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1. Vahinkovakuutusyhtiosta tiedetdaan seuraavaa vuodelta 2016

- yhtion vuosittainen kokonaismaksutulo on yli 6M€

- yhtion omalla vastuulla oleva oikaistu vakuutusmaksutuotto on 5M<€ (autovakuutukset 3 ME,
omaisuusvakuutukset 2 M€) ja sen ei oleteta muuttuvan tulevaisuudessa. Omalla vastuulla oleva
korvausvastuu (Solvenssi IlI) on yhtion laskuperusteiden mukaan 30% maksutuotoista.

- yhtidé toimii ainoastaan paikallisesti Suomessa ja taten vakuuttaa vain Suomessa sijaitsevia riskeja.
Vakuutukset ovat kalenterivuotisia.

- yhtion markkinariskien pddomavaade (SCR) on 2M<€ ja operatiivisten riskien pddomavaade (SCR) on 0.2
\V/E

- Solvenssi Il vahinkovakuutuksen vakuutusmaksu- ja vastuuvelkariskiosion mukaiset oletukset:
Autovakuutuksen (omaisuus) vakuutusmaksuriskin keskihajonta 8% (6.4%). Autovakuutuksen (omaisuus)
vastuuvelkariskin keskihajonta on 9% (10 %). Auto- ja omaisuusvakuutuksen vélinen korrelaatio on 25%.

- Yhtion vahinkovakuutuksen raukeamisriski on 0 ja katastrofiriski 0.2 M€.

- Solvenssi |l vastapuoliriskiosion mukaiset oletukset: Kahdelta jalleenvakuuttajalta on S2 mukaisia saamisia
1 M€ ja 0 M£. Ko. jalleenvakuuttajien vakuutusriskia vahentdva vaikutus on vastaavasti 3 M€ ja 4.8 M€ seka
vastaavasti jalleenvakuuttajien ovat luottoluokat 1 ja 4.

- vakavaraisuuslaskennassa sovellettava vastuuvelan diskonttauskorko on 1.8% (riskiton 5 vuoden
eurokorko)

- yhtion tasoitusméaara vuoden 2016 lopussa on 5ME.

- yhtion tasoitusmaaraperusteiden mukaiset kartoitus- ja purkuvahinkosuhteet ovat vastaavasti 75% ja
85%, kun tasoitusmaara on alle tavoitemaaran. Kun tasoitusmaara on yli tavoitemaaran, niin kartoitus- ja
purkuvahinkosuhteet ovat vastaavasti 60% ja 70%,

a) Mika on yhtion vuoden 2016 lopun mukainen vahinkovakuutusriskien pddomavaade (SCR)?

b) Mikad on yhtion vuoden 2016 lopun mukainen vastapuoliriskin pddomavaade (SCR) tyypin 1 mukaiselle
riskille, mikd on seurausta vain jalleenvakuutusjarjestelyista? Vihje: laske tappio-osuus, tappiojakauman
varianssi seka tyypin 1 mukainen altistuma (SCR).

c) Mika on yhtion vuoden 2016 lopun mukainen tasoitusmaaran tavoite- ja enimmaismaara?

d) Miten tasoitusmdaran voidaan olettaa kehittyvdn vuosina 2017-2022, jos yhtion oikaistun
vahinkosuhteen oletetaan olevan vuosina 2017-2019 90% ja 2020-2022 70%?

Perusvakavaraisuusvaatimus: korrelaatiomatriisi

markkina vastapuoli  sairaus vahinko

markkina 100% 25% 25% 25%
vastapuoli 25% 100% 25% 50%
sairaus 25% 25% 100% 0%
vahinko 25% 50% 0% 100%
Ratkaisuohje:

a) Vahinkovakuutusriskien pddomavaade saadaan laskemalla annetulla korrelaatiolla yhteen UW &
varausriski seka katastrofiriski. UW & varausriski lasketaan asetusten mukaisesti (hajonta 5.7%) ja
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riskimitta on 6.5 M€. Katastrofiriski on 0.2 M€. Taten vahinkovakuuttamisen padgomavaade on
1170t€.

b) Tehtdvan vihjeen mukaan (oikeat kohdat asetuksesta) 1. jalleenvakuuttajalle (2.
jalleenvakuuttajalle) V_inter on 62 (6780) ja V_intra 93.7 (10293). Taten V_intra on 10 387 ja
V_inter 7077 ja 3 kertaa ko. riskien summan nelidjuuri on 396t€.

c) Tavoitemadra on vakuutusriskien ja JV-riskin summa sekd enimmaismaara 4 kertaa tama.

d) Yhtion tasoitusmaaran ollessa yli tavoitemaéaran tasoitusmaara muuttuu 1.5%:n vuosittainen koron
sekd (vahinkosuhde — 0.85) x maksutuoton verran. Kun tasoitusmaéara painuu alle tavoitemaaran,
vuosittain karttuu 1.5% + (vahinkosuhde — 0.7) x maksutuotto.

