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lImastonmuutos on yksi vakuutusalan merkittdvimmistd uhista. Tatd uhkaa voidaan kuvata termilla
ilmastoriskit. Ne vaikuttavat vakuutusalaan laajasti ja haastavat vakuutustoiminnan perusperiaatteita.
limastoriskit vaikuttavat myds asiakkaiden vakuutusyhtidille siirtdmaan riskiin ja sitd kautta vakuutusyhtididen
riskiportfolioihin. Vakuutusyhtididen kannalta on tarkeaa, ettd ne voivat siirtdd osan riskeistdan eteenpain
jalleenvakuuttajille. Taman riskinsiirron seurauksena jalleenvakuuttajat ovat vastuussa luonnonkatastrofien
huippuosasta. Siten lisaantyvat luonnonilmiévahingot vaikuttavat globaaleihin jalleenvakuutusmarkkinoihin
seka jalleenvakuutusten tarjontaan ja sita kautta valillisesti vakuutusyhtidihin ja riskinsiirron mahdollisuuksiin.
Jalleenvakuutusmarkkinoiden koventumisen seurauksena vakuutusyhtiot saattavat tukeutua yha enemman
vaihtoehtoisiin riskinsiirron menetelmiin. Tassa tutkielmassa kuvataan, miten ilmastoriskit vaikuttavat
vakuuttamiseen ja miten vakuutusyhtiét kokevat ilmastoriskeihin liittyvat haasteet riskinsiirrossa. Tutkielman
tavoitteena on lisata ymmarrysta ilmastoriskeista vakuuttamisen ja riskinsiirron kontekstissa.

Tutkielma on luonteeltaan kvalitatiivinen tutkimus. Tutkielman teoriaosuudessa kasitelldan ilmastoriskeja
vakuutusalan nakokulmasta aikaisempaan tieteelliseen tutkimukseen perustuen. Lisaksi teoriaosuudessa
esitellaan vakuutusyhtididen kayttdmia riskinsiirron menetelmia. Tutkimuksen empiirinen osuus on rajattu
Suomessa toimiviin vahinkovakuutusyhtidihin. Tutkielman tavoitteiden saavuttamiseksi tarvittava aineisto
keratdan haastattelemalla ilmastoriskien parissa tyoskentelevia henkil6itd heidan ilmastoriskeihin liittyvista
kokemuksistaan ja nakemyksistddan. Na&in ollen aineisto keratdan vakuutusyhtididen edustajien
asiantuntijahaastatteluilla puolistrukturoitua haastattelumenetelmaa hyddyntéen. Aineiston analyysi tehdaan
yhdistamalla teoriaohjaavaa ja aineistolahtdista sisallonanalyysia ja paattelyn logiikka on abduktiivista.

Aineiston analyysin perusteella Suomessa toimivat vakuutusyhtiét kokevat ilmastoriskit maltillisina ja niiden
nahdaan vaikuttavan vakuuttamiseen hitaasti. Joitain vaikutuksia on kuitenkin jo havaittavissa. Vaikutus
nakyy etenkin fyysisten ilmastoriskien toteutumisen aiheuttamina kasvavina luonnonilmiévahinkoina ja niihin
littyvind omaisuusvakuutusten korvausmenoina. Fyysisista riskeista erityisesti toissijaiset riskit herattavat
huolta vakuutusyhtidissa. Kasvaviin ilmastoriskeihin vastataan ensisijaisesti hinnoittelun muutoksilla, mutta
muuttuva riskiymparistdé on lisdnnyt mydés muita ilmastonmuutokseen sopeutumista edistdvia toimia.
Suomessa ilmastoriskit eivat ole vaikuttaneet riskinsiirrossa kaytettdviin menetelmiin ja riskinsiirtoon
kaytetddn vain jalleenvakuutusta. limastoriskit ovat vaikuttaneet jalleenvakuutusten hankkimiseen vain
yksittéisissd tapauksissa. Jalleenvakuutusten hinnat ovat ilmastoriskien seurauksena nousseet, mikd on
nostanut riskinsiirron kustannuksia, mutta se ei ole muodostunut vakuutusyhtididen kannalta merkittavaksi
haasteeksi. Vakuutusalalla Suomessa ei uskota, ettd jalleenvakuutuksen saatavuus tulee l|3hiaikoina
muuttumaan. limastoriskien vaikutukset vakuuttamiseen ja riskinsiirtoon ovat olleet toistaiseksi vahaisia,
mutta tulevaisuudessa vaikutus on todennakoisesti suurempi.

Tutkielman teoriaosuudessa ilmastoriskit kasitetdan laajemmin kuin Suomessa toimivissa vakuutusyhtidissa,
joissa ilmastoriskit tunnistetaan Iahinna fyysisiksi riskeiksi. Tama kasitys on perusteltavissa asiantuntijoiden
kokemuksilla ilmastoriskeista, silld asiantuntijoiden toimenkuvissa fyysiset riskit ovat olennaisimpia. Vaikka
ilmastoriskien vaikutukset vakuuttamiseen ja riskinsiirtoon ovat olleet vahaisia, asiantuntijat luettelivat paljon
mahdollisia tulevaisuuden vaikutuksia ja haasteita, joita voidaan kohdata, mikali ilmastoriskit jatkavat
kasvuaan. Tama herattdd pohdintaa proaktiivisemman toiminnan tarpeesta. Tutkielman tulokset lisdavat
ajankohtaista tietoa vakuutusalan kannalta tarkeasta ilmiostd. Etenkin ilmastoriskeja ja riskinsiirtoa
kasitteleva osuus tutkielmasta taydentaa aikaisemmin vahan tutkittua aihepiiria.
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1 JOHDANTO

1.1 Aihealueen esittely ja merkitys

Vaikka ilmastonmuutoksesta on puhuttu jo vuosia, alkavat sen vaikutukset ndkyé liiketoiminnassa
nyt selvemmin kuin koskaan aiemmin. Vakuutusalalla luonnonkatastrofeja alettiin tutkia ja
tilastoida globaalien jdlleenvakuuttajien toimesta jo 1970-luvulla. Useat perdkkaiset sdéliitdnndiset
katastrofit herdttivit vakuutusalan miettimdén katastrofien yhteyttd ilmastonmuutokseen
viimeistddnkin 1990-luvulla, sekd sen myo6td ilmastonmuutoksen uhkaa vakuutusalalle. (Haufler,
2009, 246-247; 249-250.) llmastonmuutoksesta huolestuminen on luontevaa alalla, jolla on totuttu
katsomaan pitkdlle tulevaisuuteen. Vuonna 2023 sekd vahinko- ettd jdlleenvakuutusyhtiot
maailmanlaajuisesti pitivdt ilmastonmuutosta vakuutusalan merkittdvimpénd uhkana (Patel &

Lascelles, 2023, 10).

Vakuutusyhtididen kannalta ilmastoriskit merkitsevdt etenkin kasvavia korvauskustannuksia.
Erityisen  merkittdvdd on  ilmastonmuutoksen  vaikutus  luonnonkatastrofeihin,  silld
luonnonkatastrofit voivat johtaa ongelmiin vakuutusyhtididen maksukyvyssd (Charpentier, 2008,
91). Samalla, kun ilmastonmuutos on lisdnnyt luonnonkatastrofien esiintymistiheyttd,
vakuutettavien kohteiden arvo on noussut, eli vahingot ovat yhi suurempia (Tuomenvirta, Haavisto,
Hildén, Lanki, Luhtala, Merildinen, Mikinen, Parjanne, Peltonen-Sainio, Pilli-Sihvola, Poyry,
Sorvali, Veijalainen, 2018, 1; Charpentier, 2008 102—103). Vakuutusyhtiét ovat asiantuntijoita
riskien mallintamisessa, mutta ilmastonmuutoksen nopeus on johtamassa sithen, ettd pitkaltd
aikavéliltd kerdtty mallintamiseen kéytettdvd data vanhenee eikd endd pédde tulevaisuuden
mallintamiseen (Sinersalo, 2018, 2). Néaiden akuuttien riskien lisdksi ilmastonmuutos aiheuttaa

hitaasti etenevid ilmidité, jotka voivat samoin aiheuttaa merkittdvid vahinkoja (Rédler, 2022, 659).

Pahimmillaan  ilmastonmuutos  voi  johtaa  riskien  vakuutuskelvottomuuteen,  silld
ilmastonmuutoksesta aiheutuvat riskit, erityisesti luonnonkatastrofiriskit, voivat johtaa valtaviin
tappioihin, niiden maantieteellinen hajauttaminen on miltei mahdotonta ja nithin liittyva
epavarmuus on lisddntynyt. Liséksi, vaikka vakuutusyhtiot pystyisivétkin tarjoamaan vakuutuksia,
ei markkinaa vélttimittd ole, silli vakuutusten hinnat nousevat edelld mainituista syistd liian
korkeiksi vakuutuksenottajien ndkokulmasta. (Charpentier, 2008, 91.) Kun riskit muuttuvat
vakuutuskelvottomiksi vakuutusyhtididen kannalta, ainoa ratkaisu on Charpentierin (2008, 94)
mukaan siirtdd riskid joko perinteisille jadlleenvakuutusmarkkinoille tai padomamarkkinoille.

Jalleenvakuuttajatkaan eivdt luonnollisesti halua kantaa mitd tahansa riskejd. Koska



ilmastonmuutoksesta johtuvat vahingot ovat vaikuttaneet erityisesti jdlleenvakuuttajien tappioihin
(Haufler, 2009, 242) on ymmérrettdvaa, ettd jilleenvakuuttajat miettivit tarkkaan, kuinka paljon ja
milld ehdoilla ne vakuuttavat ilmastoriskid. Artikkelinsa yhteenvedossa Charpentier (2008, 107)
totesi, ettd sen lisdksi, ettd potentiaaliset vahingot ovat yhd suurempia, on myds vahinkojen
volatiliteetti kasvanut ja mikali titd riskid ei pystytd poistamaan, voi olla vaikeaa 10ytdd ketdan,

kelle siirtda riskid. Vaikuttaisi silté, ettd timé hetki on yha 1dhempéna.

Elamme kovien jdlleenvakuutusmarkkinoiden aikaa. Kovilla jdlleenvakuutusmarkkinoilla
tarkoitetaan tilannetta, jossa jélleenvakuutuksessa on alitarjontaa ja sen hinnat nousevat korkeiksi.
Téllaisia tilanteita voi muodostua vakavan katastrofin tai usean perdkkéisen katastrofin
seurauksena, kun suuria korvauksia maksaneiden jélleenvakuuttajien kasvanut pddoman kysynti
laukaisee kovien pddomamarkkinoiden tilanteita. Toisin sanoen sijoittajat nostavat pddoman hintaa
ja tulevilta katastrofeilta suojautumisesta tulee kalliimpaa jilleenvakuuttajille. (Kunreuther, Michel-
Kerjan & Ranger, 2013, 344; Tesselaar, Botzen & Aerts, 2020, 14.) Tidmén hetken koviin
jélleenvakuutusmarkkinoihin ovat vaikuttaneet myods muut tekijit. Vakuutusyhtic If P&C:n
jélleenvakuutusjohtaja Erik Nordblom analysoi tilanteen johtuvan muun muassa siitd, ettd
jélleenvakuutuksen hinnat ovat vuosien ajan olleet riittiméttomallé tasolla, silld edullista padomaa
on ollut tarjolla. Kuitenkin nyt, kun korkotasot ovat nousussa, riskillinen jilleenvakuutus ei olekaan
endd niin houkutteleva sijoituskohde ja siten pddoma on ohjautunut muualle. TAim& puolestaan on
johtanut jélleenvakuutuksen hintojen nousuun, silld kun pddoman tarjonta supistuu, supistuu myds

jélleenvakuutuksen kapasiteetti. (Rider, 2023.)

Joka tapauksessa on todenndkdistd, ettd jdlleenvakuutusyhtioitd  koskevia  kovien
pddomamarkkinoiden tilanteita tulee esiintymdin yhd useammin tulevaisuudessa, silld
ilmastonmuutoksen odotetaan lisddvdn luonnonkatastrofien esiintymistiheyttd ja vakavuutta
(Tesselaar ym., 2020, 14). Kovien pddomamarkkinoiden tilanteet johtavat edelld kuvatun kaltaisesti
koviin jdlleenvakuutusmarkkinoihin. Kovat jélleenvakuutusmarkkinat puolestaan vaikuttavat
vakuutusyhtidihin eri tavoin. Esimerkiksi Kalifornian suurin kotivakuutusten tarjoaja State Farm
General Insurance Company on lakannut myontdméstd uusia kotivakuutuksia maastopaloalttiissa
Kalifornian osavaltiossa. Syyksi yhtid on kertonut nousseet rakennuskustannukset, nopeasti
kasvavan katastrofialttiuden sekd haastavan jdlleenvakuutustilanteen. (Hussein, 2023.) State Farmin
tapauksessa siis voidaan ndhdd malliesimerkki tilanteesta, jossa ilmastoriskit ovat muuttaneet

riskejd lilan suuriksi, eikd kohtuuhintaista ratkaisua riskin siirtdimiseksi ole endd kovien



markkinoiden aikana saatu jérjestettyd, eli riski on muuttunut vakuutuskelvottomaksi.

Jélleenvakuutuksella on siten merkittdva rooli tdssd yhtilossa.

Jalleenvakuutusmarkkinoiden = koventuessa  vaihtoehtoisista  riskinsiirron  menetelmist,
tuttavallisemmin ART-menetelmistd, tulee suhteellisesti houkuttelevampia (Hartwig & Wilkinson,
2007, 927-928). ART-ratkaisuilla riskid voidaan siirtdd vakuutusmarkkinoiden sijaan
pddomamarkkinoille ja yhdistdd monia eri mekanismeja sekd sektoreita erilaisiin riskinsiirron
innovatiivisiin ratkaisuihin (Banks, 2004, 58). ART-ratkaisut voivat tuoda riskinsiirtoon liséa
kapasiteettia ja joustavuutta. Esimerkiksi Sturm ja Oh (2010) sekd Born ja Klimaszewski-Blettner
(2013) pitavat ART-ratkaisuja tdrkeédnd keinona luonnonkatastrofiriskien siirtimiseen. On siis
mahdollista, ettd vakuutusyhtiot tulevat hyodyntimédan ART-ratkaisuja yhd enemmin

tulevaisuudessa ilmastoriskien voimistuessa.

Suomessa ilmastoriskit ovat pienid ja ainakin vield toistaiseksi Suomessa toteutuneet
luonnonkatastrofivahingot ovat olleet maltillisia (Pilli-Sihvola, Harjanne & Haavisto, 2018, 1268).
Néin ollen ilmastoriskin vaikutukset vakuuttamiseen eivdt ole yhtd ilmeisid kuin esimerkiksi
Kaliforniassa tai hurrikaaneista kérsineessd Floridassa. Maailman toiseksi suurimman
jalleenvakuuttajan Swiss Re:n tilastoissa Suomi on ensimmadiselld sijalla ilmastonmuutoksen
resilienssin vertailussa. Resilienssid tukee maantieteellinen sijainti, joka suojaa Suomea ilmaston
lampenemisen aiheuttamilta taloudellisen tuottavuuden menetyksiltd ja lisdksi Suomen taloutta
suojaa maan korkea sopeutumiskyky. Turismi voi jopa hyodtyd nousevista lampdtiloista.
Samanaikaisesti voimakkaiden sateiden mairdn kuitenkin uskotaan lisddntyvin. (Guo, Kubli &
Saner, 2021, 19.) Hyvéastd resilienssistd huolimatta ilmastoriskien vaikutukset nakyvit

Suomessakin.

Tadma luokin mielenkiintoisen tutkimusasetelman. Johdannossa kuvattu tilanne on kiistatta hankala
vakuutusalan kannalta, mutta miten se ndkyy maassa, jossa ilmastoriskit ovat vield suhteellisen
pienid? Siitd, kuinka ilmid koetaan vakuutusalalla Suomessa, ei ole vield saatavilla tietoa. Siksi
tamédn tutkimuksen tarkoituksena on kuvata, kuinka ilmastoriskit ndkyvdt vakuuttamisessa ja
etenkin, kuinka ilmastoriskeihin liittyvid riskinsiirron haasteita koetaan Suomessa toimivissa
vahinkovakuutusyhtidissd. Ilmastoriskien vaikutusta vakuuttamiseen on tutkittu alalla, mutta
kokonaisvaltaista kuvausta ilmastoriskien vaikutuksesta vakuuttamiseen Suomessa ei ole tehty.
IImastoriskien haasteiden ndyttdytymistd riskinsiirrossa ei mydskéédn ole tehty Suomessa toimivien

yhtididen kannalta. Nidin ollen tdmi tutkielma tuo tdrkedd uutta tietoa ajankohtaisesta ilmidsta.



Lisaksi tutkielma tuo ilmastonmuutoksen tutkimuksen tieteelliseen kenttddn lisdtietoa uudesta

nikokulmasta.

