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vakuutuksenantajia ja jalleenvakuuttajia koskevan EU:n vakavaraisuuskehyksen
tarkistamisesta EU:n elpyessa pandemian jalkeen
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1. SOLVENSSI II JA SEN TARKISTAMISEN TAUSTA

Vakuutukset ovat olennainen osa Euroopan kansalaisten jokapaivéistd eldmad. Monessa
yhteiskunnallisessa ja taloudellisessa toiminnassa vakuutuksia tarvitaan suojaamaan
vakuutuksenottajaa mahdollisilta riskeiltd. Vakuutussopimus voi olla my6s sdéstotuote, joka
vaikuttaa  merkittavasti ~ vakuutuksenottajan ~ hyvinvointiin ~ pitkalla  aikavalilla.
Vakuutuksenantajat kanavoivat téllaisia saastdja rahoitusmarkkinoiden kautta reaalitalouteen.
Vakuutus- ja jalleenvakuutusyrityksilla on myos keskeinen rooli reaalitaloudessa, silld ne
kattavat henkildihin ja yrityksiin kohdistuvia riskeja vakuutusmaksuja vastaan. Ne yhdistavat
suurelta asiakasjoukolta kerattyjd vakuutusmaksuja ja hajauttavat riskeja hyvin moniin
yksittdisiin riskeihin. Tdman ansiosta yksityiset vakuutukset tarjoavat henkil6ille ja yrityksille
kohtuuhintaisen suojan tapahtumilta, jotka voisivat muuten olla taloudellisesti tuhoisia, mika
edistaa talouden ja yhteiskunnan hairionsietokykya.

Vakuutuksenantajien sijoituskapasiteetti on suuntautunut reaalitalouteen ja edistda talouden
elpymistd ja eurooppalaisten yritysten, myds pk-yritysten, ja infrastruktuurin pitkéaikaista
rahoitusta. Ndma puolestaan luovat tyopaikkoja ja kasvua unionissa. Euroopan vakuutus- ja
lisdeldkeviranomaisen (EIOPA) tietojen mukaan EU:n vakuutuksenantajat kerasivat vuonna
2020 vakuutusmaksuja yli 1 biljoonaa euroa ja niille aiheutui korvauskuluja noin 800
miljardia euroa®.

Vuoden 2020 lopussa EU:n vakuutuksenantajat ja jalleenvakuuttajat olivat varanneet yli 7
biljoonaa euroa odotettavissa olevien korvausten maksamiseen, ja niiden hallussa oli varoja
yli 10 biljoonaa euroa. Sen vuoksi tdma ala kuuluu suurimpien yhteisdsijoittajien joukkoon.
Covid-19-pandemian aikana alan p&aomitus sailyi hyvana: lakisaateisen padoman suhde
padomavaatimuksiin oli vuoden 2020 lopussa keskimaérin 235 prosenttia; joskin se oli 7
prosenttiyksikkdd vahemman kuin vuoden 2019 lopussa.

Vakuutuksenantajien keskeisen aseman vuoksi niiden taloudellisella hairiénsietokyvylla on
hyvin suuri merkitys. Alaa koskevat vakavaraisuussdédnnot vahvistetaan direktiivissa
2009/138/EY (Solvenssi 11)?, jota on sovellettu 1. tammikuuta 2016 alkaen. Solvenssi
Il -direktiivin paatavoitteena on suojata vakuutuksenottajia ja edunsaajia sekd sailyttaa
rahoitusvakaus.

Direktiivissd annetaan komissiolle useita tehtdvida tarkastella vakavaraisuussaantojen
keskeisten osien toimivuutta:

— Komission on arvioitava sellaisten toimenpiteiden toimivuus, jotka koskevat
pitkdaikaisia takuita tarjoavien vakuutuksenantajien erityistilannetta. Pitk&aikaisilla

! Vakuutusmaksuja ja korvauksia koskevat luvut esitetddn ennen jalleenvakuuttajien osuuden vahentamista ja
yhteenlaskettuina ensivakuutuksen osalta EU27:ss4.

2 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/138/EY, annettu 25 paivana marraskuuta 2009, vakuutus- ja
jalleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (EUVL L 335, 17.12.2009, s. 1).



takuilla, jotka ovat merkityksellisid& monissa henkivakuutustuotteissa, pyritdén
lieventdmaén markkinoiden lyhyen aikavadlin  vaihtelujen  vaikutusta
vakuutuksenantajien vakavaraisuusasemaan. Jos vakavaraisuussuhdeluvut pysyvat
vakaampina, pitkaaikaisien takuiden tarjoamiseen perustuviin liiketoimintamalleihin ei
kohdistu kohtuuttomia kilpailuhaittoja, ja viime k&dessd myos rahoitusvakaus paranee.

— Komission on tarkistettava padaomavaatimuksia koskevia laskelmia. Naiden
laskelmien oletetaan olevan herkkid vakuutuksenantajiin ja jalleenvakuuttajiin
kohdistuville riskeille, ja tarkistuksen tavoitteena on varmistaa, ettd niiden
riskiherkkyys on asianmukainen.

— Lakisaateiseen tehtavadn kuuluvat vakuutus- ja jalleenvakuutuskonsernien
padomanhallintaa koskevat s&&nnot.

— Komission on arvioitava, onko tarpeen jatkaa kriisinhallintaa ja
vakuutustakuujarjestelmia koskevien vakuutussaintdjen yhdenmukaistamista.

Lakisaateisten tehtdvien lisaksi tarkistaminen tarjoaa tilaisuuden pohtia laajemmin sédéntojen
voimaantulon jalkeisiad kokemuksia.

Koska vakuutuksenantajien ja jalleenvakuuttajien sijoitusméaarét ovat suuria, tarkistuksessa on
arvioitu myos, voiko ala edistdd EU:n ensisijaisten poliittisten tavoitteiden, erityisesti
padomamarkkinaunionin® sekd Euroopan vihrean kehityksen ohjelman ilmasto- ja
ymparistotavoitteiden* saavuttamista.