(20 p)

2. Kuvaile vakuutusyhtion ja pankin valisid periaatteellisia eroja taseen koostumuksen suhteen. Miten tama
liittyy pitkdaikaiseen sijoittamiseen?

Ratkaisuohje:

Vakuutusoppi, s. 184-186.
(10p)

3. Yhtiosi toimitusjohtaja on kuullut, etta tyoeldkeyhtididen vakavaraisuussaannoksissa tapahtuu muutoksia
1.1.2017. Hanelld on mielestaan loistava sijoitusidea, jonka voisi toteuttaa vuonna 2017, ja han haluaa
tietad miten tdahan sisaltyvat sijoitukset luokiteltaisiin uuden lain mukaisiin riskiluokkiin ja millaisia
vaikutuksia niilld olisi yhtidon vakavaraisuusrajaan tuolloin voimassa olevan lainsdaadannén mukaan. Tama
uusi sijoitusmahdollisuus on niin loistava, ettd toimitusjohtaja epdilee etteivat lain oletusparametrit kuvaa
sitd oikein, ja toimitusjohtaja haluaa kuulla my&s kasityksesi siitd, miten voidaan vakavaraisuuslaskennassa
huomioida etta nailla uusilla sijoituksilla on erittdin korkea tuotto-odotus ja erittdin matala riski. Mita
vastaat toimitusjohtajalle, kun kaytettdvissdsi on alla annetut tiedot sekd tentin liitteend olevat
vakavaraisuuslain 315/2015 mukaiset riskiluokat ja Valtioneuvoston asetus 447/2015. (Toimitusjohtajalla
on kiire ja tietokoneesi on tietenkin juuri nyt huollossa, joten et ehdi suorittaa mitdan elamaa suurempia
laskutoimituksia vaan vastauksesi on oltava luonteeltaan enemman kvalitatiivinen).

Yhtion oletettu sijoitussalkku vuonna 2017 ennen uutta sijoitusta:

3 500 milj. euroa eurooppalaisissa euromaardaisissa osakkeissa

1 000 milj. euroa suomalaisissa suorissa kiinteistosijoituksissa, joissa ei ole kaytetty velkavipua

3000 milj. euroa euroalueen A-BBB-luottoluokitettujen yritysten euromaaraisissa joukkovelkakirjoissa,
keskimaardinen modifioitu duraatio 4 v

1 000 milj. euroa euroalueen alle BBB-luottoluokitettujen yritysten euromaaraisissa joukkovelkakirjoissa,
keskimaardinen modifioitu duraatio 4 v

1 000 milj. euroa euroalueen AAA-AA -luottoluokitettujen valtioiden euromaaraisissa joukkovelkakirjoissa,
keskimadrdinen modifioitu duraatio 4 v
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500 milj. euroa euroalueen A-BBB-luottoluokitettujen valtioiden euromaaraisissa joukkovelkakirjoissa,
keskimadrainen modifioitu duraatio 4 v

Kaikki korkosijoitukset ovat kiintedkorkoisia.

Uusi sijoitus tehtaisiin Yhdysvalloissa porssinoteerattuun “kuuminta hottia olevaan” BB-luottoluokitettuun
sosiaalisen median alalla toimivaan IT-yritykseen Hoax & Scam Ltd, jonka osakkeita ostettaisiin 500
miljoonalla eurolla. Lisaksi taman yrityksen joukkovelkakirjalainaa (modifioitu duraatio 2 v,
kiintedkorkoinen) ostettaisiin 200 miljoonalla eurolla. Ndiden dollarimaéaraisten sijoitusten valuuttariskia ei
suojattaisi. Osakeoston rahoittamiseksi myytaisin nykyisia osakeomistuksia vastaava maara ja vastaavasti
joukkovelkakirjalainaosto rahoitettaisiin myymalla nykyisia alle BBB-luottoluokitettuja yrityslainoja.

Ratkaisuohje:

- Uusi osakesijoitus kohdistettaisiin riskiluokkaan 2 ja aiheuttaisi normaaliin tapaan ko. riskiluokan
mukaisen padomavaateen. Riskiluokan 2 tappio-olettama on pienempi kuin riskiluokan 1 ja lisaksi
hajautus kahteen osakeriskiluokkaan aiemman yhden sijasta pienentaisi korrelaatiohyddyn kautta
osakeriskin riskiarvoa, eli ndilta osin osakeriskin riskiarvo pienenisi.

