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Luku 1

Johdanto

Saastohenkivakuutuksella (lyhyemmin vakuutuksella) tarkoitetaan tutkiel-
massa henkivakuutusta, joka on tehty sdastamistarkoituksessa ja jossa hen-
kivakuutuksen suuruus (lyhyemmin kuolemanvaraturva) on tietty prosentu-
aalinen osuus vakuutussddstén suuruudesta. Jos kuolemanvaraturva on yli
100 prosenttia vakuutussddstosta, puhutaan positiivisen riskin vakuutuksis-
ta ja vastaavasti kuolemanvaraturvan ollessa alle 100 prosenttia vakuutus-
saastostd puhutaan negatiivisen riskin vakuutuksista. Yleensa positiivisen
riskin vakuutuksissa kuolemanvaraturvan prosentti on 105 ja negatiivisen ris-
kin vakuutuksissa 95, jolloin vakuutusyhtion henkivakuutusriski kohdistuu 5
prosenttiin vakuutussaastosta. '

Pankkimaisessa henkivakuutusyhtiossa syntyy helposti tarve myyntistra-
tegian muuttamiseen. Sadstohenkivakuutuksia verrataan myyntitilanteessa
usein pankkitilethin. Sddstohenkivakuutuksia myydaan nykyaan usein siten,
etta vakuutukset eraantyvat vakuutussopimuksen mukaan vakuutetun tayt-
taessa 100 vuotta. Tama tarkoittaa kaytannossa sita, ettda vakuutus paat-
tynee vakuutetun kuolemaan tai vakuutuksenottajan tekemian takalsinos-
toon. Talloin ollaan melko lahella pankkitilin kasitetta. Tutkielmassa tarkas-
tellaan, miten pitkadaikaiset vakuutussopimukset vaikuttavat vakuutusyhtion
tulokseen pitkalla tahtdimella. Vakuutusaikana ei tarkastella kuitenkaan néin
pitkédd aikaa vaan hieman yleisempai tilannetta, jossa vakuutusaika on mel-
ko pitké, esim. 15 - 25 vuotta. Tutkielmassa keskitytddn vain uusmyyntiin
ja tarkastellaan myytavien vakuutusten vakuutusajan pidentimista. Vakuu-
tusyhtion jo voimassa olevan vakuutuskannan vakuutussopimusten pituuteen
el puututa miildan lailla.

Tutkielmassa tutkitaan erityisesti, mita erilaisia riskeja tai mahdollisuuk-
sia tdllainen myyntipolitiikka toisi mukanaan. Késiteltivia asioita ovat mm.
kdytetyn laskuperustemallin soveltuvuus, muutostarpeet ja elinidn pitenemi-
sen vaikutus yhtion kannattavuuteen.



Tutkielmassa kdytetdan SHV-matemaatikko Tuomas Hirvosen suunnitte-
lemaa ja toteuttamaa testausohjelmaa. Ohjelma tehtiin aikanaan Henkiva-
kuutusosakeyhtié Aurumin tarjouslaskennan testaamiseen ja vakuutussopi-
musten kannattavuuden analysointiin. Jalostin ohjelmaa vastaamaan tutkiel-
man tarvetta. Testausohjelmassa on vakuutuskohtainen kannattavuuslasken-
ta, jossa voidaan arvioida monien erilaisten yksittiisen vakuutuksen arvoon
liittyvien yhtickohtaisten parametrien muutosten vaikutuksia. Tutkielmas-
sa tarkastellaan erilaisia kuvitteellisia yhtioita, jotka poikkeavat toisistaan
rakenteensa puolesta. Edelld mainittuja tuottoparametreja muuttamalla on
helppo saada aikaan erilaisia teoreettisia yhtidita.



Luku 2

Tutkielmassa kaytetty
tuottomalli

2.1 Henkivakuutusyhtion tulos

Henkivakuutusyhtion tulos muodostuu perinteisen ajattelun mukaan seuraa~
vasta kolmesta erillisesta osatuloksesta: Riskilitke, kustannuslitke ja korkolii-
ke.

Riskiliitkkeen tuloksessa verrataan laskuperusteiden mukaan perittyja ris-
kimaksuja toteutuneeseen riskimenoon. Kustannusliikkeen tuloksessa ver-
rataan laskuperusteiden mukaan yhtion liikekulujen kattamiseen perittyja
kuormituserid yhtion toteutuneisiin litkekuluihin. Korkoliikkeen tulos muo-
dostuu sijoitustoiminnan nettotuoton ja laskuperusteiden mukaan korkotuot-
toisille vakuutuksille maksettavan laskuperustekoron erotuksesta.

Henkivakuutusyhtiditd koskevan kohtuusperiaatteen mukaan kohtuulli-
nen osa vakuutusyhtion ylijaamasta on palautettava sellaisille vakuutuksille,
joilla on vakuutussopimuksen mukaan oikeus vakuutusten mahdollisest: tuot-
taman ylijaaman perusteella myonnettaviin lisdetuthin, mikali yhtion vaka-
varaisuusvaatimukset eivat estd lisdetujen antamista. Tama on toteutettu
yleensa siten, etta korkotuottoisille vakuutuksille maksetaan asiakashyvitys-
ta.

Osa mahdollisesta voitosta voidaan my6s siirtdd omaan paaomaan tai
erilaisiin varauksiin, jolloin vakuutusyhtion vakavaraisuus kasvaa. Varausten
avulla voidaan myos varautua mahdollisiin huonoihin vuosiin. Vakuutusyh-
tion omistajat saavat myods osan mahdollisesta voitosta. Verottajalle makse-
taan tuloksen perusteella muodostuvaa veroa.

Seuraavassa kuva vakuutusyhtion tuloksen muodostumisesta.
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2.2 Tutkielmassa kaytetty tuottolaskenta

Tutkielmassa kiytetyssa tuottolaskennassa poiketaan edelld esitetysta perin-
teisesta tulosmallista. Tuottolaskennan taustalla on aina vakuutusyhtio, jolla
on valmiiksi vakuutuskanta. Vakuutuskannan oletetaan pysyvan siina mie-
lessd vakaana, ettd yhtion vastuuvelka, maksutulo, uusien vakuutusten luku-
maara ja kaikkien vakuutusten lukumaéra pidetdan vuodesta toiseen vakio-
na. Kyseessi ei ole run-off -malli vaan ollaan pikemminkin lahempana going
concern -mallia. Vakuutuskannan yksittaisten vakuutussopimusten eraanty-
miset, takaisinostot tai paattymiset kuolintapaukseen huomioidaan siten, et-
ta niiden yhteisvaikutuksena vakuutusyhtion rakenne pysyy samana vuodesta
toiseen.

Tarkastelut tehd3in valitulle vakuutusyhtidlle vakuutuskohtaisesti. Mal-
lin filosofiana on tarkastella, kuinka kannattavaa vakuutusyhtidlle on tehda
kyseinen vakuutus. Kysymyksessa onkin eraénlainen profit-testing -malli. On
huomattava, etts yksittiisen vakuutuksen kannattavuus riippuu voimakkaas-
ti vakuutusyhtion rakenteesta. Pitamalla vakuutuskanta vakaana ylla maini-
tulla tavalla voidaan mallin tekemisessa tietokoneelle keskittya pelkastaan
yksittaisen vakuutuksen tuottolaskentaan. Vakuutusyhtié ja vakuutuskanta
ovat laskennassa yksittaisen vakuutuksen kannalta vain ”parametrien arvo-
ja”.

Toinen tapa toteuttaa vakuutusyhtion rakenne tuottolaskentaan olisi voi-
nut olla run-off -malli tai puhdas going concern -malli. Nykyisella mallilla
paastaan kuitenkin melko lihelle going concern -mallia. Malli toimineekin
parhaiten stabiililla ja vakaalla yhtiolld, jolla suurin kasvu on jo saavutettu
ja jolla on vakaa vastuuvelka. Nuori vakuutusyhtic tai run-off -tilassa oleva
yhti6 ei valttamattd sovellu yhtd hyvin malliin.

Tuottolaskennassa lasketaan seuraavat osatulokset: myyntitulos, hallin-
nointitulos, sijoitustoiminnan tulos, oman pddoman tulos ja kuolevuustulos.

Myyntituloksen ja hallinnointituloksen summa vastaa kustannusliitkkeen
tulosta. Kustannusliike on pilkottu tutkielmassa kahteen osaan, koska on ha-
Juttu tutkia erikseen myynnin ja hallinnoinnin kannattavuutta. Yleensahan
ollaan kiinostuneita vain litkekulujen ja kaikkien kuormitusten suhteesta. Tal-
14 pilkkomisella padstisn my®ds sithen, ettd voidaan tutkia erikseen laskupe-
rusteiden jokaisen yksittaisen kuormituseran kannattavuutta.

Sijoitustoiminnan tuloiksi lasketaan korkotuottoisen vakuutuksen vakuu-
tussaastoille sijoitusmarkkinoilta saatu tuotto. Sijoitustoiminnan kulut muo-
dostuvat vakuutusyhtién asiakkaalle maksamasta korkotuottoiseen vakuu-
tukseen liitetysta laskuperustekorosta ja asiakashyvityksesta.

Sijoitustoiminnan tulos eroaa siis korkoliikkeen tuloksesta kahdella eri
tavalla. Korkoliikkeen tuloksessa lasketaan sijoitustoiminnan nettotuottoon



myos yhtion omasta padomasta saatu tuotto. Oma padoma on jaettava eri va-
kuutuslajien (esim. sdastohenkivakuutukset, elikevakuutukset, puhtaat ris-
kihenkivakuutukset jne.) kesken jonkin jakosaannén mukaan. Tallaisessa ja-
kotilanteessa voitaisiin ottaa tarkasteltavien vakuutuslajien painoksi esim.
tarkasteltavien vakuutuslajien vastuuvelkojen summa suhteessa koko vakuu-
tusyhtién vastuuvelkaan. Vastuuvelan tilalla voidaan kayttdad esim. vakuutus-
ten lukuméarid tai maksutulon jakaumaa tai vaikkapa niiden yhdistelmis.
Toinen ero sijoitustoiminnan tuloksen ja korkoliikkeen tuloksen valilla on se,
ettéd sijoitustoiminnan tulokseen otetaan mukaan myds asiakashyvitys. Pe-
rinteisen mallin korkoliikkeen tuloksessa on taustalla valvonnan nikékulma:
pystyyko yhtié maksamaan korkotuottoisille vakuutuksille luvatun laskupe-
rustekoron. Todellisuudessa yhtisits kuitenkin kiinnostaa enemmin se, pal-
jonko yhti6 pystyy maksamaan kilpailukykyista asiakashyvitysta. Valvonnan
nakokulma on siis korvattu liiketaloudellisella nikékulmalla.

Oman pddoman tuloiksi lasketaan vakavaraisuusvaatimusten mukaisel-
le omalle piddomalle saatu sijoitustoiminnan tuotto. Oman paaoman kulut
muodostuvat puolestaan omistajille maksetuista osingoista, joihin sisaltyy
yhtidveron hyvitys.

Kuolevuustulos vastaa riskiliikkeen tulosta. Tutkielmassa kaytetain ris-
kiliikkeen tuloksen sijasta nimitysta kuolevuustulos, koska kuolevuustulos on
paljon havainnollisempi termi. Ainut saastohenkivakuutuksiin liittyva riski-
han on positiivisen riskin vakuutuksissa vakuutetun kuoleminen vakuutusaj-
kana ja negatiivisen riskin vakuutuksissa vakuutetun eliminen vakuutusajan
loppuun asti.
~ Perinteisen ajattelun mukainen tulos lasketaan yleensd vakuutusyhtion
tilikanden paatyttyd. Tuottolaskennassa tulos taas lasketaan etukiteen en-
nustemielessa.

2.3 Vakuutuskohtaisen tuottolaskennan tar-
kempi rakenne

Téssa kappaleessa on tarkoitus selittds yksityiskohtaisernmin edell3 esitettya
tuottolaskennan rakennetta. Huomattavaa on se, ettd tarkastelut tehddzn
kuukausittain eika kalenterivuosittain tai vakuutusvuosittain.

2.3.1 Tuottolaskennan parametrit

Tuottolaskennassa voidaan tarkastella kiytettyjen laskuperusteiden kannat-
tavuutta erilaisissa teorcettisissa yhtidissa. Erilaisia yhtiditd voidaan kons-
truoida antamalla tuottolaskennan parametreille erilaisia arvoja. Seuraavas-
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sa luetellaan kaytossa olevat parametrit ja niiden tarkoitus.

Osinkoprosentti on omistajille maksetut osingot suhteutettuna oman paa-
oman Maaraan.

OmatsuudenTuotie on vakuutusyhtion sijoitusmarkkinoilta saaman tuoton
odotusarvo prosentteina.

Hajonte on vakuutusyhtion sijoitusmarkkinoilta saaman tuoton keskihajon-
ta.

Palkkiot on vakuutusyhtién maksama myyntipalkkio vakuutuksen myyjalle
prosentteina vakuutusmaksusta.

Vaade ja Vaadelso ovat korkotuottoisille vakuutussédstoille vaaditta oma
padoma prosentteina korkotuottoisesta vakuutussaastostd. Y1i 84093.96 eu-
ron (500000 markan) vakuutuksille kiytetaan isompaa padomavaadetta.
Kulut ovat vuoden liikekulut miljoonina euroina. Tassi ei ole otettu huo-
mioon vakuutuksen myynnista maksettavia palkkioita, jotka on huomioitu
parametrissa Palkkiot. On huomattava, etta liikekuluissa ei ole mukana vuo-
sittaista inflaatiokorotusta, vaan litkekulujen maara pysyy vakiona vuodesta
tolseen.

MyynninOsuus on prosentti, jolla litkekulut jaetaan myynnin ja hallinnoin-
nin kuluihin. Myyntikuluja ovat siis MyynninOsuus* Kulut ja hallinnoinnin
kuluja ovat (1 — MyynninQOsuus) * Kulut.

UudetLkm on vuodessa myytavien uusien vakuutusten lukuméaara.
KantaLkm on vakuutuskannassa olevien vakuutusten lukumaara.
JakoSuhde on prosentti, jolla erotetaan sekd myynnin etta hallinnoinnin ku-
lnjen jakautuminen a) kuluihin, jotka eivit riipu laisinkaan vakuutuksen
suuruudesta ja b) kuluihin, jotka riippuvat vakuutuksen suuruudesta.
MaTulo on kalenterivuoden vakuutusmaksutulo miljoonina euroina.
VaVelka on vakuutusyhtion vastuuvelka miljoonina euroina.

Osinko Vero on osingoista maksettavan yhtioveron hyvityksen prosenttiosuus
maksettavista osingoista.

DiskKorko on diskonttauksessa kaytettava diskonttauskorko.

