prosentista 9,5 prosenttiin. Sijoituksia
kiinteisto- ja rakennusalan yrityksiin oli noin 4 prosenttia sijoitusvarallisuudesta. YhtiOkohtainen vaihtelu
on kuitenkin huomattavaa.

Henkivakuutussektorin riskisijoitusten (osakesijoitukset, kehittyvien markkinoiden valtionlainat, high yield
-yrityslainat ja muut sijoitukset) osuus putosi vuoden takaisesta yli 2 prosenttiyksikkoa ja oli 29,5 % koko
sijoitusvarallisuudesta. Sijoitusjakaumaa muutettiin, mika nakyi erityisesti osakesijoituksissa, jotka va-
hentyivat 11,2 % vuoden takaisesta, vaikka ne tuottivat samaan aikaan 9,1 %. Noteerattuja osakkeita oli
24 % vahemman kuin vuotta aiemmin. Rahoitussektorin high yield -yrityslainojen maara laski jo vuoden
2023 ensimmaisella puoliskolla, mutta lasku kiihtyi entisestaan toisella puoliskolla. Korkosijoitusten modi-
fioitu duraatio kasvoi vuonna 2023 ja oli ilman johdannaisia 3,34 (2022: 3,05) seka johdannaiset mukaan
lukien 4,86 (2022: 4,14).

Kuvio 4. Henkivakuutusyhtididen sijoitusjakauma
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