1.2 Tutkielman tavoitteet, tutkimusongelmat ja keskeiset rajaukset

Tdmin pro gradu -tutkielman tarkoituksena on kuvata, kuinka ilmastoriskit vaikuttavat
vakuuttamiseen sekéd riskien siirtdmiseen. Tavoitteena on lisdtd ymmarrystd ajankohtaisesta ja
tarkedstd ilmiOstd sekd sen vaikutusten kokemisesta vakuutusalalla. Tavoitteen saavuttamiseksi
tutkielmassa perehdytddn laajasti ilmastoriskejd ja riskien siirtdmistd koskevaan tieteelliseen
tutkimukseen ja tutkielman teoriaosuus rakennetaan pitkilti kyseiseen aineistoon perustuen.
Teoriaosuudessa kasitellaan ilmastoriskien vaikutusta vakuutettaviin riskeihin,
vakuutuskelpoisuuteen sekd vakuutusyhtididen toimintaan. Lisdksi teoriaosuudessa esitelldin
keinoja, joita vakuutusyhtiot voivat hyddyntdd riskien eteenpdin siirtdmisessd ja samalla lisdtddn
ymmarrystd siitd, miksi erilaisia keinoja riskien siirtdmiseen on kehitetty kansainvéliselld tasolla.
Teoriaosuudessa muodostettavia kasityksid tdydennetddn tutkielman empiiriselld osiolla, joka
muodostetaan Suomessa toimivien vakuutusyhtididen asiantuntijoiden haastattelujen pohjalta.
Empiirinen osuus tukeutuu tutkielman teoreettiseen taustaan ja sen avulla esitetddn ajankohtainen

kuvaus tutkittavasta aiheesta.
Tutkimusongelma voidaan esittdéd seuraavien tutkimuskysymysten avulla:
1) Miten ilmastoriskit vaikuttavat vakuuttamiseen?
2) Miten vakuutusyhti6t ndkevit ilmastoriskeihin liittyvéat haasteet riskinsiirrossa?

Kysymyksilld etsitddn riippuvuutta ilmastoriskien ja vakuuttamisen sekd ilmastoriskien ja riskien
siirtdmisen vdlilli. Ensimmaéiseen tutkimuskysymykseen vastaaminen luo kuvan tdmanhetkisestd
vahinkovakuuttamisen tilasta muuttuneessa riskiympéristossd. Ensimmadinen tutkimuskysymys
myo0s osaltaan pohjustaa toista tutkimuskysymystd, silli on oletettavaa, ettd ensivakuuttamisen
nykytila heijastuu riskien siirtdmiseen. Toisella tutkimuskysymykselld selvitetddn, kuinka
ilmastoriskeihin  liittyvdt haasteet ndhdddn riskien siirtdmisen kontekstissa. Toisella
tutkimuskysymykselld halutaan siis erityisesti selvittdd, kuinka ensivakuutusyhtiot siirtdvat riskid

eteenpdin ja miten ilmastoriskien koetaan vaikuttavan siihen.

Aihe on tirked sen ajankohtaisuuden ja sen merkityksen takia. Ilmastonmuutos on yksi
merkittdvimmistd riskeistd, joita vakuutusyhtiot kohtaavat (Aon, 2023), joten ilmastonmuutos

vaikuttaa ja tulee yhd enemmédn vaikuttamaan vakuutusyhtididen toimintaan. Tutkielmassa



kidsiteltdvdt riskit on rajattu ilmastoriskeihin, silld tutkielmassa on haluttu keskittyd juuri
ilmastonmuutoksen aiheuttamiin muutoksiin vakuuttamisessa. Vaikka ilmastoriskit vaikuttavat seké
henki- ettd vahinkovakuutusyhtidihin, tdimén tutkielman kohteena ovat juuri vahinkovakuutusyhtiot.
Rajaus on tehty siksi, ettd ilmastoriskit vaikuttavat lyhyelld aikavililld selkedmmin

vahinkovakuuttamiseen (The Geneva Association, 2021, 18-21).

Tutkielman empiirinen osuus on rajattu koskemaan Suomessa toimivia vahinkovakuutusyhtioita.
Rajaus Suomeen on tehty siksi, ettd ilmastoriskit Suomessa ovat kansainvilisesti vertailtuna melko
maltillisia, vaikka kuitenkin ndkyvid (Pilli-Sihvola, Harjanne, & Haavisto, 2018, 1268-1269).
Tyypillisesti ilmastoriskejd on vakuuttamisen kontekstissa tutkittu suurempaa ilmastoriskid
kohtaavissa ympdristdissd, joten tutkimuksen kohdistaminen Suomeen tuo wuutta tietoa
ilmastoriskeistd matalan riskitason maassa. Suomesta mielenkiintoisen tutkimuskohteen tekee myos
se, ettd yksityinen vakuutussektori kantaa ilmastoriskid enemmin suhteessa moneen muuhun EU-
maahan, silld valtio ei korvaa poikkeuksellisten sddolosuhteiden aiheuttamia vahinkoja Suomessa

(Tuomenvirta ym., 2018, 55).

Tutkielmassa ei erityisesti keskitytd sithen, miten ilmastonmuutos vaikuttaa vakuutusyhtididen
varoihin tai sijoituksiin, silli ne muodostavat niin laajan kokonaisuuden, ettd tidmén tutkielman
rajoissa teemasta olisi vaikeaa saada kokonaisvaltainen kuvaus. Tétdkin teemaa kuitenkin sivutaan
tutkielmassa. Tutkielman piddasiallinen huomio on sen sijaan vakuutusyhtididen underwriting-
toiminnoissa ja jilleenvakuuttamisessa. Tarkoituksena ei mydskddn ole vertailla eri
vakuutusyhtididen kokemuksia ilmastoriskeistd, vaan luoda kattavaa kuvausta siitd, kuinka

vahinkovakuutusala Suomessa kokee ilmastoriskit.

1.3 Tieteenfilosofiset lahtokohdat

Tutkimusfilosofia kertoo niistd tutkimuksen taustalla vaikuttavista oletuksista ja uskomuksista,
jotka ohjaavat tiedon kehittimistd. Tutkimusfilosofiat eroavat toisistaan kuhunkin suuntaukseen
tyypillisesti liitettyjen oletuksien kautta. Niitd oletuksia ovat esimerkiksi tutkimuksen tekemisen
ontologiaan, epistemologiaan ja aksiologiaan liittyvét oletukset. Tutkimuksen tieteenfilosofiset
lahtokohdat ohjaavat metodologiaa, tutkimusstrategiaa, aineiston keruuta sekd sen analysointia.
Néin ollen on tdrkedd, ettd tutkija on miettinyt niitd kéasityksiddn, jotka ohjaavat tutkielman
tekemistd. (Saunders, Lewis & Thornhill, 2019, 130-133.) Tdmén tutkielman kannalta olennaiset
tieteenfilosofiset ldhtokohdat kdyddén ldpi pohtimalla tutkimuksen ontologisia, epistemologisia ja

aksiologisia kasityksié.



Tutkimuksen ontologiset ldhtokohdat vaikuttavat sithen, miten maailma ndhdédén ja miti pidetdén
todellisena. Ontologiset oletukset myds ohjaavat tutkielman aiheen valintaa, silld valintaan heijastuu
tutkijan kisitys maailmasta. (Saunders ym., 2019, 133.) Téssd tutkielmassa ilmastonmuutos
ndhdddn kiistattomana ja todellisena vakuutusalaa uhkaavana ilmiond, joka muuttaa ja tulee
tulevaisuudessakin muuttamaan vakuuttamista. T&hdn oletukseen vaikuttavat tutkijan omat
kasitykset ilmiostd, sekd aiheesta tehdyt tutkimukset, joihin tutkija on perehtynyt. Vaikka
tutkielmalla ei ole varsinaista hypoteesia, tutkija my0s olettaa tutkimuskysymystensd muotoilulla,
ettd ilmastoriskeilld on merkitystd vakuutusyhtidille ja vaikutusta niiden liiketoimintaan. Toisaalta
tutkielmassa ei rajata ulos mahdollisuutta siitd, ettd tutkielman empiria paljastaisi, etteivét
ilmastoriskit vaikuta vakuuttamiseen tai aiheuta haasteita riskien siirtdmiseen. Ilmastoriskien
vaikutusten tutkimiseen tarvitaan tulkinnallista menetelmaa, silld vakuutusyhtididen nikemykset ja

ldhtokohdat ilmastoriskien suhteen ovat erilaisia.

Epistemologiset ldhtokohdat kertovat siitd, millaista tietoa tutkimuksessa pidetddn patevana
(O’Gorman & Maclntosh, 2015, 58). Tutkielmassa epistemologiset oletukset nékyvit siind, miten
aihetta tutkitaan ja minkélaista tietoa aiheesta esitetdin. Tamén tutkielman kannalta se tarkoittaa
sitd, ettd teoriaosuudessa tutkija on valinnut hyddyntdd vertaisarvioituja tieteellisid artikkeleita sekd
yleisesti alalla kdytettyjd kirjoja aiheisiin liittyen, sekd harkintansa varaisesti muita raportteja ja
internet-lahteitd. Empiiriseen osioon puolestaan tutkija olettaa saavansa tutkittavasta ilmidsta
parhaiten lisdtietoa asiantuntijoiden subjektiivistenkin havaintojen ja kokemusten perusteella.
Epistemologiset oletukset nidkyvdt myos siind, ettd tutkijan mielestd on tdrkedd, ettd aineistossa
hyodynnetddn useita eri asiantuntijaldhteitd, jotta saadaan esille mahdollisesti toisistaan
poikkeaviakin tulkintoja aiheesta ja siten luotua rikas kuvaus tutkielman aiheesta. Tutkija olettaa,
ettd tutkielmaa varten haastateltujen henkildiden tietotaito tutkittavista aiheista on hyvélla tasolla ja
ettd haastatteluilla saadaan luotettavaa tietoa ilmidstd. Nédiden epistemologisten késitysten
perusteella  tutkija uskoo saavansa tutkimuksen tavoitteiden mukaiset vastaukset

tutkimuskysymyksiin.

Tutkielman aksiologiset oletukset kertovat tutkijan suhtautumisesta arvoihin ja etiikkaan. Téssd
yhteydessa arvoilla tarkoitetaan sekd tutkijan, ettd tutkittavan kohteen arvoja. (Saunders ym., 2019,
134.) Taman tutkimuksen kannalta on huomattava, ettd arvot ovat keskeinen syy tutkimuskohteen
valinnalle. Ilmastonmuutoksen torjuminen ja luonnon monimuotoisuuden sdilyttiminen ovat
tutkijalle tirkeitd teemoja, ja tdmé saattaa ndkyd tutkimuksen aineiston analyysissa tutkijan

tiedostamattakin. Asiantuntijahaastatteluiden avulla kerdtty empiirinen aineisto puolestaan saattaa



heijastaa organisaatioiden arvoja ja tutkija pyrkii tiedostamaan tdmén analysoidessaan aineistoa.
Arvojen vaikutusta tutkielmaan ei kuitenkaan pidetd pelkéstddn negatiivisena asiana ja tutkija on
hyviaksynyt, ettd sekd omat ettd aineistosta heijastuvat arvot saavat ndkyad tutkimuksen
lopputuloksessa. On kuitenkin hyva, ettd tutkija on jo varhaisessa vaiheessa prosessia tunnistanut
arvonsa ja miettinyt niiden vaikutusta tutkimukseen sekd pyrkinyt siithen, ettei tutkielmassa

sivuuteta mitéén olennaista tutkijan subjektiivisten nikemysten vuoksi.

Niéiden tutkimuksellisten oletusten perusteella tdssd tutkielmassa omaksuttu tutkimusfilosofia on
lahimpéna interpretivismid. Interpretivismi on tulkinnallisuuden tutkimusfilosofia, eli tutkimuksen
tarkoitukseksi ndhdddn tyypillisesti uusien, aiheen syvdd ymmértimistd edistdvien tulkintojen
tekeminen. (Saunders ym., 2019, 149.) Interpretivismi sopii tutkimukseen hyvin, silld tutkielman
kohteena ei niinkddn ole ilmastonmuutos mitattavana ilmiond, vaan organisaatioiden seké
asiantuntijoiden antamat tulkinnat ilmastoriskien vaikutuksesta vakuuttamiseen ja riskien

siirtdmiseen.

1.4 Tutkimusmenetelmai ja -aineisto

Tutkielman tavoitteena on lisdtd ymmaérrystd tutkittavasta aiheesta, joten tutkielmaan soveltuu
parhaiten kvalitatiivinen menetelmésuuntaus. Kvalitatiiviselle tutkimukselle on tyypillistd, ettd
pyrkimyksend on tuottaa rikasta ja yksityiskohtaista tietoa tutkittavasta ilmiostd (Juuti & Puusa,
2020, 11). Kvalitatiivinen tutkimus on usein interpretivististd, silld tutkijan taytyy tehda tulkintoja
subjektiivisista ndkemyksisti, joita tutkittavaan kohteeseen liittyen ilmaistaan (Saunders ym., 2019,
179). Tamé tutkimus on poikittaistutkimus, eli se tarjoaa tietoa tutkittavasta ilmidstd tiettynd

ajanhetkena.

Tutkielman alussa tutkija on perehtynyt laajasti tutkittavan aiheesta saatavilla olevaan teoria-
aineistoon, milli on vaikutuksensa esimerkiksi tutkimuskysymysten muotoiluun. Tutkija ei
kuitenkaan ole halunnut tehdd tutkielmaansa vain teoriaa testaavaksi, silldi moni tutkielman
teoriapohjassa hyddynnetyistd tutkimuksista on 2000-luvulta ja 2010-luvun alusta. Témén vuoksi
on syytd olettaa, ettd teoriassa kuvailtu tilanne ilmastoriskien suhteen sekd vakuutusyhtididen tavat
toimia ovat voineet muuttua, ja on jdtettdva tilaa sille, ettd aineistosta voi olla 16ydettdvissd teemoja
myo6s induktiivisesti. Sen vuoksi tdssd tutkielmassa pdittelyd tehddin teoriasidonnaisesti, eli
abduktiivisesti. Abduktiivisessa paittelyssad tutkija ikdén kuin litkkuu induktion ja deduktion valilld

ja tekee jatkuvaa vertailua (Suddaby, 2006, 639).



Tutkimuksen kohteena oleva tieto on sellaista, josta ei voida 10ytdéd riittdvésti tietoa pelkdstdin
kirjallisen aineiston perusteella. Siksi on perusteltua kéyttdd aineistonkeruumenetelména
asiantuntijahaastatteluja. Tutkielman tavoitteiden kannalta on tirkeédd, ettd haastateltavat henkilot
tietdvét ilmiostd mahdollisimman paljon tai heilld on kokemusta asiasta (Tuomi & Sarajérvi, 2018,
74). Taméan vuoksi haastateltaviksi pyydetdédn Suomessa toimivien vahinkovakuutusyhtididen
jélleenvakuutuksesta vastaavia henkilditd sekd muita asiantuntijoita, joilla on vastuualueidensa
johdosta tietoa ilmastoriskien vaikutuksista yhtion toimintaan. Tyypillisesti laadullisessa
tutkimuksessa pyritddn saamaan selville tutkimuksen kohteena olevien henkildiden kokemuksia
sekd saamaan esille erilaisia tarkastelunidkokulmia, ja sithen pyritddn myos tdssd tutkimuksessa

(Juuti & Puusa, 2020, 14).

Aineistonkeruumenetelménd haastattelu kohdistuu tietoisuuteen ja haastateltavien henkilGiden
ajattelun sisdltoon. Haastatteluaineiston perusteella pyritddn luomaan uskottavia pédtelmid
tutkittavasta ilmidstid. (Puusa, 2020, 103.) Tutkielman teoriatausta on vaikuttanut haastattelun
teemojen muodostamiseen sekd haastattelukysymysten laatimiseen. Tutkielman haastatteluihin
kdytetddn puolistrukturoitua haastattelumenetelméd, jossa haastattelutilanteen kysymykset ovat
valmiiksi madriteltyjd, mutta haastateltavalla on vapaus vastata kysymyksiin haluamallaan tavalla
ilman valmiiksi maiériteltyja vastausvaihtoehtoja. Tamén tyyppiselld haastattelumenetelmélld on
mahdollista saada rikasta ja yksityiskohtaista tietoa tutkittavasta ilmiosti. Haastattelu saattaa nostaa
esiin teemoja, joita tutkija tai vélttdmaittad haastateltavakaan ei ole aikaisemmin ajatellut. Tdmé voi
edistdd tutkittavan kohteen ymmaértdmistd. Tutkijan on kuitenkin huomioitava, ettd tapa, jolla hin
kommunikoi haastateltavan kanssa, voi vaikuttaa haastattelulla saatavaan aineistoon. (Saunders

ym., 2019, 444-445.)

Haastatteluaineisto analysoidaan sisdllonanalyysin menetelmin, mikd on tyypillistd laadulliselle
tutkimukselle (Tuomi & Sarajarvi, 2018, 78). Tarkemmin ottaen aineistoa analysoidaan
teoriaohjaavan sisdllonanalyysin muodossa, jossa analyysi ei pohjaudu suoraan teoriaan, mutta jossa
tutkimuksen teoria ohjaa aineiston analyysia. Ldhestymistavassa siis nédkyy analyysin
abduktiivisuus. Kéaytdnnossd tdmad tarkoittaa sitd, ettd haastatteluaineiston analyysi aloitetaan
induktiivisesti aineistosta kédsin, mutta loppupuolella analyysia ohjaavat tutkielman teoriaosuudesta
tunnistetut késitteet. (Tuomi & Sarajirvi, 2018, 81.) Toisaalta analyysissa jdtetdén tilaa myos sille
mahdollisuudelle, ettd aineistosta l0ydetddn sellaisia vastauksia tutkimuskysymyksiin, joita ei
teorian perusteella osattu odottaa, ja analyysilla on my0s aineistoldhtdisen siséllonanalyysin

piirteita.