On huomattava, ettd maariteltaessa annetulle vakuutusyhtiélle naiden
parametrien arvoja on otettava huomioon vain terkesteltavat vakuutuslayjit.
Jos tarkastellaan esim. vain sdastohenkivakuutuksia {niin kuin tassa tutkiel-
massa), lasketaan tuottolaskennassa esim. vastuuvelaksi vain saastohenki-
vakuutusten vastuuvelka eikd huomioida lainkaan kyseisen vakuutusyhtion
muiden vakuutuslajien (esim. elikevakuutusten tai puhtaiden riskihenkiva-
kuutusten) vastuuvelkaa.

Ongelmia maarityksessa voi aiheuttaa termi Kului, koska litkekulujen ja-
kaminen eri vakuutuslajien kesken saattaa olla vaikeaa. Talléin voidaan kayt-
taa samantapaista jakosadintoa kuin kappaleen 2.2 korkoliikkeen tuloksessa
oman padoman jakamisessa eri vakuutuslajien kesken (painona voidaan kayt-
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tad esim. vastuuvelkaa, maksutuloa, vakuutusten lukumairis tai niiden yh-
distelmia).

Termi Kulut pitad sisalldin kaikki vakuutusyhtion vuoden liikekulut lu-
kuun ottamatta vakuutusten myynnisti maksettavia palkkioita. Nama kulut
tullaan jatkossa jakamaan pelkistdan myynti- ja hallinnointikuluihin. Todel-
lisuudessa vakuutusyhtislla on myos muita kuin myynnista tai hallinnoinnis-
ta aiheutuvia liikekuluja, esim. korvaustoiminnan kuluja, sijoitustoiminnan
hoitamisesta aiheutuvia kuluja ja mahdollisesti muita kuluja. Naiden kaik-
kien kulujen jako mallissa pelkastain myynti- ja hallinnointikuluihin johtuu
siita, ettd malli on haluttu pitdd mahdollisimman yksinkertaisena.

Toinen ongelmallinen termi saattaa olla JakoSuhde. Osa liikekuluistahan
voidaan jakaa tasan kaikille vakuutuksille, oli vakuutuksen koko miks tahan-
sa (esim. atk-kulut ja tilinpaitoslaskelmat). Toisaalta suurista vakuutuksista
aiheutuu enemman liikekuluja kuin pienists (esim. tietyt vakuutushakemuk-
sen tai korvaushakemuksen kulut, sijoitustoiminnan muut kulut kuin lasku- _
perustekorko ja asiakashyvitys). Aina ei ole kovin selvii, kumpaan naista
kahdesta kategoriasta erilaiset liikekuluerit pitaisi jakaa. Termin JakoSuhde
suuruuden maarittdminen voi ollakin hyvin vaikeaa.

Kuten kappaleessa 2.2 todettiin, ovat tietyt vakuutusyhtidkohtaiset ter-
-mif vakioita vuodesta toiseen. Mallinnus tuottolaskennassa voidaankin aja-
tella hyvin yksinkertaisesti, kun vakuutusyhtié on annettu. Tarkasteltavalle
vakuutukselle on aivan sama vakuutusyhtidkohtaisten parametrien kannal-
ta, monettako vuotta tuottolaskennassa tarkastellaan, koska vakuutusyhtion
rakenne pysyy kiinteina vuodesta toiseen. Tarkasteltavan vakuutuksen va-
kuutussadsto luonnollisesti muuttuu vuodesta toiseen, mutta taustalla oleva
yhtié pysyy muuttumattomana.

Vaihtoehtoinen tapa ajatella tuottolaskennan vakuutusyhtiokohtaisuut-
ta ja vakuutusyhtién rakenteen muuttumattomuutta esitellizin kappaleessa
3.2.2. Kappale on esitetty samassa paikkaa tutkielmassa kiytettyjen vakuu-
tusyhtididen esittelyn kanssa. Kappale voitaisiin esittda tissakin luvussa,
mutta asiayhteys tulee selvemmin esiin vakuutusyhticiden esittelyn yhtey-
dessa.

2.3.2 Myyntitulos

Myyntitulot koostuvat vakuutusmaksuun verrannollisesta -kuormituksesta,
Jota peritaan tehtyjen oletusten mukaan 5 prosenttia maksetuista vakuutus-
maksuista. Kuormitusta peritain kuitenkin enintdin 3000 euroa yht3 va-
kuutusta kohden koko vakuutusaikana. Titen vakuutusmaksujen noustessa
yli 60000 euron vakuutusta kohti ei s-kuormitusta ends perita 60000 euron
ylittavalta osalta.
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Vakuutusten myynnista maksetaan vakuutuksen myyjalle myyntipalkkio-
ta, jonka suuruus on

Vakuutusmaksu x Palkkiot (2.1)

Tutkielmaa varten oletetaan, etta palkkioita maksetaan vakuutusta kohden
koko vakuutusajalta korkeintaan 2400 euroa. Talla varmistetaan, etta osa va-
kuutusmaksuun verrannollisesta kuormituksesta jaa yhtiolle kattamaan mui-
ta myyntikuluja.

Vakuutuksen myynnistd aiheutuu myos muita valittémis kuluja. Vakuu-
tukseen kohdistetaan vakuutusmaksun maksamisen yhteydessa osa koko ka-
lenterivuoden niista myyntikuluista, jotka ovat riippuvaisia vakuutusmaksun
suuruudesta. Vakuutuksen painona kiytetadn vakuutusmaksun ja koko ka-
lenterivuoden maksutulon osamé&irad eli koko kalenterivuoden valittoman
myynnin kulut jaetaan vakuutuksille vakuutusmaksun suuruuden suhteen.
Kaavana tama on siis

(1 — Jakosuhde) ¥ MyynninOsuus * Kulut ¥ Vaekuutusmaksu
MaTulo

(2.2)

Edellisen lisdksi vakuutukseen kohdistetaan myos valillisia myyntikuluja
(esim. markkinoinnin kulut). Vakuutukseen kohdistetaan kuukausittain osa
koko kalenterivaoden niistd myyntikuluista, jotka eivéat ole riippuvaisia va-
kuutuksen suuruudesta. Painona kéaytetaan yksi per uusien vakuutusten lu-
kumaaraa, oli vakuutukseen maksettu tarkastelukuukauden aikana vakuutus-
maksuja tai ei. Tama kulu kohdistetaan vakuutukseen joka kuukausi vakuu-
tusajan loppuun saakka. ldeana tdssa on se, ettd jatkuvalla markkinoinnilla
estetddn takaisinostoja. Kaavana esitettyna tama on

JakoSuhde * MyynninOsuus * 1000000 % K ulut

Uudet Lkm * 12 (2:3)

On teoreettisesti hieman epaselvaa, pitaisikd markkinoinnin kulut laskea
myynti- vai hallinnointikuluiksi. Raja on tassd tapauksessa hyvin hailyva,
koska markkinoinnilla saadaan aikaan seka uusien vakuutusten myyntia etta
jo voimassa olevien vakuutussopimusten vakuutuksenottajien tyytyvaisyyt-
ta. Paras ratkalsu voisi olla se, ettd osa markkinointikuluista luetaan myyn-
nin ja osa hallinnoinnin kuluiksi. Lopulta paadyin siihen, ettd markkinoinnin
kulut otetaan mukaan tadysin myynnin kuluihin. Taéhan paistdan maarittele-
malla parametrin MyynninOsuus arvo sopivasti siten, etta se huomioi osan
markkinoinnin kuluista hallinnoinnin ja osan myynnin kuluihin.

Edella esitettyjen vilillisten myyntikulujen jakamisessa kdytettavan kaa-
van { 2.3 ) nimittajad voidaan kritisoida. Kaavassa esiintyva termi UudetLkm
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viittaa siihen, ettd kuluja jaettaisiin vain uusmyynnin mukaan. Kaavaa sovel-
letaan kuitenkin tarkasteltavan vakuutuksen vakuutusajan loppuun saakka,
oli vakuutus kertamaksuinen tai jatkuvamaksuinen. Termi UudetLkm voi-
taisiin ehké korvata termilld KantaLkm. Toisaalta tima ei ole niin yksinker-
taista: jos haluttaisiin teoreettisesti oikea tulos, pitdisi selvittaa vakuutus-
kannassa olevien kertamaksuisten ja jatkuvamaksuisten vakuutusten luku-
maérat. Jos ndma olisivat tiedossa, voitaisiin myynnin valilliset kulut jakaa
vain jatkuvamaksuisille vakuutuksille niiden lukumaaran mukaan.

Kuten edelld olevista perusteluista huomataan, ei kaava ( 2.3 ) ja sen
jakotapa vakuutuksille ole teoreettisesti kovin hyva. Idea on ollut se, etti
osa myynnin kuluista riippuu vakuutuksen vakuutusmaksun suuruudesta ja
osa myynnin kuluista riippuu puhtaasti vakuutusten lukumaarasta. Tama on
hyvin loogista, mutta myynnin kulujen jakaminen vakuutusten lukumiiran
subteen el ole kovin helppoa.

2.3.3 Hallinnointitulos

Vakuutuksen hallinnointitulot muodostuvat vakuutuksesta perityisti - ja
e-kuormituksista. Edellistd kuormitusta peritiin vakuutussaistosta oletus-
ten mukaan 0.4 prosenttia vuodessa, kunnes sita on peritty 3000 eurca. Ti-
man jalkeen y-kuormitus pienenee 0.2 prosenttiin vuodessa. Positiivisesta
riskisummasta peritdin e-kuormitusta 0.1 prosenttia vuodessa.

Hallinnointikulut muodostuvat aivan kuten myyntikulutkin kahdesta eril-
lisestd erdstd. Vakuutukseen kohdistetaan osa koko kalenterivuoden niists
hallinnointikuluista, jotka ovat riippuvaisia vakuutussidstén suuruudesta.
Painona kaytetdin vakuutuksen vakuutussiiston ja vastuuvelan osamaarii.
Vastuuvelan méérassid on huomioitu kyseisen vakuutuksen vakuutussaiston
aiheuttama kasvu. Yksittdisen vakuutuksen vaikutus koko vastuuvelkaan on
kuitenkin hyvin pieni, joten vastuuvelkaa ei tarvitsisi valttamatta kasvattaa
tarkasteltavan vakuutuksen vakuutussaistolls. Kaava on

(1 — Jakosuhde) * (1 — MyynninOsuus) * 1000000 * Kulut + V
12 % (1000000 + VaVelka + V) ’

(2.4)

missd V' on vakuutussddston maara tarkasteltavan kuukauden viimeisens pai-
vané.

Toinen vakuutukseen kohdistettava hallinnointikulu on osa koko kalen-
terivaoden mniistd hallinnointikuluista, jotka eivit ole riippuvaisia vakuutus-
saaston suuruudesta ja jotka voidaan jakaa tasan kaikkien vakuutuskannan
vakuutusten kesken. Vakuutuksen painona kiytetiin vksi per vakuutusten

12



§
i

lukumaaraa. Matemaattisesti esitettyna tama on

Jakosuhde x (1 — MyynninOsuus) * 1000000 * Kwlut
' 12 x KantaLkm

(2.5)

2.3.4 Sijoitustoiminnan tulos

Sijoitustoiminnan tulot muodostuvat korkotuottoisen vakuutuksen vakuutus-
saastojen katteelle saatavista sijoitustoiminnan tuloista. Kuukausittainen va-
kuutusyhtion sijoitusmarkkinoilta saama tuotto prosentteina on normaalija-
kautunut odotusarvonaan OmatsuudenTuoito ja hajontanaan Hajonta. Al-
kuperaisessé testausohjelmassa oletettiin, ettd vakuutusyhtion sijoitusmark-
kinoilta saama tuotto prosentteina pysyy vakiona koko vakuutusajan. Lisa-
sin tahan satunnaisuuden, koska tunnetusti sijoitustoiminta vaikuttaa vakuu-
tusyhtion talouteen suuressa mairin. Antamalla hajonnalle arvo 0 paastaan
takalsin deterministiseen malliin. Normaalijakauman tilalle olisi voitu valita
jokin toinen vinompi ja huipukkaampi jakauma. Paadyin kuitenkin normaa-
lijakaumaan sen intuitiivisuuden ja yksinkertaisuuden takia.

Sijoitustoiminnan kulut muodostuvat korkotuottoiseen vakuutukseen lii-
tetyista laskuperustekorosta ja asiakashyvityksesta. Tutkielmassa oletetaan,
ettd vakuutusyhtion kayttdma asiakashyvitysprosentti pysyy vuodesta toi-
seen yhta suurena, vaikka sijoitustoiminnasta saatavat tulot heilahtelevatkin
vuosittain. Ajatuksena on tassa se, etta hyvina vuosina osa voitosta siirretdan
varauksiin ja nain saatua varausta vastaavasti puretaan huonoina vuosina.
Vakuutusyhtidlain mukaan asiakashyvitysten tason suhteen on pyrittava jat-
kuvuuteen, jolloin asiakashyvitysten tason ei pitaisi heilahdella suuresti vuo-
desta toiseen. On kuitenkin huomattava, etta tallainen heilahtelemattomuus
ei ole kovin realistista. Toinen mahdollisuus olisi ollut tehda malliin riip-
puvuus asiakashyvityksen ja vakuutusyhtién sijoitustuottojen valille. Koska
tutkielmassa tarkastellaan pitkaikaisia vakuutussopimuksia ja pitkalla aika-
valilla tulos on suunnilleen sama, ei asiakashyvitysten heilahtelemattomuus
ole suuri puute.

Sijoitussidonnaisella vakuutuksella sijoitustoiminnan tulos on aina 0 eu-
roa, mika on luonnollista, koska sijoitussidonnaisessa vakuutuksessa vakuu-
tuksenottaja kantaa riskin sijoitusrahastojen arvon kehityksesta.

2.3.5 Oman paaoman tulos

Ensiksi lasketaan vakavaraisuusvaatimusten mukainen oman paaoman tarve
vakuutukselle. Tamé saadaan kertomalla tarkasteltavan kuukauden viimei-
sen paivan korkotuottoinen vakuutussiddstd luvulla Vaade tai Vaadelso riip-
puen vakuutuksen koosta. Ideana on siis tarkastella, paljonko uutta paaomaa
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tarvitaan syntyvan vakuutuksen myota. Kun korkotuottoinen vakuutussiis-
t6 kasvaa vakuutusajan kuluessa, tarvitaan omaa piadomaa jatkuvasti lisai
vastaamaan uusia tiukentuneita vakavaraisuusvaatimuksia.

