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1. JOHDANTO

Vakuutusyhtididen vakavaraisuustyoryhma totesi muistios-
saan (Sosiaali- ja terveysministerion tydryhmamuistioita
1997:33) vakuutusyhtididen keinoista hallita vakavaraisuus-
asemaansa, etta toimintapadomaa voidaan kartuttaa lisaa-
malla osake- tai takuupddomaa, ottamalla paaomalainoja tai
yhtion tulokseen perustuvalla rahoituksella. Tyéryhma eh-
dotti henkivakuutusyhtidille vakuutustekniseen vastuuvel-
kaan sisaltyvan osittamattoman lisavakuutusvastuun perus-
tamista uutena valineena ehdotettujen uusien vakavarai-
suusvaatimusten tayttamiseen. Yhdessa nykyisten saannos-
ten mukaisen toimintapddoman kanssa sita pidettiin nyky-
oloissa riittavana keinona henkivakuutusyhtididen vakava-
raisuuspadoman kartuttamiseksi. Tydelakeyhtidille vastaava
taseeseen kuuluva eréd on jo kaytossa. Henkivakuutuksen
osittamattoman lisdvakuutusvastuun perustamista koskevat
sosiaali- ja terveysministerion vakuutusosaston, Vakuutus-
valvontaviraston ja valtiovarainministerion edustajien kes-
kustelut ovat viela kesken.

Vahinkovakuutusyhtitiden osalta tydryhma katsoi, etta sen
ehdotukset eivat olleet taysin riittavia, vaan niille olisi perus-
teltua muodostaa oma era sijoitusriskin tasoittamista varten.
Ty6ryhma ei kuitenkaan halunnut siina vaiheessa yhdistaa
vakuutus- ja sijoitusriskin tasoittamista tasoitusvastuuteknii-
kalla, eiké tehnyt sitd koskevaa ehdotusta. Toimikunta kat-
Soi, etta tasoitusvastuun kaytto sijoitustoiminnan tuloksen
tasoittamiseen edellyttaisi vakuutusyhtitlaissa olevan tasoi-
tusmaaran maaritelman muuttamista.

Vakavaraisuuspadoman kartuttamista selvittdvan tyéryhman
tehtavana oli

1. kartoittaa vakuutusyhtididen kaytettavissa olevat keinot
vakavaraisuuspadoman kartuttamiseksi ja niiden verokohte-
lu ja

2. tehda tarvittaessa ehdotukset mahdollisten puutteiden
korjaamiseksi.



2. VAKAVARAISUUSPAAOMA JA VAKAVARAISUUSVAATIMUKSET
2.1. Vakavaraisuuspéaaoma

Vakuutusyhtion vakavaraisuus- eli solvenssipaaoma muo-
dostuu toimintapaaomasta ja tasoitusmaarasta. Vakuutusyh-
tion toimintapaaomalla tarkoitetaan sitd maaraa, jolla vakuu-
tusyhtion varat ylittdvat velat ja muut niihin verrattavat si-
toumukset. Tasoitusmaara on runsasvahinkoisia vuosia var-
ten vastuuvelkaan sisaltyva era.

Vakuutusyhtio tarvitsee pdaomia selvitdkseen vakuutus- ja
sijoitusriskeista seka rahoittaakseen liiketoiminnan kasvua.
Vakuutusyhtididen kaytettavissa olevat pddoman kartutta-
miskeinot riippuvat osittain siitd, onko kysymyksessa vakuu-
tusosakeyhtio vai keskinainen vakuutusyhtio.

Toimintapdaomaan luetaan:

— O0oma paaoma

— varaukset

— arvostuserot

— tybeldkevakuutusyhtion osalta osittamaton lisavakuutus-
vastuu

— muut toimintapadoma-asetuksessa luetellut erat, kuten

— paaomalaina (Vakuutusvalvontaviraston luvalla)

— keskinaisen vakuutusyhtion taksoitettavissa oleva lisa-
maksu

— henkivakuutusyhtion tuleva ylijagama (Vakuutusvalvonta-
viraston luvalla).

Eréiden asetuksessa mainittujen erien hyvaksymiselle toi-
mintapaaomaan on asetettu lisdehtoja ja rajoituksia.

Tasoitusmaara, jota sosiaali- ja terveysministerion maarayk-
sissa kutsutaan tasoitusvastuuksi, on maaritelty vakuutusyh-
tidlaissa runsasvahinkoisten vuosien varalle vastuuopillisesti
lasketuksi maaraksi. Tasoitusvastuuta ja sen kartuttamista
on kuvattu tarkemmin jaljempana luvussa 4.2.



2.2. Vakavaraisuusvaatimukset

Euroopan yhteisdn vakuutusyhtioitd koskevien vakavarai-
suussaanndosten voidaan katsoa muodostuvan vastuuvelan
laskentaa ja katetta koskevista maarayksista seka toiminta-
padomavaatimuksista. Vastuuvelan laskentaa ja katetta
henki- ja vahinkovakuutuksen kannalta on analysoitu esi-
merkiksi edella mainitussa vakuutusyhtididen vakavarai-
suustydéryhman muistiossa. Muistiossa todettiin, ettd koska
periaatteellisesta harmonisoinnista huolimatta vastuuvelan
kaytannon laskentaa ei ole saatu harmonisoiduksi, vakava-
raisuusvaatimustenkin tayteen harmonisointiin on vaikea
paasta.

EU-direktiiveissa toimintapddomaa koskevat vaatimukset on
suhteutettu toiminnan volyymiin ja vastuuvelan maarittely
varsinkin vahinkovakuutuksessa on varsin yleisluonteinen.
EU:n vakavaraisuusmaaraykset on laadittu minimihar-
monisoinnin periaatteella, mika tarkoittaa, etta jasenmaat
voivat omassa lainsaadanndssaéan asettaa tiukempiakin
vaatimuksia. Nain on tehty muun muassa Suomessa. Kan-
salliset tiukennukset voivat koskea kuitenkin vain ao. maas-
sa toimiluvan saaneita yhti6ita. Useissa maissa korvausvas-
tuuseen sisallytetddn keskimaaraisen odotettavissa olevan
korvausmenon lisaksi erilaisin perustein maarattavia var-
muuslisia ja varauksia mahdollisia katastrofivahinkoja var-
ten.

Suomessa korvausvastuuseen sisaltyy tasoitusmaara, jolla
on erityisesti vahinkovakuutuksessa huomattava merkitys
vakuutusliikkeen riskeihin varautumisessa. Vahinkovakuu-
tuksen vakavaraisuusvaatimuksissa asetetaan EU-
toimintapaaomavaatimuksen lisaksi vaatimuksia tasoitus-
vastuulle ja vakavaraisuuspadomalle. Tasoitusvastuulle on
maaritelty tavoitevydhyke ja ylaraja. Vakavaraisuuspaaomal-
le puolestaan on méaaritelty alaraja ja tavoitealaraja. Alaraja
riippuu vahinkoliikkeen lisaksi yhtion keskimaaraisesta sijoi-
tusriskistda. Suomen vahinkovakuutusta koskevan jarjestel-
man erityspiirteena voitaneen pitaa sita, etta se varsin la-
pinékyvalla tavalla ottaa huomioon yhtion oman tilan yhtion
omista riskeista lahtien.

My6s suomalaisille henki- ja elakevakuutusyhtidille on vah-
vistettu tasoitusmaaravaatimukset, mutta varsinkin henkiva-
kuutuksessa niiden merkitys on oleellisesti pienempi kuin
vahinkovakuutuksessa. Runsasvahinkoisten vuosien varalta
laskettavalla tasoitusmaaralla ei nimittain voida varautua



henki- ja elakevakuutuksessa keskeisessa asemassa olevi-
en sijoitustoiminnan tuoton heilahtelujen varalta.

Tyo6eldkevakuutuksessa toimintapaaomaan liittyvat vakava-
raisuusvaatimukset riippuvat yhtion sijoitustoiminnan riskilli-
syydesta.



3. PAAOMARAHOITUS

3.1. Oman

Omaan p&adomaan luetaan muun muassa:

— osake-/takuupaaoma

- arvonkorotusrahasto

— ylikurssirahasto

— vararahasto

— pohjarahasto

— tilikauden ja edellisten tilikausien voitto.

Osake- ja takuupaaoma sekéa edella mainitut rahastot lu-
kuun ottamatta keskindisen vakuutusyhtion vararahastoa
ovat sidottua omaa paaomaa. Mahdolliset muut vapaaehtoi-
set rahastot ovat vapaata omaa paaomaa.

paaoman kartuttaminen vakuutusosakeyhtiossa

Vakuutusosakeyhtion osakkaita ovat osakkeenomistajat.
Normaalisti osakeyhtion kaikkiin osakkeisiin liittyy aanioike-
us. Yhtigjarjestyksessa voidaan kuitenkin maarata, etta yhti-
0ssa on tai voi olla tallaisten osakkeiden lisdksi myos osak-
keita, jotka tuottavat aanivallan vain tiettyihin lahinna ko.
osakkeen omistajan asemaan vaikuttaviin paatoksiin. Tallai-
sia osakkeita kutsutaan etuosakkeiksi. Rajoitetun aanioi-
keuden vastapainoksi etuosakkeella tulee olla jokin etuoi-
keus muihin osakkeisiin néhden. Usein tama oikeus on mui-
ta osakkeita parempi osinko tai oikeus osinkoon.

Vakuutusosakeyhtion osakepaaoman korottamisessa sovel-
letaan osakeyhtidlain 4 luvun saannoksia. Osakeyhtion osa-
kepddomaa voidaan korottaa antamalla merkittdvaksi mak-
sullisia osakkeita tai korottamalla osakkeiden nimellisarvoa
maksua vastaan (uusmerkintd) tai antamalla osakkeita tai
korottamalla osakkeiden nimellisarvoa maksutta (rahastoan-

ti).

Uusmerkinndssa yhtié saa merkitsijalta vastikkeen merkityis-
ta osakkeista. Talla pyritaan yleensa lisdpadoman saami-
seen yhtidlle. Tall6in osakepadomaa voidaan korottaa ilman
verovaikutusta. Rahastoannissa osakep&daoman korottami-
nen toimeenpannaan yhtién sisaisin tilisiirroin yhtion saa-
matta korotuksen yhteydessa itselleen varoja. Toimenpiteel-
|& pelkéstaan sidotaan yhtiolla olevia varoja osakepaa-



omaan. Nain voidaan tehda muun muassa silloin, kun yhti-
00n on kertynyt voittoa yhtion (verotetun) tuloksen kautta.