- Yksittaisena sijoituksena uusi osakesijoitus kuitenkin ylittdisi VakaVarL:n 22 § mukaisen
keskittymariskin raja-arvon (raja-arvo 4 % vs. uuden sijoituksen paino osakesalkussa 14,3 %) ja
korottaisi tata kautta osakeriskiluokan 2 riskiarvoa.

- Uusi joukkovelkakirjasijoitus kohdistettaisiin riskiluokkiin 6 (korkoriski) ja 10 (luottoluokan 3
luottoriski) ja aiheuttaisi normaaliin tapaan ko. riskiluokkien mukaiset pddomavaateet; koska
sijoituksen modifioitu duraatio ja spread-duraatio alittavat ko. luokan tamanhetkisen
keskimadraisen modifioidun duraation / spread-duraation, pienentaisi uusi sijoitus ko. riskiluokkien
riskiarvoja.

- Uudet sijoitukset yhteenlaskettuna ylittavat VakaVarL:n 6 § hajautusta koskevan raja-arvon (5 % vs
uusien sijoitusten yhteenlaskettu paino sijoitussalkussa 7 %), ja aiheuttavat ndin
lisdpddomavaateen joka lisdataan suoraan yhtion kokonaispadomavaateeseen.

- Uudet sijoitukset ovat dollarimaaraisia joten niistd aiheutuisi koko maarallaan valuuttariskin
riskiarvoa, joka osaltaan korottaisi kokonaispddomavaadetta.

- Uusia sijoituksia ei voida luokitella milladn muulla tavoin, vaan amerikkalaisessa porssissa

noteerattu osake on luokiteltava riskiluokkaan 2 ja luottoluokan 3 joukkovelkakirjalaina on
luokiteltava riskiluokkiin 6 ja 10.

(10 p)
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4. Mitka vakavaraisuusrajan laskentaan liittyvat perusteet tydeldkelaitoksen hallituksen on vahintaan
vahvistettava 1.1.2017 voimaan tulevan tyoeldkelaitosten vakavaraisuussaantelyn mukaan, ja mita naiden
perusteiden sisallosta ja hallituksen seurantavelvollisuuksista saadetaan?

Ratkaisuohje:

Vilillisten sijoitusten riskien huomioon ottaminen - kdytetaanko ja milta osin sijoitustyylin mukaista
kasittelya.

Johdannaisten kayton perusteet - johdannaissopimuksia koskevat euromaaraiset valtuudet, sallittu
enimmaistappio ja sen merkitys vakavaraisuudelle; kdytetdaanko deltamenetelmaa vai full valuation

menetelmaa.

Riskiluokan 18 (muut olennaiset sijoitusriskit) kdytto - laitoksen oma laskentamenetelma luokan
riskiarvon ja korrelaation laskentaan.

Kaytettavan duraation laskeminen korko- ja luottomarginaaliriskien osalta.
Perusteiden ajantasaisuutta ja soveltamista seurattava.

Johdannaissopimuksista aiheutuvaa riskid seurattava, vuosittainen selvitys vaikutuksesta
vakavaraisuusrajaan Finanssivalvonnalle.

(10 p)

5. Value at Risk (VaR) ja Tail VaR

Mitka ovat riskin mittarien Value at Risk (VaR) ja Tail Value at Risk (TVaR) merkittdvimmat erot?

Vakuutusyhtion vakavaraisuuspddoman maarittdminen Solvenssi 1l sddntelyssa perustuu riskin
mittaamiseen VaR —mittarilla (99,5% luottamustaso ja vuoden aikajanne). Sdantely voisi perustua
my0ds TVaR —mittariin (sama luottamustaso ja aikajanne). Vertaa mittarin valinnan vaikutuksia
vakuutusyhtion omistajan ja toisaalta asiakkaan ndakdkulmasta.

VaR- tai TVAR —mitan estimoimiseksi voidaan kayttdda empiiristd aineistoa (Empirical VaR)
menneisyyden tappioista. Selitd lyhyesti taman lahestymistavan hyvat ja huonot puolet.

Ratkaisuohje:

Financial Enterprise Risk Management s. 391-401

(10 p)
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6. Riskit ja riskienhallinta

a) Mitka ovat riskienhallintaprosessin keskeiset vaiheet?

b) Anna esimerkki operatiivisesta riskista jonka suuruutta ei yleensa voida maarittaa.

c) Mitka olivat keskeiset henkivakuutusyhtio Equitable Lifen konkurssin syyt? Oliko malliriskilld jokin
rooli?

d) Johda Black-Scholes — kaavaan perustuva dynaaminen delta-suojaus (Dynamic Delta Hedging).

e) Esitd jokin yleisesti kdytetyn kuolevuusmallin maaritelma.