1.5 Keskeiset kasitteet

Ilmastoriski: Ilmastoriskilld tarkoitetaan ilmastonmuutoksen suoraan ja vilillisesti aiheuttamia
riskejd yritysten liiketoiminnalle tai laajemmin yhteiskunnalle (Sitra). Ilmastonmuutos voi sekd
kasvattaa perinteisié riskeji ettd luoda uusia riskejd (Alvarez, Cocco & Patel, 2020). Ilmastoriskin
kisitteelle on olemassa erilaisia toimialasta ja asiayhteydestd riippuvia maédrittelyjd. Téssa
tutkielmassa ilmastoriskejd kasitellddn vakuutusalan kontekstissa, jossa ilmastoriskien voidaan
ndhdd ilmenevén fyysisind, vastuu- ja siirtymariskeind. Kullakin ndisté riskiluokista on vaikutuksia
vakuutusyhtididen toimintaan joko suoraan tai vilillisesti. Vakuuttamisen kontekstissa ilmastoriskit
voidaan siis kasittdd melko laajasti esimerkiksi ilmastonmuutoksen vauhdittamina fyysisind
vahinkoina, jotka vaikuttavat vakuutusyhtididen korvausmenoihin ja toisaalta sijoituksiin. Lisdksi
ilmastoriskejd muodostuu ilmastonmuutoksen lieventimiseen ja sithen sopeutumiseen tdhtddvin
sddntelyn kehittymisestd, mikd voi vaikuttaa vakuuttamisen mahdollisuuksiin ja vakuutuksista

saataviin hintoihin. (The Geneva Association, 2021, 15-24.)

Jilleenvakuutus: Jilleenvakuutus on yksinkertaisimmin ilmaistuna vakuutusta vakuutusyhtioille.
Sen avulla vakuutusyhtio voi siirtdd osan vakuuttamastaan riskistd toiselle vakuutusyhtidlle, eli
jélleenvakuuttajalle. Jilleenvakuutuksen kohteena voi olla suuri yksittdinen riski tai tarkempi
riskiportfolio. (Banks, 2004, 80.) Jilleenvakuuttamista késitelldin laajemmin tutkielman

kolmannessa luvussa.

ART: Kirjainyhdistelmd ART tulee sanoista Alternative Risk Transfer, eli se tarkoittaa
vaihtoehtoisia riskinsiirron tai rahoittamisen menetelmid. Néihin lukeutuvat kdytdnnossd kaikki
jalleenvakuutuksen kaltaiset ratkaisut, jotka eivét kuitenkaan ole perinteistd jélleenvakuuttamista.
ART-menetelmien avulla voidaan esimerkiksi tavoitella kustannustehokkuutta, riskinsiirron
pidempiaikaisuutta tai joustavuutta. (Rantala & Kivisaari, 2020, 482.) ART-menetelmié késitelldén

laajemmin tutkielman kolmannessa luvussa.

Cedentti: Cedentti, eli ensivakuuttaja, on vakuutusyhtid, joka siirtdd riskin tai sen osan
jélleenvakuuttajalle. Téssd tutkielmassa cedenttid kéytetddn termind kuvaamaan my0s
vakuutusyhtiotd, joka siirtdd riskid eteenpdin vaihtoehtoisen riskinsiirron menetelmin

padomamarkkinoille. (Rantala & Kivisaari, 2020, 472—473; Holzheu & Lechner, 2007, 900-901.)

Ilmastonmuutokseen sopeutuminen ja sen hillitseminen (climate change adaptation and
mitigation): Vakuutusalan kirjallisuudessa puhutaan kahdesta péddasiallisesta tavasta, joilla ala voi

vastata ilmastonmuutokseen, eli sopeutumisesta ja hillitsemisestd. Sopeutumisella tarkoitetaan
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keinoja, joilla vakuutusyhtiot itsessddn voivat muuttua ja huomioida ilmastonmuutoksen
toiminnassaan. Sopeutuminen siséltdd esimerkiksi keinot, joilla vakuutusyhtiét kannustavat
asiakkaitaan mukauttamaan omaisuuttaan riskin vdhentdmiseksi. Hillitsemiselld puolestaan
tarkoitetaan keinoja, joilla pyritddn vdhentiméén kasvihuonekaasupddstojd. (Dlugolecki, 2008, 72;

Maynard, 2008.)

Vastapuoliriski: Vastapuoliriskilld tarkoitetaan yleisesti riskid siité, ettd sopimuksen vastapuoli ei
taytd sithen liittyvid taloudellisia velvoitteitaan (Skipper & Kwon, 2007, 21). Tamin tutkielman
kannalta  vastapuoliriski ~ liittyy  olennaisesti  vakuutusyhtididen  kéytettdvissd  oleviin
riskinsiirtomenetelmiin. Suurien katastrofitapahtumien seurauksena jalleenvakuuttajan maksukyky
saattaa heiketd, jolloin cedentti saattaa huolestua jélleenvakuuttajan kyvystd maksaa korvauksia

(Jarvinen & Ellola, 2007, 27).

Kompensaatioriski: Kompensaatioriskilld (basis risk, tunnettu myos termilld perusteriski)
tarkoitetaan riskid siitd, ettd wvalittu riskiltd suojautumisen menetelmd ei tdydellisesti vastaa
riskialtistusta (Banks, 2004, 22). Tdmén tutkielman kannalta kompensaatioriski liittyy erityisesti
cedentin valitsemaan riskinsiirtomenetelméédn. Siind kompensaatioriski muodostuu siitd, ettd
valitusta riskinsiirtomenetelmasti saatava korvaus on puutteellinen suhteessa cedentin kokemiin

tappioihin (Cummins & Barrieu, 2013, 551).

1.6 Aiemmat tutkimukset ja kirjallisuus

Ilmastoriskien vaikutuksia vakuuttamiseen on globaalisti kisitelty monessa tieteellisessd
julkaisussa. Tieteellisten artikkelien lisdksi ilmastonmuutoksen vaikutuksia vakuutusalaan on
sivuttu jonkin verran my0s vakuutusalan oppikirjoiksi tarkoitetuissa materiaaleissa. Lisdksi teemaa
on késitelty erindisten kaupallisten asiantuntijaelinten, kuten CRO Forumin, julkaisuissa (ks. esim.
CRO Forum, 2019). Riskin siirtdmistd ja etenkddn ilmastoriskien vaikutusta siihen ei ole tutkittu
yhti laajalti. Tédssa alaluvussa esitellddn lyhyesti tdimin tutkielman kannalta olennaisimmat aiemmat

tutkimukset ja kirjallisuus.

Charpentier (2008) késittelee ilmastonmuutosta ja ilmastoriskejd, erityisesti luonnonkatastrofeja,
haasteena vakuutusalalle. Hén kidy artikkelissaan 1dpi vakuutuskelpoisuuden edellytyksid ja
luonnonkatastrofien vaikutusta vakuutuskelpoisuuteen. Charpentier toteaa, ettd katastrofien koon
kasvaessa jélleenvakuutusala kokonaisuudessaankaan ei vélttdmittd pysty endd kattamaan niitd,
jolloin lisdkapasiteettia voidaan hankkia ART-ratkaisujen avulla. Hdn esittelee lyhyesti erilaisia

riskin siirtimisen vaihtoehtoja perinteisistd jélleenvakuutuksista muutamaan ART-keinoon.
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Charpentierin ndkemyksen mukaan luonnonkatastrofit olisivat miltei vakuutuskelvottomia, jos

riskid ei voitaisi siirtdd jalleenvakuutus- ja pddomamarkkinoille.

Dlugolecki (2008) niin ikddn ndyttdd ilmastonmuutoksen olennaisena ongelmana vakuutusalalle.
Hén huomioi sekd ilmastonmuutoksen suorat vaikutukset vakuuttamiseen ettd epdsuorat
vaikutukset, joita muodostuu pédstdjen vihentdmiseen tdhtddvan sddntelyn kehittymisesta.
Dlugolecki esittelee ilmastonmuutosta Euroopassa, kdy 14pi sddn ddri-ilmididen yleistymisti Iso-
Britannian nidkokulmasta ja sitd, miten ilmid vaikuttaa vakuuttajiin. Tdhdn pohjautuen DIlugolecki
esittdd ilmastonmuutokseen liittyvid sopeutumis- ja hillitsemiskeinoja, joita vakuutusyhtiét voisivat
harjoittaa yhteiskuntaa tukeakseen. Dlugoleckin mukaan vakuutusalalla on velvollisuus auttaa
yhteiskuntaa muotoilemaan ilmastopolitiikkaa vastuullisesti ja tehokkaasti. Hian moittii

vakuutusyhtiGité siité, ettd ne ovat viivytelleet tissé tehtdvassa.

Moni muukin on kirjoittanut vakuutusyhtididen potentiaalista ilmastonmuutoksen hillitsemisessa ja
sithen sopeutumisessa. Esimerkiksi kehittyvien riskien johtajana Lloyds’illa toiminut Trevor
Maynard (2008) esittdd artikkelissaan ilmastonmuutoksen vakavana ongelmana, jolla on
potentiaalia vaikuttaa vakuutusyhtididen taseiden molempiin puoliin sekd esittdd vakuutusyhtioille
keinoja, joilla ne voivat osallistua ilmastonmuutokseen sopeutumiseen ja sen hillitsemiseen. Evan
Mills (2009) Kkésittelee vield laajemmin ilmastonmuutoksen vaikutuksia vakuutusalaan
ilmastonmuutokseen sopeutumisen ja hillinndn ndkokulmasta. Hén on tutkinut vakuutusalaa
maailmanlaajuisesti ja tehnyt kattavan kategorisoinnin vakuutusyhtididen harjoittamista
ilmastonmuutokseen sopeutumisen keinoista. Herwijer, Ranger, ja Ward (2009) niin ikddn tuovat
artikkelissaan laajasti esille ilmastonmuutokseen sopeutumisen keinoja ja sopeutumisen
vélttimattomyyttd, silld pidemmaélld aikavililld sopeutumisen puutteet voivat uhata riskien

vakuutuskelpoisuutta.

Suomessa ilmastonmuutoksen vaikutuksia vakuuttamiseen on arvioitu osana ”Séd- ja ilmastoriskit
Suomessa”  -raporttia.  Raportin  mukaan  sddilmiét ovat  merkittdvidi = Suomen
vahinkovakuutustoiminnalle ja erityisesti myrskyvahinkojen korvaukset ovat kasvaneet.
Myrskyriskien muuttuminen voi raportin mukaan haastaa vakuutusehtojen laatimista ja
vakuutustuotteiden hinnoittelua. Pitkdn aikavilin omaisuusvahinkojen arvioinnin vaikeutuminen
puolestaan voi vaikuttaa vakuutusten kannattavuuteen. Raportissa tunnistetaan, ettd
maailmanlaajuisesti ilmastonmuutoksen johdosta suuremman riskin alueilla

jalleenvakuutussopimusten hinnat ovat nousseet ja sopimussuojaa on rajoitettu, mutta todetaan,
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etteivit jdlleenvakuutussopimukset todennikdisesti muutu Suomessa, jossa riskitaso on matalampi.

(Tuomenvirta ym., 2018, 54-57).

[lmastoriskien vaikutusta vahinkovakuutustoimintaan Suomessa on kisitelty myos Finanssialan
teettiméssd “’Vahinkovakuuttaminen muuttuvassa ilmastossa” -selvityksessd. Selvityksessd
késitellddn ilmastoriskejd ja sddn ddri-ilmiditd Suomessa sekd vahinkovakuuttamisen roolia

suhteessa niihin. (Vahinkovakuuttaminen muuttuvassa ilmastossa, 2021.)

Siitd, kuinka ensivakuutusyhtiot ndkevét ilmastoriskit ja niihin liittyvit haasteet riskinsiirrossa, ei
ole tehty kattavaa tutkimusta. Aihetta kuitenkin on sivuttu useassa julkaisussa. Esimerkiksi Hartwig
& Wilkinson (2007, 927-928) pohtivat tekstissddn, ettd ART-ratkaisut voivat edesauttaa
riskinkantajan riskinkantokykya, silld useimmat vakuutusriskit, kuten luonnonkatastrofiriskit, eivit
korreloi pddomamarkkinoiden riskien kanssa, jolloin pddomamarkkinoiden avulla saadaan
parempaa hajautusta. Néin ollen ART-ratkaisujen kysynnén pitdisi heidin mukaansa olla melko
suurta, kun katastrofitapahtumien esiintymistiheys ja vakavuus kasvavat. On kuitenkin huomattava,

ettd timé on hyvin teoreettista pohdintaa.

1.7 Teoreettinen viitekehys ja tutkielman rakenne

Tutkielman teoreettinen viitekehys rakentuu riskinsiirron ketjun ympérille. Viitekehys on kuvattu
seuraavalla sivulla kuviossa 1. Riskinsiirron ketjutus on vakuutusalan kirjallisuudessa yleisesti
tunnettu kuvio, ja samankaltaisia kuvaajia esittdvét esimerkiksi Jarvinen ja Ellola (2007, 9) seka
Rantala ja Kivisaari (2020, 473). Kuvioissa toki on eroavaisuuksia ja usein ketjua kuvataan
vakuuttamisen tai jédlleenvakuuttamisen ketjuna riskinsiirron ketjun sijasta. Tdssd tutkielmassa
olennaista on riskin siirtdminen, ja siksi viitekehyksen kuviossa korostetaan siirtyvéd riskid. Tastad
kuviosta on jétetty pois esimerkiksi Jérvisen ja Ellolan (2007, 9) kuviossa nikyvit
jalleenvakuutusmeklarit sekd edelleenvakuuttaja, silli ndmé toimijat eivit ole tdmén tutkielman

keskiossé. Selkeyden vuoksi kuviossa ei myOskddn kuvata vakuutus- ja jdlleenvakuutusmaksuja.
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lImastonmuutos

Riskin siirto Riskin siirto
Riskiportfolio

Riskiportfolio

Jélleenvakuut-

Asiakas Vakuutus Ensivakuuttaja Jalleenvakuutus/ART taja/Padoma-
markkinat

Kuvio 1 Tutkielman teoreettinen viitekehys

Riskinsiirtoa kuvaava nuoli on kuviossa pienempi ensivakuuttajan ja jilleenvakuuttajan vililla kuin
asiakkaan ja ensivakuuttajan vililld, silld ensivakuuttaja ei todennédkoisesti siirrd kaikkea
vakuuttamaansa riskid eteenpdin, vaan pidattda siitd osan omalla vastuullaan. Tdma johtuu siité, ettd
vakuutuksenottajalle jopa katastrofaalisen suuri riski voi olla vakuutuksenantajalle pieni riski
suurten lukujen lain seurauksena. Tdmad onkin yksi padsyistd sille, miksi vakuutukset ovat
vélttimattomid ja miksi vakuutussopimuksia tehddin. Esimerkiksi jos asiakas omistaa talon, se voi
olla hénelle ainoa merkittdvd omaisuus ja siten myos merkittdva riskinldhde. Hénelle vakuutuksen
hankkiminen on siis erittdin suositeltavaa, silli riskin vakuuttamattomuus tarkoittaisi merkittivan
suurta riskid huonoimmalla mahdollisella hajautuksella. Vakuutusyhtion sen sijaan ei tarvitse siirtdi
asiakkaan riskid kokonaisuudessaan eteenpiin. Kuitenkin mikéli vakuutusyhtion vakuuttamat riskit
ovat toisistaan riippuvia, ne voivat muodostaa merkittdvidn uhan vakuutusyhtiolle, mikd tekee

jélleenvakuutuksesta tarpeellista. (Berliner, 1985, 316; 318-319.)

Kuvion tummemman siniset nuolet puolestaan kuvaavat riskin siirtdmiseen kéytettdvai keinoa. Kun
asiakas siirtdd riskid vakuutusyhtiolle, on keinona vakuutus. Kun kyseinen ensivakuuttajana toimiva
vakuutusyhtio siirtdd vakuuttamiaan riskejd eteenpdin, on keinona joko jdlleenvakuutus tai
vaihtoehtoisen riskinsiirron menetelmat, eli ART. Valitusta keinosta riippuen riski siirtyy joko

jélleenvakuuttajalle tai pdaomamarkkinoille.
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Tdhén riskinsiirron ketjuun on lisdtty ilmastonmuutoksen seurauksena aiheutuvat ilmastoriskit,
joiden voidaan ndhdé vaikuttavan siirrettdvadn riskiin jokaisessa ketjun vaiheessa. Ilmastoriskit
voivat myo0s lisdtd riskien keskindisriippuvuutta ja siten vaikuttaa riskinsiirron tarpeeseen.
Vakuutusalalla on kuitenkin intressid vaikuttaa ilmastoriskeihin. Kuvioon sijoitetut keltaiset nuolet
kuvaavatkin niitd keinoja, joita vakuuttajat ja jdlleenvakuuttajat kéyttdvdat vaikuttaakseen
ilmastoriskeihin ja niiden realisoitumiseen, eli ilmastonmuutoksen hillitsemisen ja

ilmastonmuutokseen sopeutumisen keinoja.

Tutkielma koostuu viidestd pddluvusta. Ensimmadisessd luvussa, eli tutkielman johdannossa, on
esitelty tutkielman aihe ja tavoitteet sekd keskeisimmaét rajaukset. Lisdksi johdannossa on kuvattu
tutkielman tieteenfilosofisia 1dhtokohtia, keskeisimpid késitteitd sekd aiempaa tutkimusta

aihealueesta ja kuvattu tutkielman teoreettinen viitekehys.