Paasaantona on, etta osakepddomaa korotettaessa osak-
keenomistajilla on etuoikeus kaikkiin uusiin osakkeisiin sa-
massa suhteessa kuin he ennestadn omistavat yhtion osak-
keita (merkintdetuoikeus). Yhti6jarjestyksessa voidaan kui-
tenkin maarata, etta etuosakkeella, joka ei tuota oikeutta ja-
ko-osaan yhtion varoja jaettaessa, ei ole merkintaetuoikeut-
ta. Osakkeenomistajilla ei luonnollisesti ole velvollisuutta
merkitd uusia osakkeita, eivatka kaikki osakkeenomistajat
yleensa niin teekaan. Osakepaaoman korottaminen uus-
merkinnalla muuttaa néin ollen yleenséa myos yhtion omis-
tuspohjaa.

3.2. Oman paadoman kartuttaminen keskinaisessa vakuutusyhtiéssa

Kilpailuneutraliteetin kannalta on tarkeaa, etta keskinaiset
vakuutusyhtiot voivat kayttaa mahdollisimman pitkalti vas-
taavia rahoitusvalineita kuin osakeyhtiét. Tama on ollut
my0s nykyisten keskindisen vakuutusyhtion takuupddomaa
ja takuuosuuksia koskevien sdanndsten tavoitteena.

Keskinaisessé vakuutusyhtidossa vakuutusyhtion osakkaita
ovat vakuutuksenottajat ja sen mukaan kuin yhtiojarjestyk-
sella on maaratty, mahdolliset takuupaaoman omistajat. Y h-
tiélla voi siten olla takuuosuuksia, jotka eivat tuo osakkuutta
yhtidssé, vaan ainoastaan oikeuden korkoon. Yhtiojarjestyk-
sessd voidaan maaratd muun muassa, ettd meri- ja jalleen-
vakuutuksen ottaminen ei tuota danioikeutta. Useimmilla
suomalaisilla keskinaisilla vahinkovakuutusyhtiéilla on yhtio-
jarjestyksessa tallainen maarays jalleenvakuutuksen osalta.
Takuuosuuksien omistajien &anivaltaa on rajoitettu lailla si-
ten, ettd yhtiokokouksessa takuuosuuksien yhteenlaskettu
aanimaara on enintaan kokouksessa edustettujen vakuutuk-
senottajien yhteenlaskettu aanimaara. Yhtiojarjestyksessa
tulee olla maaratty myos takuupaaoman korosta ja sen ta-
kaisinmaksamisesta. Yhti¢jarjestyksessa osakkuutta voi-
daan Vakuutusvalvontaviraston suostumuksella laajentaa si-
ten, ettd muutkin kuin vakuutuksenottajat ja takuupdaoman
omistajat voivat olla keskindisen vakuutusyhtion osakkaita.
Esimerkiksi eraissa tydeldkevakuutusyhtidissd myos vakuu-
tetut tyontekijat ovat keskindisen vakuutusyhtion osakkaita.

Keskindisen vakuutusyhtion peruspdédomalla tarkoitetaan
pohjarahaston ja takuupadoman yhteenlaskettua maaraa.
Keskindinen vakuutusyhti6 voidaan perustaa ilman takuu-
padomaa, jolloin peruspddomana on vain pohjarahasto, tai
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ilman pohjarahastoa, jolloin peruspaaomana on takuupaa-
oma. Takuupddoman omistajat omistavat takuuosuuden
kautta osuuden takuupaaomasta, mutta se ei tuo oikeutta
yhtion nettovarallisuuteen yhtion varoja jaettaessa esimer-
kiksi yhtion purkautuessa.

Keskinaisen vakuutusyhtion takuuosuuteen sovelletaan so-
veltuvin osin osakeyhtitlain sddnnoksia osakkeesta. Keski-
naisessa vakuutusyhtidossa voi olla myds takuuosuuksia, joil-
la on @anioikeus vain tietyissa yhtiokokouksissa kasiteltavis-
sa asioissa vastaavasti kuin osakeyhtidéssa ns. etuosakkei-
den omistajilla. Tallaisten &anioikeudeltaan rajoitettujen ta-
kuuosuuksien ("etutakuuosuuksien”) kaytto tuo yhtioon uu-
sia osakkaita, mutta ei valttamatta johda vakuutuksenottaji-
en &anivallan kaventumiseen.

Etutakuuosuuden ehdot voidaan siten soveltuvin osin muo-
toilla osakeyhtion etuosakkeita vastaavalla tavalla. Talléin
tulee kuitenkin ottaa huomioon keskinaisen vakuutusyhtion
erityispiirteet. Kun etutakuuosuus ei tuo osakkuutta, sille
voidaan maksaa korkoa ilman yleisid voitonjakorajoituksia
(ks. vakuutusyhtiolain 12 luvun 1 §:n 2 momentti). Etutakuu-
osuus on talléin oman paaoman era, joka kayttaytyy vieraan
padaoman ehdoin.

Etutakuuosuuksiin liittyva erityinen taloudellinen etu on joko
jako-osainen tai jako-osaton. Jako-osaton oikeus tarkoittaa
oikeutta tiettyyn ennalta sovittuun, yhtion tuloksesta riippu-
mattomaan hyvitykseen (korkoon) ennen muita takuuosuuk-
sia. Hyvityksen (koron) maara voidaan maaritella tietylla ta-
valla laskettavaksi tuotoksi. Jako-osainen oikeus tarkoittaa
suurempaa osuutta yhtion varoihin kuin muut takuuosuudet
tuottavat. Etutakuuosuuden jako-osainen oikeus jaettaessa
yhtion varoja voidaan maaritella suhteessa tilikauden voit-
toon siten, etta jako-osainen oikeus voittoon on suurempi
kuin muille takuuosuuksille maksettava hyvitys (korko). Etu-
takuuosuuden omistajalle ei sen sijaan voida antaa yleista
oikeutta takuupdaaoman ja sille luvatun hyvityksen (koron)
jalkeen mahdollisesti jadvaan yhtion netto-omaisuuteen yh-
tion selvitystilassa tai sita purettaessa. Tama ilmenee va-
kuutusyhtidlain selvitystilaa koskevista sdannoksista.

Keskinaisen vakuutusyhtion takuupadoman korottamisessa
sovelletaan soveltuvin osin osakeyhtién 4 luvun saannoksia.
Takuupadomaa ei saa kuitenkaan korottaa rahastoannilla tai
ns. sekaemissiolla. Keskinainen vakuutusyhtio ei voi siten
siirtdad rahastoannilla yhtion tuloksen kautta kertynytté voit-
toa takuupaaoman omistajille.



11

Takuupaaomaa voi korottaa vain uusmerkinnalla. Takuu-
padomaa voi korottaa talldin vastaavasti kuin osakepaa-
omaakin ja yhtiojarjestyksessa voidaan mainita takuupaa-
oman vahimmais- ja enimmaismaarista. Takuuosuus voi
mya0s olla julkisen kaupankaynnin kohteena arvopaperipors-
sissa. Jos osakaspohjaa ei haluta olennaisesti muuttaa ta-
kuupdaomaa korotettaessa, keskinaisen vakuutusyhtion ta-
kuuosuuksia tai taman tytaryhtion osakkeita voidaan tietyin
edellytyksin myds tarjota suunnatulla annilla vakuutuksenot-
tajille tai muutoin rohkaista vakuutuksenottajia ostamaan
osakkeita/osuuksia.

3.3. Rahastot ja niiden kaytto

Kirjanpidollisesti rahasto on osakepadoman ja tilikauden voi-
ton ohella yhtion omaa paaomaa. Ylikurssirahaston ja ar-
vonkorotusrahaston perustaminen on tietyissa laissa maini-
tuissa tilanteissa pakollista.

Arvonkorotusrahasto voidaan muodostaan kayttbomai-
suuden arvonkorotuksesta. Arvonkorotusrahastoa voidaan
kayttaa ainoastaan rahastoantiin tai sekaemissioon. Rahas-
toa tulee alentaa tai se tulee kokonaan lakkauttaa, jos ar-
vonkorotuksen kohteena olleen omaisuuden arvo alenee al-
le sen, joksi omaisuus arvonkorotusrahaston perustamisen
tai korottamisen yhteydessa on arvioitu.

Ylikurssirahastoon on siirrettava uusmerkinnassa osak-
keista maksettu nimellisarvon ylittava maara ja optio-
oikeuteen ja vaihtovelkakirjalainaan perustuvasta merkinta-
oikeudesta maksettu maara.

Vararahaston perustaminen ja varojen siirtdminen sinne

voivat perustua joko yhtiojarjestykseen tai yhtiokokouksen

paatokseen. Varat vararahastoon siirretaan taseen osoitta-

masta vapaasta omasta pddomasta. Ylikurssirahaston ja

vakuutusosakeyhtiossa vararahaston kayttdminen on mah-

dollista ainoastaan taseen osoittaman vahvistetun tappion

kattamiseksi seuraaviin tarkoituksiin:

- kun vapaa oma paaoma ei riitd

- osakepadoman korottamiseen rahastoannilla

- osakepaaoman korottamisen yhteydessa syntyneen ali-
kurssin kattamiseen.

3.4. Valirahoitus
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Valirahoituksella tarkoitetaan sellaisia rahoitusmuotoja, jotka
eivat selvasti ole luokiteltavissa vain omaksi tai vieraaksi
padomaksi. Vakuutusyhtion on lahtokohtaisesti jarjestettava
toimintansa siten, etta toiminta on mahdollista ilman lainan-
ottoa. Vakuutusyhtidlle on kuitenkin annettu mahdollisuus
ottaa esimerkiksi paaomalaina, vaihtovelkakirjalaina tai op-
tiolaina tietyin vakuutusyhtidlaissa saadetyin edellytyksin.

Padomalainalla pyritddn parantamaan yhtion vakavaraisuut-
ta. PAdomalainalla on eraitd osaketta muistuttavia piirteita,
vaikka pddomalaina on yhtion velkaa eika se tuota aanioi-
keutta tai muita hallinnoimisoikeuksia yhtiossa. Paaomalai-
naa voidaan kayttdd myos normaalina rahoitusmuotona yri-
tyksen omaa paaomaa vahvistettaessa. Padomalaina voi ol-
la my0os valiaikaiseksi tarkoitettu kuten esimerkiksi silloin,
kun yhtion taloudellisten vaikeuksien arvioidaan olevan tila-
paisia. Padomalainalle voidaan sopia tietty korko. PAdoma-
lainalle voidaan antaa myds oikeus yhtion tuottamaan voit-
toon.

Padomalainan padomalla ja korolla on yhti6téa purettaessa ja
konkurssissa muita velkojia huonompi etuoikeus. Pdaoma-
laina merkitaén taseeseen omana eranaan eika sita siten
voi merkitd omaan padaomaan. Kuitenkin laskettaessa va-
kuutusyhtion oman paaoman riittavyytta suhteessa takuu-
maaraan padomalaina rinnastetaan omaan paaomaan. Va-
hintdan viideksi vuodeksi otettu pAdomalaina voidaan Va-
kuutusvalvontaviraston suostumuksella lukea yhtién toimin-
tapaaomaan.