Oman pédoman tulot koostuvat oman pidoman tarpeelle saaduista si-
Joitusmarkkinoiden tuotoista. Oman padoman kulut puolestaan muodostu-
vat talle vaateelle lasketuista omistajille maksettavista osingoista ja yhtidve-
ron hyvityksistd. Tarkastelut tehddin vakuutusyhtién nikékulmasta, jolloin
omistajien yhtiéon sijoittaman paioman nousuvaatimusta ei huomioida lain-
kaan. Vakuutusyhtiolle syntyviksi oman paioman kuluksi lasketaan siis vain
osingot ja niihin liittyva yhtioveron hyvitys. Jos vakuutusyhtién omistajat
myyvat osakkeitaan toisille sijoittajille, ei tistd aiheudu ainakaan teoriassa
itse yhtiolle kuluja lainkaan. _

Usein matemaattisissa malleissa vakuutusyhtién omaa piiormaa tutki-
taan siten, ettd vakuutusyhtion voitto kasvattaa omaa piiomaa ja vastaa-
vastl tappio syé omaa pifomaa. Vakuutusyhtid voi talléin joutua selvitys-
tilaan tai konkurssiin tappioiden ollessa tarpeeksi suuria. Oman paioman
tulos ei vastaa tita ajattelumallia. Tuottomallissa el tutkita laisinkaan va-
kuutusyhtién vararikkoon menemist3 tai oman padoman kasvua. Ideana on
vain laskea jatkuvasti, paljonko omaa pasomaa tarvitaan vastaamaan korko-
tuottoisia vakuutussidstéja. Oman padoman tulot ja kulut syntyvit timan
tarpeen suuruuden mukaan.

Sijoitussidonnaiselle vakuutukselle oman p&ioman tulos on aina asetettu
0 euroksi, mitéd voidaan kritisoida. Toisaalta viranomaisten valvonnan kan-
nalta sijoitussidonnaisista vakuutuksista syntyy vakuutusyhticlle paljon pie-
nemmat riskit kuin korkotuottoisista vakuutuksista. Laajennetun toiminta-
padoman laskelmassa huomioidaan sijoitussidonnaiset vakuutukset siten, et-
ta yhtion toimintapdiomasta vihennetain prosentti sijoitussidonnaisten va-
kuutusten vastuuvelasta. Myos vakuutusyhtidlain mukaisessa vakavaraisuu-
den laskennassa stjoitussidonnaisen vakuutuksen paino on huomattavasti pie-
nempi kuin korkotuottoisen vakuutuksen.

Oman pédoman tulos voitaisiin aivan hyvin korvata termills eman pdd-
oman kustannus. Yleensdhan omistajille maksetaan tuhti korvaus heidan ris-
kistaan. Kun péille lasketaan vield yhtioveron hyvitys, painuu oman paa-
oman tulos korkotuottoisilla vakuutuksilla miinukselle.

2.3.6 Kuolevuustulos

Tutkielmaan kuului osana vakuutuskohtaisen tuottolaskennan determinis-
tisyyden muuttaminen. Tuomas Hirvosen tekeméssi alkuperiisessd testaus-
ohjelmassa ei ollut mukana kuolevuustulosta. Alkuperiinen ohjelma myds
-oletti, etta vakuutettu eli koko vakuutusajan. Lisasin ohjelmaan kuoleman
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satunnaisuuden. Jos vakuutettu on elossa edellisen kuukauden lopussa, arvo-
taan tarkastelukuukauden lopussa satunnaisluku. Tata satunnaislukua ver-
rataan vakuutetun ian ja sukupuolen perusteella maaraytyvaan kuolevuus-
lukuun. Vakuutettu kuolee ja tuottolaskenta pysahtyy, jos satunnaisluku on
pienempi kuin kyseinen kuolevuusluku.

Vakuutuksista peritaan tutkielmassa tehtyjen oletusten mukaan maksu-
ja kuolemanvaraturvan yllapidosta. Nama maksut muodostuvat kuolevuus-
veloituksesta, kuolevuushyvityksestd ja ¢-kuormituksesta, jota peritaan 10
prosenttia kuolevuusveloituksen positiiviseen riskisummaan kohdistuvan osan
suuruudesta. Kuolemanvaraturvan maksut perustuvat luonnollisiin maksui-
hin, ei tascitettuihin maksuihin. Positiivisen riskin vakuutuksissa peritaan
kuolevuusveloitusta ja ¢-kuormitusta positiivisesta riskisummasta. Naiden
termien laskemisessa kaytetadn henkivakuutuksen kuolevuutta. Negatiivisen
riskin vakuutuksissa vakuutuksenottajaa hyvitetdan kuukausittain negatiivi-
seen riskisummaan verrannollisella kuolevuushyvityksella, jos vakuutettu on
elossa kyseisen kuukauden lopussa. Negatiivisen riskin vakuutuksissa kayte-
taan kuolevuushyvityksen laskemisessa elakevakuutuksen kuolevuutta.

Simuloinneissa kaytettavana kuolevuuslukuna on tutkielmassa kaytetty
elakevakuutuksen kuolevuutta. Tama sen takia, etta laskuperustekuolevuus
positiivisen riskin vakuutuksissa on tunnetusti paljon suurempi kuin vakuu-
tettujen todellinen kuolevuus. Kayttamalla simuloinneissa elakevakuutuksen
kuolevuutta saadaan myds negatiivisen riskin tapauksessa kuolevuus vastaa-
maan melko hyvin vakuutettujen todellista kuolevuutta ja kuolevuustulos
lahelle nollaa. Positiivisen riskin tapauksessa elikevakuutuksen kuolevuus
parantaa kuolevuustuloksen odotettua ylijaamaa. .

Kuolevuustuloksessa otetaan huomioon edelld mainitut kuolemanvaratur-
van maksut. Jos vakuutettu kuolee vakuutusaikana, otetaan kuolevuustulok-
seen mukaan myos kuoleman yhteydessa maksettava positiivinen riskisumma
positiivisen riskin tapauksessa ja kuoleman yhteydessd vapautuva negatiivi-
nen riskisumma negatiivisen riskin tapauksessa.

Vakuutusyhtion riskiliikkeen tulokseen on perinteisesti laskettu mukaan
myds korvaustoiminnan hoitokulut. Tuottolaskennan mallissa kaikki litkeku-
lut on jaettu joko myynti- tai hallinnointikuluihin.

Kuolevuus vaikuttaa kahdella eri tavalla vakuutuksen arvoon. Vakuute-
tun kuollessa toteutuu vakuutuksen perimmainen riski; joko positiivinen ris-
ki tai negatiivinen riski, jotka vaikuttavat kuolevuustulokseen. Toisaalta va-
kuutuksesta el saada endd tuottoja, mutta siita ei atheudu mydskaan kuluja.
Taten kuolevuudella on merkittava rooli, vaikka tunnetusti suurin vakuu-
tusyhtion tulokseen vaikuttava era onkin sijoitustoiminnan tulos.
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2.3.7 Vakuutuksen tuotto

Rahan nykyarvo lasketaan diskonttaamalla kuukausittaiset osatulokset ny-
kyhetkeen annetulla diskonttauskorolla. Vakuutuksen tuotto saadaan laske-
malla yhteen edella esitellyt kuukausittaiset osatulokset koko vakuutusajalta.

2.4 Aktuaarisesta mallinnuksesta

On pidettava mielessé, ettd tama tutkielma on hyvin empiirinen. Tutkielmas-
sa kaytetty tuottolaskennan malli on esimerkki aktuaarisesta mallinnukses-
ta. Siina lahdetaan liikkeelle kiytinnon ongelmasta. Ongelman kuvaamiseen
tarvitaan sopiva teoria. Tallaisen teorian 16ydyttya rakennetaan seuraavaksi
laskennan tydkalu tietokoneelle. Tyokalun on oltava kiyttSkelpoinen ja sen
on tuotettava jarkevid ennusteita kuvattavasta ilmidsti. Tyokalun on oltava
myos riittavan yksinkertainen, unohtamatta kuitenkaan ongelman kuvaami-
seen tarvittavaa teoriaa. Hyvan mallin tulisi olla joustava ja intuitiivinen.
Mallin tuottamia tuloksia pitdisi myds pystys vertailemaan muiden vastaa-
vantyylisten mallien tuloksiin.

Tutkielmassa kasiteltdvana ongelmana on, miten vakuutusten vakuutus-
ajan pidentdminen vaikuttaa vakuutusyhtion tulokseen. Teoriana kiytetaan
perinteista ajattelutapaa vakuutusyhtion tuloksen muodostumisesta. Lasken-
nan tyokaluna on Tuomas Hirvosen valmistama testausohjelma, jota olen ja-
lostanut tutkielmaa varten. Perinteists tapaa vakuutusyhtion tuloksen muo-
dostumisesta on muokattu ja on paadytty tuottolaskentaan. Tuottolasken-
nassa on kuvattu melkein kaikki oleelliset seikat, joita tarvitaan vakuutusyh-
tion tuloksen muodostumiseen. Joitakin yksinkertaistuksia on jouduttu teke-
maan, jotta tuottolaskenta on voitu toteuttaa helposti tietokoneohjelmaksi.
Naité yksinkertaistuksia ja rajoituksia on kayty lipi seké tdssa luvussa etta
kappaleessa 4.4.
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Luku 3

Tutkielmassa kaytetyt
laskentatapaukset ja
teoreettiset vakuutusyhtiot

Tassa luvussa kaydaan lapi tutkielmassa kdytetyt vakuutukset ja teoreet-
tiset vakuutusyhtiot. Naista tutkittavista vakuutuksista kiytetaan jatkossa
nimitysté laskentatapaukset. Laskentatapaukset on suunniteltu siten, etta ne
olisivat mahdollisimman monipuolisia ja kattavia kokonaisuutena. Vakuu-
tusyhtiot on suunniteltu siten, ettd ne olisivat mahdollisimman erilaisia ko-
konsa, kulurakenteidensa ja elinkaarensa suhteen. Sijoitustoiminnan oletus-
tuotot ovat kuitenkin melkein kaikissa yhtioissa samat, koska pienikin ero
oletustuotossa vaikuttaa lopputulokseen melko paljon.

3.1 Laskentatapaukset

Seuraavassa esitelladn tutkielmassa kaytetyt laskentatapaukset. Ensiksi ker-
rotaan, mita seuraavat lyhenteet tarkoittavat laskentatapaukset esittavassa
taulukossa.

L = laskentatapauksen numero.

Ai = vakuutetun ika vakuutussopimuksen tekohetkella.

Pi = vakuutetun ika vakuutussopimuksen erdantymishetkella.

S = vakuutetun sukupuoli. M = mies ja F' = nainen.

Turva = kuolemanvaraturvan prosentti.

Ylim = ensimmaisen vakuutusmaksun suuruus.

Tapa = saanndllisten vakuutusmaksujen tiheys. Kk = kuukausimaksu, Vu =
vuosimaksu.

Maksu = saannollisen vakuutusmaksun suuruus.
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Unit = vakuutuksen sijoitussidonnaisuus. Kt = korkotuottoinen vakuutus ja
Ss = sijoitussidonnainen vakuutus.

Ko = vakuutuksen laskuperustekorkoprosentti, jos kyseessa korkotuottoinen
vakuutus. Jos vakuutus on sijoitussidonnainen, on kyseessi sijoitusrahaston
arvonnousu.

As = vakuutuksen asiakashyvitysprosentti.

I L | Ai{Pi| 8§ | Turva | Ylim I Tapa | Maksu | Unit | Ko | As |
1170 |90 | M| 95 |[1000000 - - Kt |25]25
21608 M| 95 500 Kk 500 Kt | 2525
3120 |50 | F 95 50000 - - Kt {2525
4 |56 76| F 95 200000 - - Kt [25]25
3 |48 |78 | F | 105 100 Kk 100 Ss 110 | -
6 1208 | M 95 250000 - - Kt | 2525
712550 | M| 105 10000 Kk 1000 Ss | 12 | -
8 |37 52 | M| 105 20000 Kk 200 Kt [25]25
9 75|95 | F 95 100000 - - Ss 8 | -
10|41 |56 | F | 105 5000 Vu 1000 Kt 25|25
11 145165 | M | 105 200000 - - Kt [ 2525
12135 |7 F| 105 75000 - - Kt |25|25
134 |18 | F 105 50 Kk 50 Kt [25]25
14150 | 75 | ¥ | 50000 | 25000 - - Kt | 2525

Laskentatapaukseen 14 on liitetty 50000 euron kiintea kuolemanvaratur-
va.

3.2 Vakuutusyhti6t

Seuraavassa esitelladn tutkielmassa kiytetyt 5 teoreettista vakuutusyhtidta.
On kuitenkin huomattava, ettd eraiden parametrien arvot ovat yhteisia jokai-
selle vakuutusyhtiolle. Nama yhteiset parametrit ja niiden arvot on lueteltu
ensimmaisend. Parametrit ovat samat kuin kappaleessa 2.3.1. Jotta jalkim-
mainen taulukko mahtuisi siististi sivulle, on taulukossa jouduttu kaytts-
maan seuraavia lyhenteita.

Osi = Osinkoprosentti, Oma = OmaisuudenTuotto, Pa = Palkkiot, Ku =
Kulut, MyOs = MyynninOsuus, ULkm = UudetLkm, KLkm = KantaLkm,
MaT = MaTulo ja VaV = VaVelka.

I Hajonta | Vaade | Vaadelso | JakoSuhde | Osinkovero | DiskKorko |
R 13 | 20 50 | 29 ] 3 |
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Osi Omal Pa | Ku | MyOs | ULkm | KLkm | MaT | VaV

6 55 | 3,5 | 8 20 35000 | 135000 | 500 | 1700
6 55 | 2,5 | 3 55 30000 | 10000 | 350 | 200
6,256 | 5,5 | 1,25 15 33 65000 | 330000 | 1130 | 5750
6 | 5,75 0 5 0 0 75000 0 1000
75 ] 65 | 1,75 25 40 30000 | 300000 ¢ 175 { 1300

SRwRGNeIRNY L

3.2.1 Joitakin kommentteja vakuutusyhtididen raken-
teesta

Tutkielmassa el ole kidytetty diskonttokorkona suoraan laskuperustekorkoa.
Sosiaali- ja terveysministerion vahvistama uusmyynnissa kiytettiava laskupe-
rustekoron enimmaismaird on tutkielman tekohetkelld 2.5 prosenttia. Tut-
kielmassa on kidytetty timan sijasta 3 prosentin diskonttokorkoa, joka on pit-
kalla aikajanteella oikeudenmukaisempi vaatimus "rahan tuotolle”. Toisaalta
tutkielmassa kaytetty 3 prosenttia on melko pieni vaatimus oman paaoman
tuottovaatimukseksi, mutta tadméan hetkiseen taloustilanteeseen melko hyvin
sopiva.

Kaikilla yhti6illa on kdytetty parametrin JakoSuhde arvona 50 prosenttia.
Viitaten kappaleen 2.3.1 selitykseen piddyin sithen, etta puolet liikekuluista
ovat riippuvaisia ja puolet riippumattomia vakuutusten suuruudesta.