Esimerkiksi vuoteen 2030 ulottuvat EU:n ilmastotavoitteet edellyttavat 350 miljardin euron
vuotuisia lisdinvestointeja pelkastadn energia-alan siirtymadn rahoittamiseksi. Lisaksi
yksityisten sijoitusten merkitys on korostunut entisestdén, kun taloutta on elvytettava covid-
19-pandemian jalkeen. Vaikka vakuutusala voi vastata ndihin rahoitustarpeisiin yksityisten
sijoitusten avulla, silla voi olla tarked rooli myods yksildiden ja yritysten suojaamisessa
ilmastoriskeiltd. N&in se voi auttaa yhteiskuntaa sopeutumaan ilmastonmuutokseen, kuten
ilmastonmuutokseen sopeutumista koskevassa strategiassa painotetaan®.

Tarkistus on tarjonnut tilaisuuden varmistaa, ettd sadntelykehys edistdd vakuutusalan
pitkdaikaista sijoitustoimintaa.

Lisdksi sidosryhmdt ovat yhtd mieltd siit4, ettd Solvenssi Il -kehyksessd vahvistettua
suhteellisuusperiaatetta eli s&antdjen soveltamista tavalla, joka on oikeassa suhteessa
vakuutuksenantajien  liiketoimintaan  liittyvien riskien luonteeseen, laajuuteen ja
monimutkaisuuteen n&hden, voitaisiin parantaa. Vaikka Solvenssi 1l -kehystd pidet&dén
yleisesti onnistuneena, koska silld on yhdenmukaistettu vakavaraisuussaantoja uusimpien

3 Komission tiedonanto: Padomamarkkinaunioni ihmisille ja yrityksille — uusi toimintasuunnitelma (COM(2020)
590).

4 Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, Eurooppa-neuvostolle, neuvostolle, Euroopan talous- ja
sosiaalikomitealle ja alueiden komitealle: Euroopan vihredn kehityksen ohjelma (COM(2019) 640).

5> Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle ja alueiden
komitealle: lImastokestdva Eurooppa — Uusi EU:n strategia ilmastonmuutokseen sopeutumiseksi (COM(2021)
82).



riskienhallintakdytantdjen  kanssa, tdma on  saattanut johtaa  kohtuuttomaan
monimutkaisuuteen joidenkin litketoimintamallien osalta.

Solvenssi Il -kehyksessd, toisin kuin luottolaitoksiin sovellettavassa vakavaraisuuskehyksessa,
ei ole talla hetkelld erityisida makrovakausvalineitd, joilla voitaisiin puuttua nimenomaan
jarjestelmariskien muodostumiseen. Toistaiseksi ei ole myodskddn olemassa erityista yhteista
kehysta vakavissa vaikeuksissa olevien vakuutuksenantajien kriisivalmiutta ja kriisinratkaisua
varten, vaikka se olisi vakuutuksenottajien ja suuren yleisén etujen mukaista.

Taté taustaa vasten tdmén tarkistuksen tavoitteena on

e tarjota vakuutuksenantajille kannustimia osallistua talouden pitkaaikaiseen
kestavaan rahoittamiseen;

e parantaa riskiherkkyytta;

e lieventdd vakuutuksenantajien vakavaraisuusaseman liiallista lyhyen aikavalin
volatiliteettia;

e parantaa oikeasuhteisuutta;

e parantaa vakuutusvalvonnan laatua, johdonmukaisuutta ja koordinointia koko EU:ssa
sekd parantaa vakuutuksenottajien ja edunsaajien suojaa myds silloin, kun
vakuutuksenantaja ei pysty tayttdmaan velvoitteitaan;

o kasitelld paremmin mahdollista jarjestelmariskin muodostumista vakuutusalalla;

e parantaa varautumista &aarimmaisiin skenaarioihin, joiden wvuoksi vakavissa
vaikeuksissa olevan vakuutuksenantajan tai jalleenvakuuttajan elvyttdminen tai
kriisinratkaisu voi olla tarpeen.

Tarkistukseen liittyvassa tyossddn komissio on tukeutunut sidosryhmiltd (l&hinnéd julkisen
kuulemisen aikana) saatuihin kannanottoihin ja 17. joulukuuta 2020 julkaistuun EIOPAnN
lausuntoon®.

Kestévyyden osalta komissio on ottanut huomioon myds syyskuussa 2019 julkaistun erillisen
EIOPAN lausunnon’. Lausunnon mukaisesti komissio ehdottaa, ettd vakuutuksenantajia ja
jalleenvakuuttajia koskevia riskienhallintavaatimuksia muutetaan lisédmalla niihin velvoite
tehda pitkan aikavélin ilmastoskenaarioanalyysejd. Myohemmasséd vaiheessa komissio voi
harkita tdman vaatimuksen ulottamista koskemaan my6ds muita ymparistoriskeja. Tamé
edistédd Euroopan vihreédn kehityksen ohjelman tavoitetta hallita ilmastoriskejé ja integroida ne
rahoitusjarjestelmaan ja vuoden 2021 strategisessa ennakointiraportissa® vahvistettuihin
strategisiin toiminta-aloihin. Liséksi kaynnistetddn lisdtoimia, joilla arvioidaan nyKkyisten
Solvenssi Il -pddomavaatimusten asianmukaisuutta vihreiden omaisuuserien osalta.

8 EIOPA: Opinion on the 2020 review of Solvency 11", joulukuu 2020 (EIOPA-B0S-20/749).

" EIOPA: “Opinion on Sustainability within Solvency 117, syyskuu 2019 (EIOPA-B0S-19/241).

8 COM(2021) 750, ks. strateginen toiminta-alue 6 (“Selviytymiskykyisten ja tulevaisuuden vaatimukset
huomioon ottavien talous- ja rahoitusjarjestelmien rakentaminen”).



Saatuaan tarkastelunsa péaatokseen komissio antaa saaddsehdotukset, jotka koskevat
direktiivin 2009/138/EY muuttamista® ja EU:n kehyksen luomista vakuutuksenantajien ja
jalleenvakuuttajien elvytysta ja kriisinratkaisua varten®®. Solvenssi Il -direktiivin tarkistamista
késitell&an tarkemmin seuraavassa jaksossa.

2. TARKISTAMISEN VAIKUTUKSET SOLVENSSI II -DIREKTIIVIIN JA SITA TAYDENTAVIIN
DELEGOITUIHIN SAADOKSIIN

Tarkistamisella on useita tavoitteita, jotka pyritddn saavuttamaan muuttamalla
saantelykehyksen joitakin osia.