Vaihtovelkakirjalainaan sisaltyvan ehdon mukaan lai-
nasaaminen on mahdollista muuttaa velallisyhtion osakkeik-
si tai takuuosuuksiksi, mika merkitsee osake/takuupaaoman
korottamista. Vaihtovelkakirjalaina voi olla joko tilimuotoinen
velkakirjalaina tai joukkovelkakirjalaina.

Optiolainalla tarkoitetaan sellaista velkakirjalainaa, johon
liittyy velallisyrityksen osakkeiden/takuuosuuksien merkinta-
oikeuksia. Optiolaina voi olla joko tilimuotoinen tai joukko-
velkakirjalaina. Optiolainaan liittyvan merkintéaoikeuden kayt-
taminen merkitsee osake/takuupddoman korottamista.

Vakuutusyhtio voi ottaa vaihtovelkakirjalainan tai optiolainan
vakuutusyhtidlain vakuutusyhtitiden luotonotto-oikeutta kos-
kevin rajoituksin. Lainan ottaminen on mahdollista tietyissa
laissa tarkemmin maaritellyissa tilanteissa tai muusta Va-
kuutusvalvontaviraston hyvaksymasta syysta.
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Etuosakkeelle (aanivallattomalle osakkeelle) voidaan osa-
keyhtidlain mukaan maéarittaé oikeuksia varsin vapaasti.
Tasta syysta ne saattavat muistuttaa luonteeltaan joko
omaa tai vierasta paaomaa.
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4. VASTUUVELAN VAKAVARAISUUSERAT
4.1. Yleista

Monista muista maista poiketen Suomessa vakuutustoimin-
nan riskillisyydesté johtuvaan satunnaisvaihteluun varaudu-
taan padasiassa varsinaisen vastuuvelan ulkopuolisin erin.
Vastuuvelkaan sisaltyy kuitenkin myos eraita eria, joiden ni-
menomainen tarkoitus on toimia puskurina satunnaisvaihte-
luja varten. Tallaisia erid ovat tasoitusvastuu ja tyoelakeva-
kuutusyhtididen ns. osittamaton lisdvakuutusvastuu. Vaka-
varaisuustyéryhma esitti myods henkivakuutusyhtidille vas-
taavan osittamattoman lisdvakuutusvastuun perustamista.
Riskin kantamiseen tarvittavien erien erottaminen omaksi
kokonaisuudekseen parantaa vakavaraisuusjarjestelmén |a-
pinakyvyytta ja tekee suomalaisesta jarjestelmasta selvasti
selkeamman kuin monissa muissa maissa kayttssa olevat.

4.2. Tasoitusvastuun kartuttaminen

Tasoitusvastuu on osa korvausvastuuta ja se on maaritelty
vakuutusyhtidlaissa runsasvahinkoisten vuosien varalle vas-
tuuopillisesti lasketuksi maaraksi. Sita ei siis ole tarkoitettu
esimerkiksi sijoitustoiminnan tuloksen tasoittamiseen. Se on
maaéritelty vahinkovakuutusyhtididen lisaksi myos henki- ja
tyoeldkevakuutusyhtidille. Seuraavassa tasoitusvastuuta ka-
sitellaén kuitenkin ainoastaan vahinkovakuutuksen nako-
kulmasta.

Tasoitusvastuulle lasketaan vuosittainen 4 prosentin korko,
minka lisdksi vastuu karttuu tai purkautuu karkeasti ottaen
keskimaaraisten korvauskulujen ja tilivuoden korvauskulujen
erotuksen suuruisen maaran.

Keskimaarainen korvauskulu maaritelladn vahintaan viiden
tilinpaatoshetkea edeltdvan vuoden vahinkosuhteiden kes-
kiarvon ja tilikauden vakuutusmaksutuottojen tulona. Keski-
maaraisen vahinkosuhteen lukuarvolle on kuitenkin asetettu
enimmaismaara, ja kartuttamista voidaan lisdksi saataa ta-
han vahinkosuhteeseen lisattavalla perustevakiolla.

Tasoitusvastuun siirto lasketaan vakuutusluokkaryhmittain.
Taman lisaksi vakuutusluokkaryhmittaisista maarista yhteen-
laskettua tasoitusvastuun maaraa verrataan tavoitevyohyk-
keen rajoihin, ja vastuuta kartutetaan tai puretaan sen mu-
kaan, sijaitseeko yhteenlaskettu vastuu tavoitevydhykkeen
alarajan alapuolella tai sen ylarajan ylapuolella. Siirto tasoi-
tusvastuuseen on elinkeinoverolain 8 8:n 1 momentin 10
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kohdan mukaan vakuutusyhtion verotuksessa vahennyskel-
poinen era.

4.3. Tybeldkevakuutusyhtididen osittamaton lisdvakuutusvastuu

Tyo6elakeyhtididen vastuuvelkaa ja toimintapd&domaa koske-
vat sddnnokset eroavat muiden vakuutusyhtididen sdannok-
sista. TyOeldkeyhtion vakuutusmaksuvastuuna pidetaan
my0s lisdvakuutusvastuuta, joka jaetaan ositettuun ja osit-
tamattomaan osaan. Kun tydeldkevakuutusyhtion toiminta-
padoma maaritelladn yhtion velat ja muut niihin rinnastetta-
vat sitoumukset ylittdvina varoina, vastuuvelasta kuitenkin
vahennetéaén osittamaton lisdvakuutusvastuu.

Osittamaton lisdvakuutusvastuu on siis lakisdateista elake-
vakuutusta harjoittavan yhtion kohdalla samanaikaisesti vas-
tuuvelan ja toimintapadaoman osa. Eran tehtavana on ensisi-
jaisesti toimia puskurina tyoelakevakuutusyhtion sijoitus-
omaisuuden arvonheilahteluiden varalta

4.4. Henkivakuutusyhtididen osittamatonta lisavakuutusvastuuta
koskeva valmistelutyo

Vakuutusyhtididen vakavaraisuustyoryhma ehdotti loppu-
muistiossaan henkivakuutusyhtiéille toisaalta valvontaraja-
jarjestelman luomista ennakkovaroitusmekanismiksi ja toi-
saalta keinoja vakavaraisuusvaatimusten tayttamiseen. Eh-
dotukseen sisdltyi tallaisena keinona vakuutusmaksuvas-
tuuseen sisallytettava era, joka olisi tarkoitettu sijoitustoi-
minnan vaihteluiden puskuriksi, ja jota ei vastuuvelan osana
voitaisi EU-systematiikan mukaan lukea toimintapaaomaan.
Ehdotettu osittamaton lisdvakuutusvastuu sisallytettaisiinkin
henkivakuutusyhtion "laajennettuun” toimintapaaomaan.
Paaperusteluina erélle todettiin laista seuraavat turvaavuus-
ja kohtuusperiaatteet.

Laajennetulle toimintapdaomalle asetettaisiin yhtion sijoitus-
toiminnan riskillisyydesta riippuvat valvontarajat, tavoite-
vyOhyke yla- ja alarajoineen seka valvonnan perusraja. Mi-
kali yhtio ei sijaitse tavoitevythykkeella tai valvonnan perus-
rajan ylapuolella, sen laajennetulle toimintapadaomalle ase-
tettaisiin lahinna lisdetujen jakamiseen liittyvia lisdvaatimuk-
sia. My6s yhtion tilan huononeminen voitaisiin havaita pa-
remmin jo ennakolta. Jarjestelma siséltaisi korjaustoimenpi-
teitd, mikali yhtion tila valvontarajoihin nahden tata edellyt-
tda. Sen puitteissa valvontaviranomainen pystyisi myos
tarkkailemaan korjaustoimenpiteiden tehoa. Toistaiseksi jar-
jestelmé on voimassa vain seurannan osalta.
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5. OMISTUSYHTEISOT (HOLDING-YHTIOT)
Vakuutusyhtidlain saannokset

Vakuutusosakeyhtio voi pyrkia tehostamaan omien paaomi-
en kayttba muun muassa siirtamalla koko vakuutustoiminta
tytaryhti6ihin ja jattamalla omistusyhteisoksi (holding-
yhtioksi) muuttuvaan yhti6on se osa yhtion varallisuutta, jota
ei valittomasti tarvita vakuutustoiminnan vastuiden ja riskien
kattamiseen. Vakuutustoimintaa harjoitetaan talloin pelkas-
taan tytaryhtididen kautta. Holding-yhtiomalli tarjoaa mahdol-
lisuuden paaomien tehokkaaseen allokoimiseen tytaryhtidil-
le. Nain voidaan luoda my®os liiketoiminnallisesti houkuttele-
vampia sijoituskohteita. Toisaalta holdingyhtidrakenne hei-
kentaad vakuutusyhtion vakavaraisuusasemaa, jos holding-
yhtioon jadneita varoja jaetaan laajalti omistajille tai kayte-
tdan muun liiketoiminnan kuin vakuutustoiminnan kehittami-
seen.

Eduskunnalle 5.5.2000 annetussa hallituksen esityksessa
(HE 32/2000) esitetdan, etta vakuutusosakeyhtio, jonka ko-
ko vakuutuskanta on luovutettu toiselle vakuutusyhtiélle, voi
iImoittaa luopuvansa vakuutusliikkeen harjoittamisesta. Tal-
16in yhti® voisi jatkaa toimintaansa muuta liiketoimintaa har-
joittavana osakeyhtiona ilman vakuutusyhtiélain 15 luvussa
saadettya selvitys- ja purkamismenettelyd. Saannos koskisi
vain vakuutusosakeyhtigita ja niitékin vain siind tapaukses-
sa, etta yhtio luopuu vapaaehtoisesti vakuutusliikkeen har-
joittamisesta. Saannos ei koskisi keskinaisia vakuutusyhtioi-
ta, jotka olisi purettava myos siina tapauksessa, ettéa ne va-
paaehtoisesti luopuvat vakuutusliikkeen harjoittamisesta.
Samalla ehdotetaan, etta holdingyhtiét tulisivat tiettyjen toi-
mintojen osalta vakuutusvalvontaviraston valvonnan alaisuu-
teen.

Vakuutusosakeyhtiolla ja keskinaisella vakuutusyhtiolla on
mahdollisuus perustaa osakeyhtibmuotoisia tytaryhtioita ja
saada sita kautta ulkopuolista padomaa. Keskinainen va-
kuutusyhtio ei toisin kuin vakuutusosakeyhtio voi kuitenkaan
toimia puhtaana omistusyhteiséna eli holding-yhtiona, joka
ei harjoita lainkaan vakuutustoimintaa.