Tutkielmassa kaytetyt vakuutusyhtiot ovat taysin kuvitteellisia. Jotta va-
kuutusyhtiot olisivat kuitenkin mahdollisimman realistisia, saattaa joidenkin
vakuutusyhtioiden joissakin parametrien arvoissa olla samankaltaisuutta to-
dellisiin vakuutusyhtioihin. On huomattava, ettd tutkielmassa on kaytetty
teoreettista mallia, joka el valttamatta kerro lopullista totuutta meitd ym-
paroivasta maailmasta. |

Kappaleessa 4.3 on selitetty hieman tarkemmin jokaisen yksittaisen va-
kuutusyhtion rakennetta. Viidestd yhtiostd kolme (A,C ja F) on vanhoja
yhtioita, joilla on uusmyyntia. Yksi yhtidistd on juuri aloittanut toimintansa
(B) ja yksi on vanha yhtid, joka on juuri siirtymaéssa run-off -tilaan (D). Va-
litsin tutkielmaan mahdollisimman erilaisia yhtioita, jotta yhticiden lopputu-
losten vélille tulisi eroja. Yhtidlle D tehtavit paattelyt uusmyynnin kannat-
tavuudesta ovatkin jossain mielessa akateemisia ja jopa turhia yhtién run-off
-tilaan siirtymisen vuoksi. Tutkielman nakokulmasta kyseessa on kuitenkin
vain yksittainen vakuutusyhtio, jolle ollaan tekemassa samoja padtelmia kuin
muillekin vakuutusyhtidille. Yhtididen B ja D tuloksia tarkisteltaessa on syy-
ta pitda mielessd kappaleessa 2.2 esitetyt kommentit tuottolaskennan mallin
soveltuvuudesta nuoreen ja run-off -tilaan siirtyvain yhtioon.
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3.2.2 Vaihtoehtoinen tapa ajatella tuottolaskennan va-
kuutusyhtiokohtaista rakennetta

Annetusta vakuutusyhtidstid voidaan luoda vaihtoehtoinen kuva seuraavalla
tapaa. Yhtion rakenteen ja kappaleissa 2.3.2 ja 2.3.3 esitettyjen kulujen las-
kentakaavojen perusteella yhtiota voidaan ajatella pelkdstiin kulujen kautta,
eikd muuttumattomana yhtioni. Ajatellaan, ettid edelld esitetyt kulut on-
kin mallinnettu maksutuloon verrannollisina kuluina, kappalekuluina ja vas-
tuuvelkaan verrannollisinag kuluina. Niiden laskennassa voidaan kayttis va-
kuutusyhtion rakennetta ja naiden kulujen selvittamisen jalkeen voidaankin
unohtaa melkein kokonaan vakuutusyhtién rakenne.

Annetaan téstd konkreettinen esimerkki. Esitellain vakuutusyhtié C' vaih-
toehtoisella tapaa. Palkkioiden lisiksi yhtion C kulut ovat (jokaisen kulun
edessa viittaus kyseiseen kaavaan):

( 2.2 ) noin 0.219 prosenttia vakuutusmaksusta

{ 2.3 ) noin 3.17 euroa vakuutusta kohden kuukaudessa
( 2.4 ) noin 0.087 prosenttia vuodessa vastuuvelasta
(2.5 ) noin 1.27 euroa vakuutusta kohden kuukaudessa.

Kulumallin kannalta vakuutusyhtiosta C tarvitaan siis enid vain vastuu-
velan maard. Ylla esitetyt konkreettiset luvut on saatu sijoittamalla yhtién
C vakuutusyhtiokohtaisten parametrien arvot kyseisiin kaavoihin. Esimerk-
kina sievennetddn vakuutussadstoon verrannollinen kappalekulu kaavan 2.5

mukaan:
0.5 * (1 — 0.33) » 1000000 * 15

12 * 330000

Tassa tavassa on kaksi hyvaa puolta. Ensinnakin nyt lasketaan vakuutus-
kohtaiset liikekulut. Voidaan ajatella, ettd vakuutusyhtién koon muuttuessa
vakuutuskohtaiset lilkkekulut voisivat pysya melko samoina. Tilldin vakuu-
tusyhtion kasvun tal pienenemisen seurauksia ei tarvitse miettid niin tar-
kasti. On kuitenkin huomattava, ettd vakuutusyhtion koon muuttuessa radi-
kaalisti muuttuvat todellisuudessa myos vakuutuskohtaiset litkekulut. Toinen
hyvéd puoli on se, ettd tarkasteltava vakuutusyhtié voidaan jattii taustalle
ja keskittya pelkkiin vakuutuskohtaisiin kuluihin. Voidaan jopa ajatella, etts
yhtickohtaiset kulut on annettu ylla olevina kappale- ja muina kuluina suo-
raan kayttamattd lainkaan tuottomallissa kiytettyja kaavoja! Talldin luvut
pohjautuvat johonkin ennalta saatuun dataan.

Hucnona puolena on se, ettda vaihtoehtoisessa tavassa ajatellaan mieles-
tani liian yksityiskohtaisesti. Alkuperainen idea on mielestani parempi, koska
siina on taustalla selked vakuutusyhtio, jolla on selked rakenne. Rakennetta
kaytetaan vain yksityiskohtien laskermiseen (esim. kulujen), ja siihen liittyva
tyo jatetaan taysin tietokoneen tehtavaksi.

=127 .
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Luku 4
Tulokset

Téassa luvussa tarkastellaan simuloinnin tuloksia. Jokaisen vakuutusyhtidn
jokaista laskentatapausta kohden tehtiin 1000 simulointia. Simulointien tu-
loksista laskettiin jokaisen osatuloksen keskiarvo. Vakuutusajan pidentymi-
sen vaikutusta tarkasteltiin siten, etta jokaisesta edella esitetysta tapaukses-
ta laskettiin kahdet simuloinnit: i) simulointi vekuutusajan ollessa 5 vuotta
ja ii) simulointi vakuutusajan ollessa kappaleen 3.1 taulukon mukainen. Jo-
kaisen laskentatapauksen alkuperainen vakuutusaika saadaan kappaleen 3.1
taulukosta vahentamalld vakuutetun idsta vakuutussopimuksen erddntymis-
hetkelld vakuutetun ikd vakuutussopimuksen tekohetkellad. Simuloinnin )
tuloksista vahennettiin simuloinnin ¢) tulokset. Vertailuajaksi oletettiin tut-
kielmassa 5 vuotta, joka sopii hyvin sddstohenkivakuutusten luonteeseen.

Tutkielmassa esitetdan vain simuloinnin ¢) tulosten ja simuloinnin i) tu-
losten erotus eikd molempia tuloksia. Tahan on kaksi syyta. Kaikkien tulos-
ten esittdminen veisi reilusti yli 100 sivua (vertaa seuraavaan lukuun, jossa
on useita erilaisia skenaarioita!). Toiseksi tutkielmassa oli tarkoitus selvittaa,
miten uusmyyntiin sovellettu vakuutusajan pidentiaminen vaikuttaa vakuu-
tusyhtién tulokseen. Vakuutusyhtididen jo voimassa olevien vakuutussopi-
musten vakuutusaikaan ei siis koskettu.

Tuloksia tarkasteltaessa on huomioitava, etta lopulliset tulokset ovat muo-
dostuneet monen eri seikan kombinaationa. Tarkastelut on tehty siis osatu-
losten mukaan. Osatulosten analysointi on tehty yleisestd nikokulmasta eika
yksittaisten vakuutusyhtiociden nakokulmasta. Tuloksia on myos analysoitu
yksittaisten vakuutusyhtididen nakokulmasta. Tutkielmassa kaytettyjen teo-
reettisten vakuutusyhtididen kulurakenteethan erosivat toisistaan huomatta-
vasti.

Luvun lopussa kaydaan lapi muutamia tuottolaskennan mmalliin liittyvia
rajoituksia, jotka vaikuttavat tuottolaskennan mallin antamien tulosten tul-
kintaan.
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Numeeriset tulokset 16ytyvat tutkielman lopusta luvusta Liitteet. Kap-
paleessa 6.1 olevat taulukoiden lukuohjeet kannattaa lukaista lpi ennen tu-
loksiin tutustumista.

4.1 Osatulokset

4.1.1 Myyntitulos

Kertamaksuisissa vakuutuksissa myynnisti saadaan vakuutusmaksuun ver-
rannollista kuormitusta vain ensimmaisen vakuutusmaksun maksamisen yh-
teydessa. Koska osa myynnin kuluista (esim. markkinointikulut) jaetaan va-
kuutukselle koko vakuutuksen elinksaren ajan, kasvavat kertamaksuisen va-
kuutuksen myyntikulut vakuutusajan pidentyessi. Taten myyntitulos huo-
nonee vakuutusajan pidentyessa.

Jatkuvamaksuisissa vakuutuksissa myyntitulot kasvavat vakuutusajan pi-
dentyessé, koska laskentatapauksissa oletettiin, etti vakuutusmaksuja makse-
taan vakuutuksen erddntymiseen tai vakuntetun kuolemaan asti. Poikkeukse-
na on tilanne, jossa vakuutusmaksuun verrannollisen s-kuormituksen maksi-
mi 3000 euroa tulee vastaan. Jatkuvamaksuisilla vakuutuksilla luonnollisesti
my6s myyntikulut nousevat vakuutusajan pidentyessi. Tallsin myyntitulok-
sen muutos riippuu siita, kuinka hyvin vakuutusyhtién maksamat palkkiot ja
liikekulut jaoteltuina myynnin kuluthin vastaavat jatkuvista vakuutusmak-
suista saatavia lisakuormituksia.

4.1.2 Hallinnointitulos

Seka hallinnointitulot ettd -kulut kasvavat luonnollisesti vakuutusajan piden-
tyessa. Hallinnointituloksen muutos riippuu hyvin paljon yhtididen kulura-
kenteista. Yhticiden sisalld erilaisilla laskentatapauksilla on kaikilla saman-
suuntainen muutos hallinnointituloksen muutoksessa vakuutusajan piden-
tyessa riippumatta vakuutuksen koosta. Vakuutuksen koko vaikuttaa kuiten-
kin muutoksen itseisarvon suuruuteen.

4.1.3 Sijjoitustoiminnan tulos

Sijoitustoiminnan tulos on asetettu 0 euroksi sijoitussidonnaisilla vakuntuk-
silla. Taten vakuutusajan pidentémisella ei ole vaikutusta sijoitussidonnais-
ten vakuutusten sijoitustoiminnan tulokseen.

Korkotuottoisilla vakuutuksilla sijoitustoiminnan tulos paranee vakuutus-
ajan pidentyessa. Tutkielmassahan oletettiin, ett jokainen yhtit saa sijoitus-
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markkinoilta keskimaarin vahintaan 0.5 prosenttiyksikkéa paremman tuoton
kuin mita yhtid myontaa asiakastuottona korkotuottoisille vakuuntuksille. Si-
Jjoitustoiminnasta saadut tuotot olivat satunnaistettuja, mutta pitkalla aika-
valilla satunnaistaminen johtaa siihen, etta sijoitustoiminnasta saadut tuotot
ovat melko lahella sijoitustoiminnan keskiméaraistéa oletustuottoa.

4.1.4 Oman padoman tulos

Sijoitussidonnaisilla vakuutuksilla oman padoman tulos on alunperinkin 0
euroa, joten vakuutusajan pidentamisella ei ole vaikutusta tdhan kohtaan.
_ Korkotuottoisilla vakuutuksilla seka oman pddoman tulot ettd kulut kas-
voivat vakuutusajan pidentyessi. Oman padoman tulos kuitenkin laski jo-
kaisella yhti6lla vakuutusajan pidentyessa. Tutkielmassahan oletettiin, etta
jokainen yhtié maksoi vuosittain osinkoja yhtiton sijoitetulle padomalle kes-
kimadarin reilusti enemman, kuin mita yhtio sai sijoitustuottoja yhtiodn sijoi-
tetulle padomalle. Yhtioveron hyvitys vield suurensi tata vaikutusta. On pe-
rusteltua, etta yhtioon sijoittaneet tahot saavat riskistaan vastineeksi kayvan
korvauksen.

4.1.5 Kuolevuustulos

Kuolevuustulos paranee vakuutusajan pidentyessa, jos kuolemanvaraturva
on 105 prosenttia vakuutussaastostd tai kun vakuutuksessa on kiinted kuo-
lemanvaraturva. Kuolevuusluvuthan ovat tunnetusti turvaavia ja varmuus-
lisalla varustettuja. Tutkielman simuloinneissa kaytettiin kuolemisen toden-
nakéisyytena elakevakuutuksen kuolevuutta, joka on pienempi kuin sdasto-
henkivakuutusten kuolevuus. Nailla kahdella seikalla on niin iso vaikutus,
etta se peittdd alleen sen, ettd mita pidempi vakuutusaika on, sitd toden-
nakoisemmin vakuutettu kuolee ja yhtidlle realisoituu riski ylimaaraisen 5
prosentin maksamisesta vakuutuksen edunsaajille.

Kuolevuustulos paranee vakuutusajan pidentyessa myos silloin, kun va-
kuutukseen liitetty kuolemanvaraturva on 95 prosenttia vakuutussaastosta.
Tama on yllattavaa ja vastoin kappaleessa 2.3.6 tehtya oletusta siita, etta
kuolevuustulos olisi melko lahella nollaa nailla vakuutuksilla. Perustekuole-
vuus negatiivisen riskin vakuutuksilla ja simuloinneissa kaytetty kuolevuus
olivat tdsmalleen samoja.

Selitys edelld havaittuun kuolevuustuloksen parantumiseen vakuutusajan
pidentyessa negatiivisen riskin vakuutuksilla 10ytyy tutkielmassa kaytetysta
kuolevuushyvityksen laskentatavasta. Katsotaan aluksi, miten kuolevuushy-
vitys pitdisi laskea teorian mukaan negatiivisen riskin vakuutuksille. Merki-
tédn ¢:lla todennakoisyytta, etta tarkasteltava vakuutettu kuolee jonkin en-
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nalta sovitun aikajakson ¢ puitteissa (tutkielmassa ¢ on yksi kuukausi). Tar-
kastellaan puhdasta eldmanvaravakuutusta, jossa tarkasteltavan vakuutuksen
vastuuvelka periodin ¢ alussa on V. Jakson ¢ aikana kyseisestd vakuutukses-
ta kuolintapauksen vuoksi vapautuvan vakuutussasstén odotusarvo on ¢V,
koska vakuutuksesta vapautuu vastuuvelka V vakuutetun kuoleman vuoksi
periodin t aikana todennikéisyydelld g. Vastaavasti jakson ¢ lopussa mak-
settavan kuolevuushyvityksen odotusarvo on (1 — ¢)z, koska vakuutusta hy-
vitetddn vakuutetun ollessa elossa jakson ¢ lopussa kuolevuushyvitykselld =
todennakéisyydelld 1 — ¢. Jotta vapautuvan vakuutussadston odotusarvo ja
maksettavan kuolevuushyvityksen odotusarvo olisivat yhts suuret, on kuole-
vuushyvitykselle z oltava voimassa

qV

r = —,
1-g¢

(4.1)
Tutkielmassa ei kasitelty puhtaita eliminvaravakuutuksia vaan negatiivisen
riskin vakuutuksia, joissa kuolemanvaraturva on 95 prosenttia vakuutussiis-
tosta. Talloin kuolevuushyvityksen laskemisessa on vastuuvelka V korvattava
negatiivisella riskisummalla 0.05V. Kyse on kuitenkin pohjimmiltaan aivan
samasta asiasta.