— Riskiherkkyytta parannetaan ja tarpeetonta volatiliteettia lievennetddn muuttamalla
pitkdaikaisia takuita koskevia toimenpiteitd, kuten jaksossa 4 selitetddn, erityisesti
riskittdbmien korkojen ekstrapolointia ja volatiliteettikorjausta, joita kaytetadan
vakuutusvelkojen arvostamisessa.

— Vakavaraisuussaantdja voidaan suhteuttaa paremmin sallimalla, ettd nykyista
useammat pienet vakuutuksenantajat vapautetaan Solvenssi Il -sdantdjen
soveltamisesta, ja luomalla tarkoituksenmukaisempi kehys vakuutuksenantajille, joilla
katsotaan oleva matala riskiprofiili.

— Avoimuutta koskevia saant6ja tarkennetaan siten, ettd vakuutuksenantajilta vaaditut
tiedot ja vastaanottajien tarvitsemat tiedot saadaan paremmin vastaamaan toisiaan ja
tehdaan ero vakuutuksenottajille ja analyytikoille annettavien tietojen valilla.

— Valvonnan laatua parannetaan ja toimintaedellytyksida tasapuolistetaan useilla
muutoksilla, jotka koskevat erityisesti vakavaraisuusséantdjen jatkuvaa noudattamista,
rajat ylittdvaa vakuutustoimintaa ja vakuutuskonserneja.

— llmasto- ja jarjestelmariskien hallintaa ja valvontaa parannetaan ottamalla kayttoon
uusia vaatimuksia, jotka liittyvat ilmastonmuutosta koskeviin pitkan aikavalin
skenaarioanalyyseihin.

Koska Solvenssi Il -direktiivi ja siihen perustuva delegoitu asetus (EU) 2015/35 liittyvat
laheisesti toisiinsa, molempiin s&&doksiin on tehtdvd muutoksia, jotta tarkistuksen kaikki
tavoitteet voidaan saavuttaa.

Solvenssi Il -direktiivissa siirretddn komissiolle valta antaa tiettyja séantdja delegoiduilla
sédadoksilla. Komissio ehdottaa useissa asioissa muutoksia ndihin valtuutuksiin voidakseen
saavuttaa paremmin tarkistuksen tavoitteet. Kyseisissa tapauksissa komission on odotettava
lainsdadantoprosessin paattymista ennen kuin se voi tehda tarvittavat muutokset delegoituun

9 COM(2021) 581.
10 COM(2021) 582.



asetukseen!!. Jotta Solvenssi 1l -kehyksen tarkistaminen olisi johdonmukaista ja eri aiheiden
valiset l&heiset kytkokset voitaisiin ottaa huomioon, komissio ei tdssé vaiheessa aio muuttaa
delegoitua asetusta.

Koska aiheet, jotka edellyttavat delegoidun asetuksen muuttamista, ovat térkeitd, komissio
sitoutuu tekeméan yhteistyoté jasenvaltioiden, Euroopan parlamentin ja muiden sidosryhmien
kanssa, jotta neuvottelut muutosten mahdollisesta siséllostd voidaan aloittaa viipymaétta.
Neuvotteluja kdydaan rinnakkain Solvenssi Il -direktiivia muuttavan lainsdéddantéprosessin
kanssa. Komissio kutsuu pankki-, maksu-, vakuutus- ja Kriisinratkaisuasioita késittelevan
asiantuntijaryhmén koolle osallistumaan kokouksiin.

3. ELVYTYS JA KRIISINRATKAISU

Elvytys- ja kriisinratkaisuehdotuksen tavoitteena on varmistaa, ettd vakuutuksenantajilla,
jalleenvakuuttajilla ja viranomaisilla on paremmat valmiudet puuttua tapauksiin, joissa
joudutaan vakaviin taloudellisiin vaikeuksiin, jotta niiden seurauksia voidaan lieventéa.
Liséksi kansalliset viranomaiset saavat tarvittavat vélineet, joiden avulla ne voivat yll&pitaa
vakuutuksenottajien  vakuutusturvaa ja suojata reaalitaloutta, rahoitusvakautta ja
veronmaksajia. Tama toteutetaan ottamalla kayttoon hallittu kriisinratkaisuprosessi sellaisia
vakuutuksenantajia varten, jotka eivat kykene jatkamaan toimintaansa.

Solvenssi 1l:lla luodusta vankasta vakavaraisuuskehyksesta huolimatta taloudellisia
vaikeuksia ei voida sulkea kokonaan pois. Vakuutuksenantajien ja jalleenvakuuttajien
hallitsemattomalla kaatumisella voi olla merkittdvid vaikutuksia vakuutuksenottajiin,
edunsaajiin, vahingon kérsineisiin tai asianomaisiin yrityksiin erityisesti silloin, kun kriittisia
vakuutuspalveluja ei voida korvata kohtuullisen ajan kuluessa ja kohtuullisin kustannuksin.
Tiettyjen vakuutus- ja jalleenvakuutusyritysten, erityisesti rajojen yli toimivien suurten
konsernien, uhkaava tai tosiasiallinen kaatuminen tai useiden yritysten samanaikainen
kaatuminen voi johtaa myds finanssimarkkinoiden epavakauteen tai pahentaa sitéa.

Ehdotus on taysin johdonmukainen Solvenssi Il -kehyksen kanssa, ja se on suhteutettu
vakuutus- ja jalleenvakuutustoiminnan erityispiirteisiin. Se tdydentaa tarkistettua Solvenssi
Il -kehyst4 ja vahvistaa luottamusta EU:n vakuutusalaan, jotta se voisi tayttada tehtdvansa
covid-19-kriisin jalkeisessa talouden elvyttdmisessa padomamarkkinaunionin ja Euroopan
vihredn kehityksen ohjelman poliittisten tavoitteiden mukaisesti.

4. TULEVAT DELEGOIDUT SAADOKSET

Delegoidun asetuksen tulevat muutokset edistdvat merkittavasti Solvenssi Il -tarkistukselle
asetettujen tavoitteiden saavuttamista. Niiden tarkistettavien aiheiden osalta, joita ei ké&sitella
tdssa jaksossa, komissio aikoo muuttaa delegoitua asetusta paaasiassa EIOPAN lausunnon
mukaisesti.