Keskinainen vakuutusyhtio voidaan muuttaa vakuutusosa-
keyhtioksi noudattamalla vakuutusyhtiélain 18 a luvun 4 §:n
saannoksia.
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Katsaus kansainvéliseen kehitykseen®

Keskinaisten yhtididen markkinaosuus on laskenut eraissa
maissa (muun muassa Yhdysvallat ja Iso-Britannia) viime
vuosikymmenina selvasti. Suurin laskuun vaikuttava syy on
ollut useiden keskinaisten yhtididen muuttuminen osakeyhti-
Oiksi. Samaa kehitysta ei sen sijaan ole tapahtunut merkitta-
vasti esimerkiksi Saksassa, Italiassa ja Ranskassa.

Yksi keskeinen syy keskinaisten yhtididen yhtiomuodon
muutoksiin on ollut keskinaisen yhtion vaikeus saada ulko-
puolista paaomaa, jolla se voisi siirtya nopeasti uusille ja
kasvaville liiketoiminta-alueille tai markkinoille. Muina syina
on nahty saantelyn lieventyminen, kiristynyt kilpailu ja va-
kuutusalan keskittymiskehitys. Osakeyhtiomuotoisten vakuu-
tusyhtididen on ollut helpompi laajeta kayttamalla osakkeita
yritysjarjestelyiden rahoitukseen.

Viime aikoina lisdpd&doman hankkimiseksi on eraissa maissa
kaytetty ns. holding-vakuutusyhti6ita. Tassa mallissa keski-
naisen yhtion vakuutustoiminta siirretaéan osakeyhtioon, jon-
ka omistajaksi jaa alkuperaisesta yhtiéstd muodostuva puh-
das keskinaisyyden periaatteella toimiva holding-yhtio.
Oleellisin muutos on keskindisen yhtion asiakasomistajan
asiakkuuden ja omistajuuden erottaminen toisistaan eri yhti-
oihin. Keskinainen yhtio hallitsee vakuutustoimintaa harjoit-
tavaa osakeyhtiota joko suoraan tai epasuorasti toisen, osa-
keyhtiomuotoisen holding-yhtion valityksella. Jarjestely on
hieman eri muodoissa ollut mahdollinen USA:n monissa
osavaltioissa seka joissakin Euroopan maissa, kuten Itaval-
lassa ja Sveitsissd. Keskinaisen vakuutusyhtion idea vakuu-
tuksenottajien omistamana yhtiona sailytetaan silla, etta va-
kuutuksenottajat tulevat keskinaisen holding-yhtion osak-
kaiksi, jossa heilla on @anioikeus.

Lisapaaomaa voidaan hankkia siten, etta osakeyhtiomuotoi-
nen vakuutusyhtio korottaa osakepadaomaansa normaalin
osakeyhtion tapaan ja yhtion osakkeet voivat olla julkisen
kaupankaynnin kohteena arvopaperiporssissa. Osakeyhtion
osakkeista voidaan myyda vahemmistéosuus ulkopuolisille
sijoittajille ja saada siten varoja esimerkiksi liiketoiminnan
laajentamiseen. Osakep&aoman korotusta kuitenkin rajoittaa
usein vaatimus holding-yhtion mé&araysvallan sailymisesta.

! Swiss Re:n Sigma-julkaisua 4/1999 on kéytetty tassd luvussa paalahteena. Julkaisussa on kehitystrendien
kuvailun liséksi vertailtu vakuutusosakeyhtididen ja keskindisten vakuutusyhtididen hyvié ja huonoja puo-
lia muun muassa sen suhteen, kuinka hyvin niissa voidaan ratkaista vakuutusyhtion eri intressitahojen va-
liset intressiristiriidat (omistajat, vakuutuksenottajat, vakuutusyhtion johto).



19

Mallia pidetaan halvempana ja helpompana toteuttaa kuin
muuttaa keskindinen yhtié suoraan osakeyhtioksi. Liséksi
yhtiomuodon muutos voidaan toteuttaa nopeammalla aika-
taululla. Syind ovat osittain lakitekniset ja osittain keskinai-
sen yhtion paatoksentekomekanismiin liittyvat seikat.

Kaavio 1.

Ennen uudelleenorganisointia

Omistukselliset
oikeudet

Vakuutuksenottajat | »| Keskindinen vakuutusyhtio

Vakuutussopimukset

Tytédryhtiot
Kaavio 2.
Uudelleenorganisoinnin jalkeen
Keskinéinen holdingyhti® Ulkopuoliset osakkeen-
tehtdva: omistuksellinen omistajat
hallinnointi
A
vahimmaisomistusosuus
osakkeen-
omistus
”Vilittdva” holdingyhtid
> (ei vélttdmaton) <

Omistukselliset

oikeudet

A 4
Osakeyhtio(t)
tehtdva: vakuutustoiminnan
harjoittaminen
A

Vakuutussopimukset

Vakuutuksenottajat

Keskinainen holdingyhtiomalli on herattdnyt USA:ssa varsin
ristiriitaisia mielipiteitd. Mallin katsotaan usein toimivan huo-
nosti niin omistajan ja asiakkaan valisen kuin omistajan ja
johdon valisen ristiriidankin suhteen. Asiakkaan ja omistajan
valinen ristiriita voi syntya omistajuuden ja asiakkuuden
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erottamisen tuloksena, jolloin seurauksena voisi olla vakuu-
tusyhtion aseman heikentyminen suhteessa holdingyhtioon.
Ristiriitatilanne saattaisi olla mahdollinen, vaikka holding-
yhtion omistajat ja vakuutusyhtion asiakkaat olisivatkin sa-
moja. Keskindisen holding-rakenteen kulurakenteella onkin
pitkalla tahtaimella taipumus olla epaedullisempi niin keski-
naiseen yhtioon kuin osakeyhtioonkin verrattuna.

Keskinainen holding-yhtiomalli ei ole useinkaan ollut pysyva
ratkaisu, vaan vdlivaihe osakeyhtiomuotoon muuttumisessa.
Yhdysvalloissa vuoden 1995 jalkeen perustetuista keskinai-
sista holding-yhtidistd ovat ensimmaiset aloittaneet siirtyman
kokonaan osakeyhtiomuotoisiksi.

Toisessa keskinaisen holding-yhtion mallissa keskinéinen
vakuutusyhtio siirtdd osan vakuutustoiminnastaan osakeyh-
tioon jatkaen edelleen vakuutustoimintaa muilta osin (ns.
downstream holding-company). Keskinainen yhtié voi esi-
merkiksi siirtda osakeyhtiomuotoiseen tytaryhtioon henkiva-
kuutustoiminnan. Osakeyhtion vakuutuksenottajat eivat ole
talloin keskinaisen holding-yhtion osakkaita. Keskindinen
vakuutusyhtio toimii emoyhtiona ja kayttaa valtaa osakeyhti-
0ssa. Taméa malli on mahdollinen myds Suomessa.

Kaavio 3.

"Downstream holding company”

Keskinéinen vakuutusyhtio Ulkopuoliset osakkeenomistajat

A A

Omistus

(kontrolloi osakevhtiotéd) Rajoitettu omistusosuus

Vakuutusosakeyhtid |

A\ 4

(tytaryhtio)
A
Omistukselliset Vakuutus-sopimukset .
oikeudet Vakuutussopimukset
Keskindisen yhtion Vakuutusosakeyhtion
vakuutuksenottajat vakuutuksenottajat

6. VAKUUTUSYHTION JAKAUTUMINEN JA LIIKETOIMINTASIIRROT
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Jakautuminen

Jakautumisessa osakeyhtio purkautuu selvitysmenettelytta
siten, etta sen varat ja velat siirtyvat kahdelle tai useammalle
osakeyhtidlle. Liiketoimintasiirrossa yhteiso luovuttaa joko
kaikki tai tiettyyn liiketoimintansa osaan kohdistuvat varat,
velat ja varaukset toimintaa jatkavalle yhteisdlle. Asetetut
edellytykset tayttavat jakautumiset ja liiketoimintasiirrot voi-
daan toteuttaa ilman yhteisdille tai niiden osakkaille aiheutu-
via valittdmid veroseuraamuksia.

Vakuutusyhtidlain 16 b luku sisaltéda sdannokset vakuutus-
yhtion jakautumisesta. Vakuutusyhtion jakautumisessa ja-
kautuvan vakuutusyhtion vakuutuskanta seké muut varat ja
velat osittain tai kokonaan siirtyvat selvitysmenettelytté yh-
delle tai useammalle perustettavalle vakuutusosakeyhtiolle
ja jakautuvan yhtion osakkeenomistajat saavat vastikkeena
vastaanottavan yhtion osakkeet tai muuta varallisuutta. Va-
kuutusvalvontaviraston on vakuutusyhtidlain 16 b luvun 4
§8:n 3 momentin nojalla annettava suostumuksensa, jollei ja-
kautuminen loukkaa vakuutusten kasittamia etuja ja jollei
sen katsota vaarantavan vakuutustoiminnan tervetta kehitys-
ta. Tyoeldkevakuutusyhtion osalta jakautumisen tulee tyo-
elakevakuutusyhtidista annetun lain (354/1997) 29 §:n mu-
kaan olla lisaksi tyoeldkejarjestelman kannalta perusteltua.

Osakeyhtion ja muun tuloverolain 3 8:ssé& mainitun kotimai-
sen yhteison jakautuessa elinkeinoverolain 52 ¢ 8:n nojalla
(kokonaisjakautuminen) jakautumiseen sovelletaan, mita
lain 52 b §:ss54 s&adetddn sulautumisesta. Sen mukaisesti
yhteison ei katsota purkautuvan verotuksessa. Tall6in muun
muassa jakautuvan yhteison verotuksessa vahentamatta
olevat hankintamenot ja muut vahennyskelpoiset menot va-
hennetddn vastaanottavan yhteison verotuksessa samalla
tavalla kuin ne olisi vahennetty jakautuvan yhteison verotuk-
sessa. Talléin syntynyt voitto ei ole veronalaista tuloa eika
tappio vahennyskelpoinen meno. Taméan mukaisesti maini-
tussa tapauksessa jakautuvan yhteison varat ja velat siirty-
vat niiden kirjanpitoarvoista.

Vakuutusyhtitlain jakautumista koskevia saannoksia ei so-
velleta keskindiseen vakuutusyhtioon. Hallituksen esitykses-
sa (HE 18/1997) todettiin, etté keskinaisessa vakuutusyhti-
0ssa vakuutuksenottajat ovat yhtion osakkaita, mink& vuoksi
osakeyhtididen jakautumista koskevat sddnnokset eivat sel-
laiseen sovellu. Vakuutuskannan luovutuksilla ja uusien yh-
tididen perustamisilla voitaisiin hallituksen esityksen mukaan
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kuitenkin yleensé toteuttaa samankaltaisia jarjestelyja kuin
jakautumisella. Lisdksi siina todettiin, etta vakuutusyhtidlakia
olisi jatkossa tarkistettava, jos kaytannossa havaitaan, etta
jakautumisdannoésten soveltamiselle olisi keskinaisessakin
vakuutusyhtiossa tarvetta.