Tutkielmassa kiytetty kuolevuushyvitys on suurnudeltaan 0.05¢V, joka
on teoreettista kuolevuushyvitystad (0.05¢V)/(1 — ¢) pienempi. Taten tut-
kielmassa kaytetyissa laskuperusteissa vakuutuksenottajaa hyvitetdan lian
vahin hanen ottamastaan riskista. Talla on se seuraus, etti negatiivisen ris-
kin vakuutuksissa kuolevuustuloksen odotusarvo on positiivinen. Vakuute-
tun ollessa melko nuori ja kuolevuuden t4lldin pientd, on nimittija 1 — ¢ hy-
vin lahelld ykkosté. Talloin teoreettisen kuolevuushyvityksen ja tutkielmassa
kaytetyn kuolevuushyvityksen vililla ei ole kiytanndssa eroa. Koska kuole-
vuus g riippuu voimakkaasti vakuutetun iasti, on kuolevuustuloksen voiton
odotusarvo negatiivisen riskin vakuutuksilla sitd suurempi, mitid vanhempi
vakuutettu on. On myds huomattava, ettd mita pidempi vakuutusaika on,
sita suurempi vaikutus kuolevuushyvityksen termin virheellisella laskennalla
on. Tama johtuu siitd, ettd vakuutusaika muodostuu useasta kuukaudesta
¢ ja kuolevuushyvityksen laskennassa oleva epatarkkuus koskettaa jokaista
kuukautta ja vaikutus kertautuu talloin.

Vakuutetun ian vatkutus kuolevuushyvitys-termin laskennassa huoma-
taan esim. vertaamalla laskentatapausten 1 ja 3 kuolevuustuloksia. Lasken-
tatapauksessa 1 on kyseessd 70-vuotiaalle miehelle 20 vuodeksi tehty vakuu-
tus, jossa kuolevuustulos suhteessa vakuutusmaksuun on luokkaa 1 prosent-
ti (noin 1(1333880)' Laskentatapauksessa 3 on kyseessa 20-vuotiaalle naiselle
30 vuodeksi tehty vakuutus, jossa kuolevuustulos on korkeimmillaan luok-

kaa 0.03 prosenttia vakuutusmaksusta (). Simuloinnin satunnaisuudesta
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johtuen kuolevuustulos on mennyt pakkaselle yhtion A kohdalla.

Simuloinnin tuloksista nahdain, ettd kuolevuustulos paranee enemman
vakuutusajan pidentyessa, kun kuolemanvaraturva on 105 prosenttia vakuu-
tussaastosta. Tama selittyy kuolevuuslukujen turvaavuudella.

4.2 Koko tulos

Tassa kappaleessa tarkastellaan tuloksen muodostumista osatulosten sum-
mana. Tarkasteluja ei tehdd vakuutusyhtidkohtaisesti vaan yleisella tasolla.
Yksittaisten vakuutusyhtididen tuloksia kisitellaan seuraavassa kappaleessa.

Koska sijoitussidonnaisilla vakuutuksilla sijoitustulos ja oman paaoman
tulos on aina 0 euroa, muodostuu sijoitussidonnaisilla vakuutuksilla (lasken-
tatapaukset 5,7 ja 9) tulos myynti-, hallinnointi- ja kuolevuustuloksen sum-
mana. Naista kolmesta osatuloksesta mikaan ei osoittautunut olevan yleisella
tasolla kaikista merkittavin tai vahiten merkittavin osa tuloksesta. Yksittai-
silla yhtisilla Ioydettiin yleensa jokin osatulos, joka muodosti suurimman osan
tuloksesta (esim. yhtiolla B hallinnointitulos maarasi tuloksen suunnan).

Sijoitussidonnaisilla vakuutuksilla lopputulokset olivat eri yhticilla hy-
vinkin erisuuntaisia. Joillakin yhti6illa vakuutusajan pidentaminen oli hyvin
tappiollista, mika johtui siitd, ettd naiden yhtididen hallinnointi- ja myynti-
tulokset huononivat melkoisesti vakuutusajan pidentyessa.

Korkotuottoisilla vakuutuksilla (muut laskentatapaukset kuin 5,7 ja 9)
oli hajontaa yleisella tasolla siina, mika osatulos ratkaisi lopullisen tuloksen.
Sijoitustoiminnan tulos ja oman paaoman tulos olivat toki suurimmat erat,
mutta naiden osatulosten jilkeen tuloksen suunta riippui usein myynti- ja
hallinnointituloksen suuruudesta. Nama kaikki osatulokset ja niiden vaikutus
lopputulokseen ovat hyvin riippuvaisia vakuutusyhtioiden rakenteesta. Ainut
vakuutusyhtion rakenteesta riippumaton osatulos kuolevuustulos oli yleensa
pienin osatuloksista ja vaikutti tulokseen lahinnd silloin, kun vakuutettu oli
iakas (esim. laskentatapaus 1) tai vakuutusaikaa pidennettiin hyvin paljon
{esim. laskentatapaus 6).

Korkotuottoisilla vakuutuksilla vakuutusajan pidentamisella naytti las-
kentatapausten mukaan olevan positiivinen vaikutus yhtiéta B lukuunot-
tamatta. Laskentatapaus 13 muodosti poikkeuksen tasta trendistd. Tulok-
set olivat niin lupaavia, etta kaikkien muiden vakuutusyhtioiden paitsi B:n
kannattaisi ehdottomasti alkaa myyda pidempia korkotuottoisia vakuutuk-
sia. kuin 5 vuotta. Tulosten paraneminen vakuutusajan pidentyessa johtui
vakuutusyhtididen sijoitustoiminnan tuloksen parantumisesta. Joillakin yh-
tioilla hallinnointi- ja myyntitulokset huononivat kuitenkin huomattavasti
vakuutusajan pidentyessa.
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4.3 Yksittaisten yritysten tulokset

4.3.1 Yhtio A

Yhtié A kuvaa vanhaa yhtiota, jonka kanta koostuu melko isoista vakuutuk-
sista. Yhtion myyntitoiminnan osuus prosentteina kuluista on muita yhtiéita
huomattavasti pienempi, mutta yhtion maksamat palkkiot ovat muita yh-
tioita isommat. Tamén yhtion kannatti pidentda vakuutustensa vakuutusai-
kaa lukuunottamatta laskentatapausta 13, joka tuotti hyvin pienen tappion.
Kulut olivat talla yhtiolla melko hyvin hallinnassa, silld vakuutusajan piden-
taminen pienensi kustannusliikkeen tulosta vain kahdessa tapauksessa (4 ja
13). Sijoitustoiminnasta saadut tuotot riittivit oman paioman kustannuk-
sen jalkeen tuottamaan yhtiolle ylijadgmaa. Oletukset laskuperusteista sopivat
melko hyvin yhtiéon A vakuutusajan pidentyessi.

Yhtion A kannattaa tulosten perusteella muuttaa myyntistrategiaan si-
ten, etta yhtio alkaa myyda pitkaaikaisia vakuutuksia.

4.3.2 Yhtio B

Yhtio B kuvaa juuri markkinoille tullutta uutta yhtiota, joka panostaa voi-
makkaasti vakuutusten myyntiin. Nuoren yhtién kulut ovat melko suuret. Si-
Joitussidonnaisissa vakuutuksissa vakuutusajan pidentiminen rasitti tulosta.
Korkotuottoisissa vakuutuksissa kaikista tutkielmassa olleista vakuutusyh-
t10ista juuri taman yhtién oli laskentatapausta 13 lukuunottamatta kaikkein
kannattamattominta pidentad vakuutusaikaa. Tulosten perusteella naytti sil-
ta, etta mitd pidemmaksi korkotuottoisten vakuutusten vakuutusaikaa jat-
kettiin, sitd huonommaksi vakuutusyhtion B tulos muuttui. Korkotuottoi-
sissa vakuutuksissa laskentatapauksista 1,2,8 ja 14 oli odotettavissa pient3
voittoa, mutta voiton selityksend oli tapauksissa 1,2 ja 14 kuolevuustuloksen
paranfuminen.

Oletusten mukaiset laskuperusteet eivat soveltuneet kovin hyvin tihin
yhtioon, koska hallinnointitulos huononi huomattavasti vakuutusajan piden-
tyessa. Jollei yhtio pysty karsimaan kulujaan, on v-kuormitusta nostetta-
va uusmyynnissa. Myyntituloskin huononi vakuutusajan pidentyessi, muttei
laheskaan niin paljon kuin hallinnointitulos. Vakuutusmaksusta perittivai
#-kuormitusta voisi kuitenkin turvaavuuden nimissi nostaa hieman.

Yhtion B ei kannata muuttaa myyntistrategiaan pitkaaikaisten vakuu-
tusten suosimiseen. Yhtién kannattaa myyda lyhyita 5 vuoden pituisia va-
kuutuksia.

On pidettava mielessa, etta tuottolaskennan malli ei valttAmatta sovel-
lu kovin hyvin nuoreen ja kasvavaan yhtioon B. Tuottolaskennassahan olete-

26




taan vakuutusyhtion rakenteen pysyvan vakaana vuodesta toiseen. Liikekulut
pysyvat mallissa vakiona vuodesta toiseen, vaikka todellisuudessa litkekulut
kasvavat vakuutuskannan koon kasvaessa. Toisaalta voidaan ajatella, etta lii-
kekulujen kasvaessa vakuutuskohtainen liikekulu pysyy suunnilleen vakiona.
Juuri nain tuottolaskennan mallissa ajatellaankin. Kuitenkin osa liikekuluista
on aina kiinteitd vakuutuskannan koosta riippumatta, joten tuottolaskennan
malli et valttamatta ole kovin tarkka yhtion B kohdalla. Voidaankin ajatel-
la, etta tuottolaskenta on todennékoisesti liian ankara yhtiotd B kohtaan.
Nuoren yhtion vakuutuskohtainen litkekulu varmaankin alenee vakuutuskan-
nan kasvaessa, silla vakuutusyhtion aloittaessa toimintaansa liitkekulut ovat
normaalia suurempia.

4.3.3 Yhtio C

Yhti6 C kuvaa isokokoista vanhaa yhtiota. Laskentatapausten mukaan yhtion
kannattaa pidentdd myymiensa vakuutusten vakuutusaikaa. Yhtion C kulut
olivat melko pienet ja vakuutusajan pidentaminen johtikin kustannusliikkeen
ylijaaméin. Ainut negatiivinen puoli oli se, etta sijoitustoiminnan tulos ei
kaikissa laskentatapauksissa riittanyt kattamaan oman paaoman kustannusta
(tapaukset 3,4,6,11 ja 12). Tutkielmassa kaytetyt oletukset laskuperusteista
sopivat melko hyvin tahan yhtioon. Yhtion € oli tutkielmassa kaytetyista
yhtiéista kaikista kannattavinta pidentaa sijoitussidonnaisten vakuutustensa
vakuutusaikaa.

Yhtion ' myyntistrategiaa kannattaisi muuttaa siten, ettd yhtio alkaisi
myyda pitkaaikaisia vakuutuksia.

4.3.4 Yhtio D

Yhtio D kuvaa juuri run-off tilaan siirtyvaa yhtiota. On ajateltu, etta tarkas-
telussa olevat laskentatapaukset ovat viimeisia yhtion myymia vakuutuksia
ja etta yhtiolla ei olisi lainkaan myyntikuluja. Yhtion sijoitusmarkkinoilta
saama tuotto johtaa siihen, ettd vakuutusajan pidentdminen nayttaa melko
hyvalle, Talld yhtiolla olisi varaa maksaa hiukan korkeampia asiakashyvi-
tyksia. Tahan ei kuitenkaan ole tarvetta, koska kannan alasajo on tehtava
turvaavasti. Vain laskentatapauksessa 7 vakuutusajan pidentiminen ei ollut
kannattavaa. On kuitenkin huomattava, ettd hallinnointitulos huononi va-
kuutusajan pidentyessd melkoisesti, el kuitenkaan niin paljon kuin yhtisilla
B ja FE. Vakuutussiastosta perittava v-kuormitus el riitd kattamaan hallin-
noinnista aiheutuvia kuluja.

Yhtié D on juuri lopettamassa vakuutusten myyntia, joten paattelyt yh-
tion myyntistrategian muuttamisesta ovat akateemisia. Kuten kappaleessa
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3.2.1 todettiin, on run-off -tilaan siirtyva yhtié D mukana tutkielmassa vain
sen vuoksi, ettd kiytetyt vakuutusyhtict olisivat monipuolisia. Tutkielmassa
saatujen tulosten perusteella niyttaisi sille, ettd yhtion D kannattaisi solmia
pitkid vakuutussopimuksia.

Tuottolaskennan mallin sopivuudessa tihin yhtidon on samanlaisia on-
gelmia kuin yhtién B tapauksessa. Yhtislla D tilanne vain on piinvastainen
kuin yhtiélla B: yhtion D vakuutuskanta pienenee nopeasti. Talldin tuot-
tolaskennan malli saattaa antaa liian positiivisen kuvan yhtidsta D. Vakuu-
tuskannan pienentyessi vakuutuskohtainen litkekulu varmaankin kasvaa osan
litkekuluista pysyessa kiinteina vuodesta toiseen vakuutuskannan koosta riip-
pumatta.

4.3.5 Yhtio F

Yhtié £ kuvaa vanhaa yhti6ts, jolla on iso vakuutuskanta, joka koostuu li-
hinné pienikokoisista vakuutuksista. Yhtion sijoitustulos paranee huimasti
vakuutusajan pidentyessa, koska tutkielmassa oletettiin, etts kyseinen yhtio
saisi todella hyvit tuotot sijoitusmarkkinoilta. Taman vastapainoksi yhtiolla
on raskas kulurakenne. Yhtién kulujen todella iso kasvu vakuutusajan piden-
tyessa onkin surullista. Raskaan kulurakenteen vuoksi sijoitussidonnaisten
vakuutusten vakuutusajan pidentdminen oli hyvin tappiollista. Korkotuottoi-
sissa vakuutuksissa lukuunottamatta tapauksia 10 ja 13 vakuutusajan piden-
taminen oli hyvin kannattavaa. On kuitenkin kiinnitettava huomiota kyseisen
yhtién ongelmaan. Sijoitusmarkkinoilta tulee paljon ylijaamas, mutta tut-
kielmassa tehdyt oletukset laskuperusteista eivat sovellu ollenkaan yhticlle
E. Seka k- ettd v-kuormituksia on nostettava. Jos tama toteutetaan, pystyy
yhti6 maksamaan todella isot asiakashyvitykset vakuutuksenottajille,

Vakuutusyhtion £ kannattaa muuttaa myyntistrategiaan siten, etti se
alkaa myydé pitkaaikaisia korkotuottoisia vakuutuksia. Sijoitussidonnaisia
vakuutuksia yhtién E kannattaa myyda vain lyhyelld 5 vuoden vakuutus-
ajalla. Jos yhtié E nostaa huomattavasti x- ja y-kuormituksiaan, voi yhtié
muuttaa myyntistrategiaansa suosimaan pitkaaikaisten sijoitussidonnaisten
vakuutusten myyntia.