Oman paaoman ehtoiset sijoitukset

11 Esimerkkeja jaksossa 4 mainituista asioista, jotka edellyttavat Solvenssi Il -direktiiviin ja delegoituun
asetukseen tehtdvien muutosten koordinointia: volatiliteettikorjaus, vastaavuuskorjaus ja ekstrapolointi.



Uudessa paaomamarkkinaunionia koskevassa suunnitelmassa'?, joka hyviksyttiin 24.
syyskuuta 2020, todetaan, ettd aikomuksena on parantaa talouden pitkdaikaista rahoitusta
osana Solvenssi Il -tarkistusta.

Kuten suunnitelmassa todetaan, komissio aikoo erityisesti arvioida niiden Solvenssi
Il -sddntdjen asianmukaisuutta, jotka ké&sittelevat pitk&aikaisia osakesijoituksia koskevia
kriteerejd, riskimarginaalin laskentaa ja vakuutuksenantajien velkojen arvostusta. Tavoitteena
on Vvélttdd tarpeetonta myotasyklistd toimintaa ja ottaa paremmin huomioon
vakuutustoiminnalle luonteenomainen pitkékestoisuus®2.

Komissio harkitsee, onko aiheellista tarkistaa pitkdaikaisten oman p&ioman ehtoisten
omaisuuserien luokkaa koskevia hyvaksyttavyyskriteerejd, jotka otettiin kdyttdon delegoidulla
asetuksella (EU) 2019/981* (jolla muutettiin alkuperaista delegoitua Solvenssi 11 -asetusta).

Komissio harkitsee erityisesti niiden ehtojen yksinkertaistamista, joilla osakesijoituksia, myos
infrastruktuurirahastojen  vilitykselld tehtyjd sijoituksia, késitellddn “pitkdaikaisina”
sijoituksina. Talla laajennettaisiin sellaisten osakkeiden joukkoa, joihin voidaan soveltaa
suotuisampaa 22 prosentin riskikerrointa (listattuihin osakkeisiin sovellettavan 39 prosentin
viitekertoimen ja listaamattomiin osakkeisiin sovellettavan 49 prosentin viitekertoimen
sijasta).

Tassé vaiheessa on vaikea arvioida, kuinka moniin osakesijoituksiin voitaisiin soveltaa
pitk&aikaisille sijoituksille tarkoitettua etuuskohtelua tarkistettujen Kkriteerien perusteella.
Varovaisessa skenaariossa, jossa oletetaan, etta pitkaaikaisiksi katsottavia osakkeita olisi vain
15 prosenttia nykyistd enemman, osakeriskin p&domavaatimukset véhenisivat noin 10,5
miljardia euroa (yli 6 prosentin vahennys verrattuna nykyiseen tasoon standardikaavaa
kayttavien vakuutuksenantajien osalta). Ndma varat voitaisiin investoida talouteen.

Jos pitkdaikaisten oman pddoman ehtoisten omaisuuserien luokkaa koskevia
hyvaksyttavyyskriteereja tarkistetaan, jolloin pitkaaikaisiin osakesijoituksiin on helpompi
soveltaa etuuskohtelua, vakuutuksenantajat voivat sijoittaa nykyistd enemman talouden
elpymiseen ja eurooppalaisten yritysten, myds pk-yritysten, ja infrastruktuurin pitk&aikaiseen
rahoittamiseen.

Toisaalta komissio katsoo uuden padomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman
mukaisesti, ettd pitkdaikaisiin osakesijoituksiin sovellettavan kehyksen on pysyttava

12 Komission tiedonanto: Paidomamarkkinaunioni ihmisille ja yrityksille — uusi toimintasuunnitelma
(COM(2020) 590).
13 Solvenssi Il -tarkistuksen tavoitteet, jotka on asetettu uudessa padomamarkkinaunionia koskevassa

suunnitelmassa, sisdltyvdt tdmdn tiedonannon jaksossa 2 mainittuihin kahteen tavoitteeseen “tarjota
vakuutuksenantajille kannustimia osallistua talouden pitkdaikaiseen kestéivéddn rahoittamiseen” ja “lieventdd
vakuutuksenantajien vakavaraisuusaseman liiallista lyhyen aikavélin volatiliteettia”.

14 Komission delegoitu asetus (EU) 2019/981, annettu 8 paivand maaliskuuta 2019, vakuutus- ja
jalleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin  2009/138/EU tdydentdmisestd annetun delegoidun asetuksen (EU) 2015/35 (Solvenssi I1)
muuttamisesta (EUVL L 161, 18.6.2019, s. 1).



vakavaraisuuden kannalta vankkana, jotta sen tarkistaminen ei vahingoittaisi
vakuutuksenottajien suojaa eika rahoitusvakautta.

Riskimarginaali

Riskimarginaali siséltyy vakuutusvelkojen arvoon. Silla pyritddn varmistamaan, ett4
vakuutusvelat arvostetaan sen mukaan, mitd toinen osapuoli vaatisi hyvaksyékseen kyseiset
velat markkinaehtoisessa siirrossa. Riskimarginaalin laskennassa kaytetdan kaavaa, jolla on
taipumusta tuottaa pitkékestoisen vakuutustoiminnan osalta epévakaampia ja suurempia
arvoja kuin toisistaan riippumattomien osapuolten valisissé liiketoimissa voidaan odottaa.
EIOPA on ehdottanut, ettd riskimarginaalin laskentakaavaa muutetaan kahdella
lisdparametrilla. Ensinndkin se on harkinnut aikasidonnaista “lambda”-parametria, joka
sellaisenaan véhentéisi riskimarginaalin arvoa ja volatiliteettia pitkakestoisen liiketoiminnan
osalta. Vahennys olisi erityisen merkittavé pitkakestoisemman liiketoiminnan osalta. Toiseksi
EIOPA on suunnitellut v&himmadistason takaavaa parametria, jolla varmistetaan, ettd
riskimarginaali ei laske tietyn tason alapuolelle nykyiseen laskentamenetelmaan verrattuna
varsinkaan, kun on kyse erityisen pitkakestoisen liiketoiminnan riskimarginaalista.

Komissio harkitsee EIOPAnNn ehdottaman lambda-menetelmédn kehittdmista mutta ilman
vahimmaistason takaavaa parametria, jotta volatiliteettia voitaisiin lieventda tehokkaammin
kuin EIOPAnN ehdotuksessa.