Toisessa  pédluvussa késitellddn  aikaisempaan tutkimukseen perustuen ilmastoriskeja
vakuutusyhtion ndkokulmasta, sekd pohditaan niiden vaikutusta riskien vakuutuskelpoisuuteen.
Lisdksi luvussa kaésitelldin olennaisimpia keinoja, joilla vakuutusyhtiot voivat edistda
ilmastonmuutokseen sopeutumista toiminnassaan. Tédmin jédlkeen tutkielman kolmannessa
padluvussa kasitellddn riskin siirtimistd ja sithen kaytettdvissi olevia keinoja, eli jdlleenvakuutuksia
ja ART-menetelmid, vakuutusyhtion ndkokulmasta. Luku padtetddn pohdintaan ilmastoriskien
mahdollisista vaikutuksista riskinsiirtoon. Niissd pddluvuissa siis kdydddn 1dpi tutkielman

teoriatausta.

Neljdnnessd luvussa kasitellddn tutkielman empiriaa, eli asiantuntijahaastatteluilla kerdtyn aineiston
analyysin tulos. Luvun ensimmaéisessd alaluvussa esitellddn tarkemmin aineisto, sen keruu sekd
analysointimenetelmit. Alaluvussa 4.2 késitellddn ilmastoriskien vaikutuksia vakuuttamiseen ja
alaluvussa 4.3 ilmastoriskejd ja riskinsiirtoa. Lopussa vedetddn yhteen analyysin keskeisimpid
tuloksia. Viidennessd péddluvussa on tutkielman yhteenveto, jossa esitetddn vastaukset
tutkimuskysymyksiin, johtopéditokset, sekd tutkielman arviointia. Viimeiseksi vield esitellddn

jatkotutkimusehdotuksia.
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2 ILMASTORISKIT JA VAKUUTTAMINEN

Vakuutusalalla on jo vuosikymmenten ajan ollut selked intressi ilmastonmuutoksen hidastamiseen.
[Imastonmuutos aiheuttaa sekd suoraan ettd vilillisesti riskejd, eli ilmastoriskejd, liiketoiminnalle ja
yhteiskunnalle. Ilmastoriskeihin sisdltyvét ilmastonmuutoksen vauhdittamat luonnonkatastrofit
aiheuttavat vakuuttajille yhd suurempia taloudellisia vahinkoja, silli samalla, kun niiden
esiintymistiheys ja voimakkuus ovat kasvaneet, myos vakuutettavien kohteiden arvo on noussut
(Rédler, 2022, 659 1; Charpentier, 2008 102—103). Pahimmillaan luonnonkatastrofit voivat tehda
vakuutusyhtidistd maksukyvyttomid (Charpentier, 2008, 91). Huoli maksukyvyttdomyydesti ei ole
aiheeton, silld esimerkiksi vuoden 1992 hurrikaani Andrew teki yhdeksdstd vakuutusyhtiostd
maksukyvyttomid niiden puutteellisten riskimallien seurauksena (Grossi, Kunreuther & Windeler,
2005, 25). On kuitenkin hyvd pitdd mielessd, ettd ilmastoriskit eivdt rajoitu ainoastaan
luonnonkatastrofeihin, vaan ilmastonmuutos voi vaikuttaa vakuutustoimintaan laajemminkin ja
niyttdytyd esimerkiksi lisdéntyvdnd tarpeena vakuutustoiminnan muutoksille. Melkein kaikki
vakuutuslajit ovat alttiita ilmastoriskeille (Mills, 2007, 814) ja niiden taloudelliset vaikutukset
vakuutusalaan ovat merkittdvid, sillda ilmastoriskejd siirretdéin tavanomaisen vakuuttamisen

yhteydessd vakuutusyhtidille jokaiselta talouden sektorilta (Mills, 2012, 1424).

Hauflerin (2009, 247) mukaan Greenpeace Internationalin edustaja tohtori Jeremy Leggett oli yksi
ensimmadisistd, joka alkoi puhua kasvaneiden vakuutustappioiden ja ilmaston lampenemisen
yhteydestd. Leggettin (1993, 3-4) mukaan vakuutusalalla oli kolme vaihtoehtoa
ilmastonmuutokseen vastaamiseen: 1) ei tehdd mitddn 2) muutetaan sitd tapaa, jolla
vakuutusliiketoimintaa harjoitetaan muun muassa kasvattamalla omavastuita, ja miettimalla
jélleenvakuutusratkaisuja uudelleen sekd vakuutussuojaa heikentdmailld tai 3) aletaan aktiivisesti
suojelemaan markkinaa, jolla vakuutusyhtiot toimivat ja edistimdidn péédstdjen vdhentdmista.
Viimeiseksi mainittua, proaktiivisempaa ja adaptaatiota tukevaa ldhestymistapaa on kannatettu
my6s monessa ilmastonmuutosta ja vakuutusalaa tutkivassa julkaisussa (ks. esim. Herweijer ym.,
2009, 367; Stechemesser, Endrikat, Grasshoff & Guenther, 2015, 560; Botzen, van den Bergh &
Bouwer, 2010, 592-593).

Vakuutusalalla ollaan nykyisin hyvin tietoisia ilmastonmuutoksesta. Gatzert ja Reichel (2022)
tekivdt tutkimuksen, jossa selvitettiin Euroopan ja Yhdysvaltojen vakuutusalan tietoisuutta
ilmastonmuutokseen liittyvistd riskeistd ja mahdollisuuksista. Tutkimuksen mukaan kaksi

kolmasosaa, eli enemmistd vakuutusyhtidistd, arvioi ilmastonmuutoksen riskejd ja mahdollisuuksia
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toiminnassaan. Suurin osa ndistd yhtidistd oli eurooppalaisia vahinkovakuutusyhtioiti. (Gatzert &
Reichel, 2022, 19.) On ymmairrettavad, ettd ilmastoriskejd on alettu huomioida aikaisempaa
enemman, silld niiden vaikutukset alkavat nékyéd yha selkedmmin vakuuttamisessa. Esimerkiksi
CSFI:n (The Centre for the Study of Financial Innovation) raportissa esitettiin vakuutusalan
asiantuntijoiden ndkemyksid ilmastonmuutoksen vaikutuksista vakuuttamiseen. Siind esiteltyjen
asiantuntijandkemysten mukaan ilmastoriskit ndkyvét jo muun muassa vaikeuksina vahinkomenon
arvioinnissa, globaalisti tiukentuvina hintoina ja rajoituksina sekd jatkuvana keskusteluna siitd,

mikd on tai ei ole endd vakuutuskelpoinen riski. (Patel & Lascelles, 2023, 17.)

Tassd luvussa késitellddn ilmastoriskejd vakuutusalan nédkokulmasta fyysisind, vastuu- ja
siirtymériskeind. Riskien esittelyn jédlkeen mietitddn niiden vaikutusta vakuutuskelpoisuuteen.

Lopuksi luvussa tarkastellaan vakuutusalan keinoja ilmastoriskeihin vastaamisessa.

2.1 Ilmastoriskit

Ihmisen toiminta on yksiselitteisesti aiheuttanut ilmaston ldmpenemisti. Ilmaston ldmpeneminen
johtuu pédasiassa kasvihuonekaasupééstoistd, joiden mdird on jatkanut kasvuaan lisddntyneiden
kestimittomin energian ja resurssien kdyton sekd kuluttamisen ja tuottamisen myd6té. Esiteolliseen
aikaan (1850-1900) verrattuna, maapallon keskildmpdtila on noussut 1,1 astetta vuoteen 2020
mennessd. Viimeisen viidenkymmenen vuoden aikana lampdtilan nousu on ollut nopeampaa kuin
millddn muulla viidenkymmenen vuoden tarkastelujaksolla ainakin viimeiseen 2000 vuoteen.
(IPCC, 2023, 42.) Mikéli ilmaston ldmpeneminen saavuttaa 1,5 astetta ldhitulevaisuudessa, se
aiheuttaa véistdmittid luonnonkatastrofien lisddntymisté ja siten useita riskejd ekosysteemeille sekd
thmisille (IPCC, 2022, 13). Ilmaston lampenemisestd ei vélttimattd suoranaisesti aitheudu vakavia
riskejd omaisuudelle, mutta korkeat lampotilat korreloivat monien muiden vaarallisten ilmididen
kanssa (Dlugolecki, 2008, 75). Ihmisen aiheuttama ilmastonmuutos on jo vaikuttanut muun muassa
helleaaltojen, meren lampdaaltojen, voimakkaiden sateiden sekd kuivuuden yleistymiseen ja
voimakkuuteen. Liséksi suurten trooppisten syklonien esiintyminen on todenndkdisesti kasvanut
viimeisen neljan vuosikymmenen aikana. (IPCC, 2023, 46.) Ilmastonmuutos on siis muuttanut ja

jatkuessaan muuttaa yhd enemmén vakuutusyhtididen ja laajemmin yhteiskunnan riskiymparistoa.

Ilmastonmuutoksen aiheuttamat ilmastoriskit voidaan jakaa fyysisiin, siirtymé- ja vastuuriskeihin.

Tama jaottelu kdydaén 1dpi vakuutusalan ndkékulmasta alaluvuissa 2.1.1-2.1.3.
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2.1.1 Fyysiset riskit

Fyysiset riskit ovat ilmastoriskeistd ilmeisimpid ja olennaisimpia. Vakuutusyhtiot altistuvat
fyysisille riskeille myontdmiensd vakuutusten kautta, erityisesti luonnonkatastrofeista aiheutuvien
korvauskulujen myo6td, mutta myds sijoitustensa kautta. Vaikutuksia siis ndhdddn taseen molemmin

puolin. (Rothwell, Earle, Ooi, Orr, Shroff & Siew, 2020, 8.)

Hoeppe (2016, 73) esittdd Munich Re:n datan perusteella, ettd 1980-luvulta vuoteen 2014 asti
ilmastoon liittyvien vahinkotapahtumien maailmanlaajuinen mééri on ldhes kolminkertaistunut 300
vahinkotapahtumasta n. 900:aan. Tulvavahingoilla on siiliitdnndisistd riskeistd kaikkein selkein
nousutrendi tapahtumien lukumiirdssd mitattuna. Muita lisdéntyneitd sdiliitdnndisid tapahtumia
ovat muun muassa myrskyt, helleaallot sekd kuivuus ja maastopalot. Geofyysisten tapahtumien,
kuten maanjéristysten, tsunamien ja tulivuorenpurkausten kohdalla nouseva trendi ei ole yhté
voimakas, mutta silti merkittavi. Geofyysiset tapahtumat eivit ole ilmastoliitdnnéisii, ja titd kasvua
selittdvatkin  todenndkdisimmin sosiodemografiset tekijdt, kuten asutuksen keskittyminen
riskialueille. (Hoeppe, 2016, 75.) Asumisen keskittyminen riskialueille lisdd myds muista
luonnonkatastrofeista seuraavia vahinkoja ja vauhdittaa aineellisten riskien kasvua (Charpentier,

2008, 101).

Dlugolecki (2008, 75) havainnollistaa sdin ddri-ilmididen frekvenssin kasvua tilastotiedolla Iso-
Britannian vuoden kuumista kuukausista. Verrattuna 1900-luvun alkuun, sellainen ddrimméiinen
lamp6tilailmid, joka tapahtui aiemmin 10 vuoden vélein, tapahtuu nykyisin 2,7 vuoden vilein.
Aiemmin kerran 20 vuodessa ilmenevé ddri-ilmio tapahtuu nykyisin 4,3 vuoden viélein ja kerran 100
vuodessa ilmenevd ilmid tapahtuu nykyisin 12,5 vuoden vélein. Samaa tendenssid voidaan havaita

my0s muiden sdén déri-ilmididen kohdalla.

Akuuttien ilmididen, kuten sade- ja raemyrskyjen sekd hurrikaanien lisdksi fyysisid riskejd
muodostuu myds hitaista ja mahdollisesti pysyvistd, eli kroonisista ilmidistd, kuten muutoksista
lampdatiloissa, sademéérissd ja merenpinnan tasossa. Kroonisista ilmidistd esimerkiksi kuivuus lisdd
merkittdvisti maastopalojen vaaraa. (Rédler, 2022, 659; Brook, Lawrence & Sedilekova, 2024,
416.) Sekd akuutisti ettd hitaasti ilmenevit ilmastoriskit voivat aiheuttaa muun muassa fyysista
vahinkoa infrastruktuurille ja liiketoiminnan keskeytyksid, joista voi aiheutua vakuutusyhtidille
merkittdvid korvauskustannuksia (Brook, Lawrence & Sedilekova, 2024, 416—417). Ilmastoriskit

siis muuttavat vakuutettuja riskeja.
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CSFI:n raportissa erds jélleenvakuuttaja nosti esille huolensa tiettyjen alueiden ja riskien
vakuutuskelpoisuudesta seké erityisesti toissijaisten riskien (secondary perils) frekvenssin noususta
(Patel & Lascelles, 2023, 17). Suuret harvinaiset luonnonkatastrofiriskit, kuten trooppiset syklonit,
maanjdristykset sekd eurooppalaiset talvimyrskyt, kategorisoidaan ensisijaisiksi riskeiksi. Alalla
tillaisia riskeja on monitoroitu pitkddn ja ne tunnetaan suhteellisen hyvin. Toissijaiset riskit
puolestaan ovat pienempié ja vihemmain tunnettuja luonnonkatastrofeja, jotka eivit aiheuta kerralla
yhtd suurta vahinkoa. Niitd kuitenkin saattaa tapahtua useammin. Tillaisia ovat esimerkiksi
rackuurot, tulvat, kuivuus, maastopalot ja maanvyorymét. Toissijaisissa riskeissd on ndhty viime
aikoina merkittdvad kasvua sekd toistumistiheydessé ettd vakavuudessa. Tdméd on haastanut niiden

mallintamista ja aiheuttanut ennalta odottamattomia tappioita vakuuttajille. (Pande, 2023.)

Pitkdlld aikavélilld vakuutusvahingot ovat kasvaneet vuosittain 5-7 prosenttia, mikd johtuu
pddasiassa yksittéisistd katastrofitapahtumista aiheutuvien vahinkojen vakavuuden lisdidntymisesté
(Swiss Re Institute, 2023). Vakuutusalan kannalta tdmin kaltainen vahinkokehitys on héalyttavaa.
Fyysisten ilmastoriskien vaikutukset ovat ilmeisid esimerkiksi Floridassa, jossa kotivakuutusten
vakuutusmaksut ovat luonnonkatastrofeista johtuen jo miltei kolminkertaistuneet kansalliseen
keskiarvoon verrattuna. Lisdksi vuoden 2022 hurrikaani lan johti kuuden vakuutusyhtion
maksukyvyttomyyteen. (Kumar & Rao, 2023, 117.) Kotivakuutukset ovat kenties saaneet eniten
huomiota, mutta fyysiset ilmastoriskit ndkyvit laajasti miltei kaikissa vahinkovakuutustuotteissa.
Esimerkiksi kovat raekuurot voivat aiheuttaa kasvavia vakuutuskorvauksia kotien, kiinteistdjen,
irtaimiston ja sadon vakuuttamiseen liittyen. Ne voivat myos hdiritd litkennettd ja lisatad
onnettomuuksien todenndkdisyyttd, mikd kasvattaa tapaturma- sekd ajoneuvovakuutusten
korvausmenoja. Kuivuus puolestaan voi lisdtd tulipaloista henkil6ille, kodeille ja irtaimistolle seka
yritysten kiinteistolle ja koneille aiheutuvia vahinkoja. Jélleen vaikutus ndhdddn kasvavana
korvausmenona. (Botzen ym., 2010, 589-590.) Fyysiset ilmastoriskit vaikuttavat vakuutuslajeista
siis ainakin koti- ja kiinteistovakuutuksiin, yritysvakuutuksiin, ajoneuvovakuutuksiin,

satovakuutuksiin seké tapaturmavakuutuksiin.

Ilmastonmuutoksen vaikutukset eivdt ole yhtendisid kaikilla maantieteellisilla alueilla. Toisilla
alueilla fyysiset riskit kasvavat, kun taas toisilla alueilla ne vdhenevét. (Rothwell ym., 2020, 9.)
Fyysisten ilmastoriskien ja erityisesti luonnonkatastrofien pahimmat seuraukset nékyvit
todennikoisimmin kehittyvissd maissa, joissa resurssit elpymiseen ja uudelleenrakennukseen eivit
ole yhtd vahvat kuin kehittyneemmissd valtioissa. Ilmastoriskien merkittdvimmaét taloudelliset

vaikutukset ndkyviat kuitenkin Euroopassa ja Pohjois-Amerikassa. (Durbin, 2001, 297,
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Vahinkovakuuttaminen muuttuvassa ilmastossa, 2021, 5.) Tama taloudellinen paine todenndkdisesti

ajaa vakuutusyhtioiti reagoimaan ilmastonmuutokseen.