Eduskunnalle 30.6.2000 annetussa hallituksen esityksessa
(HE 95/2000) ehdotetaan muutettavaksi elakesaatidlakia ja
vakuutuskassalakia siten, etta naihin lakeihin otettaisiin
saannokset, jotka mahdollistaisivat elakesaation ja elake-
kassan jakautumisen tybnantajayhteison jakautuessa.

Liiketoimintasiirrot

Liiketoimintasiirrossa yhteis6 luovuttaa joko kaikki tai tiettyyn
liketoimintaansa kohdistuvat varat, velat ja varaukset toimin-
taa jatkavalle yhteisoille. EVL:n 52 d 8:ssé& asetetut edelly-
tykset tayttavat liiketoimintasiirrot voidaan toteuttaa ilman
yhteisélle ja niiden osakkaille aiheutuvia valittdmié veroseu-
raamuksia. Liiketoimintasiirrossa siirrettavien varojen tulee
muodostaa oma likketoimintakokonaisuutensa. Liiketoiminta-
kokonaisuudella tarkoitetaan yhtion liiketoimintaan liittyvia
varoja ja velkoja seka muita velvoitteita, jotka organisatori-
sesti muodostavat itsenaisesti toimeen tulevan taloudellisen
yksikon.

Vakuutusyhtitlaissa saadetaan vakuutuskannan ja sen osan
luovuttamisesta. Vakuutuskannan ja sen osan luovuttamisel-
la tarkoitetaan sitd, etta luovuttavan yhtion vakuutukset tai
osa niista siirretadn toiseen vakuutusyhtiéén ilman etta va-
kuutusten siirtdmiseen hankitaan suostumus kaikilta vakuu-
tuksenottajilta. Vakuutuskannan luovuttaminen tayttaa usein
elinkeinoverolaissa sdadetyn liiketoimintasiirron tunnusmer-
kit ja talloin se voidaan tehda ilman valittémia veroseu-
raamuksia. Nain ei kuitenkaan ole esimerkiksi silloin, kun
luovutettava vakuutuskanta maaraytyy sen mukaan, onko
vakuutuksenottajalla voimassaolevia muita vakuutuksia vas-
taanottavan yhtion kanssa samaan yhti6ryhnmaan kuuluvas-
sa vakuutusyhtidissa.

Koska vakuutusyhtidlaista puuttuvat keskinaisen vakuutus-
yhtion jakautumista koskevat saannokset, tulevat jakautu-
mistilanteessa sovellettavaksi edell& mainitut vakuutuskan-
nan luovuttamista koskevat vakuutusyhtiélain sddnnokset.
Silloin, kun vakuutuskannan luovuttaminen ei ole identtinen
liketoimintasiirrolle verotuksessa asetettujen edellytysten
kanssa, luovutettavaan vakuutustoimintaan sisaltyvat varat
ja mahdolliset velat on siirrettdva vastaanottavalle vakuutus-



23

laitokselle kayvista arvoistaan. Talléin syntynyt voitto on ve-
ronalaista tuloa.

Tybryhmassa keskusteltiin siita, voitaisiinko keskinaiselle
vakuutusyhtidille antaa mahdollisuus jakautua vakuutusosa-
keyhtidita vastaavalla tavalla. Muun muassa sen takia, etta
keskindisen vakuutusyhtion jakautuminen ei lisééa taméan yh-
tion vakavaraisuuspaaomaa, tyoryhma ei katso aiheelliseksi
tehda sita koskevia ehdotuksia.

7. VOITONJAKO JA SEN RAJOITUKSET

Vakuutusyhtididen voitonjakoa muuhun kuin yhtion tarkoi-
tuksen toteuttamiseen on rajoitettu. Talla pyritdén varmista-
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maan, ettei yhtion vakavaraisuuspaaomaa vaaranneta liialli-
sella voitonjaolla. Vakuutusyhtidlain mukaan varoja voidaan
jakaa neljassa eri tilanteessa:

1. voitonjako

2. varojen jako osakepaaoman, ylikurssirahaston tai vara-
rahaston alentamisen tai takuupddoman takaisinmaksa-
misen yhteydessa

3. omien tai emoyhtién osakkeiden tai takuuosuuksien
hankkiminen ja

4. varojen jakaminen yhtion purkamisen, sulautumisen tai
jakautumisen yhteydessa.

Voitonjako ei saa ylittda viimeksi paattyneelta tilikaudelta
vahvistetun taseen mukaisen voiton ja yhtion muun vapaan
oman paaoman yhteismaaraa vahennettyna taseen osoit-
tamalla tappiolla seka erailla muilla jakokelvottomilla erilla.
Vakuutusyhtidkonsernissa emoyhtion voitonjako on rajoitettu
vastaavasti konsernitaseen mukaiseen voittoon ja konsernin
vapaan paaoman yhteismaaraan vahennettyna erailla erilla.

Lisaksi vakuutusyhtidlaissa on rajoitettu sita, miten yhtio voi
maksaa osinkoa osakkeenomistajille tai korkoa takuupaa-
oman omistajille. Voitonjakona ei kuitenkaan pideta lisaetu-
jen antamista henkivakuutusyhtion asiakkaille.

Tybdelakevakuutusyhtidlaissa on erityissddnnoksia voiton-
jaosta ja yhtion varojen kaytosta. Yhtion selvitystilan, pur-
kamisen, vakuutuskannan luovuttamisen tai muun varojen
jakamista koskevan jarjestelyn yhteydessad TEL-yhtion velat
ylittavista varoista kuuluu osakkeenomistajille tai takuu-
osuuksien omistajille osakkeita ja takuuosuuksia vastaava
osuus yhtibn omaan padomaan tehdyista sijoituksista ja niil-
le lasketusta kohtuullisesta tuotosta. Muu osa varoista kuu-
luu vakuutuksenottajille osana vakuutuskantaa.

Voitonjako on kielletty, mikali tydelakeyhtion oma paaoma
alittaa sille saadetyn vahimmaismaaran. Voitonjako on myos
kiellettya, mikali yhtion toimintapaaoma on pienempi kuin
vakavaraisuusraja ja voitonjakoa rajoitetaan sosiaali- ja ter-
veysministerion paattamalla tavalla, mikali toimintapddoma
alittaa toimintapd&oman tavoitevythykkeen alarajan, joka
maaritelman mukaan on vakavaraisuusrajan kaksinkertai-
nen maara.



25

8. OSUUSKUNTIEN JA OSUUSPANKKIEN PAAOMAN HANKINTA
Nykyiset sadnndkset
Koska keskindisissé vakuutusyhtidissa ja osuuskunnissa

asiakkaat ovat myos yhtibn omistajia, ndma yhtiomuodot
ovat luonteeltaan samantyyppisia. Taman vuoksi osuuskun-



26

talain sddnnosten tarkasteltu on perusteltua tyéryhman toi-
meksiannon puitteissa.

Osuuskunnan jasenen on suoritettava osuuskunnalle sdan-

t6jen mukainen osuusmaksu. Osuuspddomaan luetaan vain
osuusmaksusta kertyneet maarat. Osuusmaksu on palautet-
tava entiselle jasenelle vuoden kuluttua sen tilikauden paat-

tymisestd, jonka aikana jasenyys paattyi (ns. odotusvuosi).

Osuuskunnan sdaéannoissa voidaan maarata, ettéd osuuskun-
nalla on osuuspaaoman ja lisdosuuspaaoman liséksi sijoi-
tusosuuspéddoma. Lisdosuusmaksu ja sijoitusosuusmaksu
ovat puhtaasti sijoitusluonteista rahoitusta. Sijoitusosuus on
monessa suhteessa osakkeen kaltainen vaihdantakelpoinen
ja tuotoltaan osuuskunnan ylijagdmasta riippuvainen arvopa-
peri. Sijoitusosuus tuottaa osuuden osuuskunnan omaisuu-
teen, mutta siihen ei liity danioikeutta osuuskunnan kokouk-
sessa. Sijoitusosuuspaaomalle maksetaan osuuskunnan yli-
jadmasta korkoa saannoissa maaratylla tavalla. Sijoitus-
osuus ei tuota aanioikeutta.

Sijoitusosuudet voivat myds olla julkisen vaihdannan koh-
teena esimerkiksi arvopaperipérssissa. Sijoitusosuusjarjes-
telmaé kayttava osuuskunta voi hankkia rahoitusta myos
vaihtovelkakirja- ja optiolainoina, jotka lainaehtojen mukaan
voidaan vaihtaa sijoitusosuuksiksi tai jotka antavat oikeuden
merkitd maksullisia sijoitusosuuksia.

Osuuspankkiin sovelletaan osuuskunnista voimassa ole-
vaa lainsdadantoa, mikali osuuspankkilaissa ei toisin saade-
ta. Paapiirteissdan osuuspankin sijoitusosuuspaaomaa kos-
kevat samat sddnnokset kuin osuuskunnan sijoitusosuus-
padomaa. Sijoitusosuuksien omistajilla on oikeus osuuspan-
kin voittoon ja omaisuuteen. Sijoitusosuuksia ensimmaisen
kerran merkittdessa etuoikeus on vain osuuspankin jasenilla
eika siité voida poiketa. Sen jalkeen, kun sijoitusosuuspaa-
oma on nain muodostettu ja se on ensimmaisen kerran re-
kisterdity, etuoikeus uusien sijoitusosuuksien merkitsemi-
seen on vain sijoitusosuuden omistajilla eiké siita voida
maarata osuuspankin saannoissa toisin. Osuuspankkilain
saannokset poikkeavat tassa suhteessa osuuskuntalain
saannoksista.

Oikeusministerion tyoryhman luonnos uudeksi osuuskuntalaiksi
Oikeusministeriosséa laadittiin virkatyona 15.6.1999 julkistet-

tu ehdotus uudeksi osuuskuntalaiksi. Ehdotus oli lausunto-
kierroksella syksylla 1999. Ehdotuksen valmistelua hallituk-
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sen esityksen muotoon on jatkettu virkatyona. Hallituksen
esitys on tarkoitus antaa vuoden 2001 alkupuolella.

Esityksessa ehdotetaan sdadettavaksi uusi osuuskuntalaki.

Ongelmana nykyisessa osuuskuntalaissa on muun muassa

nahty oman pddoman ehtoisen rahoituksen vahaisyys ja eri-
tyisesti sijoittajarahoituksen hankinta.