4.4 Tulosten tulkinta ja rajoitukset

Tuloksia tulkittaessa on pidettava mielessi, etté tutkielmassa kiytetty mal-
li on "vain malli”. Malli ei voi mitenkiin ottaa huomioon kaikkia vakuu-
tustoiminnan erityispiirteitd. Mallin avulla voidaan kylld tehda ennusteita,
vhtididen kannattavuudesta ja oletettujen laskuperusteiden soveltuvuudesta
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kyseisiin teoreettisiin yhtioihin.

4.4.1 Takaisinostot

Eras oleellinen mallista puuttuva seikka on takaisinostojen vaikutus. Mallis-
sa el ole mahdollistettu mitenkéaén takaisinostoja. On hyvin realistista, etta
vakuutusajan ollessa niinkin pitka kuin 20 vuotta saattaa vakuutuksenotta-
ja tehdd takaisinoston jossakin vaiheessa. Siastéhenkivakuutuksiahan verra-
taan usein myyntitilanteessa pankkitileihin ja monesti asiakas kokee sijoit-
taneensa varallisuuttaan tilille eikd vakuutukseen. Erilaiset takaisinostopalk-
kiot hillitsevat kuitenkin takaisinostoja, ainakin vakuutuksen ensimmaisina
vuosina. Vakuutusyhtiothan perivat kuormitusta, jos vakuutuksenottaja te-
kee takaisinoston eli paattaa vakuutussopimuksen ennenaikaisesti. Vakuutus-
alalla on ollut kaksi erilaista tapaa hoitaa tdma: joko takaisinostopalkkiolla
tal takaisinostozilimerauksella. Molemmilla on sama teoreettinen tausta. Pe-
rinteisesti vakuutusyhtio on halunnut kattaa nailld kuolettamattomia litkeku-
lujaan, joita yhtidlle on syntynyt vakuntussopimuksesta. Nykyaan ajatellaan
usein, ettd takaisinostorakenne on sijoitustoimintaa varten: perityilla palk-
kioilla katetaan sijoitusomaisuuden ennenaikaisesta realisoinnista aiheutuvia
kuluja.

Jos tuottolaskennan malliin olisi toteutettu takaisinostot, olisi pitanyt
miettia, katetaanko kuormituksilla kustannusliikkeen tulosta vai sijoitustoi-
minnan tulosta? Tuottolaskennan mallissahan sijoitustoiminnan kuluiksi aja-
teltiin vain laskuperustekoron ja asiakashyvityksen suuruus, kun kaikki liike-
kulut jactaan yksinkertaisesti joko myynti- tai hallinnointikuluihin. Talloin
mallin logiikan perusteella olisi kuormitukset otettava huomioon kustannus-
litkkkeen tuloksessa. Todellisessa maailmassa raja on kuitenkin paljon haily-
vampi, vaikka perinteisen ajattelutavan mukaan kuormitukset lasketaankin
yha kustannuslikkeeseen. Tuottolaskennassa on kuitenkin se ongelma, etta
takalsinostokuormitukset olisi pitanyt jakaa joko myynti- tai hallinnointitu-
loiksi. Kummasta oikein olisi ollut kysymys? Eri vakuutusyhticillahan on eri-
laisia tapoja suorittaa zillmerointi, jonka suuruus on verrannollinen joko va-
kuutussaaston suuruuteen tai maksusuunnitelman mukaisen saannollisen va-
kuutusmaksun suuruuteen. Takaisinostopalkkioiden osalta kysymykseen olisi
ollut helpompi vastata: koska takaisinostopalkkiot peritdan useimmiten va-
kuutussadstosta, olisi nama kuormitukset laskettava hallinnointituloiksi.

Takaisinoston puuttumisella mallista on suora vaikutus kuolevuustulok-
seen. Kuolemanvaraturvan ollessa alle 100 prosentfia vakuutussaastosta ja
vakuutusajan ollessa liloitellun pitkd (vertaa laskentatapaukseen 6!) on ta-
kaisinostojen puuttumisella hyvin suuri vaikutus kuolevuustulokseen. Tal-
laisissa laskentatapauksissa on hyvin todennakoista, etta vakuutettu kuolee
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kesken vakuutusajan. Todellisuudessa vakuutus paattyisi melko varmasti ta-
kaisinostoon. Téten malli antaa liian positiivisen kuvan kuolevuustuloksesta.

4.4.2 Rahastoyhtion palkkiot

Malli ei ota sijoitussidonnaisissa vakuutuksissa huomioon lainkaan vakuu-
tusyhtion mahdollisesti saamia palkkioita rahastoyhtidilta, jotka hallinnoivat
sijoitussidonnaisten vakuutusten katteena olevia sijoitusrahastoja. Useinhan
rahastoyhtiot maksavat vakuutusyhtisille siitd, etti vakuutusyhtiét myyvat
sijoitussidonnaisia vakuutuksia. Rahastoyhtidt antavat myos usein osan si-
Joitussidonnaisten vakuutusten katteena olevien sijoitusrahastojen sastdis-
ta perimistadn hallinnointipalkkioista vakuutusyhtidlle. Tama johtaa siihen,
etta malli on liian ankara sijoitussidonnaisille vakuutuksille. Toisaalta on
muistettava, ettd osa talla hetkells voimassa olevista viranomaisohjeista on
tehty noin 20 vuotta sitten, jolloin sijoitussidonnaisia vakuutuksia ei ollut ole-
massa. Mielestani tassa kappaleessa esitetyt palkkiot tulisi huomioida hen-
kivakuutusyhticilta vaadittavassa perusteanalyysissa kohdassa kustannuslii-
ke. Tamaén tyyliset palkkiothan eivit ole vakuutusyhtisiden laskuperusteissa
maariteltyja vakuutuksenottajalta perittyja kuormituksia, vaan ne on saatu
rahastoyhti6ilta myynnin tai hallinnoinnin kautta. Palkkiot pitaisi kuitenkin
mielestani huomioida perusteanalyysissi, koska vakuutusyhtio todellisuudes-
sa kattaa niilla litkekustannuksiaan.

4.4.3 Stokastisuuden vaikutuksen tulkinta

Normaalisti mallien stokastisuuden vaikutusta on tutkittu siten, etta on ar-
vioitu eri vaihtoehtojen riskisyyttd. Tami on saatu usein aikaan tutkimalla
tulosten jakaumaa. Tutkielmassa kdytetty tapa tutkia tuloksia johtaa siihen,
etta jakaumia on vaikeahko saada aikaan. Tuloksethan esitettiin kahden eri-
laisen simuloinnin keskiarvojen erotuksena (ensimmaisessa simuloinnissa las-
kentatapausten vakuutusaika oli 5 vuotta ja toisella simulointikerralla vakuu-
tusaika oli kappaleen 3.1 taulukon mukainen). Talléin esim. sijoitustoimin-
nasta saatujen tuottojen jakaumaa on vaikea arvioida. Jos tarkastelut olisi
tehty vain yhden simulointikerran perusteella, olisi ollut helppo muodostaa,
erilaisia jakaumia.

Tutkielmassa oli satunnaistettu kaksi eri asiaa: vakuutettujen kuolemi-
nen ja sijoitusmarkkinoilta saatava tuotto. Edelld esitetty simulointitapa on
kuitenkin riittava tutkielman tarkoitusta varten: tekemalls 1000 simulointia
saadaan riittdvan hyva arvio keskimairaisen vakuutussopimuksen vakuutus-
ajan pidentamisen kannattavuudesta.
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4.4.4 Kilpailun ja asiakkaan nakokulmien puuttumi-
nen

Tuottolaskennan malli on tehty pelkdstaan vakuutusyhtion nakokulmasta.
Malli soveltuu hyvin vakuutussopimusten kannattavuuden ja laskuperustei-
den testaamiseen.

Mallista puuttuu kuitenkin taysin kilpailullinen nakokulma ja asiakkaan
nakokulma. Malli ei ota mitenkdin kantaa siihen, miten vakuutusyhtién
myynti muuttuu vakuutusyhtion muuttaessa laskuperusteitaan uusmyynnis-
sa. Jos vakuutusyhti6 korottaa kuormituksiaan, alenee vakuutuksenottajan
vakuutussadston tuotto. Tallaisessa tilanteessa asiakas voi kokea vakuutusyh-
tion tekeman vakuutustarjouksen liian kalliiksi ja unohtaa koko vakuutuksen
tekemisen. Han voi my6s menna toiseen vakuutusyhtioon tekemaan vakuu-
tussopimuksen. Vakuutusyhtion taytyy ymmartaa talloin asiakkaan nakokul-
ma ja ottaa se laskuperusteissaan huomioon. Markkinoilla oleva vakuutusyh-
ticiden valinen kilpailu vaikuttaa siten, ettd vakuutusyhtion laskuperusteet
voivat tuskin poiketa paljoa kilpailijoiden laskuperusteista.

Edella selitetyn perusteella taytyy ymmartaa, ettd tutkielmassa tehdyt
ehdotukset teoreettisten vakuutusyhtisiden laskuperusteiden muutoksista ei-
vat valttdmatta paranna kyseisten vakuutusyhtioiden tulosta halutulla ta-
valla. Ehdotukset kylla tervehdyttivat vakuutusyhtididen vakuutuskantaa,
mutta vakuutusyhticiden myynti saattaa pienentya huomattavastikin lasku-
perusteiden kiristdmisen vuoksi. Ehdotuksia tehtiin esim. yhtididen B ja E
perimien - ja k-kuormituksien korotuksista. Seuraavassa luvussa esitetta-
vassa herkkyysanalyysissa korotetaan kappaleissa 5.9 ja 5.10 kaikkien va-
kuutusyhtididen perimia «- ja k-kuormituksia. ‘

Tutkielmassa selvitetaan, miten vakuutusajan pidentaminen uusmyynnis-
sa vaikuftaa vakuutusyhtion tulokseen eli kannattaako vakuutusyhtion sol-
mia lyhyita vai pitkia vakuutussopimuksia. Tutkielmassa ei tarkastella, halu-
aako asiakas tehda lyhyita vai pitkia vakuutussopimuksia. Asiakkaan nako-
kulma puuttuu siis tutkielmasta tassakin mielessd. Toisaalta asiakkaan tar-
peet on niin laaja alue, etta sen kisittelyyn ei ole tutkielman tarkoituksen
kannalta tarvetta. Asia on kuitenkin hyva pitas mielessd.
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Luku 5

Herkkyysanalyysi

Tassa luvussa suoritetaan herkkyysanalyysi. Tuottolaskennan joidenkin pa-
rametrien arvoja muutetaan hiukan ja tarkastellaan, missa maarin muutokset
vaikuttavat lopputulokseen. Tarkasteluissa tutkitaan vain vhden parametrin
muutosta kerrallaan ja muut oletukset pidetiin paikoillaan. Niin varmis-
tetaan se, etta pystytddn tutkimaan jokaisen parametrin muuttamisen vai-
kutusta yksi kerrallaan. Useammanhan parametrin muuttaminen kerrallaan
voisi johtaa siihen, ettd muutoksista aiheutuvat vaikutukset kumoaisivat osit-
tain toisensa.

On hyvinkin mahdollista, etta vakuutusajan pidentaminen ei ole enai
kannattavaa, kun jotakin parametria on suurennettn tai pienennetty vahan.
Tuloksia tutkitaan ldhinné siten, ettd tarkastellaan niitd osatuloksia, joihin
kyseinen parametri vaikuttaa. Samalla nihdian myos hyvin, kuinka sijoitus-
toiminnan ja kuolemisen satunnaisuus vaikuttaa tuloksiin. Naita tuloksia voi-
daan verrata edella esitettyihin tuloksiin, kunhan vain muistetaan; etta seu-
raavissa laskennoissa jonkun parametrin arvoa on muutettu hiukan. Jokaisen
laskuesimerkin kohdalla on kerrottu ne osatulokset, joihin laskennassa pitaisi
kiinnittad huomiota. Joissakin kohdissa sijoitussidonnaiset vakuutukset ovat
mukana vain kokonaisuuden vuoksi. Esimerkiksi asiakashyvityksen tasossa
tapahtuneilla muutoksilla ei ole mitdéin vaikutusta sijoitussidonnaisiin va-
kuutuksiin. Tallaisissa kohdissa simuloinnit on kuitenkin tehty myds sijoi-
tussidonnaisille vakuutuksille. N&itd tuloksia voidaankin verrata puhtaasti
simulointimielessa alkuperaisiin tuloksiin; kysehin on vain toisesta simuloin-
tiajosta. Tallaisissa kohdissa tehdyt paattelyt vakuutusajan pidentimisesti
koskevat siis vain korkotuottoisia vakuutuksia.

Toinen tapa suhtautua tahén lukuun on ns. skenaariomainen ajatteluta-
pa. Tarkastellaan oletuksissa tapahtuneita erilaisia muutoksia. Naita muntok-
sia voidaan pitdd erilaisina skenaarioina. Mita tapahtuu, jos vakuutusyhtid
pystyy 20 prosentin saastoon toimintakuluissaan; entdpa jos asiakashyvitysté
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alettaisiinkin maksaa neljdsosaprosentti enemman jne.

On huomattava, etta tdssa luvussa tehdyt tarkastelut ovat paljon rajoi-
tetumpia kuin edellisessd luvussa tehdyt. Syyné tdhan on se, ettd edellisessd
luvussa tarkasteltiin alkuperdisia tuloksia ja analysoinnit tehtiin osatuloksit-
tain ja koko tuloksia analysoitiin seka yleisella etta yhtidkohtaisella tasolla.
Tassa luvussa on tarkoitus tutkia oletuksissa tapahtuneiden pienten muu-
tosten vaikutusta tuloksiin. Taten ei ole tarkoituksenmukaista tehda jokai-
sesta erillisestd skenaariosta yhtd mittavia tarkasteluja kuin alkuperaisista
tuloksista tehtiin. Luvun lopussa on Iyhyt yhteenveto kaikkien skenaarioiden
tuloksista.

Skenaarioiden numeeriset tulokset 16ytyvat tutkielman lopusta Iuvusta
Liitteet. Kappaleen 6.1 ohjeet kannattaa lukea ennen skenaarioiden tuloksiin
paneutumista.

5.1 Omaisuuden tuoton vahentyminen

Jokaisen vakuutusyhtion sijoitusmarkkinoilta saamaa odotustuottoa vahen-
nettin 0.25 prosenttiyksikkod. Vaikutuksen pitdisi nakyé kohdissa sijoitus-
toiminnan tulos ja oman padoman tulos. On huomattava, etta tissd kohtaa
sijoitussidonnaiset vakuutukset ovat mukana vain kokonaisuuden takia.