[Imastonmuutokseen liittyvid ennustettuja vahinkoja voidaan védhentdd merkittdvésti, mikali
ilmaston lampenemistd saadaan lyhyen aikavilin toimilla rajoitettua ldhelle 1,5 astetta (IPCC, 2022,
13). Esimerkiksi eurooppalaisten vakuutusyhtididen riskipaillikoistd koostuvan CRO Forumin
raportin mukaan vakavampien fyysisten riskien vilttiminen edellyttdd perustavanlaatuisia
taloudellisia ja sosiaalisia muutoksia, mikd vaatii my0s poliittista tahtoa ja yhteiskunnallisten
asenteiden muutosta. Raportin mukaan on tdrkedd, ettd muutoksia tehdddn pian, hallitusti ja
johdonmukaisella tavalla, jotta niihin liittyvid siirtymériskejd voidaan minimoida. (CRO Forum,

2019, 6.)

2.1.2 Siirtymairiskit

Siirtymaériskit ovat riskejd, jotka aiheutuvat vihihiiliseen talouteen siirtymisestd esimerkiksi
ilmastonmuutoksen hillitsemiseen tdhtddvdn séddntelyn kehittymisen tai teknisten muutosten
seurauksena. Siirtymd voi konkretisoitua vakuutusyhtidlle taloudellisina tai maineeseen liittyvind
riskeind. (TCFD, 2017, 5.) Véhihiiliseen talouteen siirtyminen voi vaikuttaa esimerkiksi
vakuutusyhtion sijoitusten arvoon ja muuttuva sdédntely saattaa edellyttdd tietyn sektorin
sijoituksista luopumista. Sijoituksista luopumisen lisdksi vakuutusyhtiét voivat joutua luopumaan
tiettyjen toimialojen vakuuttamisesta. Samalla vakuutettavat riskit muuttuvat esimerkiksi
autokannan sdhkoistymisen ja hiilivoimasta luopumisen seurauksena. Yhtio saattaa myds kokea
vakuutusehtojen tarkastelun tarvetta, jotta se voi karsia pois piilevid ympéristovastuuseen johtavia
altistuksia. Siirtymd voi myo0s lisdtd tuotevastuukorvausten middrdd vihihiiliseen talouteen
siirtymistd edistdvdn teknologian kehittymisen myo6td. Lisdksi vaihtoehtoisten energianldhteiden
kdyttoon siirtyminen luo vakuutusyhtididen kannalta uusia riskejd ja lisddntyvdd epdvarmuutta.
Kaikkien ndiden lisdksi vakuutusyhtidlle voi aiheutua mainehaittaa, mikéli sen panostusta
véhihiiliseen talouteen siirtymisessé ei pideti riittdvand. (Rothwell ym., 2020, 9—-11.) Siirtymariskit
siis aiheuttavat omaisuuserien arvonmuutoksia ja mahdollisesti ennakoimattomia kustannuksia

vakuutusyhtidille, ja saattavat vaikuttaa jopa vakuutusyhtion strategisiin valintoihin.

Siirtymaériskien vaikutusta vakuutustuotteistoon kokonaisuudessaan on vaikeaa arvioida ja niihin
liittyy paljon epdvarmuutta varsinkin pidemmallad aikavélilld (The Geneva Association, 2021, 19).
Jos pohditaan ylld mainittuja muutoksia, voidaan ainakin havaita, ettd mikali tiettyjen toimialojen
vakuuttamista rajoitetaan, se viistiméttd vaikuttaa vakuutusyhtididen maksutuloon kaikissa

toimialan yhtididen yritystoimintaan liittyvissd vakuutustuotteissa, kuten kiinteistd-, irtaimisto- ja
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vastuuvakuutuksissa. Toisaalta tillaiset rajoitukset eivit Kumarin ja Raon (2023, 118) mukaan
ainoastaan auta vakuutusyhtiditd ilmastonmuutoksen hillitsemisessd, vaan myds helpottavat
odotettujen tappioiden vdhentdmistd. Kuitenkin lyhyelld aikavililld muutokset saattavat heidin
mukaansa vaikuttaa vakuutusyhtion kannattavuuteen (Kumar & Rao, 2023, 120). Lisdksi
esimerkiksi siirtyméddn liittyvd autokannan sdhkoistyminen muuttaa ajoneuvovakuuttamiseen
liittyvad riskid, joten vakuutusyhtididen tdytyy ottaa se huomioon underwriting-toiminnoissaan.
Monen siirtymdriskin kohdalla vaikutus riippuu ilmastonmuutoksen hillitsemiseen liittyvin

sddntelyn ajoituksesta ja laajuudesta (The Geneva Association, 2021, 19).

Siirtymariskien seuraukset vakuutusalalle eivdt vilttdmaittd ole pelkéstdin negatiivisia. Ne yhtiot,
jotka ovat jo varhaisessa vaiheessa reagoineet siirtymiriskeihin voivat saada taloudellista etua
kestdvien toimintatapojen soveltamisesta (Alvarez ym., 2020). Lisdksi ilmastonmuutoksen myoti
vakuutusyhtidille aukeaa uusia liiketoimintamahdollisuuksia muun muassa vihredn siirtymén

tukemisessa. Nditd keinoja kisitelldéin tarkemmin myShemmin tissa luvussa.

2.1.3 Vastuuriskit

[Imastonmuutoksen vastuuriskit ovat seurausta lisdéntyneistd fyysisistd ja siirtymariskeistd. Nama
riskit vaativat yhtigiltd toimia, ja toimien tekemétta jattiminen tai puutteellinen reagointi voi johtaa
realisoituneeseen vastuuriskiin. (Brook, Lawrence & Williams, 2024, 447.) Vakuutusyhtion
kannalta vastuuriskejd voi muodostua vakuutussopimusten sekd sijoitusten vastuuriskien kautta.
Lisdksi on mahdollista, ettd vakuutusyhtid itsessddn joutuisi vastuuseen siitd, ettei se ole ottanut
ilmastoriskejd huomioon vaikkapa neuvoessaan asiakastaan. (Rothwell, 2020, 11.)
[lmastonmuutoksen  vastuuriskit  liittyvdt  kuitenkin =~ vakuutussopimuksista  erityisesti

yritysasiakkaiden vastuuvakuutustuotteisiin.

Vastuuvahinkoja voi muodostua esimerkiksi sellaisissa tilanteissa, joissa vakuutettu on tarjonnut
asiakkaalleen tuotteen tai palvelun, joka osoittautuu ilmastonmuutoksesta johtuen puutteelliseksi tai
riittdmattomaksi. Vakuutettua ei siis syytetd ilmastonmuutoksen aiheuttamisesta, vaan siitd, ettei
ilmastonmuutoksen vaikutusta ole otettu huomioon. Téllaiset tapaukset voivat vaikuttaa usean
vastuuvakuutuslajin, kuten esimerkiksi ammatillisen vastuuvakuuttamisen korvausmenoon.

(Dlugolecki, 2008, 79.)

Vastuutapauksia voi syntyd myos siitd, jos johtajia ja toimihenkilGitd aletaan saattaa vastuuseen
siitd, etteivdat he ole varautuneet ilmastonmuutokseen tai estidneet ilmastonmuutoksesta aiheutuvia

tappioita (Haufler, 2009, 242). Yrityksen johto voi niin ikdén joutua vastuuseen, mikéli se ei ole
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raportoinut joistain yhtion kohtaamista ilmastoon liittyvistd riskeistd, ja yhtion osakkeenomistajat
sen vuoksi ryhtyisivit oikeudellisiin toimiin. Jos virhe on tehty vilpittoméassd mielessd tai siind
uskossa, ettd se on yhtion edun mukaista, tapaukseen liittyvét oikeudelliset kulut voivat olla
korvattavissa johdon vastuuvakuutuksesta. (Kunreuther & Michel-Kerjan, 2007, 1836.)
Vastuuriskejd voi muodostua myOs niistd tilanteista, joissa vakuutettua syytetddn
kasvihuonekaasupdistdjen  tuottamisen  aiheuttamasta  ilmastonmuutoksen  edistdmisestd
(Dlugolecki, 2008, 79). Ilmastonmuutoksen myotd vastuuvakuutussopimuksista voi siis muodostua

monenlaisia ennalta-arvaamattomia vastuuriskejd vakuutusyhtiolle.

Englannin keskuspankin suorittaman ilmastoriskien skenaariotestauksen tuloksena vakuutusyhtiot
voisivat joutua maksamaan huomattavia korvauskuluja johdon vastuuvakuutuksista seké
ammatillisista vastuuvakuutuksista, mikili yhtididen osakkeenomistajat vaatisivat korvausta johdon
tekemistd virheistd ja tuomioistuin ratkaisisi tapauksen osakkeenomistajien hyvdksi. Moni
vakuutusyhtid myds huomautti, ettd yhtid usein korvaa oikeudenkdyntikuluja asiakkailleen
oikeudenkdynnin tuloksesta riippumatta. Korvattavat oikeudenkéyntikulut voivat olla huomattavan
isoja, ja tdmédn kaltaisten ilmastoriskeihin liittyvien oikeudenkdyntien riskin kasvaessa
vakuutusyhtididen on nostettava vastuuvakuutusten hintoja. Se voi kuitenkin tehdd vakuutuksista
liian kalliita ja siten haitata vakuutusyhtion liiketoimintaa. Raportin mukaan vakuutusyhtiot
kokivat, ettd riski voi toisaalta pienetd, kun asiakasyhtiot alkavat sopeutua ilmastonmuutokseen.
(CBES, 2022.) Tdmén skenaariotestauksen tulokset ovat mielenkiintoisia ja herdttavét kiinnostusta

sitd kohtaan, millaisiin tuloksiin muualla maailmassa paadyttdisiin saman kaltaisella asetelmalla.

Hauflerin (2009, 255) mukaan ilmastoriskeihin liittyvd vastuuttaminen on ilmidnd voimistunut
erityisesti Yhdysvalloissa, jossa vakuutusyhtiét ovat saattaneet joutua korvausvastuuseen vield
pitkddn asiakassuhteen pédttymisen jélkeenkin. Hén pohti artikkelissaan, ettd tdménkaltainen
toiminta mahdollisesti kannustaa vakuutusyhtiditd vetdytymédidn markkinoilta vastaavien riskien
osalta siind maérin kuin se on mahdollista. [lmastonmuutokseen liittyvid vastuuriskejd miettiessa
onkin pidettdvd mielessd, ettd riski riippuu hyvin paljon myds siitd, missd vakuutettu kohde
sijaitsee. Esimerkiksi Yhdysvaltojen tapauksessa vastuuriski on todenndkoisesti suurempi kuin

Euroopassa erilaisen juridisen ympariston takia.

2.2 Ilmastoriskit ja vakuutuskelpoisuus

Yleisesti  ottaen  lisddntyneen  riskin  pitdisi  tarjota = vakuutuksenantajille  uusia

litketoimintamahdollisuuksia silloin, kun vakuutuksenottajat ovat motivoituneita ostamaan
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vakuutuksia. Jos ndmid riskit eivdt kuitenkaan ole vakuutuskelpoisia, tarkoittaa se
vakuutuksenantajien kannalta sitd, ettd ne eivdt pysty rakentamaan tuottavaa liiketoimintaa
kyseisten riskien ympdérille. (Hecht, 2008, 1564.) Ilmastoriskit kiistatta lisddvit riskejd, ja tdmin
vuoksi on mielenkiintoista kiinnittid huomiota ilmastoriskien vaikutuksiin vakuutuskelpoisuuden
kannalta. Aihetta on késitelty paljon alan tieteellisissd julkaisuissa, joita alaluvussa 2.2.2 kdydaan

tarkemmin ldpi. Tarkastelu aloitetaan yleisten vakuutuskelpoisuuden edellytysten késittelylla.

2.2.1 Vakuutuskelpoisuuden edellytykset

Vakuutusyhtiot eivét halua ottaa kannettavakseen mitéd tahansa riskejd, vaan riskien on tdytettdva
tietyt vaatimukset. N4itd vaatimuksia voidaan pitdd vakuutuskelpoisuuden edellytyksind. Berlinerin
(1985, 325) mukaan vakuutusyhtion on kéytdvd ldpi seuraavat kriteerit arvioidessaan riskin
vakuutuskelpoisuutta: vahingon sattumanvaraisuus, vahingon enimmdiismiérd, keskimédrdinen
vahingon maidrd, keskimdiriinen aikavéli kahden vahinkotapahtuman vélilld, vakuutusmaksu,
moraalikato, yleiset toimintatavat, lainsdddadntoon liittyvit rajoitteet sekd vakuutusturvan laajuus.
Vakuutusyhtion on siis yhtddltd otettava huomioon vakuutusmatemaattiset tekijit ja toisaalta
ympdrist0, jossa vakuutuksia myonnetdédn. Ndille kriteereille ei kuitenkaan ole tiettyjé rajoja, joiden
mukaan riski on tai ei ole vakuutuskelpoinen, silld vakuutuskelpoisuudella on Berlinerin (1985,
322) mukaan seké objektiivinen ettd subjektiivinen ulottuvuus. Néin ollen yhdelle vakuutusyhtidlle
vakuutuskelpoinen riski ei vilttimattd ole vakuutuskelpoinen toiselle, silld vakuuttamiseen liittyva
pddtds on subjektiivinen, ja se tehddidn suhteutettuna vakuuttajan omaan riskiportfolioon ja

taloudelliseen tilanteeseen.

Jotta ndille kriteereille saadaan hieman konkretiaa, kdyddin ldpi muutama vakuutusalan
kirjallisuudessa esitetty ndkemys vakuutuskelpoisuuden edellytyksille. Rantala ja Kivisaari (2020)
esittdvit vakuutuskelpoisuuden edellytyksiksi ennustettavuutta, riippumattomuutta edunsaajasta,
stabiliteettia sekd riskin toteutumisen harvinaisuutta. Ennustettavuudella pyritddn siihen, ettd
vahingolle voidaan madrittdd todenndkoisyys ja sen myotd riskid vastaava  hinta.
Riippumattomuudella puolestaan varmistetaan, ettd vakuutuksenottaja ei voi aiheuttaa vahinkoa
tahallaan saadakseen vakuutuskorvauksen. Mikili edunsaajalla on mahdollisuus aiheuttaa
vahinkotapahtuma itse, ovat tahallaan tai torkedlld huolimattomuudella aiheutetut vahingot
tavallisesti rajattu vakuutuksen ulkopuolelle. (Rantala ja Kivisaari, 2020, 63—64.) Riippumattomuus
edunsaajasta kytkeytyy olennaisesti moraalikatoon. Moraalikadolla tarkoitetaan vakuutetun
taipumusta kayttdytyd vdhemmaan huolellisesti riskin suhteen silloin, kun riski on vakuutettu

(Skipper & Kwon, 2007, 51). Tdmén vuoksi vakuutussopimukset kattavat tyypillisesti puhtaita
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riskejd, eli riskejd, joilla on vain negatiivisia seurauksia. Samasta syystd esimerkiksi liikeriskeja
pidetddn vakuutuskelvottomina. Riskin on oltava myds ajallisesti riittdvan stabiili, jotta tappiot ovat
jossain madadrin ennustettavissa. Stabiliteetti kytkeytyy siis toisaalta my0s ennustettavuuteen.
Vahingon sattumisen harvinaisuus osaltaan pitdd vakuutuksen hinnan kohtuullisena. Miltei varmasti

sattuvan vahingon vakuuttamista ei voida pitdd mielekkddna. (Rantala ja Kivisaari, 2020, 64—65.)

Pompella (2017, 65; 67) puolestaan ldhestyy vakuutuskelpoisuutta kahdesta eri ndkdkulmasta, jotka
ovat vakuutusmatemaattinen- ja markkinandkokulma. Vakuutusmatemaattiselta kannalta riskin on
oltava kunnolla tunnistettu ja my0s mitattavissa tai arvioitavissa, vahingon enimmdiismééirdn on
oltava vakuuttajan maksukyvyn rajoissa ja epitiydellisen informaation ongelmat, erityisesti
moraalikato, on oltava hallittavissa. Markkinaperspektiivistd riski on vakuutuskelpoinen silloin,
kun halukkuutta sopimuksen tekemiseen 16ytyy, eli vakuutusmaksua pidetdin sopivana ja
omavastuuta tai rajoituksia pidetddn hyvéksyttdvind. Markkinandkokulmassa korostuu siten
kysynndn ja tarjonnan peruskaava. Berlinerkin (1985, 318-319) on todennut, ettd jos riskin
vakuuttamisen hinta ei ole vakuutuksenottajan kannalta hyviksyttivi, riskinsiirtoa ei tapahdu.
Nédiden vakuutuskelpoisuuden edellytysten lisdksi Pompella (2017, 67) listaa muutaman
edellytyksen, joita voidaan pitdd suositeltavina, kuten sitd, ettd vakuutusportfolio koostuu

homogeenisista ja keskenédén korreloimattomista riskeista.

Seka Rantala ja Kivisaari ettd Pompella kuitenkin tunnistavat my0s sen, ettd ndma edellytykset eivit
ole ehdottomia. Rantala ja Kivisaari (2020, 63) tuovat esille, ettd yleisesti vakuutuskelvottomina
pidettyja riskejdkin kdytdnnossa vakuutetaan. Pompella (2017, 65) toteaa, ettd vakuutuskelpoisuus
riippuu  yhtion vakuutuskapasiteetista sekd ajasta ja paikasta, jotka vaikuttavat yhtion
toimintaymparistoon esimerkiksi siten, ettd tietyt innovaatiot tai lainsdddéntoon liittyvét erot

mahdollistavat vakuuttamisen tietylld alueella.