Komissio  harkitsee  myds, pitdisikd  riskimarginaalin ~ laskennassa  kaytettavaa
padomakustannuksen tasoa alentaa 6 prosentista 5 prosenttiin ottaen huomioon vakuutus- ja
jalleenvakuutusyritysten pddomakustannusten vastaava véheneminen viime vuosina.

Yleisesti katsoen ndma suunnitellut muutokset pienentdisivat vakuutusalan riskimarginaaleja
EU:ssa yli 50 miljardilla eurolla, mink& ansiosta vakuutusala voisi lisata sijoituksiaan EU:n
yrityksiin.

Volatiliteettikorjaus

Monet vakuutusyhtidt ovat halukkaita pitamaan merkittdvdn osan varoistaan hallussaan
pitkadn. Hallussa pidettyjen varojen arvon lyhyen aikavélin vaihtelut otetaan kuitenkin
huomioon laskettaessa vakuutusyhtididen vakavaraisuusasemaa. Na&in tehddan siité
huolimatta, ettd vakuutusyhtio saattaa pitdd varoja hallussaan pitkaan, jolloin se ei valttamatta
realisoi tappioita kyseisend aikana. Volatiliteettikorjauksella pyritddn lieventdmaén
vakuutuksenantajien vakavaraisuuden lyhyen aikavélin volatiliteettia ottamalla huomioon
niiden toiminnan pitkakestoisuus. Silla vahennetdan luottomarginaalien lyhyen aikavalin
muutosten vaikutusta vakuutusvelkojen arvostamiseen ja véhennetdan siten pddomavarojen
volatiliteettia.

Ehdotetussa  direktiivissa  volatiliteettikorjauksen  perustana  oleva  riskikorjattu
luottomarginaali on prosentuaalisesti nykyistd suurempi. Tastd muutoksesta johtuva suurempi
volatiliteettikorjaus voi kompensoida paremmin omaisuuserien hintojen vaihteluja
vakuutusvelkojen arvostuksessa.

Toisaalta kokemus on osoittanut myds, ettéd volatiliteettikorjauksen vaikutus velkojen arvoon
voi olla suurempi kuin omaisuuserien hintojen muutokset. Tallainen liian suuri



volatiliteettikorjaus ~ vahentdd  keinotekoisesti  vakuutusyritysten  vakuutusteknista
vastuuvelkaa, mink& vuoksi ehdotettu direktiivi siséltdd suojatoimen, jolla puututaan tdhén
ongelmaan.

Suojatoimena kaytetadn volatiliteettikorjaukseen sisaltyvad yrityskohtaista osatekijaé, joka
olisi maaritettava tarkemmin delegoiduissa sdadoksissd. Komissio ottaa huomioon EIOPAN
lausunnon harkitessaan, miten téllainen osatekija olisi laskettava, ja mahdollisesti muuttaa
delegoitua asetusta, jotta voidaan puuttua ylityksiin, jotka johtuvat eroista varojen
luottomarginaaliherkkyydessé ja velkojen korkoherkkyydessa.

Vastaavuuskorjaus

Komissio harkitsee myds, onko delegoituun asetukseen tehtavd EIOPAN lausunnon mukaisia
muutoksia, jotka liittyvat hajautusetuja ja varojen hyvéksyttavyyttd koskeviin s&antdihin
vastaavuuskorjauksen yhteydessa.

Jos vakuutusyhtio pitdd joukkovelkakirjalainoja tai muita ominaisuuksiltaan samantyyppisia
omaisuuseria eraantymispaivaan saakka, kyseisten omaisuuserien spreadien muutokset eivét
realisoidu tappioina. Vastaavuuskorjauksella on tarkoitus ottaa huomioon, ettd vakuutusyhtiot
pystyvat todenndkdisemmin pitdmaan omaisuuseria erdantymispéivaidn saakka, jos ne
yksiloivét sijoitus- ja velkasalkut, joilla on toisiaan vastaavat kassavirrat, jaljempéana
’vastaavuuskorjauskanta’, ja hoitavat téllaisia salkkuja muusta liiketoiminnastaan erilldin.
Tarkemmin sanottuna vastaavuuskorjauksella osa vastaavuuskorjauskantoihin sisaltyvien
omaisuuserien arvon sellaisista muutoksista, jotka liittyvat osto- ja myyntihinnan erotuksen
muutoksiin, kompensoidaan kyseisiin vastaavuuskorjauskantoihin siséltyvien velkojen arvon
muutoksilla. Tata varten voidaan sallia, ettd vakuutusyhtiot lisdavét vastaavuuskorjauksen
asiaankuuluvaan riskittdmaan korkokéyraén vakuutusvelkojen arvostamiseksi
vastaavuuskorjauskannassa.

Koska on hyvin epatodennakoista, ettd kaikki riskit toteutuvat samanaikaisesti, ja koska
joillakin aloilla syntyneitd tappioita voidaan kompensoida toisilla aloilla saaduilla voitoilla,
Solvenssi 11 -pddomavaatimukset tarjoavat yleensé eri riskityyppien véliseen hajauttamiseen
liittyvid etuja. Koska vastaavuuskorjauskantaa hoidetaan erilldédn muusta yrityksesta,
nykyisissa séannoissa kielletddn hajautusetujen ottaminen huomioon néiden kahden valilla
standardikaavan mukaisessa pddomavaatimusten laskennassa. EIOPA on kuitenkin todennut,
ettd vastaavuuskorjauskannan erillinen hoitaminen ei sinénsé esté hajauttamista kaytannossa
ja ettd yleinen kielto soveltaa hajautusetuja standardikaavan mukaisessa laskennassa on voinut
johtaa siihen, ettd vastaavuuskorjausta kayttavien yritysten pédomavaatimukset ovat
tarpeettoman suuria. Sen vuoksi komissio harkitsee tdman yleisen kiellon poistamista
vastaavuuskorjauskantojen yhteydessda, kuten EIOPA suosittelee. Vastaavuuskorjausta
kayttavat yritykset, jotka laskevat pddomavaatimukset standardikaavan avulla, saisivat talla
tavoin enemmén hajautusetuja, jotka véhentdisivat niiden pddomavaatimuksia.

Liséksi voitaisiin ottaa kdyttoon suojatoimia, jotta vastaavuuskorjaus ei antaisi lilan suurta
kevennystd, kun vastaava salkku siséltdd uudelleenjarjesteltyja omaisuuserid, jotka ovat
riippuvaisia kohde-etuuksien arvon kehityksesté.