Ehdotuksessa katsotaan, ettd oman padoman hankinnan
edistdminen edellyttaa, ettd osuuskunnat voivat kayttaa
mahdollisimman pitkalle vastaavia rahoitusvalineita kuin
osakeyhtiot. Tavoitteen toteuttamiseksi ehdotetaan, etta
osuuskunta voisi hankkia osuus- ja lisdosuuspadaoman li-
saksi rahoitusta sellaisilla pAdomalainoilla ja sijoitusosuus-
maksuilla, joiden saantely vastaa osakeyhtidlain padomalai-
noja ja etuosakkeita. Lisdosuusmaksuun ja sijoitusosuus-
maksuihin ei voisi liittda aanioikeutta. Ehdotuksessa sallittai-
siin sdantomaaraykset, joilla sallitaan lisdosuus- ja sijoitus-
osuuspaaoman hankkiminen myds muilta kuin jasenilta.

9. NYKYTILAN ANALYSOINTI

9.1. Vakavaraisuusvaatimusten merkitys

Vakavaraisuutta ja vastuuvelkaa koskevien maaraysten tar-
koituksena on turvata vakuutusyhtididen vastuunkantokyky.
Vakuutusyhtion vakavaraisuuspadomaan voi kuulua seka

vakuutuksenottajille ettd vakuutusyhtion omistajille kuuluvia
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erid. Keskindisessa vakuutusyhtiossé vakavaraisuuserat
ovat yleensa paaosin vakuutuksenottajien omistamia. Va-
kuutusosakeyhtiossa osakkeenomistajat yleenséa tarjoavat
merkittavan osan yhtion riskipdaomasta.

Vakavaraisuuspadomalla on oma tuottovaatimuksensa. Eri-
tyisesti tama koskee vakuutusosakeyhtididen omistajille kuu-
luvaa padomaa. Tama sijoittajien asettama tuottovaatimus
vaihtelee kyseiseen sijoitukseen liittyvan riskin mukaan. Yh-
tion on pitkalla aikavalilla pystyttava tuloksellaan kattamaan
tuottovaatimuksesta aiheutuvan oman pddoman kustannus.
Tasta seuraa, etta mitd korkeampi on riskipadaoma, sité kor-
keampi on myds paaomakustannus. Padaomavaatimusten
tiukentaminen merkitsee siten ainakin epasuorasti myaos tar-
vetta korkeampiin vakuutusmaksuihin. Jos vakavaraisuus-
vaatimukset eri maissa ovat eritasoisia ja ne johtavat erilai-
seen padoman tarpeeseen, silla voi yhtendismarkkinoilla ol-
la kilpailua ohjaava ja vaaristavakin vaikutus. Tama voi huo-
noimmillaan vaikuttaa siihen, missd maassa vakuutusyhtitt
harkitsevat tarkoituksenmukaiseksi pitda kotipaikkaansa.

Kuten luvussa 2 todettiin Euroopan Unionissa vakavarai-
suusvaatimukset perustuvat ns. minimiharmonisoinnin peri-
aatteelle. EU:n direktiiveissdan asettama minimivaatimukset
ovat kaavamaisia, vain vahan yrityksen erityisia riskeja
huomioonottavia ja niiden taso on melko alhainen. Jasen-
maat voivat omassa lainsdadanndssaan asettaa minimivaa-
timuksia tiukempiakin vaatimuksia. Nain on tehty mm. Suo-
messa. Kansalliset tiukennukset voivat kuitenkin koskea
vain asianomaisessa maassa toimiluvan saaneita yhtioitg; ei
esimerkiksi toisesta jasenvaltiosta tulevaa palvelujen vapaa-
ta tarjontaa.

Kansallisten minivaatimusten vertailu EU:n vahimmaisvaa-
timuksiin tai toisten maiden minimivaatimuksiin ei kuiten-
kaan valttamatta anna oikeaa kuvaa tosiasiallisesta vaati-
mus- ja paaomatasosta. EU:n vaatimusten ja kansallisten
vaatimusten muodostama kokonaisuus on useimmissa ja-
senvaltioissa varsin vaikeaselkoinen ja aina siita ei ole edes
kaikkea tietoa saatavilla. Eniten eroja on siin&, miten turvaa-
vasti vastuuvelka edellytetdan laskettavaksi. Vastuuvelan
laskenta on periaatteessa harmonisoitu EU:n sisalla, mutta
kaytdnnon tasolla se ei ole toistaiseksi toteutunut riittvan
hyvin. My6s se, mité eria vakavaraisuuspaaomaan hyvaksy-
taan, vaihtelee.

Padoman kustannuksia ja kilpailuvaikutuksia arvioitaessa on
vahimmaisvakavaraisuusvaatimusten lisdksi otettava huo-
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mioon yhtididen todellinen vakavaraisuus. Toimintansa jat-
kuvuuden varmistamiseksi yhtiot luonnollisesti joutuvat toi-
mimaan vahimmaisvaatimukset ylittavalla vakavaraisuusta-
solla. Terveella tavalla toimiva yhtié mitoittaa oman vakava-
raisuuspddomansa niin, etta se on riittava toiminnan jatku-
miseen ottaen huomioon yhtion todelliset riskit. T&ma taso
saattaa yhtion riskeista riippuen olla selkeasti korkeampi
kuin minimivaatimustaso. Koska toiminnan jatkuvuus edel-
lyttd& pysymista selvitystilaan joutumisen maarittavan mini-
mivakavaraisuusvaatimuksen ylapuolella, jatkuvuuden tur-
vaava taso on joka tapauksessa korkeampi kuin minimivaa-
timus. Minimivakavaraisuuden korottaminen nostaa taten
my0s jatkuvuuden turvaavaa paaomatasoa. Nain ei kuiten-
kaan tapahdu siina tilanteessa, jossa vakuutusyhtién paa-
omataso on selvasti jatkuvuuden turvaavaa tasoa korkeam-

pi.

Marginaali tosiasiallisen vakavaraisuuspaaoman ja vaaditta-
van padoman valilla saattaa tulevaisuudessa erityisesti va-
kuutusosakeyhtididen osalta pienentyd nykyisesta. Osak-
keenomistajina olevat sijoittajat kiinnittéavat entistd enemman
huomiota vakuutusyhtién padomien tehokkaaseen kayttdon,
mika johtaa vaatimuksiin jakaa omistajille se osa vakavarai-
suuspédaomasta, joka ylittaa sijoittajien sopivaksi katsoman
tason. Sopivan tason arvioinnissa otetaan huomioon viran-
omaisten vaatimukset.

Tyb6ryhman kasitys on, ettd Suomessa noudatettava, kunkin
yhtion omat riskit huomioon ottavaa vakavaraisuusjarjestel-
ma on hyvin toimiva ja EU-vaatimuksia tehokkaampi. Aina-
kaan toistaiseksi ei ole esiintynyt kilpailuvaaristymia, jotka
aiheutuisivat Suomen ja EU:n minimivaatimusten eroista.
Toisaalta Suomen ja EU:n minimivaatimustason eroista seu-
raa, ettd Suomessa vakuutusyhtiélla tulisi olla riittavan mo-
nipuoliset keinot vakavaraisuutensa kartuttamiseen. Liséksi
Suomen tulisi pyrkia vaikuttamaan siihen, etta Euroopan
Unionin vakavaraisuusvaatimuksia ja muita kansainvalisia
vakavaraisuusvaatimuksia kehitetdan yhtididen todelliset
riskit paremmin huomioon ottavaan suuntaan.

9.2. Paaoman tuottovaatimus keskinaisessa vakuutusyhtidissa ja
vakuutusosakeyhtiossa

Kilpailuneutraliteetin kannalta on tarkeaa, etta keskinaisella
vakuutusyhtidlla ja vakuutusosakeyhtiolla on kaytettavissaan
mahdollisimman pitkalti samanlaiset vakavaraisuuspadoman
kartuttamiskeinot. Yhtibmuotojen erosta kuitenkin seuraa,
etta tayteen vastaavuuteen ei aina voida paasta. Se, etta
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osakkeenomistajat vakuutusosakeyhtiossa omistavat merkit-
tavan osan vakavaraisuuspaaomasta, kun taas keskinaises-
sa vakuutusyhtitssa vakavaraisuuspddoman omistajia ovat
paaasiassa vakuutuksenottajat, johtaa yleensa myos erilai-
siin pAdoman tuottovaatimuksiin ja sita kautta erilaisiin mak-
sutasotarpeisiin, vaikka esimerkiksi vakavaraisuusvaatimuk-
set ovatkin samat kummassakin yhtiomuodossa.

Keskindisen vakuutusyhtion omistajien eli vakuutuksenotta-
jien voidaan katsoa odottavan yhtiéssé olevalle paaomal-
leen asianmukaista tuottoa. Tuotto voidaan kuitenkin antaa
osittain vakuutusmaksun alennuksina ilman, etta se ensin
kertyy yhtion omiin padomiin. Vakavaraisuuspaaoman tulee
kuitenkin pitkalla aikavalilla kasvaa riittdvasti suhteessa liik-
keen volyymin kasvuun. Pelkistaen voidaankin sanoa, etta
keskinaisessa vakuutusyhtiéssa vahimmaisvaatimus oman
padoman tuotolle, joka jaa yhtioon riippuu lahinna yhtion
kasvusta aiheutuvasta vakavaraisuuspaaoman kasvutar-
peesta.

Osakeyhtiossé osakkeenomistajat odottavat sijoittamilleen
varoille tuottoa, joka muodostuu ns. riskittbmasta tuotosta ja
ns. riskipreemiosta. Yleensa tama tuotto maaritellaan valtion
joukkovelkakirjatuoton ja riskipreemion summaksi. Riski-
preemio on se lisatuotto, jonka sijoittaja vaatii riskittoman
koron péaaélle sijoittaessaan riskialttiseen kohteeseen. Riski-
preemio vaihtelee toimialariskin ja yksittaiseen yhtioon liitty-
van riskin mukaan. Tuotto muodostuu yhtioon jaavasta tuo-
ton osasta ja omistajille yleensa osinkona jaettavasta osas-
ta. Volyymin kasvu saatelee osakeyhtigssakin sita, miten
paljon omalle paaomalle saadusta tuotosta voidaan jakaa
osinkoina tai onko tarvetta lisdpaaoman hankkimiseen esi-
merkiksi osakeannilla.