Pompella (2017) listaa toisaalta myds joitain syitd vakuutuskelvottomuudelle. Yksi
vakuutuskelvottomuuden syistd on riskin luonne - esimerkiksi katastrofiriskit mielletddn usein
vakuutuskelvottomiksi ~ riskin =~ luonteesta  johtuen. Riskin ~ luonteesta  johtuvalle
vakuutuskelvottomuudelle on vaikea maarittdd tiukkoja rajoja ja kyseisen riskin vakuutuskelpoisuus
voi riippua sekd ajasta ettd vakuutusyhtion markkinan sijainnista. Osa riskeistd puolestaan on
vakuutuskelvottomia niiden uutuuden takia. Téllaisia ovat esimerkiksi uuden teknologian
kéyttoonottoon liittyvit riskit. Niiden vakuutuskelvottomuus johtuu siitd, ettei riskeille ole
vahinkodataa eikd todennédkoisyyksid voida maéritelld, jolloin niiden hinnoittelu on vaikeaa. Riskit

voivat myos muuttua ajan myotd vakuutettavista vakuutuskelvottomiksi. Nédin voi tapahtua, kun
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vahinkosuhde huononee pysyvisti jonkin ilmion myotd, jos vakuutetun kohteen resilienssi muuttuu
tai jos riski on alun alkaen aliarvioitu, ja sen vaarat paljastuvat ajan myotd. Yksi esimerkki
tallaisesta riskin muuttumisesta on ollut asbestiriski. (Pompella, 2017, 66—67.) Muita vastaavia
riskejd ovat olleet terrorismin riskit sekd johdon vastuuvakuutus tietyilld toimialoilla (Holzheu &

Lechner, 2007, 897).

Naissd vakuutuskelpoisuuden edellytyksissd ja toisaalta vakuutuskelvottomuuden syissd on
tunnistettavissa yhtenevdisyyksid ja liittymédkohtia Berlinerin kriteeristoon. Yhteenvetona
keskeisimmiksi vakuutuskelpoisuuden edellytyksiksi voidaan tunnistaa, ettd vakuutuskelpoisen
riskin on oltava riittdvdn harvinainen ja satunnainen, vahingon on oltava mitattavissa tai
arvioitavissa, eikd vahingon enimmadismiird saa olla liian suuri vakuutusyhtion maksukykyyn
ndhden. Liséksi vakuutusmaksun on oltava sopiva sekd vakuutusyhtion ettd vakuutuksenottajan
kannalta ja moraalikadon on oltava hallittavissa. Toisaalta vakuutuskelpoisuuteen vaikuttavat myos

riskin ja markkinan aika ja paikka seké yhtion subjektiivinen arviointi riskista.
2.2.2 Ilmastoriskien vaikutus vakuutuskelpoisuuteen

[Imastoriskien vaikutusta vakuutuskelpoisuuteen on kommentoitu useassa eri julkaisussa hieman eri
ndkokulmista. Usein julkaisuissa puhutaan niin  sanotuista suurista riskeistd, eli
luonnonkatastrofeista. Péédpaino siis on siind, miten ilmastonmuutoksen aiheuttamat fyysiset riskit
vaikuttavat vakuutuskelpoisuuteen. On kuitenkin hyvéd pitdd mielessd, ettd myds siirtymé- ja

vastuuriskeilld voi olla vaikutuksia vakuutuskelpoisuuteen.

[lmastonmuutos voi johtaa siihen, ettd riskien realisoituminen ei ole endd satunnaista, vaan
luonnonkatastrofeja sattuu tietyilld alueilla toistuvasti ja sddnndllisesti. Tdmén tyyppiset ilmiot
voivat muuttaa vahinkosuhteita pysyvésti, eli tdssd voidaan ndhdd Pompellan mainitsemaa ajan
myo6td muodostuvaa vakuutuskelvottomuutta. My0Os vahingon enimmaéismiirin ja keskimdirdisen
vahingon miirédn arviointi vaikeutuu ilmastoriskien takia, mika tarkoittaa sité, ettei vakuutettavien
riskien todenndkoisyyttd ja potentiaalisten vahinkojen laajuutta voida tunnistaa kunnolla
(Charpentier, 2008, 95). Vakuutusala on historiallisesti luottanut pitkédlti menneisyyden
vahinkokehitykseen ja dataan tulevan vahinkokehityksen arvioinnissa. Ilmastoriskit vaikuttavat
tadhdn olennaisesti. Kun vahinkojen esiintymistiheys ja mittakaava kasvavat, historiallinen
vahinkodata ja sen pohjalta rakennetut mallinnukset muuttuvat kayttokelvottomiksi. (Dlugolecki,
2008, 77.) Luonnonkatastrofiriskeille on ominaista niiden tuntematon tai todella pitkékestoinen
toistumisvili, jolloin niitd ei voida késitelld tavanomaisella mallinnuksella. My®&s niiden seuraukset

ovat vaihtelevia maantieteellisestd sijainnista ja eri toimialojen erilaisesta haavoittuvuudesta
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johtuen. Néin ollen ilmastoriskien skenaarioihin, erityisesti luonnonkatastrofeihin, mutta myds
siirtymadriskeihin liittyen, sisdltyy merkittivad epdvarmuutta. (Pompella, 2017, 84; The Geneva

Association, 2021, 19-22.)

Myos Rédler (2022, 661) totesi olevan olennaista, ettd vakuuttajilla on kyky arvioida riskejd ja
niiden kéytettidvissd olevat mallit ovat tarkkoja, jotta luonnonkatastrofien varalta voidaan tarjota
vakuutuksia. Toisaalta tarkoilla ennusteilla voi olla my0s pdinvastainen vaikutus vakuutettavuuteen:
mikdli esimerkiksi tulva pystytddn ennustamaan tdydellisesti, ei sitd voida endd pitda
vakuutettavana, silld vakuutuskelpoisuuden edellytyksend on, ettd vahinkotapahtumaa ei voida
ennakoida tarkasti ajan ja paikan suhteen (Rédler, 2022, 662). Tédssdkin ndkemyksessé siis korostuu

satunnaisuuden vaatimus.

[lmastoriskit haastavat myos riskien poolausta ja suurten lukujen lain soveltamista, silld
luonnonkatastrofit vaikuttavat useaan vakuutettavaan kohteeseen ja vakuutuslajiin samanaikaisesti,
jolloin riskit eivdt ole itsendisid ja toisistaan riippumattomia. Perinteisesti esimerkiksi
ajoneuvovakuutuksissa on voitu olettaa, ettd portfolioon kuuluvat ajoneuvot ja niiden riskit eivit
juurikaan ole yhteydessé toisiinsa, silld on hyvin epdtodennikéistd, ettd kaikki autot esimerkiksi
kolaroisivat samaan aikaan. Luonnonkatastrofin iskiessd on kuitenkin mahdollista, ettd
vakuutuskannassa tietylld alueella ldhes jokaiselle ajoneuvolle tulee vaurioita. Sddn déri-ilmididen
kasvava volatiliteetti lisdd vakuutusyhtididen tarvetta riskipddomalle ja vaatii vakuuttajalta
tehokasta riskien hajautusta (Hoeppe, 2016, 79). Pienemmit vakuutusyhtiét, jotka toimivat
maantieteellisesti suppealla alueella, eivit vilttdmattd pysty hajauttamaan riskejdén riittdvin
tehokkaasti, jolloin yksikin suuri luonnonkatastrofi voi osua koko riskiportfolioon kerralla siten,

ettei sen riskipddoma riitd vahinkojen kattamiseen (Rédler, 2022, 659).

[Imastoriskeihin liittyvdstd moraalikadosta on annettu eridvid ndkemyksid. Charpentierin (2008, 97)
mukaan moraalikatoon on vaikea vaikuttaa luonnonkatastrofiriskin kohdalla. Herweijerin ym.
(2009, 364) mukaan ilmastonmuutos ei ylipddtddn todenndkdisesti vaikuta moraalikatoon.
Herweijerin ym. ndkemystd tukevat Hudsonin, Botzenin, Czajkowskin ja Kreibichin (2017, 199—
200) tutkimuksen tulokset, joiden mukaan moraalikatoa ei esiintynyt luonnonkatastrofiriskien

vakuuttamisessa Saksassa ja Yhdysvalloissa, vaan ilmi6 oli jopa pédinvastainen.

Charpentierin (2008, 98) mukaan tasapainohinnan l8ytdmiseen liittyvdt ongelmat johtuvat usein
siitd, ettd ihmiset pitdvdt luonnonkatastrofin toteutumista melko matalan todenndkdisyyden

tapahtumana, jolloin riskiltd suojaaviin toimenpiteisiin investoiminen voi vaikuttaa turhalta. Kun
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luonnonkatastrofien yleistyminen nostaa vakuutusten hintaa, vakuutusmatemaattiselta kannalta reilu
vakuutusmaksu ei ole sellainen, jonka vakuutuksenottaja olisi valmis maksamaan. Toisaalta, vaikka
vakuutuksenottaja ymmartdisi riskin, voivat vakuutuksen hinnat todella nousta niin korkeiksi, ettei
niitd ole varaa maksaa (Kounis, 2023). Vakuutusten hinnan nousua on yritetty rajoittaa tietyissi
paikoissa, kuten Kaliforniassa, jossa osavaltion sdéntely on estdnyt vakuutusyhtiotd nostamasta
vakuutusten hintaa tietyn tason yli. Se on puolestaan johtanut siihen, etteivét vakuutusyhtiot saa
riskid vastaavaa maksua tarjoamalleen vakuutusturvalle. (Kounis, 2023.) Tdmd muuttaa riskin
vakuutuskelvottomaksi. Samanlainen ilmid oli havaittavissa esimerkiksi hurrikaani Katrinan
jéilkeen, ja moni vakuuttaja poistuikin tuolloin Floridan markkinoilta kokonaan, koska ne eivét

saaneet pyytdd vakuutuksista hintaa, joka heijastaisi riskid (Kunreuther ym., 2013, 353).

Jos jokin vakuutuskelpoisuuden edellytyksistdi muuttuu, vakuutuksenantajan on tarkasteltava,
voidaanko vakuutusturvaa pitdd endd samanlaisena. Jos ei, vakuutusyhtiot joutuvat muuttamaan
ehtoja ja ddrimmaisissé tapauksissa poistumaan markkinoilta. Vaikka ndmé toimenpiteet voivat olla
vakuutusyhtidlle taloudellinen valttimattomyys, ne voivat vaikuttaa haitallisesti vakuutusyhtion

maineeseen, mikd osaltaan voi vaikuttaa esimerkiksi yhtion osakkeiden arvoon. (Maynard, 2008,

141-142.)

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd ilmastoriskit vaikuttavat riskien vakuutuskelpoisuuteen ja voivat
haastaa miltei kaikkia edelld tunnistettuja vakuutuskelpoisuuden keskeisid edellytyksid. Vaikutukset
ovat kuitenkin pitkdlti vakuutusyhtion maantieteellisestd sijainnista ja riskinkantokyvysta

riippuvaisia.
2.3 Sopeutuminen

Edelld kuvailtu riskien muuttuminen korostaa ilmastonmuutokseen sopeutumisen ja hillinnén
tarvetta vakuutusalalla. Ilmastoriskit vaikuttavat vakuutustoiminnan ytimeen ja voivat heikentda
vakuutusyhtididen liiketoimintamahdollisuuksia. Herweijerin  ym. (2009, 379) mukaan
sopeutumiseen kannustavat ja sen mahdollistavat toimet ovat yhd tarkedmpid vakuutusalan
kestdvyyden kannalta. Vakuutusalan ndkokulmasta ilmastonmuutokseen sopeutumisella tarkoitetaan
toimia, joilla voidaan vastata niithin vaikutuksiin, joita ilmastonmuutoksella on vakuutusyhtion
asiakkaisiin ja omaan toimintaan (Dlugolecki, 2008, 72). Sopeutuminen edesauttaa talouden ja
thmisten terveyden suojelemista ilmastonmuutoksen vaikutuksilta. Sopeutumista ovat esimerkiksi
erilaiset toimet, joilla rakennuksia ja infrastruktuuria mukautetaan muuttuviin sédolosuhteisiin, seka

toimet, joilla tuetaan resilienssid lisddvid luontopohjaisia ratkaisuja, kuten mangrovemetsien
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suojelu. (Brook, Lawrence & Sedilekova, 2024, 412). Vakuutusyhti6illd on mahdollisuus osallistua
julkisen sopeutumispolitilkan muotoiluun, mutta myds suoraan vaikuttaa sopeutumiseen
likketoimintansa kautta (Herweijer ym., 2009, 367). Ne voivat tukea ilmastonmuutokseen
sopeutumista esimerkiksi kannustamalla asiakkaitaan mukauttamaan omaisuuttaan riskia
vihentdviksi sekd varoittamalla asiakkaitaan luonnonuhista ja kehottamalla heitd varautumaan
nithin. N&mi toimet voivat myods vihentdd korvauskuluja. (Maynard, 2008, 144.)
Sopeutumistoimilla  siis  tarkoitetaan niitd tapoja, joilla  vakuutusyhti6t vastaavat

ilmastonmuutokseen toiminnassaan.

Vakuutusalan kannalta sopeutuminen, tai sen puute, vaikuttaa suoraan sekd vakuutusyhtididen
riskiymparistoon ettd riskien vakuutuskelpoisuuteen (Herweijer ym., 2009, 360). Sopeutumisella
voidaan mukautua ilmastonmuutoksen haitallisiin vaikutuksiin, vdhentdd muuttuvan ilmaston
vaikutuksia seki rajoittaa riskien kasvua (Brook, Lawrence & Sedilekova, 2024, 413; Botzen ym.,
2010, 591). Kehittyneissd maissa on hyvin todennékdisti, ettd ilmastonmuutokseen sopeutumisen ja
hillinnén pédajurina on julkinen sektori. Kuitenkin my0s vakuutusyhtidilld on selked intressi ajaa
sopeutumista ja riskien hillintda, silld vain ndiden toimien avulla riskit saadaan pidettyé tasolla, joka

mahdollistaa vakuuttamisen myds tulevaisuudessa. (Herweijer ym., 2009, 367.)

Vakuutusyhtiot voivat reagoida ilmastonmuutoksen vaikutuksiin myos sosiaalisesti ei-toivotuilla
tavoilla, kuten nostamalla vakuutusten hintoja riskienhallintaa huomioimatta, rajaamalla tiettyja
riskejd vakuutuksen ulkopuolelle, poistumalla riskialttiilta markkinasegmentiltd, nostamalla
omavastuita, rajoittamalla vakuutusmiédrid sekd jattdmidlla uusimatta olemassa olevia
vakuutussopimuksia (Mills, 2007, 814). Ndiden perinteisten keinojen tulisi kuitenkin olla vain yksi

osa keinovalikoimasta ilmastoriskeihin vastaamisessa (Mills, 2009, 351).

Mills (2009, 338-346) on jaotellut artikkelissaan vakuutusyhtidille mahdolliset ilmastotoimet
kymmeneen kategoriaan, joita Stechemesser ym. (2015, 563) edelleen yhdistelivit
ilmastonmuutokseen sopeutumiseen tdhtddvien keinojen kuudeksi kategoriaksi. He myds lisdsivat
keinovalikoimaan kategorian riskinsiirron menetelmistd. Ndmd Stechemesserin ym. jaottelun
mukaiset keinot on havainnollistettu kuviossa 2. Téssd alaluvussa keinot kisitellddn kyseisen
jaottelun mukaisesti, eli esitellddn sopeutumisen seitsemdn kategoriaa: ilmastonmuutoksen
ymmaértiminen, tietoisuuden lisddminen ja osallistuminen julkiseen keskusteluun, riskien
viahentdmiseen kannustavat vakuutusehdot, uudet vakuutustuotteet ja palvelut, suorat sijoitukset
ilmastonmuutoksen ratkaisuthin ja asiakkaiden ilmastonsuojelua edistdvien hankkeiden

rahoittaminen sekd (vaihtoehtoiset) riskinsiirron ja riskin vahentdmisen keinot.
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Kuvio 2 lImastonmuutokseen sopeutumisen keinot. Perustuen Stechemesser ym. (2015, 563).

2.3.1 Ilmastonmuutoksen ymmiirtiminen seki tietoisuuden lisdéiminen ja osallistuminen
julkiseen keskusteluun

Vakuutusyhtiot voivat kiyttdd erikoisosaamistaan datan kerddmisessd, katastrofimallinnuksessa ja
riskien analysoimisessa rakentaakseen parempaa ymmarrystd ilmastonmuutoksesta (Mills, 2009,
338). Kuten aiemmin vakuutuskelvottomuuden arvioinnin kohdalla kavi ilmi, vakuutusyhti6illd on
erityinen intressi tutkia ilmastonmuutoksen riskejd tarkemmin, silld perinteiset historian
vahinkotilastoihin nojaavat ennusteet eivédt toimi hyvin ilmastoriskien mallintamiseen. Tamé ei
tarkoita sitd, ettd data olisi tdysin hyddytontd, vaan sitd, ettd tulkinnassa tulisi ottaa huomioon
nykyhetken ja ldhitulevaisuuden trendit (Réidler, 2022, 660). Kun vakuuttajat ymmaértavét riskid
paremmin, ne voivat kehittdd ratkaisuja sekd vakuutusalan ettd laajemmin yhteiskunnan kannalta.
Lisdksi vakuuttajat voivat jakaa tietojaan tieteellisen yhteison kanssa ja siten edistdd
ilmastonmuutoksen tutkimusta. (Mills, 2009, 338.) Stechemesserin ym. (2015, 569) mukaan
vakuutusyhtiot kayttidvit ilmastonmuutoksen riskien ymmaértamiseen seké sisdistd tutkimusta, kuten
ilmastoriskien mallintamista ja niiden taloudellisen merkityksen arvioimista ettd ulkoisesti

toteutettua tutkimusta.