Hajautusedut



Toinen tapa, jolla vakuutus- ja jalleenvakuutusyhtiditd voidaan kannustaa tarjoamaan
pitkaaikaista rahoitusta, on ottaa eri markkinariskiluokkien valiseen hajauttamiseen liittyvat
edut paremmin huomioon korrelaatioparametrien avulla. Komissio harkitsee, onko delegoitua
asetusta  aiheellista ~ muuttaa ~ EIOPAn  lausunnon  mukaisesti  vahvistamalla
korkomarginaaliriskin ja korkoriskin vélinen korrelaatioparametri. Tallainen muutos antaisi
enemman varmuutta kuin nykyiset saanndt, joissa korrelaatioparametri riippuu siitd, onko
yritys alttiina korkojen nousulle vai laskulle. Muutos johtaisi myos siihen, ettd ndiden kahden
riskin valinen hajauttaminen tuottaisi keskimaarin suurempia etuja.

Ekstrapolointi

Koroilla on merkittdvd vaikutus siihen, kuinka suuria madrid vakuutus- ja
jalleenvakuutusyhtididen on varattava tulevia korvauksia ja etuuksia varten. Sen vuoksi
korkojen hallinta on ratkaisevan tarkeda vakuutus- ja jalleenvakuutustoiminnan kannalta, ja
vakavaraisuussaantojen olisi tarjottava asianmukaisia kannustimia niiden hallintaan.

Vakuutus- ja jalleenvakuutusyrityksillda on velvoitteita, jotka voivat johtaa korvausten tai
etuuksien maksamiseen hyvin pitkdlle tulevaisuuteen. Téama vakuutustoiminnalle
luonteenomainen pitkakestoisuus edellyttdd korkojen ekstrapolointia, koska korkoja voidaan
tarkkailla finanssimarkkinoilla vain tiettyihin maturiteetteihin saakka.

Koska vakuutuksenantajat kayttavat padasiassa joukkovelkakirjoja, lainoja tai vastaavia
kiintedtuottoisia sijoituksia vastuidensa kattamiseen, on kohtuullista méaarittaé ekstrapoloinnin
lahtokohta joukkolainamarkkinoiden syvyyden perusteella. Tietoja on kuitenkin saatavissa
my6s muiden rahoitusinstrumenttien kuin joukkovelkakirjojen pidemmistd koroista.
Ehdotetussa direktiivissé esitetddn muutoksia riskittdmien korkojen ekstrapolointia koskeviin
periaatteisiin, jotta voidaan varmistaa vakuutuksenottajien asianmukainen suoja.
Ehdotuksessa ~ siirretddn  komissiolle  valta vahvistaa ekstrapolointikaava, jotta
ekstrapolointimenetelmdssé voidaan ottaa huomioon pidempia korkoja koskevat tiedot, jos
niitd on saatavilla. Nain véltytaan passiivisuudelta ja varmistetaan asianmukaiset kannustimet.

Komissio harkitsee EIOPAnN ehdottaman kaavan ja parametrien kéyttoa tahan tarkoitukseen.

Koska uusi ekstrapolointimenetelma vaikuttaa  merkittdvasti  vakuutuksenantajien
padomaresursseihin useilla markkinoilla, direktiiviehdotuksessa esitetadan, ettd menetelma
otetaan asteittainen kayttoon vuoden 2031 loppuun mennessa. Téllainen aikataulu vastaa
Solvenssi Il -direktiivin nykyisten siirtymésaannosten kestoa. Asteittaisella kayttéonotolla
valtetdan hairiot, kun uuden ekstrapolointimenetelman vaikutukset ilmenevat véhitellen.

Korkoriskin pddomavaatimuksen laskenta

Viimeaikaiset analyysit ovat osoittaneet, ettd Solvenssi Il -direktiivin sd&nnot eivét ilmenné
riittdvasti korkojen muutoksiin liittyvia riskeja, jos korot ovat alhaiset tai jopa negatiiviset.

Sen vuoksi standardikaavan mukaista korkoriskin pddomavaatimusta olisi tarkistettava, jotta
voidaan ottaa huomioon viime vuosina alhaisesta korkotasosta saadut kokemukset.

Liséksi standardikaavan mukaisen laskennan olisi oltava yhdenmukainen sen menetelmén
kanssa, jolla madritetddn riskittomat korot velkojen arvostamista varten, mika koskee
erityisesti ekstrapolointia.



Sen vuoksi  komissio harkitsee, onko standardikaavan mukaista  korkoriskin
padomavaatimuksen laskentaa muutettava EIOPAnN lausunnon perusteella, lukuun ottamatta
mahdollisuutta pitkien korkojen ekstrapolointiin.

Tatd varten kunkin valuutan stressatut riskittomat korot maturiteeteille peruskayrén
ekstrapoloinnin  lahtokohtaan saakka johdetaan EIOPAnN lausunnossaan ehdottaman
menetelméan ja parametrien perusteella’®. Jaljella olevat korot voidaan ekstrapoloida samalla
tavalla perusskenaarion riskittomind korkoina mutta kohti stressattua korkokéyran
paidtekorkoal®.

Komissio harkitsee, onko aiheellista toimia samoin kuin ekstrapolointisdaanttjéd koskevissa
muutoksissa ja ottaa standardikaavan mukaista korkoriskin laskentaa koskevat muutokset
asteittain kayttoon viiden vuoden kuluessa muutosten hyvéksymisestd, kuten EIOPA ehdottaa
lausunnossaan.

Riskienvahentamistekniikoiden laajempi huomioon ottaminen standardikaavassa

Komissio harkitsee, pitdisikd innovatiiviset tavat maarittdd vakuutuksenantajien ja niiden
jalleenvakuuttajien valinen ei-suhteellinen tappionjako ottaa standardikaavassa laajemmin
huomioon, kuten EIOPA ehdottaa lausunnossaan. Mahdollinen riskien aliarvioiminen voidaan
tassd yhteydessa sulkea pois ottamalla kayttdén suojatoimia.

Valtiontukisaantdjen mukaisten takuiden tai jalleenvakuutuksen vaikutus

Komissio harkitsee myds, onko aiheellista selkeyttdd, miten jasenvaltioiden myontadmien
takuiden tai jalleenvakuutuksen riskid vahentavé vaikutus otetaan EU:n valtiontukisadnttjen
mukaisesti huomioon vakuutus- ja markkinariskien yhteydessa.