Edellisen perusteella yhtion padomarakenne ja volyymin
kasvuvauhti ratkaisevat, kummassa yhtiomuodossa paa-
oman tuottovaatimus on korkeampi, jos muut olosuhteet
ovat samat. Oletetaan pelkistetty tilanne, jossa osakeyhtion
vakavaraisuuspaaoma koostuu kokonaisuudessaan omista-
jilen panoksesta ja keskindisessé vakuutusyhtiossa kokonai-
suudessaan vakuutuksenottajien panoksesta. Talldin keski-
naisen yhtion edell&a mainitun tavoin méaaritelty paaoman
tuottovaatimus on alempi kuin osakeyhtiossa silloin, kun yh-
tion kasvuvauhti on pienempi kuin osakeyhtiossa omistajien
tuottovaatimus. Vastaavasti keskindisen vakuutusyhtion
padoman tuottovaatimus on korkeampi kuin osakeyhtiossa
silloin, kun yhtién kasvuvauhti suurempi kuin osakeyhtiosséa
omistajien paaoman tuottovaatimus.
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Yleisesti ottaen voidaan sanoa, etta vahinkovakuutuksessa,
jossa kasvuvauhti on hitaahko, keskinaisella yhtiolla edella
mainituin tavoin maaritelty paaoman tuottovaatimus on osa-
keyhtiota alempi ja siité aiheutuva hintakilpailuetu voi olla
muutamia prosentteja. Henkivakuutus taas kasvaa talla het-
kelld nopeasti, ja jos keskinadiset henkivakuutusyhtiot halua-
vat kasvaa markkinoiden kasvuvauhdissa, niiden padoman
tuoton ja siten myds vakuutusmaksutason tulisi olla osake-
yhtiota korkeampi. Jos tdhan ei markkinoilla ole mahdolli-
suuksia, keskinaisten yhtididen on osakeyhtididen tapaan
kartutettava toimintapd&domaansa myds muuten kuin tulora-
hoituksella. Kaytettavissd on samoja tai samantapaisia kei-
noja kuin osakeyhtioilla, kuten esim. pddomalainat, mutta ei
kuitenkaan osakeantia, jota vastaa lahinna takuuosuuksien
likkeellelasku.

9.3. Paaomarahoituksen edistaminen
Yhtiomuodon vaikutus paaomarahoitukseen

Vakuutusosakeyhtidilla on kaytossaan kaikki osakeyhtitlain
mahdollistamat oman padoman hankinnan keinot. Keskinai-
sen vakuutusyhtion oman pddoman hankinnan edistaminen
ja lainsaadannoén tasapuolisuus edellyttavat, etta keskinaiset
vakuutusynhtiot voivat kayttaa mahdollisimman pitkalti vas-
taavia rahoitusvalineita kuin vakuutusosakeyhtitt. Nykyises-
sa vakuutusyhtidlaissa onkin soveltuvin osin pyritty saata-
maan keskindisille vakuutusyhtidille samat rahoitusinstru-
mentit kuin osakeyhtiomuotoisille vakuutusyhtidille. Kaikilta
osin se ei luonnollisesti ole mahdollista vaarantamatta kes-
kindisen vakuutusyhtion luonnetta. Erailtd osin sdadnnoksia
voidaan kuitenkin kehittaa, jotta keskindinen vakuutusyhti®
sailyttaisi kilpailukykyisen aseman suhteessa osakeyhti6ihin.
Liséksi erdat osuuskuntalain tuntemat rahoitusvéalineet tar-
joavat mahdollisuuksia vakuutuksenottajien padomasijoitus-
ten edistdmiseen.

Etutakuuosuudet

Kuten edella on todettu, etuosakkeisiin rinnastettavien etu-
takuuosuudelle maksettava hyvitys voidaan maaritella suh-
teessa tilikauden voittoon siten, etta oikeus voittoon on suu-
rempi kuin muille takuuosuuksille maksettava hyvitys (kor-
ko). Etutakuuosuuden omistajalle ei voida kuitenkaan antaa
yleistd oikeutta takuupadoman ja sille luvatun hyvityksen
(koron) jalkeen mahdollisesti jaavaan yhtion netto-
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omaisuuteen. Tama saattaa heikentaa etutakuuosuuksien
kayttomahdollisuuksia padoman hankinnassa.

Taman vuoksi tulisi selvittaa, voitaisiinko keskinaiselle va-
kuutusyhtidlle antaa oikeus laskea liikkeelle sellaisia etuta-
kuuosuuksia, joilla on oikeus yhtion netto-omaisuuteen
(sdastoon). Tama oikeus voisi koskea vain vakuutusyhtioon
tulevaisuudessa kertyvaa omaisuutta silta suhteelliselta
osalta, mika vastaa kyseista pddomasijoitusta. Tallaisen etu-
takuuosuuden omistaja ei voisi saada miltdédn osin oikeutta
jo kertyneeseen varallisuuteen. Liséksi voitaisiin edellyttaa,
ettei tallaisille etutakuuosuuksien omistajille voitaisi yhtiojar-
jestyksen méaarayksin antaa aanioikeutta muissa kuin suo-
raan ko. takuuosuuksien asemaan vaikuttavissa paatoksis-
sa. Jarjestely vaatisi aina Vakuutusvalvontaviraston hyvak-
synnan.

Keskinaisen vakuutusyhtion vakuutuksenottajien paaomasijoituk-
set

Koska keskinaisissé vakuutusyhtidissa ja osuuskunnissa
asiakkaat ovat myo6s yhtion omistajia, tarjoavat eraat osuus-
kuntalainsdadantdon sisaltyvat rahoitusinstrumentit malleja
my0s keskinaisen vakuutusyhtion padoman hankintaan. Va-
kuutuksenottajien padomasijoituksia voitaisiin edistaa salli-
malla jarjestely, jossa keskindisen vakuutusyhtién vakuutuk-
senottajat maksaisivat osuuskuntien osuusmaksun kaltaista
"osuusmaksua”, joka voisi olla liittymismaksu tai vuosittain
kerattava maksu. Vakuutuksenottaja maksaisi tallgin varsi-
naisen vakuutusmaksun ja tekisi lisaksi paaomasijoituksen
(maksaisi osuusmaksun) vakuutusyhtioon. Paaomasijoitus
voisi olla joko vapaaehtoinen tai pakollinen, kuten osuuskun-
tien osuusmaksu. Kustakin vakuutuksenottajasta tulisi talléin
keskinaisen vakuutusyhtion takuuosuuksien tai jonkin erik-
seen saadettavan oman paaoman erén osuuksien omistajia.

Paaomasijoitukselle maksettaisiin korkoa, joka olisi ve-
ronalaista padomatuloa yhtiéveronhyvitysjarjestelman mu-
kaisesti. Vakuutuksenottajalla olisi oikeus saada maksa-
mansa jasenmaksu takaisin, kun han ei enda ole vakuutus-
yhtion asiakas. Yhtiojarjestyksessa voitaisiin maarata, etta
jdsenmaksun palautus tapahtuu valittomasti tai maaratyn
ajan kuluessa asiakassuhteen paattymisesta. Maksun pa-
lautusvelvollisuudesta voisi poiketa vain, jos vakuutusyhtion
vakavaraisuus olisi uhattuna. Toisin kuin elinkeinonharjoitta-
jien maksamat vakuutusmaksut, vakuutuksenottajan mak-
sama paaomasijoitus ei olisi vakuutuksenottajan verotuk-
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sessa vahennyskelpoinen. Edella mainittu malli ei edellyt-
taisi verolakien muuttamista.

Toinen vaihtoehto olisi antaa keskinaiselle vakuutusyhtitlle
mahdollisuus tietyin edellytyksin siirtdé osa liikevoiton jalkei-
sesta tuloksestaan sidottuun omaan pddomaan muodostet-
tavaan erityiseen tase-eradn. Nama siirrot vahvistaisivat yh-
tion vakavaraisuutta. Siirto sidottuun omaan paaoman olisi
veroton. Edelld mainitulla tavalla kertyneelle vakuutuksenot-
tajien padaomalle maksettaisiin korkoa, joka olisi veronalaista
yhtidveronhyvityslainsdaddannon maaraykset huomioiden.
Koronmaksu rahoitettaisiin siten verotuksen jalkeisesta tu-
loksesta. Tama malli edellyttaisi kuitenkin elinkeinoverolain
saannosten muuttamista.

9.4. Tulorahoituksen edistaminen
Henkivakuutusyhtiot

Vakuutusyhtididen vakavaraisuustyoryhma (Sosiaali- ja ter-
veysministerion tydryhmamuistioita 1997:33) ehdotti henki-
vakuutusyhtidille vakuutustekniseen vastuuvelkaan sisalty-
van osittamattoman lisdvakuutusvastuun perustamista uute-
na valineena ehdotettujen uusien vakavaraisuusvaatimusten
tayttdmiseen. Yhdessa nykyisten saannésten mukaisen toi-
mintapaaoman kanssa sita pidettiin nykyoloissa riittavana
keinona henkivakuutusyhtididen vakavaraisuuspaaoman
kartuttamiseksi. Tyoryhma yhtyy tahan vakavaraisuustyo-
ryhmé&n ndkemykseen. Vakavaraisuustyoryhman ehdotusta
ei ole toistaiseksi toteutettu, vaan asian valmistelu on kes-
ken.

Vahinkovakuutusyhtiot

Vahinkovakuutusyhtididen osalta vakavaraisuustyéryhma
katsoi 31.12.1997 antamassaan mietinndssa, ettéa sen ehdo-
tukset eivat olleet taysin riittavid, vaan vahinkovakuutusyhti-
Oille olisi perusteltua muodostaa oma era sijoitusriskin toteu-
tumisen varalta. Vakavaraisuustydryhma ei kuitenkaan ha-
lunnut siina vaiheessa yhdistaa vakuutus- ja sijoitusriskin ta-
soittamista tasoitusvastuutekniikalla, eikd tehnyt sita koske-
vaa ehdotusta. Tyoryhma katsoo, etta vahinkovakuutusyhti-
Oiden toimintaymparistéssa ei voida katsoa tapahtuneen sel-
laisia muutoksia, jotka muuttaisivat vakavaraisuustydryhman
loppuraportissaan tekemaa arviota.

9.5. Omistusyhteis6t (holding-yhti6t)
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Eraissa vakuutusyhtioryhmissé ollaan siirtymassa ns. hol-
dingyhtiérakenteeseen. Voimassa oleva vakuutusyhtiolaki
sallii jarjestelyn, jossa keskin&inen vakuutusyhtio voi vastaa-
vasti kuin vakuutusosakeyhtiokin siirtdd osan vakuutustoi-
minnastaan osakeyhtiéon jatkaen edelleen vakuutustoimin-
taa muilta osin. Keskinainen vakuutusyhtié toimii emoyhti6-
na ja kayttaa valtaa osakeyhtiossa. Laki ei kuitenkaan mah-
dollista sita, etta keskinainen vakuutusyhtio voisi siirtda koko
vakuutuskantansa toiseen vakuutusyhtioon ja jatkaa toimin-
taansa ns. puhtaana holdingyhtiona. Pitkalla aikavalilla tama
rajoitus saattaa luoda paineita muuttaa keskindaisia vakuu-
tusyhtiditd osakeyhtiomuotoisiksi pyrittdessa parantamaan
paaomien kayttoa.