Ratkaisuohje:

Financial Enterprise Risk Management s. 91-92, 102-11, 320-324, 369-371, 429, 514-517,

(15 p)

7. Vakuutusyhtiolain 26 luvussa sdaadetaan ryhmavalvonnasta ja ryhman vakavaraisuuslaskennasta.

a)

b)

milla tavoin vakuutusyritysryhma maaritellaan

milld menetelmalld ryhman vakavaraisuus taytyy lahtékohtaisesti laskea ja milld muulla tavoin se
voidaan laskea

esita edellisessa kohdassa tarkoitetut menetelmat paapiirteissaan

esita paapiirteissdan miten estetdan padoman kaksinkertainen kaytto
miten valvotaan vakuutusyritysryhman riskikeskittymia ja sisdisia liiketoimia
miten (tdman luvun mukaisesti) ryhman hallintojarjestelmaa valvotaan

esita padpiirteissaan, milla tavoilla Finanssivalvonnasta voi tulla vakuutusyritysryhman
ryhmavalvoja

Ratkaisuohje:

Vakuutusyhtidlain 26 luku

a)2§

- vakuutusyritys + tyttdret + ne, joihin omistusyhteys + osakasyrityksen sidokset
- perustuu sopimukseen tai muulla tavalla luotuihin vahvoihin ja kestaviin tal. suhteisiin

b)14§,15¢§
- konsernitilipdatokseen perustuva menetelma (1) + vahennys- ja yhteenlaskumenetelma (2) + nadiden
yhdistelma
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€)26§,27§+31§

-(1)

- oma varallisuus - vakavaraisuuspadaomavaatimus

- vakavaraisuuspdaaomavaatimus lasketaan 11 luvun mukaisella tai ryhman sisdisella mallilla

- minimina MCR:ien (osuuksien) summa

-(2):318

ryhman hyvaksyttdava oma varallisuus — (sidosten arvot osakasyrityksissa + ryhman yhteenlaskettu
pdadomavaatimus)

d) 18 § 19 §: eliminoidaan ristikkaiset omistukset, tytaryrityksen varallisuutta voi kdyttaa vain sen
vakavaraisuusvaatimukseen saakka, jos se ei ole ’siirrettavissa’

e)41+42§

f) 39§ +40 &

g) 5+6 §

- Suomessa, jos suomalainen ryhma

- emo on vakuutusyritys, jolle Finanssivalvonta mydntanyt toimiluvan

- jos emo ei vakuutusyritys, 6 § 2 mom.
- asianomaiset valvojat poikenneet em. sadannoista sopimuksen pohjalta

Pisteytys:
a)2p.b)2.5p.c)3p.d)1.5p.e)2p.f)1.5p.g)2.5p.

(15 p)

8.
a) Miten 1.1.2016 voimaantulevassa vakuutusyhtitlaissa on maaritelty vihimmaispadomavaatimus?

b) 1.1.2016 voimaantulevan vakuutusyhti6lain 12 luvussa sdddetdadan oman varallisuuden luokittelusta. Mita
varallisuutta ko. luvun mukaan voidaan kayttda kattamaan vahimmaispadomavaatimusta?

c) Henkivakuutusosakeyhtido Tuonelan liiketoimintaan sisdltyy uusmyynnistd poistuneita tuotteita joihin
liittyy takuutuottolupaukset seka oikeus ylijadman jakoon sekda uusmyynnissd edelleen olevia
sijoitussidonnaisia tuotteita ja ylijadman jakoon oikeuttavia riskihenkivakuutuksia. Sdastéhenkivakuutukset
on myyty / myydadn 100% kuolemanvaraturvalla eli niihin ei liity riskisummia. Eldkevakuutukset on myyty /
myydaan 80% kuolemanvaraturvalla eli niihin liittyy aina negatiivinen riskisumma.