Oman paaoman tulos ja sijoitustoiminnan tulos pienenivat verrattuna
alkuperaisiin tuloksiin, kuten odotettavissa olikin. Vakuutusajan pidentami-
nen ei ollutkaan enaa niin kannattavaa. Vakuutusyhtioillda A ja B vakuutus-
ajan pidentaminen oli melkein kaikissa tapauksissa tappiollista. Mahdollinen
omaisuuden tuoton vahentyminen johtaa siis sithen, ettd yhtiéiden A ja B
kannattaa myyda lyhyita 5 vuoden vakuutuksia. Yhtié € oli myés vaikeuk-
sissa, mutta joissakin tapauksissa tulos parani hieman. Turvaavuuden nimis-
sé myos yhtion ' kannattaisi myyda lyhyita vakuutuksia. Yhtiolla D oli
heilahtelua; riippuen laskentatapauksesta vakuutusajan jatkaminen oli joko
melko kannattavaa tai sitten oli odotettavissa pienta tappiota. Yhtion D kan-
nattaisikin harkita pitkaaikaisten vakuutusten tekemista. Vakuutusyhtion £
kannattaa ehdottomasti pidentaa vakuutustensa vakuutusaikaa naiden tulos-
ten perusteella ja keskittyd myymaén pitkaaikaisia vakuutuksia.

5.2 Asiakashyvityksen korottaminen

Asiakashyvitysta korotettiin jokaisessa korkotuottoisessa laskentatapaukses-
sa 0.25 prosenttiyksikkoda. Muutoksien pitdisi nakyé jokaisessa osatulokses-
sa eika pelkdstaan sijoitustoiminnan tuloksessa. Vakuutussidstohan kasvaa
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luonnollisesti asiakashyvityksen suurentuessa, ja talldin vaikutus nikyy myés
muualla kuin sijoitustoiminnan tuloksessa. Asiakashyvityksen alentamisen
vaikutusta ei tutkittu, koska alkuperiisissa tuloksissa sijoitustoiminnan yli-
jaama oli kaikilla yhtioilld melko iso. Tassakin kohdassa sijoitussidonnaiset
vakuutukset ovat mukana vain kokonaisuuden takia.

- Kustannusliikkeen tulos pysyi melko stabiilina. Oman paaoman tulos huo-
noni entisestain vakuutussaaston kasvaessa. Sijoitustoiminnan tulos luonnol-
lisesti pieneni verrattuna alkuperéisiin tuloksiin. Tallz oli se seuraus, etté va-
kuutusajan pidentéminen ei ollutkaan endd niin kannattavaa. Vakuutusyh-
ticilla A ja B vakuutusajan pidentdminen oli kannattamatonta ja niiden
yhtididen kannattaisikin myyda lyhytaikaisia vakuutuksia. Yhtislla C va-
kuutusajan pidentdminen oli viela joissakin tapauksissa kannattavaa, mut-
ta usein epakannattavaa. Yhtion C kannattaisi solmia lyhyita vakuutussopi-
muksia. Yhti6lla D vain laskentatapauksessa 4 oli kannattamatonta pidentis
vakuutusaikaa, muissa tapauksissa oli odotettavissa tuloksen pienta parantu-
mista. Yhtion D kannattaisikin keskittys myyméin pidempiaikaisia vakuu-
tuksia. Yhtiolla £ vakuutusajan pidentaminen pysyi vield hyvéan sijoitustuo-
ton ansiosta kannattavana, vain tapaukset 10 ja 13 olivat vihin miinuksella.
Yhtion F kannattaa panostaa pitkien vakuutussopimuksien tekemiseen.

Pienelld asiakashyvityksen muutoksella oli siis melko iso vaikutus vakuu-
tusajan pidentamisen kannattavuuteen. Jos verrataan titi kohtaa skenaa-
rioon 5.1, jossa omaisuuden tuottoa tiputettiin 0.25 prosenttiyksikkdd, niin
huomataan, ettd tdssid tapauksessa tulos huononi hieman vihemmaén. Tis-
ta voldaan paatelld, ettd pieni muutos asiakashyvityksen tasossa vaikuttaa
vahemman Jopputulokseen kuin pieni muutos sijoitusomaisuuden tuotossa.

Eparealistinen laskentatapaus 6 kannattaa kuitenkin pitd4 mielessi. Noin
pitkadn sopimusaikaan saattaa sisdltya hyvin suuret riskit. Alkuperdisissi
tuloksissahan taman vakuutussopimuksen vakuutusajan pidentaminen naytti
hyvin houkuttelevalle.

5.3 Osinkojen korottaminen

Jokaisen yhtion maksamia osinkoja korotettiin 0.25 prosenttiyksikkoa. Tal-
18 pyritaan tutkimaan, onko yhtidilld todellakin varaa tallaiseen muutokseen
strategiassaan. Vaikutus pitdisi olla havaittavissa oman paaoman tulokses-
sa. Sijoitussidonnaisiin vakuutuksiin osinkojen korottamisella ei ole mitaan
valkutusta.

Osinkojen korottaminen luonnollisesti s61 vakuutusyhtididen tulosta. Al-
kuperéiset tuloksethan olivat sellaisia, ettd niista jai vaikutelma, ettd ai-
nakin jotkut yhtiot pystyisivit maksamaan suurempia osinkoja vakuutus-
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ajan pidentyessa. Yhtion A el kannattanutkaan enaa jatkaa laskentatapaus-
ten 3,4,6,11 ja 12 vakuutusaikaa. Talla on se seuraus, ettd yhtion A ei kan-
nattaisl ryhtya muuttamaan myyntistrategiaan pitkaaikaisten vakuutusten
myymiseen. Yhtiolla B oli vaikeuksia vakuutusajan pidentamisen kanssa jo
alkuperaisissakin tuloksissa, joten taméan yhtion pitaisi myyda yha vakuutuk-
sia, joissa on lyhyt vakuutusaika. Yhtion C kannatti yha pidentds vakuutus-
tensa vakuutusaikaa, vain laskentatapauksessa 4 tulos huononi vakuutusajan
pidentyessa. Yhtion C kannattaakin muuttaa myyntistrategiaan ja keskittya
myymaan pidempiaikaisia vakuutuksia. Yhtion C pelastuksena oli kustan-
nusliikkeen hyva tulos; sijoitustoiminnan tuloksella ei pystytty yksinaan kat-
tamaan oman padoman kustannusta. Yhtiolla D oli selvasti varaa osinkojen
korottamiseen, kun vakuutusaikaa pidennettiin. Sama pati yhtioon £. Nail-
la yhtiGilla pitkdaikaisten vakuutussopimusten solmiminen on erittdin hyva
idea. :

5.4 Osinkoveroprosentin muuttuminen

Osinkoveroa laskettiin nykyisestd 29 prosentista 25 prosenttiin. Julkisuudes-
sahan on kayty viime aikoina keskustelua osinkojen verotuksen muuttami-
sesta nykyisesta yhtidveron hyvitysjarjestelmasta kaksitasoiseksi. Tutkittiin
myos, mita vastaavankokoinen osinkoveron kiristys saisi aikaan eli laskennat
tehtiin myés 33 prosentin osinkoverolla. Vaikutukset nakyvit oman padoman
tuloksessa. Osinkoveron muuttumisella ei ole vaikutusta sijoitussidonnaisiin
vakuutuksiin.

Osinkoveron hellentaminen johti yhtiéilla A,C, D ja E siihen, ettd va-
kuutusajan pidentaminen naytti vielad paremmalle kuin alkuperaisten tulos-
ten mukaan. Yhtioiden kannatti siis yha myyda pitkdaikaisia vakuutuksia.
Vaikutus ei kuitenkaan ollut kovin suuri. Vakuutusyhtion B ei kannattanut
vieldkdan pidentad vakuutustensa vakuutusaikaa vaan keskittyd myymaan
lyhyita 5 vuoden pituisia vakuutuksia.

Osinkoveron kiristyminen johti siihen, etta yhtiolle A vakuutusajan pi-
dentaminen oli melko yhdentekevii; useimmissa tapauksissa tulos parani tal
heikkeni vain hieman vakuutusajan pidentyessa. Kyseisen yhtion kannattai-
si miettid tarkkaan mahdollista myyntistrategian muutosta. Yhtididen C, D
ja F kannatti yha pidentda myymiensa vakuutustensa vakuutusaikaa. Nailla
yhtiilld myyntistrategian muuttaminen kohti pitkaaikaisia vakuutuksia on
erittdin hyva ajatus. Yhtiolla B vakuutusajan pidentaminen ei ollut kannat-
tavaa edes ennen osinkoveron kiristymista, joten B:n tulisi pysya nykyisessa
myyntistrategiassaan ja myyda lyhyitd vakuutuksia.
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5.5 Kulujen karsiminen

Jokaisen vakuutusyhtion toimintakuluja karsittiin 20 prosenttia. Muutoksien
pitaisi nadkya myynti- ja hallinnointituloksissa ja niiden summassa eli kus-
tannusliikkeen tuloksessa.

Yhticiden A ja C kustannusliikkeen tulos oli jo ennen kulujen alenemista
kannattavaa vakuutusajan pidentyessa. Naiden yhtididen kannattaakin suun-
tautua myynnissaan pitkien vakuutussopimusten tekemiseen. Yhtisilla B ja
E kulujen karsiminen ei valitettavasti johtanut siihen, ettd kustannustiikkeen
tulos olisi parantunut vakuutusajan pidentyessi. Tutkielmassa kaytetyt las-
kuperusteet eivat siis sopineet naille yhtidille, vaikka yhtididen kulut olisivat
pienentyneet 20 prosenttia. Yhtién F kannattaa kuitenkin keskittyd myy-
maan pitkaaikaisia korkotuottoisia vakuutuksia, koska yhtién sijoitustoimin-
nasta saama tulos on todella hyva. Sijoitussidonnaisia vakuutuksia E:n kan-
nattaa myyda vain lyhyelld vakuutusajalla. Yhtion B ei kannata vielikaan
alkaa myyda pitkid vakuutuksia, vaikka joistakin laskentatapauksista oli jo
odotettavissa mukavaa ylijadmaa, koska yli puolet laskentatapauksista oli
vieldkin tappiollisia. Yhtién D kustannusliikkeen tulos parani vakuutusajan
pidentyessi lukuunottamatta laskentatapauksia 1,4,6 ja 11. Naissi tapauk-
sissa kustannusliikkeen aliji&ma oli kuitenkin melko pienti. Taten voidaan-
kin sanoa, ettd tutkielmassa oletetut laskuperusteet olisivat melko turvaavat
yhtiolle D kulukurin tiukennettua 20 prosenttia. Yhtion D kannattaa myyda
pitkaaikaisia vakuutuksia néiden tulosten perusteella.

5.6 Diskonttokoron alentamine_n

Tutkielmassa kaytettiin diskonttokorkona 3 prosenttia kappaleen 3.2.1 pe-
rustelun mukaisesti. Tasséd kappaleessa tutkitaan, miten tulos muuttuu, kun
diskonttokorkona kiytetaankin laskuperustekorkoa eli 2.5 prosenttia. Muu-
toksien pitaisi ndkyd jokaisessa osatuloksessa. Diskonttokoron alentaminen-
han johtaa siihen, etta tulevaisuuden rahamaiaraisille tapahtumille annetaan
hieman enemman painoarvoa.

Diskonttokoron puolen prosenttiyksikon alentamisella ei nayttinyt ole-
van kovin suurta merkitysta. Useissa tapauksissa osatulosten itseisarvo kas-
voi, ja vaikutus lopputulokseen tuli tatd kautta. Téman seurauksena monissa
tapauksissa lopputuloksen itseisarvo kasvoi, mutta poikkeuksiakin oli. Muu-
toksen suuruus oli kuitenkin hyvin pieni. Paattelyt vakuutusyhtididen myyn-
tistrategian muuttamisesta ovat identtisia alkuperaisten tulosten yhteydessi
tehtyjen paattelyn kanssa ja tassa sen takia sivuutettu.

36



5.7 Elinian piteneminen

Henkivakuutuksissa kaytetyt kuolevuusperusteet ovat melko turvaavia. Ne
on alunperin suunniteltu positiivisen riskin henkivakuutustuotteita varten.
Nykyaan valtaosa myydyistd henkivakuutuksista on sadstotuotteita, joissa
henkivakuutusturva on usein pienempi kuin vakuutussaast6. Talléin on tar-
keaa, etta myos negatiivinen riskimaksu vastaisi hyvin kuolleilta vapautunei-
ta vakuutussaastoja. Tunnettuahan on, ettd ihmisen oletettu elinika on pi-
dentynyt viime vuosikyminenina. Tassa tarkastellaankin, miten elinian pi-
teneminen vaikuttaa kuolevuustulokseen. Kuolemisen todennakoisyytta las-
kettaessa kdaytetdan simuloinneissa elakevakuutuksen ikasiirtoa, josta on viela
vahennetty viisi vuotta ylimaariisena elinian pitenemisena.

Elinian piteneminen vaikuttaa siten, etti positiivisen riskin vakuutukset
tuottavat paremmin verrattuna alkuperiisiin tuloksiin, koska naiden vakuu-
tusten kuolevuustulokset vain parantuivat. Negatiivisen riskin vakuutuksissa
vakuutusajan pidentaminen on kannattamattompaa kuin alkuperaisissa tu-
loksissa. Kuolevuustulos painui kaikissa negatiivisen riskin laskentatapauk-
sissa pakkaselle vakuutusajan pidentyessa. Mita vanhempi vakuutettu on, si-
t& huonommaksi tulos muuttui negatiivisen riskin vakuutuksissa. Talla oli se
vaikutus, etta vakuutusyhtiolla A laskentatapauksissa 1,4,6 ja 9 vakuutus-
ajan pidentaminen ei ollut lainkaan kannattavaa. Kyseiset tappiot olivat niin
suuria ja muista laskentatapauksista oli odotettavissa hyvin pientd ylijadmaa,
joten yhtion A myyntistrategia kannattaisi pitaa lyhyiden vakuutusten myy-
misessd. Yhtion B kannattaa yha solmia lyhyita vakuutussopimuksia, koska
ainoat voitolliset laskentatapaukset olivat numerot 8 ja 14. Yhtion C kan-
natti yha pidentda myo6s negatiivisen riskin vakuutuksiensa vakuutusaikaa,
vaikka tapauksesa 9 oltiinkin ldhelld nolla-tulosta. Yhtion C kannattaa siis
myyda vakuutuksia pitkalla vakuutusajalla. Yhticlla D vain laskentatapauk-
sen 9 tulos painui negatiiviseksi elinian pitenemisen vuoksi. Taten yhtion D
kannattaa yhé keskittya pitkien vakuutusten myymiseen. Yhtion £ hyva si-
joitustulos johti sithen, etta sen kannatti yha pidentad korkotuottoisten nega-
tiivisen riskin vakuutustensa vakuutusaikaa. Yhtion E kannattaa kuitenkin
myyda sijoitussidonnaisia vakuutuksia vain 5 vuoden vakuutusajalla.