Vaikka holdingyhtiomalli ei valittdmasti vaikuta vakavarai-
suuspaaoman karttumiseen, silla voi pidemmalla aikavalilla
olla vaikutusta vakuutusyhtididen mahdollisuuteen kartuttaa
padomia ja tehostaa niiden kayttéa. Ulkomaiset kokemukset
keskinaisista holdingyhtidista ovat olleet kuitenkin jossain
maarin ristiriitaisia. Yhdysvalloissa keskinainen holding-
yhtiomalli nayttaa olevan pikemminkin valivaihe siirryttdessa
osakeyhtiomuotoon kuin pysyva yhtiomuotomalli. Toistai-
seksi jarjestely on mahdollinen vain muutamissa Euroopan
maissa. Malli johtaa my6s suhteellisen monimutkaiseen yh-
tiorakenteeseen ja vaatii runsaasti uutta yhtidoikeudellista
saantelya. Edelld mainituista syista tydryhma ei nae tassa
vaiheessa tarvetta ryhtya valmistelemaan sdannoksia, jotka
mahdollistaisivat keskinaiseen holding-yhtiomalliin siirtymi-
sen.

10. YHTEENVETO TYORYHMAN EHDOTUKSISTA

1) Erikseen tulisi selvittda tarkemmin, voitaisiinko keskinais-
ten vakuutusyhtididen pddoman hankintaa edista anta-
malla niille mahdollisuus jarjestelyyn, jossa vakuutuk-
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senottajat voisivat maksaa osuuskuntien osuusmaksun
kaltaista "osuusmaksua”, joka voisi olla liittymismaksu tai
vuosittain kerattava maksu.

Erikseen tulisi selvittaa, voitaisiinko keskinaiselle vakuu-
tusyhtidlle antaa mahdollisuus laskea liikkeelle sellaisia
etutakuuosuuksia, joilla on oikeus yhtion tulevaisuudessa
kertyvaan netto-omaisuuteen siltd suhteelliselta osalta,
mika vastaa kyseistd paaomasijoitusta. Mahdollinen uu-
distus tulisi toteuttaa siten, ettei vakuutuksenottajaomis-
tajien oikeuksia loukata eika keskinaisen vakuutusyhtion
luonne vakuutuksenottajien omistamana vakuutusyhtio-
na vaarannu.

Tybryhma ei née tassa vaiheessa tassa-vatheessa-vali-
ténta-tarvetta keskinaisia holdingyhtioita koskevan lain-
sdadannon valmistelun aloittamiseksi. Jos keskinaisia
vakuutusyhtidita koskeva lainsdadanndllinen kehitys ul-
komailla ja vakuutusmarkkinoilla tapahtuva kehitys anta-
vat siihen aihetta, voitaisiin myds Suomessa harkita lain-
saadannollisia toimia, joilla keskinaisille vakuutusyhtidlle
annetaan mahdollisuus siirtda vakuutustoiminta tytaryh-
tidihin ja jatkaa toimintaa puhtaana holdingyhtiona.
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KARTUTTAMISTYORYHMA

KATSAUS RUOTSIN LAINSAADANTOON

Ruotsin vakuutusyhtidlaki (Forsakringsrorelselag) muuttui
vuoden 2000 alusta merkittavasti henkivakuutusyhtioita koskevien
saadosten osalta (Prop. 1998/99:87, SFS 2000:600). Muutokset
koskivat muun muassa laskuperusteita, kohtuusperiaatetta ja
voitonjakoa. Taman lisdksi muuttuivat keskinaisten yhtididen
lisdtaksoitusta ja takuupddomaa koskevat sdéannokset ja
saannokset, joilla rajoitetaan vakuutusyhtididen lainanottoa.

Voitonjakosdanndkset ja kohtuusperiaate (henkivakuutusyhtiot)

Ruotsin vakuutusyhtidlaissa oli aikaisemmin
henkivakuutusyhtiGiden osalla voimassa voitonjakoa
osakkeenomistajille koskeva kielto. Yhtibkokous saattoi
keskinaisessa henkivakuutusyhtiossa maarata koron
takuupadadomalle, mutta muilta osin voitto siirrettiin
vakuutuksenottajille kuuluvaan vakavaraisuuspgddomaan
luettavaan lisdeturahastoon (aterbaringsfond) lukuun ottamatta
eraita laissa méaariteltyja erikoistilanteita, kuten tietyt lahjoitukset.
Aiemmin laissa olleet saannokset kohtuusperiaatteesta olivat
poikkesivat Suomessa voimassa olevasta kohtuusperiaatteesta
voitonjakokiellon vuoksi.

Uuden lain mukaan voitonjako osakkeenomistajille tai
takuupddoman omistajille on sallittu vain, mikali néin on saadetty
yhtiojarjestyksessé. Myonteisessa tapauksessa yhtiokokous
paattaa voitonjaosta osakkeenomistajille tai takuupddoman
omistajille. Yhtiojarjestyksessa pitaa selvittdd voitonjaon tapa
seka se, kuinka suuri osa ylijgamasta saadaan jakaa. Se osa
tilinpaatoksen voitosta, jota ei kaytetd voitonjakoon omistajille,
palautetaan asiakkaille asiakashyvityksina.

Henkivakuutusyhtididen vakavaraisuusrahasto (konsolideringsfond)

Henkivakuutusyhtion, joka ei jaa voittoa omistajille, tulee perustaa
vakavaraisuusrahasto (konsolideringsfond), jota yhtiokokouksen
paatokselld voidaan purkaa tappioiden peittamiseksi tai muuhun
yhtiojarjestyksessé erikseen mainittuun tarkoitukseen. Rahastoa
voidaan esimerkiksi kayttaa asiakashyvityksiin. Hallituksen
esityksessé mainitaan myds muut tarkoitukset, kuten yhtion
toiminnan kannalta hyddyllisen tutkimuksen tukeminen. Erityisesti
yhtiojarjestyksessé mainitut kayttotarkoitukset eivat saa olla
ristiridassa muiden sdanndsten kanssa: téllaisia ovat esimerkiksi
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voitonjakokielto ja kohtuusperiaate, joka on voimassa lain
voimaantuloa edeltdvana aikana solmittujen sopimusten suhteen.

Vahinkovakuutusyhtididen varmuusrahasto (sékerhetsreserv)

Ruotsin vakuutuslainsdddanndn mukaan on mahdollista tehda
verovapaasti siirtoja varmuusrahastoon, jolle maarayksissa on
maaritelty ylaraja. Verovapaisiin rahastoihin (obeskattade
reserver) luettavan eran tarkoituksena on Suomen
tasoitusmaaran tavoin suojella vakuutuksenottajien etuja
vakuutusliikkeen ja vahinkokehityksen heilahteluilta.

Ylaraja lasketaan vakuutusluokittain ja nama vakuutusluokittaiset
rajat lasketaan lineaarisella sdanndlla luokan
vakuutusmaksutulosta ja korvausvastuusta. Saantéa on paivitetty
viimeksi vuonna 1990. Maarayksissa on viela rajoitus
yhteenlasketulle ylarajalle: suurimman yksil6llisen omavastuun
maara kolminkertaisena, kuitenkin vahintaan 2,5 miljoonaa
kruunua. Ylarajansa alapuolella olevaa varmuusrahastoa voidaan
purkaa ainoastaan vakuutusteknisen tappion peittdmiseen.

Erityisesti keskinaisia yhtioita koskevat sdanndkset

Ruotsissa vain vakuutuksenottajat ovat keskinaisen
vakuutusyhtion osakkaita. Jalleenvakuutuksen perusteella ei
synny osakkuutta. Liséksi vakuutusyhtion yhtiojarjestyksessa
voidaan maarata, etta yhtion osakkaita voivat olla myds
vakuutetut heidan tydnantajansa ottaman kollektiiviseen
sopimukseen pohjautuvan vakuutuksen perusteella.

Uudella lailla kumottiin keskinaisen henkivakuutusyhtion suoraan
lakiin perustuva asiakasomistajan vastuu. Keskinainen
vahinkovakuutusyhtio voi kuitenkin s&ataa yhtiojarjestyksessaan
osakkaiden vastuusta ensivakuutusliikkeen tappioiden
peittamisesta. Lisataksoitusvelvollisuus voidaan
yhtidjarjestyksessa maarata vain muille kuin kuluttajille.
Vakuutusvalvoja (Finansinspektionen) voi kuitenkin erityisesta
syysta antaa luvan poiketa em. kuluttajia koskevasta ehdosta
paikallisten vahinkovakuutusyhdistysten osalta.

Lisataksoitus voi tulla kysymykseen, mikali tappioita ei voida
kattaa olemassa olevista vararahastoista tai omasta padomasta.
Tappio peitetaan lisataksoituksella niiden joukosta, jotka ovat
olleet asiakasomistajia tappiota tuottaneen tilikauden aikana.
Henkivakuutuksessa vastuu toteutuu siten, etta
vakuutuksenottajien etuuksia voidaan karsia, mikali tappiot eivat
ole katettavissa henkivakuutuksen lisdeturahastosta tai
takuupddomasta. Korvauksia vahennetdan kohtuullisuutta ja
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tasapuolisuutta noudattaen, mika koskee myos
jalleenvakuutuksen ottajia.

Keskinaista vakuutusyhtioté ei voida perustaa ilman
takuupddomaa ellei siihen ole erityista syyta. Laissa on vaatimus
takuupddoman takaisinmaksamisesta, milla pyritdan rajoittamaan
takuupddoman omistajien valtaa yhtiossé. Takuupddomaa
voidaan korottaa yhtion toiminnan aikana, jos siihen on tarvetta
toiminnan tarkoituksenmukaisen harjoittamisen kannalta.
Tallainen syy voi olla tarve turvata ja vahvistaa padomapohjaa tai
jos padomaa tarvitaan vakuutustoiminnan kehittamiseksi.
Takuupaaomalle voidaan maksaa korkoa, ja tama koskee myos
sellaisia henkivakuutusyhtioita, joissa voitonjako on muutoin
kielletty. Takuupadomalle maksettavasta korosta on maarattava
yhtigjarjestyksessa. Muutoin sen maarééa rajoittavat vain yleiset
voitonjakoa koskevat sdannokset.

Vanhassa laissa lainanotto oli paaosin kielletty. Uuden lain
mukaan lainanotto on sallittua, jos se on tarpeen paddoman
hallinnan tehostamiseksi tai muusta perustellusta syyta
edellyttaen, ettd lainanotolla on yhtidlle véahainen merkitys ottaen
huomioon yhtion toiminta ja padomien suuruus. Uudessa laissa
on liséksi erikseen mainittu padomalainasta. Erityisesti mainitaan,
ettd vahinkovakuutusyhtitille ja henkivakuutusyhtiéille, jotka
saavat jakaa voittoa, ovat sallittuja vaihtovelkakirja- ja optiolainat.
Voitonjakoon oikeutetut henkivakuutusyhtiot saavat myds ottaa
voitto-osuuslainan.
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