Ao. taulukossa on esitetty Tuonelan tuoterakenne ja tietoja vakuutuskannasta tuotteittain (euromaaraisten
lukujen yksikkdnd ME€). Laske Tuonelan vdhimmaispddomavaatimus (MCR) kyseiselld hetkella kun lisdksi
tiedetaan, ettd Tuonelan vakavaraisuuspadomavaatimus (SCR) on 500 ME£.
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Tuote

Vakuu-
tuskap-
paleet

FAS-
vakuutus-
maksu-
vastuu

FAS-

korvaus-

vastuu

JV:n osuus |Vakuutus-
FAS-vastuu{maksutulo
velasta (12kk)

JV:n osuus
vakuutus-
maksu-
tulosta

JV:n osuus
riski-
summista

Riskisum-
mat, brutto

velka
kaikki

komp
nentit

Sll-Vastuu-

(sis.

vastuun

0-

)

Asiakashy-
vitysten
osuus SlI-
vastuu-
velasta

Riskimar-
ginaalin
osuus SlI-
vastuuvela
sta

Vastuu-
velan siir-
tyméasaan-
non osuus
Sll-vastuu-
velasta

S,
Saamiset
JV-sopi-
muksista

Séaastohenki-
vakuutukset (ei
uusmyynnisséa)

50 000

1000

50

1150

50

55

100

Yksil6lliset
elakevakuutuk-
set (ei
uusmyynnisséa)

60 000

1000

200

-240 0

1350

50

65

150

Saastohenki-
vakuutukset,
sijoitussidon-
naiset
(Uuusmyynnissa)

175000

5000

50

4700

90

Yksilolliset
elakevakuu-
tukset,
sijoitussidon-
naiset
(uusmyynnissa)

225000

2 400

100

-500 0

2300

40

Riskihenki-
vakuutukset
(uusmyynnissa)

150 000

200

10

50 100

15000 6 000

20

Yhteensa

660 000

9 600

410

50 1030

14 260 6 000

9 300

120

400

250

Seuraavalla sivulla on Solvenssi Il direktiivin 2-tason liite XIX lisdinformaatioksi. Muu osa tenttimateriaaliin
sisdltyvasta Solvenssi Il direktiivin 2-tasosta jaetaan tentissa erikseen.

Ratkaisuohje:

a) Vakuutusyhtiolain 11 luku (1 piste)

b) Vakuutusyhtiolain 12 luku (1 piste)

¢) MCR = 125M<€. Vakuutusyhtidlain 11 luku ja Solvenssi lI-direktiivin 2-taso (8 pistetta)

(10 p)
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VAHINKO- JA SAIRAUSVAKUUTUS- TAT JALLLEENVAKUUTUSVELVOITTEIDEN VAHIMMAISPA SOMAVAA-
IMMUKSEEN LITTYVAT RISKIKERTOIMET

Liitteen | mukaiset

Segmentin 5 vakuutus-

Segmentin 5 vakuutus-

Segmentti vakuutuslajit, joista teknista vastuuvelkaa maksutuloja kozkeva
segmenitti koostuu koskeva kerroin (o) kerroin (f)

1 | Sairauskuluvakuutus 1jal3 47 % 4.7 %

2 | Ansictulon menetyksen varalta otettu va- 2jal4 13,1 % 85%
kuutus

3 | Tydntekijan tapaturmavakuutus 3jals 10,7 % 7.5 %

4 | Moottoriajoneuvovastuuvakuutus ja suh- 4ja l6 85 % 9.4 %
teellinen jalleenvakuutus

5 | Muu moottoriajoneuvovakuutus ja suh- 5pal7 7,5 % 7,5 %
teellinen jilleenvakuutus

6 | Meri-, ilmailu- ja kuljetusvakuutukset ja 6ja 18 10,3 % 14 %
suhteellinen jalleenvakuutus

7 | Palo- ja muu omaisuusvahinkevakuutus 7jal9 9,4 % 7,5 %
ja suhteellinen jilleenvakuutus

& | Yleinen vastuuvakuutus ja suhteellinen 8ja 20 10,3 % 13,1 %
jalleenvakuutus

9 | Luotto- ja takausvakuutus ja suhteellinen 9ja 21 17,7 % 11,3 %
jalleenvakuutus

10 | Oikeusturvavakuutus ja suhteellinen jil- 10 ja 22 11,3 % 6,6 %
leenvakuutus

11 | Matka-apu ja sen suhteellinen jilleenva- 11ja 23 18,6 % 85%
kuutus

12 | Muut taloudelliset menetykset ja niiden 12 ja 24 18,6 % 12,2 %
suhteellinen jalleenvakuutus

13 | Fi-suhteellinen vastuujalleenvakuutus 26 18,6 % 15,9 %

14 | Fi-suhteellizet meri-, ilmailu- ja kuljetus- 27 18,6 % 15,9 %
jalleenvakuutukset

15 | Ei-suhteellinen omaisuusjalleenvakuutus 28 18,6 % 15,9 %

16 | Ei-suhteellinen sairausjilleenvakuutus 15 18,6 % 15,9 %