Vakuutusyhtioilld on mahdollisuus toimia yhdessd julkisen sektorin kanssa ilmastonmuutoksen

riskien suhteen ilmastonmuutokseen sopeutumisessa, katastrofien hallinnassa ja kestdvén
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taloudellisen kehityksen edistimisessd (Dlugolecki, 2008, 87). Vakuutusyhtidilli on merkittdva
mééri tietoa ilmastonmuutokseen ja sen riskeihin liittyen. Siksi on térkedd, ettd vakuutusala edistda
tietoisuuden lisddmistd ja osallistuu julkiseen keskusteluun. Vakuutusalalla on luonnollisesti
intressia lisété julkisen sektorin tietoisuutta ja tukea paiatoksentekoa, joilla riskejd voidaan pienentdd
ja tehdd niistd ennustettavampia. (Mills, 2009, 343.) Siksi vakuutusyhtiot saattavat pyrkid
vaikuttamaan esimerkiksi sellaiseen pddtoksentekoon, joka tukee riskillisten rannikkoalueiden
rakentamismédrdysten muuttamista sellaisiksi, ettd uudet rakennukset kestdvdt paremmin
luonnonkatastrofeja (Herweijer ym., 2009, 370). Tillaisella sopeutumisen edistimiselld voidaan
merkittdvisti vdhentdd epdvarmuutta ja lisdtd vakuutusten saatavuutta riskillisilld alueilla (ks.

Kunreuther ym., 2013).

Lisédksi vakuutusyhtiot voivat edistdd paremman maankiyton suunnittelua yhdessé julkisen sektorin
kanssa tarjoten tietoa ja osaamistaan ilmastoriskeihin liittyen. Osa vakuutusyhtidistd on toiminut
proaktiivisesti esimerkiksi investoiden mangrovemetsien suojeluun véhentddkseen potentiaalisia
myrskyvaurioita sisimaassa. (Herweijer ym., 2009, 371.) Vakuutusyhtiot voivat myds edistda
sellaisten uusiutuvaa energiaa hyddyntdvien teknologioiden kehittdmistd, jotka voivat tehda
infrastruktuurista véhemmain haavoittuvaista ilmastonmuutokselle (Mills, 2009, 339). Botzen ym.
(2010, 594) totesivat, ettd vakuutusyhtididen intressit vahinkotilastojen jakamiseen ja yhteiseen

analysointiin voivat kuitenkin olla alhaisia, silla tiedoilla voi olla kilpailullista arvoa.

2.3.2 Riskien vihentimiseen kannustavat vakuutusehdot

Vakuutustuotteiden ja -ehtojen muokkaamisella voidaan my6s hillitd ilmastonmuutoksen
vaikutuksia. Vakuutuksenottajille on tarjolla yhd enemmén vakuutusratkaisuja, jotka kannustavat
hiilijalanjdljen  pienentdmiseen, kuten pay-as-you-drive-vakuutukset ja tuotteet, joissa
vakuutusmaksu on alhaisempi, mikédli vakuutettava kohde on ympéristoystavillisempi. (Mills, 2009,
339-341.) Stechemesserin ym. (2015, 572) tutkimuksessa riskid vdhentivddn kayttdytymiseen
kannustaminen ehtojen kautta ei vaikuttanut olevan merkittiva keino tutkimuksen kohteena olleille
vakuutusyhtidille. Yksi syy véhiiselle toiminnalle tilld saralla voi olla se, ettd kannustimien

rakentaminen ei aina ole vakuutusyhtidlle kannattavaa (Herweijer ym., 2009, 368-369).

Vaikka Mills kasitteli artikkelissaan vakuutusmaksujen muutoksia vain vakuutusmaksujen
alentamisen nédkokulmasta, selkeitd tapoja vastuun rajoittamiseen ja riskien véhentdmiseen
kannustavaa ovat myds vakuutusmaksujen nostaminen, omavastuiden asettaminen ja niiden
korottaminen, vakuutusturvan kattavuuden rajoittaminen seki tiettyjen vakuutusten myOntdmisen

lopettaminen. Hinnoittelun muutokset toki saattavat johtaa vastustukseen ja asiakaskatoon. (Botzen
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ym., 2010, 592.) Vahinkovakuutusten riskid vastaava hinnoittelu voi kannustaa asiakkaita
rajoittamaan tai vihentdméén altistumistaan riskeille alempien vakuutusmaksujen toivossa, mika
hyodyttdd myos riskid siirtdvad vakuutusyhtioti ja lisdd asiakkaan riskitietoisuutta (Herweijer ym.,

2009, 367). Vakuutuksen riskid heijastava hinnoittelu siis tukee ilmastonmuutokseen sopeutumista.

Vakuutushalukkuuden rajoittamisella voi myos olla paikkansa ilmastonmuutokseen sopeutumisessa
ja sen hillitsemisessd. Esimerkiksi Kumar ja Rao esittelevit vakuutus- ja jilleenvakuutusyhtiéiden
tekemid ratkaisuja, joissa ne ovat pééttdneet lakata vakuuttamasta ympériston kannalta haitallisia
toimijoita vdhentddkseen sekd ympdristoriskejd ettd vakuutustappioita (ks. Kumar & Rao, 2023,

118).

2.3.3 Uudet vakuutustuotteet ja palvelut

Vakuutusyhtiot voivat ilmastonmuutoksen myotd tarjota markkinoille uusia tuotteita, jotka ovat
suunnattuja esimerkiksi ymparistoystivéllisille rakennuksille tai spesifisti ilmastonmuutoksen
vastuuvahingoille. Ne voivat my6s kannustaa innovatiivisiin ympéristotekoihin tarjoamalla
vakuutusta uusille suuririskisille ratkaisuille, kuten hiilidioksidin talteenoton ja varastoinnin (CCS)
projekteille. (Mills, 2009, 339-341.) Mahdollinen hiili-intensiivisten yritysten vakuuttamisesta
poissiirtyminen saattaa aiheuttaa haasteita vakuutusyhtidille, mutta samaan aikaan aukeaa uusia
mahdollisuuksia. Teknologisten innovaatioiden kehittyminen, esimerkiksi uusiutuvan energian
tuotannon ja liikenteen sdhkdistyminen, tarjoavat uusia vakuutusmahdollisuuksia, silld nditd
innovaatioita ajavat yritykset tarvitsevat monia samankaltaisia vakuutuksia kuin hiili-intensiiviset
yritykset ovat tarvinneet. (The Geneva Association, 2021, 20.) Toisaalta osa vakuutusyhtidistd
saattaa olla haluttomia vakuuttamaan uuteen teknologiaan liittyvid riskejd, silld niihin liittyvat riskit

eivdt valttamétta ole vield riittdvan hyvin tunnettuja.

Lisdksi vakuuttajat voivat tarjota ilmastoliitdnndisia sato- ja tulvavakuutuksia sekid
mikrovakuutuksia kehittyville valtioille. Vakuutusten lisdksi yhtiot voivat tarjota sddjohdannaisia ja
vakuutussidonnaisia arvopapereita (ILS) sekd ilmastonmuutoksen riskien konsultointia, yksilollisid
riskianalyyseja tai riskien ennaltachkdisyn palveluita. (Mills, 2009, 341; Stechemesser ym. 2015,
572-574.) Vakuutusyhtiét voivat my0s pyrkid hyotymddn ilmastonmuutoksesta kehittdmalld uusia
tuotteita, jotka perustuvat ilmastonmuutoksen hillitsemiseksi luotuun séddntelyyn ja ohjelmiin.
Téllaisia mahdollisuuksia on esimerkiksi pddstohyvitysten kauppaan liittyvid riskejd varten

kehitetyissd vakuutuksissa (Haufler, 2009, 243).
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Vakuutusyhtiot voivat osaltaan osallistua asiakkaidensa hiiliriskien hallintaan ja tarjota
hiilidioksidipddstoja vdhentdvid palveluita. Téllaisia tuotteita voivat olla esimerkiksi matka- ja
autovakuutuksiin liitetyt padstokompensaatiot. Liséksi ne voivat konsultoida hiilidioksidipdéstdja
vihentdvissd projekteissa ja tarjota projekteihin erilaisia omaisuus- ja vastuuvakuutuksia.
Vakuutusyhtiot voivat my0s kannustaa asiakkaitaan padstokompensaatioiden laadun kehittimiseen
alentamalla vakuutusmaksuja, mikéli asiakkaiden hankkimat pédstokompensaatioratkaisut ovat

laatusertifikoituja. (Mills, 2009, 341-342.)

Monet ilmastoriskien vaikutuksista heijastuvat kehittyviin maihin. Siksi kehittyneiltd mailta, jotka
ovat enemmaéin vaikuttaneet ilmastonmuutoksen atheutumiseen, odotetaan sosiaalista vastuuta
ilmastoriskien kattamiseen kehittyvissdé maissa. Vakuutusalalla on mahdollisuus laajentaa
markkinoitaan ja tarjota uusia innovatiivisia tuotteita sekd riskitietoa kehittyviin maihin. Tdmén
tyyppisid ratkaisuja ovat esimerkiksi mikrovakuutukset, joilla voidaan turvata sddilmidistd johtuvia
maatalouteen ja elintarvikkeisiin liittyvii riskeja kehittyvissa maissa. (Herweijer, 2009, 376.)

2.3.4 Suorat sijoitukset ilmastonmuutoksen ratkaisuihin ja asiakkaiden ilmastonsuojelua
edistivien hankkeiden rahoittaminen

Edelld mainittujen lisdksi vakuutusyhtiot voivat sijoittaa suoraan ilmastonmuutoksen ratkaisuihin ja
toteuttaa yleisestikin vastuullista sijoitustoimintaa (Mills, 2009, 343). Suurilla vakuutusyhti6illd on
mahdollisuuksia tehdd suoria sijoituksia hankkeisiin, joilla edistetdédn ilmastonmuutokseen
sopeutumista. Tdménkaltaiset sijoitukset voivat kohdistua esimerkiksi yrityksiin, veden jakeluun ja
teknologiaan liittyviin hankkeisiin ja rahastoihin tai kestdvddn infrastruktuuriin ja maatalouteen.

(Herweijer ym., 2009, 376-377.)

Varsinkin pankkien kanssa ryhmittyneilld vakuutusyhti6illd on lisdksi mahdollisuus rahoittaa
asiakkaidensa projekteja, joilla pystytdén parantamaan ilmastonmuutokseen liittyvid resilienssid tai
vihentdméddn padstojd. Téllaisia hankkeita voivat olla esimerkiksi aurinkopaneelien tai
polttoainetehokkaiden autojen hankinta. (Mills, 2009, 342.) Lisdksi pankki voi tarjota esimerkiksi
asuntolainoihin parempia lainaehtoja niille vakuutuksenottajille, jotka ovat investoineet kotinsa
energiatehokkuuteen (Herweijer, 2009, 369). Asiakkaiden projektien rahoittaminen ei kuitenkaan
ole ollut keinona kovinkaan yleinen ja vain yksi Stechemesserin ym. (2015, 573) tutkimista

yhtidisté toteutti tdhén kategoriaan lukeutuvaa keinoa.
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2.3.5 (Vaihtoehtoiset) riskinsiirron ja riskin vihentimisen keinot

My®s riskin siirtdminen tukee ilmastonmuutokseen sopeutumista. Jotta vakuutusyhtidt voivat jatkaa
vakuuttamista muuttuvassa ilmastossa, niiden on voitava siirtdd riskid eteenpdin. Vakuutusten
tarjoaminen on siis riskinsiirtoratkaisujen saatavuudesta riippuvaista. (Charpentier, 2008, 94; Hecht,
2008, 1585.) Yleisesti ottaen vakuutusyhtidt voivat siirtdd riskid jélleenvakuutussopimuksilla tai
ART-menetelmien avulla. Vaikka ilmastoriskit muuttavat vakuutettavia riskejd, niin sanottuja
perinteisid jdlleenvakuutussopimuksia voidaan yha kéyttdd riskinsiirtoon. Luonnonkatastrofiriskin
siirtdmiseen on kehitetty katastrofi-XL-sopimuksia, jotka korvaavat vahinkoja yksittdisen
katastrofitapahtuman kokonaistappiosta. (Charpentier, 2008, 99.) Seuraavassa padluvussa kidyddin

tarkemmin lapi riskinsiirron menetelmia.

Jélleenvakuuttajat kantavat suuren osuuden ensivakuutusyhtididen luonnonkatastrofiriskeistd. Taméa
on mahdollista jalleenvakuutusyhtigille, silld ne pystyvit hajauttamaan riskid globaalisti tekemalld
sopimuksia eri maanosissa toimivien vakuuttajien kanssa, mutta my0s vakuuttamalla erilaisia
riskejd, jotka ihanteellisessa tapauksessa eivdt korreloi keskenddn. Vaikka pitkdn aikavélin
ennusteilla on merkittdvd rooli esimerkiksi varainhallinnassa ja tulevaisuuden suunnittelussa,
jalleenvakuutusliiketoiminnassa on tdrkedd, ettd riskid pystytddn ennustamaan tarkasti lyhyelld
aikavililla, silld jilleenvakuutussopimuksia uusitaan tyypillisesti vuosittain. Lyhyelld aikavélilla
riski on jatkuvasti muuttuva, ja ennusteita on péivitettiva sddnnollisesti. Vuosittaisten uusimisten
yhteydessd sopimus pyritddn mitoittamaan mahdollisimman hyvin vastaamaan todellista riskié.

(Rédler, 2022, 659-660.)

Jélleenvakuutusmarkkinoiden kapasiteetti on kuitenkin rajattu. Ilmastoriskeistd erityisesti vuosi
vuodelta voimistuvat fyysiset riskit sydvét vakuuttajien ja jdlleenvakuuttajien kapasiteettia ja
johtavat riskinsiirron markkinoiden koventumiseen (Brook, Lawrence & Sedilekova, 2024, 417).
Jos katastrofien koot yha kasvavat, voi olla, ettd jilleenvakuutusmarkkinat kokonaisuudessaankaan
eivdt pysty tarjoamaan riittdvdsti pddomaa riskien kattamiseksi. Ja vaikka kapasiteettia olisi,
vakuutusyhtidillda ei vélttdméttd ole tarpeeksi varoja jélleenvakuutusten hankkimiseen.
Vakuutusyhtiot kédntyvit ART-ratkaisujen puoleen, kun ne tarvitsevat lisdd kapasiteettia, eli
erityisesti kovien jélleenvakuutusmarkkinasyklien aikaan. Lisdksi ART-ratkaisuilla voidaan pyrkia
saamaan parempi hinta riskinsiirrolle, silld katastrofien seurauksena jéilleenvakuutusmarkkinat eivat
vélttimittd pysty tarjoamaan reiluja ja ajallisesti johdonmukaisia hintoja, mutta pddomamarkkinat

eivit reagoi yhtd voimakkaasti katastrofeihin. ART-ratkaisuja suositaan myds silloin kun halutaan
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valttdd jélleenvakuuttajiin liittyvdd vastapuoliriskid, silla moni ART-ratkaisu on vakuudellinen.

(Charpentier, 2008, 98-99.)

Born ja Klimaszewski-Blettner (2013, 30-31) ehdottavat, ettd pddomamarkkinoiden ratkaisujen
laajemmasta kaytostd seka julkisen ja yksityisen sektorin yhteistyon lisddmisestd voisi olla hyotyd
erityisesti Yhdysvalloissa, jossa kotivakuutusten tarjoaminen on ollut paikoin haastavaa
katastrofivahinkojen takia. Ilmastoriskeistd erityisesti fyysisille luonnonkatastrofiriskeille on

kehitetty paljon erilaisia ART-ratkaisuja.

Riskin siirtdmisen sijasta, tai sen lisdksi, vakuutusyhtidt voivat yrittdd pienentdd riskid. Riskin
pienentdmistd voidaan tavoitella riskin siirtdmiselld tapahtuvan hajauttamisen lisdksi hajauttamalla
vakuuttaen laajasti erilaisia riskejd ja toimimalla suuremmalla maantieteelliselld alueella (Botzen
ym., 2010, 592). Lopullinen vaihtoehto riskialtistuksen védhentdmiseen on poistua tietyltd

markkinalta kokonaan.
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3 RISKIN SIIRTAMINEN VAKUUTUSYHTION
NAKOKULMASTA

Vakuutusyhtiot yrittévit yleensd vélttdd vakuuttamasta katastrofaalisia tappioita hajauttamalla riskié
ja jélleenvakuuttamalla. Jilleenvakuuttaminen ei kuitenkaan ole ainoa keino riskin siirtdimiseen,
vaan vakuutusyritykset voivat siirtdd riskid myos erilaisilla ART-ratkaisuilla, eli vaihtoehtoisen

riskinsiirron keinoin. (Banks, 2004, 64.)