Tulosten perusteella kaikkien yhticiden kannattaisi myyda ennemmin va-
kuutuksia, joissa on 105 prosentin kuolemanvaraturva kuin 95 prosentin kuo-
lemanvaraturva. Myynnissa voidaan kylla siirtaa painopistetta positiivisten
vakuutusten suuntaan, mutta kaikille positiivista riskia ei voida tai haluta
myontad. Taten negatiivisen riskin vakuutukset tdytyvat olla mukana tuo-
tetarjonnassa. Yksi mahdollisuus on luonnollisesti se, etta positiivisen riskin
vakuutuksiin myyddan pidempaa vakuutusaikaa kuin negatiivisen riskin va-
kuutuksiin.
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Eparealistinen laskentatapaus 6 kannattaa taas pitas mielessa. Siini 20-
vuotiaalle nuorelle miehelle my6nnettiin negatiivisen riskin vakuutus perati
60 vuodeksi. Jos kuolevuusperusteet eivat vastaa negatiivista riskii, voi kuo-
levuustulos painua todella huonoksi. Myés laskentatapaus 1 on hyvin opetta-
vainen. Siind 70-vuotias mies ottaa itselleen 20 vuodeksi saastohenkivakuu-
tuksen 95 prosentin kuolemanvaraturvalla. Vaikka onkin hyvin todennikais-
ta, ettd vakuutettu kuolee kesken vakuutusajan, voi kuolevuustulos painua
todella paljon miinukselle, jos kuolevuusperusteet eivit vastaa eliniin pite-
nemista. -

5.8 Paaomavaateiden alentaminen

Tutkielmassa oletettiin, ettid piiomavaateet ovat kaikille vakuutusyhtioil-
le samat. Padomavaateet oli asetettu melko korkealle tasolle, alle 84093.96
euron vakuutuksille 13 prosenttiin ja yli 84093.96 euron vakuutuksille 20
prosenttiin korkotuottoisen vakuutuksen vastuuvelasta. Luvut on valittu si-
ten, etta ne kuvastaisivat jossain maarin suomalaista keskivertohenkivakuu-
tusyhtiotd. Tassd on ajateltu, ettd piiomavaade vastaisi suunnilleen laajen-
netun toimintapaaoman laskelmassa tavoitevydhykkeen puolta valia.

Téassa kohtaa tarkastellaan, miten pienemmat paiomavaateet vaikuttavat,
tulokseen. Pienempind vaateina on kaytetty 10.5 ja 16 prosenttia. On kuiten-
kin pidettavé mielessd, ettd vakuutusyhtislli tiytyy olla riittavisti omaa paa-
omaa tukemaan vakuutusyhtion riskeji. Paiomavaateiden muuttumisella ei
ole vaikutusta sijoitussidonnaisiin vakuutuksiin.

Pienennetyt pddomavaateet johtivat siihen, ettd yhtiolls B vakuutusajan
pidentaminen johti melkein nollatulokseen. Odotettavissa oli kuitenkin vield
pientéd tappiota. Téten yhtion B kannattaisi solmia lyhyit3 vakuutussopi-
muksia. Muilla yhti6illa vakuutusajan pidentiminen oli vieldkin kannatta-
vampaa kuin ennen, joten naiden yhtididen kannattaisi myydi pitkaaikai-
sia vakuutuksia. Muut yhtiot pystyisivatkin korottamaan hiukan maksami-
aan asiakashyvityksid. Vertaamalla kohtaan 5.2 huomataan kuitenkin, etta
asiakashyvityksen 0.25 prosenttiyksikon korotus ei kuitenkaan olisi perustel-
tua, koska padomavaateiden hellittimisesta saatavalla oman paioman tulok-
sen parantumisella et pystyttaisi kattamaan sijoitustoiminnan tuloksen huo-
nontumista. ‘
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5.9 s-kuormituksen korottaminen

Tassa kappaleessa tarkastellaan, miten vakuutusmaksuun verrannollisen x-
kuormituksen 20 prosentin korottaminen vaikuttaa tulokseen. Kuormitukse-
na kaytetadn 6 prosenttia ja sitd peritaan korkeintaan 3600 euroa. Vaikutuk-
set nakyvat jokaisessa osatuloksessa, koska kuormituksen nostaminen johtaa
vakuutussaaston pienenemiseen.

Myyntitulos kasvoi jatkuvamaksuisilla vakuutuksilla vakuutusajan piden-
tyessa. Tama johti sithen, ettd vakuutusajan pidentiminen oli kannatta-
vampaa kuin alkuperaisissa tuloksissa. Muiden osatulosten muutokset olivat
hyvin pienia. Vakuutusmaksuun verrannollisen x-kuormituksen korotuksella
paastiin siihen, etta kyseinen kuormitus oli melko turvaava kaikilla muilla
yhticilla paitsi yhtiolla E.

Muutoksella ei ollut vaikutusta kertamaksuisten vakuutusten myyntitu-
lokseen. Kertamaksuisilla vakuutuksilla vakuutusajan pidentaminen johti sii-
hen, ettd kannattavuus pysyi melko samana verrattuna alkuperaisiin tulok-
siin. Joitakin pienia eroja l6ytyi, mutta ne olivat selitettavissa pikemminkin
simulointiin litttyvalla satunnaisuudella kuin millaan yleisella saannolla.

Vakuutusmaksuun verrannollisen s-kuormituksen muutoksella oli melko
pieni vaikutus tuloksiin. Paattelyt myyntistrategian muuttamisesta ovatkin
identtisia verrattuna alkuperiisten tulosten yhteydessi tehtyihin paittelyi-

hin.

5.10 ~y-kuormituksen korottaminen

Vakuutussaastosta perittavdad v-kuormitusta korotettiin tissi kappaleessa
melkoisesti, perdti 50 prosenttia. Talla pyrittiin selvittdmaan, paastiisiin-
ko yhtididen B, D ja F hallinnointituloksissa plussan puolelle vakuutusajan
pidentyessd. Uutena y-kuormituksena kaytettiin vuotuista 0.6 prosenttia, jo-
ta peritdan, kunnes on saavutettu 4500 euron raja. Taman jalkeen kuormi-
tusta peritaan 0.3 prosenttia vuodessa. Vaikutuksen pitaisi nakya jokalsessa
osatuloksessa aivan kuten kappaleessa 5.9.

Yhtiéilla A ja C hallinnointitulos parani vakuutusajan pidentyessa jo al-
kuperaisillakin oletuksilla. Hoitokuormituksen korotus johti siihen, etta nailla
yhtioilla oli odotettavissa hallinnointituloksestaan reilusti ylijadamaa. Naiden
yhtiéiden kannattaisi ehdottomasti solmia pitkia vakuutussopimuksia. Va-
kuutusyhtiolia ) muutos johti sithen, etta hallinnointitulos parani vakuutus-
ajan pidentyessa. Uusi y-kuormitus oli taten turvaava yhtiolle D. Alkuperai-
sissa tuloksissahan oli nahtavissa, etta alkuperainen y-kuormitus el riittanyt
yhtiolle D vakuutusajan pidentyessa. Yhtion D kannattaa myyda pitkaaikai-
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sia vakuutuksia. Yhtioilla B ja E korotus ei kuitenkaan riittanyt viemain
hallinnointitulosta positiiviseksi vakuutusajan pidentyessi. Yhtislli B pais-
tiin kyila lahelle nolla-tulosta, mutta yhtion F litkekulut olivat vielikin aivan
liian suuret. Yhtion B kannattaa viel3 harkita muutosta myyntistrategias-
saan; lyhyiden vakuutussopimusten solmiminen olisi turvallisempi vaihtoehto
kuin pitkien vakuutussopimusten suosiminen. Yhtion E kannattaa ehdotto-
masti myyda pitkaaikaisia korkotuottoisia vakuutuksia ja lyhytikiisia sijoi-
tussidonnaisia vakuutuksia.

5.11 Lyhyt yhteenveto skenaarioiden tulok-
sista

Téssa kappaleessa vertaillaan skenaarioista tehtyja johtopaatoksia alkuperai-
sista tuloksista saatuihin johtopaatoksiin. Tarkastelut tehdisn vakuutusyh-
tiokohtaisesti.

Yhtidn A myyntistrategiaa kannattaisi muuttaa kohti pitkiaikaisten va-
kuutusten myymista alkuperiisten tulosten mukaan. Skenaarioissa Omaisuu-
den tuoton vdhentyminen, Asiakashyvityksen korottaminen, Osinkojen ko-
rottaminen ja Elinian piteneminen tilanne oli kuitenkin se, ettd yhtién A
tulisi myyda lyhyitd vakuutuksia. Skenaariossa Osinkoveroprosentin kiristy-
minen nahtiin tilanne, jossa yhtién A kannattaa miettis tarkkaan myynti-
strategiaansa, koska vakuutusajan pidentiminen johti kiytdnndssa nollatu-
lokseen. Loput skenaariot olivat sellaisia, joissa yhtion A kannattaisi solmia
vakuutussopimuksia pitkalld sopimusajalla. _

Yhtion B alkuperéiset tulokset olivat sellaisia, etté yhtién kannattaa eh-
dottomasti keskittyd myymadn vain vakuutuksia, joissa on lyhyt 5 vuoden
vakuutusaika. Mikdin skenaario ei parantanut yhtién B tulosta siini mai-
rin, ettd yhtion pitaisi muuttaa kyseistd myyntistrategiaansa. Vain skenaa-
riot Padomavaateiden alentaminen ja #-kuormituksen korottaminen olivat
sellaisia, joissa vakuutusajan pidentaminen johti lihelle nollatulosta.

Yhtion C kannatti alkuperaisten tulosten perusteella myyda pitkaaikaisia
vakuutuksia. Skenaarioissa Omaisuuden tuoton vahentyminen ja Asiakashy-
vityksen korottaminen tulokset olivat sellaisia, ett3 yhtion C' kannattikin kes-
kittya solmimaan lyhyita vakuntussopimuksia. Muiden skenaarioiden tulok-
set olivat sellaisia, ettd yhtion C' kannattaa yhi myyda vakuutuksia pitkalls
vakuutusajalla.

Alkuperdisten tulosten mukaan yhtién D kannattaa keskittyd myymain
pitkaaikaisia vakuutuksia. Jokaisesta skenaariosta voitiin tehda aivan sama
johtopaatds. Vain skenaariossa Omaisuuden tuoton vihentyminen oli muu-
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tamassa yksittaisessa laskentatapauksessa odotettavissa pienta alijaamas va-
kuutusajan pidentyessa.

Yhtion F alkuperaisista tuloksista paateltiin, etta yhtion kannattaa myy-
da pitkia korkotuottoisia ja lyhyita sijoitussidonnaisia vakuutuksia. Kaikkien
skenaarioiden tulokset johtivat samaan johtopaitokseen.

Skenaarioiden tuloksista ndhdasn, etta joidenkin vakuutusyhticiden va-
kuutusajan pidentamisen kannattavuus oli herkka laskennassa kaytettyjen
oletusten pienille muutoksille. Nama pienet muutokset saattoivat saada ai-
kaan sen, etta yhtion kannattaisikin myyda vain iyhyita vakuutuksia. Toisaal-
ta joillakin yhti6illa vakuutusajan pidentaminen oli niin kannattavaa alku-
peraisissa tuloksissa, etta pieni muutos oletuksissa el muuttanut myyntistra-
tegian painopistettd lyhyiden vakuutussopimusten solmimiseen.
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Luku 6

Liitteet

Tassa luvussa esitellddn tutkielmassa saadut numeeriset tulokset. Alkuperai-
sia tuloksia ja jokaista erillistd skenaariota varten on kolme sivua taulukoi-
ta. Taulukoissa esitetdan asianomaiset osatulokset ja niiden summa. Tassa
luvussa esitellaan my6s muutama tulosgraafi.

6.1 Ohjeet tulostaulukoiden lukemiseen

Jokaisen taulukon otsikosta ilmenee, liittyyko kyseinen taulukko alkuperai-
siin tuloksiin vai johonkin skenaarioon. Tulokset on esitetty tutkielman mu-
kaisessa jarjestyksessa: ensin alkuperaiset tulokset ja sitten skenaariot luvun
5 jarjestyksen mukaan.

Jokaisessa taulukossa on esitetty tulokset kappaleen 3.1 laskentatapauk-
sille, jotka ovat numerojarjestyksessd. Jokaisen laskentatapauksen kohdalla
esiintyy teksti Vakuutusaikaa pidennettiin - vuotta. Téssa kohdassa esiintyvi
luku kertoo, kuinka paljon alkuperainen vakuutusaika on pidempi verrattuna
viiden vuoden vakuutusaikaan. Jokaisen laskentatapauksen alkuperiinen va-
kuutusaikahan saadaan kappaleen 3.1 taulukosta vahentamalla vakuutetun
iasta vakuutussopimuksen erdantymishetkelld vakuutetun ika vakuutussopi-
muksen tekohetkella.

Tulokset on esitetty laskentatapauksittain jokaiselle vakuutusyhtiolle.

Sarakkeina on esitetty kaikkien osatulosten komponentit. Sarakkeiden
sisalto on kerrottu seuraavassa.

Y = tutkittava vakuutusyhtio.
MyTulot = myyntitulot,.
MyKulut = myyntikulut.
MyTulos = myyntitulos.
HallTulot = hallinnointitulot.
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HallKylut = hallinnointikulut.

HallTulos = hallinnointitulos.

Sy Tulot = sijoitustoiminnan tulot.

Sty ulut = sijoitustoiminnan kulut.

SijTulos = sijoitustoiminnan tulos.

PoTulot = oman paaoman tulot.

PoKulut = oman padoman kulut.

PoTulos = oman pidoman tulos.

KuolTulos = kuolevuustulos.

YhtTulos = tulos (joka siis muodostuu myynnin tuloksen, hallinnointitulok-
sen, sijoitustoiminnan tuloksen, oman pddoman tuloksen ja kuolevuustulok-
Sen summana).

6.2 Tulosten graafisesta esityksesta

Tuloksia on melko vaikea esittaa kattavasti graafisessa muodossa, koska tu-
lostaulukoita on melkein 40 sivua! Taman takia valitsin yhden yksittaisen
laskentatapauksen, ja esitin muutaman sithen liittyvdn graafin. Esiteltava
laskentatapaus on numero 4 ja siita esitetdan seka alkuperaiset tulokset etta
skenaarion 5.3 Osinkojen korottaminen tulokset. Molempia tuloksia varten
on kaksi erillista kuvaa: toisessa esitetdan tulosten muodostuminen yhtion
sisalla eri osatulosten mukaan ja toisessa kuvassa esitetaan osatulokset eri
vakuutusyhtioiden mukaan.

Kyseisista kuvista nahdaan selvisti, etta yhtididen A ja C kohdalla osin-
kojen korottaminen johti laskentatapauksessa 4 tuloksen huonontumiseen va-
kuutusajan pidentyessa. Kuvista nahdaan myos hyvin, etta laskentatapauk-
sen 4 kohdalla myyntitulos, kuolevuustulos ja joidenkin yhtididen kohdalla
my0s hallinnointitulos olivat melko pienia verrattuna oman paaoman ja si-
joitustoiminnan tuloksiin.
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