Monet jasenvaltiot ottivat tillaisia jarjestelmia kayttoon covid-19-kriisin aikanal’
varmistaakseen, ettd luottovakuutuksenantajat pystyivét edelleen tarjoamaan yrityksille suojaa
poikkeuksellisista taloudellisista olosuhteista huolimatta.

Kiinnelainat

Liséaksi on jatkettava vakuutuksenantajien alulle panemiin Kkiinnelainoihin liittyvaa
riskinarviointityotd, jotta valtetddn eri alojen saantelyerojen hyvaksikayton riski. Tassa

15 Komissiolle antamassaan lausunnossa EIOPA neuvoo tarkistamaan korkoriskin kalibrointia standardikaavassa
ja ehdottaa uutta menetelmdd (“suhteellisen siirtymén menetelméd”), jotta korkohdiriét voidaan mallintaa
paremmin korkotason ollessa alhainen.

16 Ottaen huomioon yhden vuoden aikajanteen vakavaraisuuspadgomavaatimuksen laskennassa sekd menetelman,
jolla korkokéyran paadtekorko maéaritetddn ja péivitetddn, komissio harkitsee korkokayran péaétekoron
stressaamista siten, ettd se on 15 peruspistetta alhaisempi tai tapauksen mukaan korkeampi kuin “tavanomainen”
korkokayréan paatekorko stressiskenaariossa.

17 Belgia (valtiontukiasia SA.57188, sellaisena kuin se on muutettuna paatoksilla SA.58045, SA.59113 ja
SA.60548), Tanska (SA.57112, sellaisena kuin se on muutettuna paatoksella SA.59637), Ranska (SA.56903,
sellaisena kuin se on muutettuna paatoksilla SA.59571 ja SA.63316, sekd SA.57607), Saksa (SA.56941,
sellaisena kuin se on muutettuna paatokselld SA.60071), Italia (SA.57937, sellaisena kuin se on muutettuna
paatokselld SA.59681), Liettua (SA.58540), Luxemburg (SA.57708, sellaisena kuin se on muutettuna
paatoksellda SA.59682), Alankomaat (SA.57095, sellaisena kuin se on muutettuna paatdkselld SA.60287), Puola
(SA.59800), Portugali (SA.58082), Romania (SA.58531), Espanja (SA.58458, sellaisena kuin se on muutettuna
paatoksellda SA.63690). Kaikki ndmda maat toteuttivat toimia, joilla tuettiin luottovakuutusten antamista covid-19-
kriisin aikana.
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yhteydessd komissio harkitsee delegoitujen sdédosten muuttamista, jotta standardikaavan
mukaisen kiinnelainoihin liittyvan vastapuoliriskin kalibrointi saadaan vastaamaan paremmin
pankkialan luottoriskikehysta.

5. MUU KAYNNISSA OLEVA TYO SOLVENSSI II -TARKISTUKSEN LISAKSI

Edellisiss& jaksoissa kuvatun tarkistamisen lisdksi komissio on arvioinut mahdollisuutta
yhdenmukaistaa vakuutustakuujarjestelmia koskevia s&antja ja seurannut, mika rooli
vakuutuksilla on ollut pandemioiden aikana liiketoiminnan keskeytymisen yhteydessa.
Komissio jatkaa taté tyotd, joka saattaa johtaa uusiin aloitteisiin.

5.1. Vakuutustakuujarjestelmat

Vakuutusala kerdda maksuja vakuutustakuujérjestelmiin, jotka viime kéadessa tarjoavat
vakuutuksenottajille, edunsaajille ja vahingon karsineille suojan siind tapauksessa, ettd niiden
vakuutuksenantajat ~ joutuvat  vakaviin  vaikeuksiin  eivatkda kykene  tayttdmaan
sopimusvelvoitteitaan

EU:ssa ei talla hetkella ole yhdenmukaistettua kehystd naille jarjestelmille®. Useimmat
jasenvaltiot ovat perustaneet yhden tai useamman jarjestelmén — usein siitd syystd, etta
vakuutuksenantajat ovat laiminlyéneet velvoitteitaan — mutta ndma jarjestelmat eroavat
toisistaan soveltamisalaltaan, ominaisuuksiltaan ja rakenteeltaan. Vuonna 2020 Solvenssi
Il -tarkistuksesta antamassaan lausunnossa EIOPA suositteli kansallisten takuujarjestelmien
yhdenmukaistamista EU:n tasolla joidenkin véhimmaisperiaatteiden pohjalta.

Viimeisend keinona toimivien yhdenmukaisten turvaverkkojen luominen voisi lisata
luottamusta vakuutusalan sisdmarkkinoihin.

Jos Euroopassa otetaan kayttoon néité jarjestelmia koskevat yhteiset vdhimmaissaannot, siita
voisi aiheutua merkittavia taytantdéonpanokustannuksia vakuutuksenantajille erityisesti niissa
jasenvaltioissa, joissa ei viela ole téllaista jarjestelmaa tai joissa uusien sadntdjen
noudattaminen vaatisi nykyisten jarjestelmien muuttamista.

Komissio on arvioinut kaikkia naita vaikutuksia Solvenssi Il -tarkistuksen yhteydessa®® ja
katsoo, ettei tdssd vaiheessa ole aiheellista yhdenmukaistaa vakuutustakuujarjestelmia
koskevia sdant6ja, kun otetaan huomioon covid-19-pandemian aiheuttama taloudellinen
epavarmuus ja tarve keskittya talouden elvyttamiseen.

Komissio on kuitenkin sitoutunut arvioimaan yhdenmukaistamisen tarvetta ja ajoitusta
tulevaisuudessa  uudelleen,  koska tallaiset toimet parantaisivat — merkittavasti
vakuutuksenottajien suojaa koko EU:ssa.

18 Lainsaadantovallan kayttajat sopivat kesdkuussa 2021 liikennevakuutusdirektiivin - (2009/103/EY)
tarkistuksesta, jossa edellytetddn, ettd jdsenvaltiot nimedvat hallinnollisen elimen maksamaan korvauksia
onnettomuuksien uhreille, joilla on maksukyvyttoméan yrityksen antama vakuutus. P&atos lykatd
vakuutustakuujarjestelmiin liittyvad tyoté ei vaikuta tdhén lainsaddantotekstiin.

19 SWD(2021) 260.
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5.2. Vakuutusten  merkitys = pandemioiden  ja  muiden laajamittaisten
hairiotapahtumien aikana

Covid-19-pandemia on tuonut esiin joitakin kysymyksia, jotka liittyvét vakuutuksenantajien
ja jalleenvakuuttajien tehtavéan suojata vakuutuksenottajia koko jarjestelmaén vaikuttavien ja
taloutta hairitsevien tapahtumien seurauksilta erityisesti silloin, kun hallitukset p&é&ttavat
sulkea julkista toimintaa ja yksityista liiketoimintaa.

On syyta ottaa oppia néistd kokemuksista ja maéaritelld keinoja, joilla yhteiskunta voi
valmistautua paremmin tuleviin laajamittaisiin hairidihin.

Pandemia on osoittanut tarpeelliseksi antaa selkeampédd ja yksinkertaisempaa tietoa
vakuutusturvan ehdoista ja kuluttajille tarjottavista takuista etenkin, kun on Kkyse
liiketoiminnan keskeytymisestd ja matkavakuutuksista. Lisaksi on varmistettava jatkuvasti,
ettd vakuutustuotteet vastaavat edelleen kuluttajien tarpeita. Tasta syysta komissio aikoo tehda
tilvistd yhteistyotd EIOPAn Kkanssa tehostaakseen vakuutustuotteiden valvontaa ja
analysoidakseen kuluttajien tarpeita ja odotuksia pandemian jélkeisessa ymparistdssa.

Pidemmalla aikavalilla komissio pohtii, onko mahdollista toteuttaa toimia, joilla voidaan
varautua pandemioihin ja vastaaviin tapahtumiin ja selviytyd niista paremmin, esimerkiksi
kayttamalla ennakointivalmiuksia. Tatd varten se kdy kaikkien sidosryhmien kanssa
keskusteluja, joissa tarkastellaan mekanismeja ja kannustimia, joiden avulla voidaan lisata
tietoisuutta pandemioihin liittyvista riskeista ja parantaa vakuutusturvaa niiden osalta, mukaan
lukien “muusta kuin vahingosta johtuvaan litketoiminnan keskeytymiseen liittyvit riskit”,
sekd parantaa talouden kykya selviytya erilaisista laajamittaisista tapahtumista.

Tama monitahoinen keskustelu edellyttad erityyppisten jarjestelmariskien
vakuutuskelpoisuuden arviointia. Siind on myds otettava huomioon useita haasteita, joista
yksi on kaytettavissa olevien taloudellisten resurssien arvioiminen pandemian jalkeisessa
tilanteessa, seka elpymisvaiheen yleinen tilanne, jotta voidaan parantaa kykya selviytya
tulevista epavarmoista tapahtumista.

Tasséd yhteydessa on arvioitava myds, kykeneekd vakuutusala tarjoamaan tehostettua
vakuutusturvaa pandemioihin liittyvien riskien varalta, ja luotava ennakointivalmiuksien
pohjalta tarkka ké&sitys siitd, millaisia vakuutustuotteita erikokoiset yritykset tarvitsevat
pandemian jélkeisessa tilanteessa.

EIOPA on hankkinut tdmén alan asiantuntemusta ja aloittanut jo selvitystyon arvioidakseen
vaihtoehtoja ja toimenpiteitd, jotka koskevan pandemiaan liittyvien tappioiden
vakuutuskelpoisuutta. Niihin kuuluvat myds pandemiariskien ehkdisymekanismit ja erilaiset
vakuutusturvan  muodot, joilla  suojaudutaan liiketoiminnan  keskeytymisriskeilta
pandemioiden aikana.

Komissio jatkaa EIOPANn ja kaikkien asiaankuuluvien sidosryhmien kanssa tiivista
yhteistyOtd, jossa kasitellddn joitakin sellaisten edelld mainittujen vakuutusten osatekijoité,
jotka antavat turvan liiketoiminnan keskeytymisen varalta pandemioiden aikana.

Covid-19-pandemian aikana saatujen kokemusten lisdksi tulvat ja tulipalot, joita esiintyi
Euroopassa vuoden 2021 kesdkuukausina, muistuttivat jalleen Kkerran ilmastokriisin
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voimistuvista vaikutuksista seka siitd, kuinka tarkedd on lisata tietoisuutta ilmastoriskeihin
liittyvan vakuutusturvan eduista. Vaikka vakuutuksenantajat maksoivat suuria korvauksia,
kiinteistdjen omistajille koituneet kokonaisvahingot olivat huomattavasti suurempia, eika
monia kiinteistdja ollut vakuutettu karsityn vahingon varalta lainkaan.

IImastoriskeihin liittyvd vakuutusturva on erilainen eri jasenvaltioissa, ja ilmastoriskeista
aiheutuneiden menetysten keskimaardainen vakuutuskorvaus on joissakin osissa Eurooppaa
ollut niinkin alhainen kuin 5 prosenttia tai jopa vahemman. IImastonmuutos voi pahentaa tata
ongelmaa aiheuttamalla lisdvaaroja, kuten vakavaa kausittaista vesipulaa.

Analysoidakseen ongelmia ja tehostaakseen ilmastonsuojeluvajetta lieventdvia toimia
komissio kdynnistaa viimeistadn vuonna 2022 ilmastokestavyyttd koskevan vuoropuhelun,
joka tuo yhteen vakuutuksenantajia, jalleenvakuuttajia, viranomaisia ja muita asiaankuuluvia
sidosryhmia.

6. PAATELMAT

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd vakuutus- ja jélleenvakuutusalalla on keskeinen rooli
useiden EU:n ensisijaisten tavoitteiden saavuttamisessa. Solvenssi Il -tarkistuksella on tassa
yhteydessd suuri merkitys, koska se parantaa alan hairionsietokykya ja tehokkuutta ja sen
sijoituskapasiteettia.

Sen vuoksi komissio kehottaa Euroopan parlamenttia ja neuvostoa etenemé&an nopeasti
toimielinten valisissa neuvotteluissa, joissa kasitelldan direktiivin 2009/138/EY muutoksia ja
vakuutuksenantajien kriisinratkaisukehyksen luomista.
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