Tassd luvussa késitellddn tyypillisimmét keinot, joilla vakuutusyritykset siirtdvét riskid. Luku
aloitetaan  riskinsiirron  tarpeen  pohtimisella,  josta  siirrytddn  tavanomaisimman
riskinsiirtomenetelmén, eli jilleenvakuutuksen, eri tyyppien esittelyyn. Témin jélkeen esitelldin
vakuutusyhtididen  hyodyntdmid  vaihtoehtoisen riskinsiirron keinoja sekd  késitellddn

riskinsiirtomenetelméan valintaan vaikuttavia seikkoja.

3.1 Riskinsiirron tarve

Vakuuttaminen on riskien tasaamista. Vakuutustoiminnan peruslogiikkaan kuuluu, ettd
vakuutusyhtiot ottavat kantaakseen asiakkaidensa riskien taloudellisia seurauksia vakuutusmaksua
vastaan. Asiakas siis siirtdd riskinsd vakuutusyhtion kannettavaksi. Vakuuttamisen idea pohjautuu
suurten lukujen lakiin, jonka mukaan riski ei vaaranna yksittdisen henkilon kantokykyé, mikali se
jaetaan suuren ryhmén kesken. (Rantala & Kivisaari, 2020, 56-57.) Toisinaan kuitenkin
myonnetyilld vakuutuksilla on yhteisid riskitekijoitd, jolloin riskit eivdt ole toisistaan
riippumattomia ja suurten lukujen lakia ei voida soveltaa (Bernard, 2013, 603). On selvidi, ettd
vakuutusyhtiot pyrkivdat valttdméadan sellaisia tilanteita, joissa ne joutuvat Kkorvaamaan
samanaikaisesti suuren madridn vahinkoja. Néin ollen vakuutusyhtiot pyrkivit joko hajauttamaan tai
siirtimddn  eteenpdin  jélleenvakuuttajille  tai  vaihtoehtoisen  riskinsiirron  keinoin
pddomamarkkinoille tdménkaltaisia riskejd, joiden realisoitumisen seuraukset olisivat
kestdmattomid tai yhteensopimattomia yhtion padomaan suhteutettuna. (Banks, 2004, 64; Pompella,

2017, 57.)

Edelld mainitun kaltaisia riskejd vakuutusyhtidille ovat esimerkiksi luonnonkatastrofi- ja
terrorismiriskit, taloudelliset riskit ja erityisesti henkivakuuttamisessa pitkdikdisyysriskit seka
systeemiset riskit. Pahimmillaan riski voi toteutuessaan vaikuttaa tietyn vakuutuslajin sisilld koko
vakuutuskantaan. Jos nditd riskejd varten ei saada jilleenvakuutussuojaa, ne voivat aiheuttaa

valtavia kokonaistappioita vakuutuksenantajalle. (Bernard, 2013, 603.)
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Kaikki vakuutusyhtiot eividt tietenkddn tarvitse samanlaista jélleenvakuutussuojaa, vaan yhtiot
tekevit harkintaa suhteessa omaan riskinkantokykyynsd. Yhtiot maérittavat kullekin lajille
omapidityksen rajat, ja hankkivat omapidityksen ylittivélle osuudelle jilleenvakuutussuojaa.
(Rantala & Kivisaari, 2020, 475.) Ne vakuutusyhtiét, joilla on merkittidvé altistus katastrofiriskeille,
pyrkivit yleensa siirtiméén riskid jélleenvakuutusmarkkinoille. Myos pienet vakuutusyhtiét, joilla
ei itse ole mahdollisuutta riskien tehokkaaseen hajauttamiseen sekd vakuutusyhtiot, joiden
vakuutuskanta on yksipuolinen, hyotyvit riskien siirtdmisestd jdlleenvakuutuksilla. (Pompella,
2017, 58.) Desjardins, Dionne ja Koné (2022, 152) ovat empiirisesti todistaneet yhdysvaltalaisista
vakuutusyhtidistd koostuvalla otannalla, ettd pienemmit vahinkovakuutusyhtiét hankkivat
todenndkodisemmin jéilleenvakuutusta kuin suuremmat yhtidt. Lisdksi jélleenvakuutusta hankitaan
todennékodisemmin niiss tilanteissa, joissa vakuutusyhtiolld on suuririskisid tai vihemman likvideja
sijoituksia. Jilleenvakuutuksesta hyotyvit myds esimerkiksi ne henkivakuutusyhtit, joiden
toiminnassa kuoleman ja sairauden riskeilld on suuri merkitys. Henkivakuutusyhtiét saattavat
tarvita jélleenvakuutusta hakeutuessaan uusille markkinoille. Uusille markkinoille siirtymisessd on
systemaattisen védrinhinnoittelun vaara, mikdli markkinat eivét kéyttiydy samalla tavalla kuin

yhtion aikaisempi kokemus antaisi olettaa. (Pompella, 2017, 58.)

Jos vakuutusyhtié pystyy siirtdmiddn riskid eteenpdin, vakuutusala voi kokonaisuudessaan ottaa
kantaakseen riskejd, joille se ei muutoin pystyisi tarjoamaan vakuutussuojaa. Riskin siirtdmisen
mahdollisuuksilla on siis my6s yhteiskunnallisia vaikutuksia, silld ndin toimiessaan vakuutusala

pystyy tukemaan talouskasvua ja sosiaalista hyvinvointia. (Pompella, 2017, 58.)

3.2 Jilleenvakuutussopimukset

Yleisin ja tunnetuin tapa vakuutusyhtion riskien siirtdmiseen on jdlleenvakuuttaminen.
Jélleenvakuutukset toimivat periaatetasolla samoin kuin tavanomaiset vakuutussopimukset, eli
mikali asiakkaan/asiakkaiden vakuutusyhtiolle siirtdmé riski on liian suuri vakuutusyhtion itsensa
kannettavaksi, voidaan riski, tai osa siité, siirtdd edelleen jalleenvakuutussopimuksilla. Riskit, joille
halutaan jilleenvakuutusta voivat koskea joko tiettyd suurta vahingonvaaraa yksittdisessd
sopimuksessa tai suurta midrdd sopimuksia, joiden kumulaatiovaikutuksena muodostuu suuri
tappionvaara (Banks, 2004, 80). Jélleenvakuutusta hankitaan ensisijaisesti alhaisen
tapahtumatiheyden, mutta suuren vakavuuden omaaville vahingoille. Pienid vahinkoja ei
tyypillisesti ole tarpeen jdlleenvakuuttaa, mutta usein sattuville pienille vahingoille voidaan hankkia
jélleenvakuutussuojaa poikkeuksellisen suuren frekvenssin omaavan vuoden varalle. Frekvenssié

jélleenvakuutettaessa tavanomaisena vahinkovuonna jilleenvakuutuskorvauksia ei saada lainkaan.
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(Jarvinen & Ellola, 2007, 21.) Yksittdisessd sopimuksessa oleva suuri riski voi muodostua
esimerkiksi suuresta teollisuusyrityksestd, jolle vakuutusyhtio ei kykenisi tarjoamaan vakuutusta
ilman jalleenvakuutusta. Tyypillisesti jélleenvakuutussopimuksia hankitaan
jalleenvakuutusmeklareiden kautta, mutta toisinaan, etenkin suurten jélleenvakuuttajien kohdalla,
jalleenvakuutuksia saatetaan hankkia suoraan jilleenvakuutusyhtioltd (Skipper & Kwon, 2007,

601).

Jalleenvakuutukset tarjoavat ensivakuuttajille keinon riskien jakamiselle ja hajauttamiselle ja
mahdollistavat vakuutusyhtididen pddoman tehokkaamman kayton. Jilleenvakuutusten avulla
ensivakuuttajat voivat vihentdd riskialtistustaan ja pienentdd pdfomavaatimuksiaan sekd yhtion
tuloksen volatiliteettia. P&ddomavaatimusten pieneneminen mahdollistaa vakuutuskapasiteetin
laajentamisen, eli ensivakuuttaja voi vakuuttaa suurempia riskejd tai riskejd, jotka ovat alttiita
yksittdisen tapahtuman suurelle vahinkokertymélle. (Bernard, 2013, 606.) Jilleenvakuutuksia
saatetaan siis hankkia my0s niissi tilanteissa, joissa riskit pystyttéisiin kantamaan itse, mikali yhtio
tavoittelee jilleenvakuutuksen avulla kasvua. Riskin siirtdiminen jdlleenvakuuttajalle rajoittaa
ensivakuuttajan vastuuta tietyissd riskeissd ja tasoittaa vahinkomenoa ja siten suojaa yhtiotd
maksukyvyttomyysriskiltd (Cummins, Dionne, Gagné & Nouira, 2021, 195). Jéilleenvakuutus voi

siis suojata yhtiotd myds riskilaskelmiin sisédltyviltd virheiltd (Jarvinen & Ellola, 2007, 11).

Jélleenvakuuttaminen merkitsee usein mahdollisuutta hyotyd jdlleenvakuuttajan osaamisesta
yhteisten riskien hallinnassa, mutta my0s yleisesti vakuutusten myontdmisessd, hinnoittelussa ja
vastuunvalinnassa, mikd voi luoda merkittivdd taloudellista arvoa ensivakuuttajalle (Pompella,
2017, 58; Cummins & Trainar, 2009, 466). Jilleenvakuuttaminen mahdollistaa myos jatkuvien
suhteiden rakentamisen ensi- ja jdlleenvakuuttajien vilille, mikd edistdé tiedon tehokasta jakamista.
(Cummins & Trainar, 2009, 490). On kuitenkin pidettivd mielessd, ettd vaikka
jalleenvakuutussopimuksilla voidaan tasoittaa vakuutusyhtion omaa vakuutusportfoliota, niilld on

hintansa ja jidlleenvakuutukset myos kasvattavat yhtion vastapuoliriskid (Banks, 2004, 80).

3.2.1 Pakolliset ja valinnaiset sopimukset

Jalleenvakuutussopimukset voidaan jakaa pakollisiin ja valinnaisiin sopimuksiin. Pakollisella
jélleenvakuutuksella (treaty reinsurance) tarkoitetaan sellaista jdlleenvakuutussopimusta, johon
sisdltyvat ldhtokohtaisesti kaikki sopimuksessa midritellyt riskit. Tallaisella sopimuksella voidaan
vakuuttaa esimerkiksi tietty vakuutuskanta. Pakollisuus tarkoittaa sopimustyypissd sitd, ettd
jalleenvakuuttajan on hyvéksyttava kaikki vakuutuskannan riskit ja jélleenvakuuttaja on siten

etukdteen velvoitettu korvaamaan vakuutuskantaan siséltyvid vahinkoja sopimuksen mukaisesti.
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Toisaalta tdmd sitoo myods cedenttid, eli kaikki sopimuksen mukaiset riskit siirretddn
jélleenvakuuttajalle, vaikka cedentilld olisi kapasiteettia kantaa niistd osa itsekin. Tamén tyyppiset
sopimukset sopivat suurien massojen vakuuttamiseen, ja niiden sopimusprosessi on verrattain

kevyt. (Banks, 2004, 81.) Ne siis ovat hallinnollisesti tehokkaita.

Valinnainen tai fakultatiivinen jdlleenvakuutus (facultative reinsurance) puolestaan on
sopimustyyppi, jossa jokaisesta riskistd sovitaan yksilollisesti ja erikseen. Cedentti voi harkita
jokaisen riskin kohdalla, tarjotaanko sitd jdlleenvakuuttajalle vai ei, ja jdlleenvakuuttajalla on
mahdollisuus valita oman arvionsa perusteella, hyviksytddnko vai hylidtddnkod riski. Téllaiset
sopimukset eivit luonnollisestikaan sovi suurten miérien jilleenvakuuttamiseen ja ovat kalliita ja
raskaita hallinnoida. Taméin vuoksi sopimukset koskevat tyypillisesti suuria tai erityisid riskeja.
(Banks, 2004, 81.) Usein valinnaisia jdlleenvakuutuksia kdytetdéin pakollisten jdlleenvakuutusten
rinnalla tdydentdméén jilleenvakuutusturvaa (Swiss Re, 2015, 23). Pakollisten ja valinnaisten
sopimusten lisdksi voidaan omaksi luokakseen tunnistaa myds valinnais-pakolliset (facultative-
obligatory) sopimukset, joissa ensivakuuttaja voi sovittujen chtojen puitteissa valita
jélleenvakuuttajalle siirrettdvdt vahingot, kun taas jdlleenvakuuttaja on aina velvollinen

hyviksymaén ne (Skipper & Kwon, 2007, 603).

3.2.2 Suhteelliset ja ei-suhteelliset sopimukset

Sen lisdksi, ettd sopimukset voidaan jakaa pakollisiin ja valinnaisiin, jaotellaan ne myos
suhteelliseen ja ei-suhteelliseen jdlleenvakuutukseen. Ndma termit viittaavat sithen, miten riskié, ja
vakuutusmaksuja, vakuutuskorvauksia sekd hoitokuluja jaetaan cedentin ja jdlleenvakuuttajan
viélilld. Sekd pakolliset ettd valinnaiset sopimukset voivat olla joko suhteellisia tai ei-suhteellisia.
Suhteellisissa jédlleenvakuutussopimuksissa vakuutusmaksut ja vahingot jaetaan ennalta sovittujen
suhteellisten osuuksien mukaan. (Banks, 2004, 81-82.) Jakoperusteena kiytetddn joko
vakuutusmadrdd (sum insured, SI) tai suurinta mahdollista arvioitua vahinkoa (estimated maximum
loss, EML). EML:44 kdytetddn yritysten omaisuus- ja keskeytysriskeissd, mikidli voidaan suurella
varmuudella arvioida, ettd kohteelle sattuu vain osavahinko ja todennikoiset korvaukset ovat
vakuutusmddardd alemmat. Ndin ollen cedentti sddstdd tdllaisten riskien kohdalla
jalleenvakuutuskuluissa, jos EML on arvioitu oikein. (Rantala & Kivisaari, 2020, 474-476). Ei-
suhteellisissa sopimuksissa puolestaan cedentin ja jdlleenvakuuttajan osuudet vahingosta jaetaan
siten, ettd jdlleenvakuuttaja vastaa sovitun mukaisesti cedentin rahamiirdisen omavastuurajan

ylittdvastd osuudesta (Pompella, 2017, 59). Molemmille sopimustyypeille on omat tarkoituksensa ja



38

tarpeensa. Esimerkiksi Yhdysvalloissa noin kolmasosa kéytetystd jilleenvakuutuksesta on ei-

suhteellista (Drexler & Rosen, 2022, 122).

Suhteellisen  jilleenvakuuttamisen perusmuotoja, ovat kvootti- ja ylitejidlleenvakuutus.
Kvoottijdlleenvakuutukset (quota share) ovat sopimuksia, joissa cedentti ja jéilleenvakuuttaja
jakavat vakuutusmaksut ja -korvaukset kiintedn prosenttiosuuden mukaisesti. Jalleenvakuuttaja siis
vastaa vahingosta aina saman prosenttiosuuden verran vahingon koosta riippumatta ja saa samassa
suhteessa osuuden vakuutusmaksusta, mutta maksaa lisdksi cedentille kuluosuuden vakuutuskannan
hallinnoinnista. (Banks, 2004, 82.) Jélleenvakuuttajalle annetaan osuus joko koko liikkeestd tai sen
madritellystd osasta. Huonoa sopimustyypissd on se, ettd cedentti joutuu siirtiméén myos sellaisia

riskejd, joita se voisi pitdd omalla vastuullaan. (Rantala & Kivisaari, 2020, 477.)

Kvoottijdlleenvakuutukset ~ soveltuvat  hyvin  homogeenisten  vakuutuskantojen,  kuten
kotivakuutusten, jilleenvakuuttamiseen. Niitd kdytetddn usein myds uusissa vakuutusyhtidissa tai
uusille vakuutustuotteille tai esimerkiksi suojaamaan yhtiotd portfolion satunnaisvaihtelulta.
Kvoottijdlleenvakuutus el kuitenkaan yksinddn suojaa yhti6ta tehokkaasti

luonnonkatastrofivahingoilta tai tasoita portfoliota. (Swiss Re, 2015, 25.)

Yleisin suhteellisen jdlleenvakuutuksen muoto on ylitejdlleenvakuutus (Swiss Re, 2015, 26).
Ylitejdlleenvakuutuksessa (surplus) jélleenvakuuttajan prosentuaalinen osuus on vaihteleva.
Jélleenvakuuttaja vastaa vahingoista suhteellisesti siten, ettd jélleenvakuuttajan prosentuaalinen
osuus on vakuutettavan kohteen vakuutusmddridn ja cedentin omapidétysrajan erotuksen suhde
vakuutusmiirdin. (Rantala & Kivisaari, 2020, 477.) Jilleenvakuuttaja vastaa vahingoista vain, jos
vakuutetun kohteen vakuutusméiird ylittdd cedentin omapidétysrajan. Cedentti voi méérittad
kullekin sopimukselle tai sopimusryhmaélle eri omapidétysrajat, jotka on méairitelty rahamaardisena
vakuutusmadrdstd. Omapiddtysrajaa suurempien riskien kohdalla cedentti ja jdlleenvakuuttaja
jakavat vakuutusmaksut samassa suhteessa kuin vastuun, ja jilleenvakuuttaja maksaa kuluosuuden

cedentille, kuten kvoottisopimuksissakin. (Banks, 2004, 82—-83.)

Ylitejalleenvakuutus rajoittaa cedentin altistusta sen vakuutusportfolion suurimmille riskeille, mika
tasoittaa portfoliota. Se on joustavampi kuin kvoottijidlleenvakuutus ja silld voidaan vastata cedentin
tarpeisiin tarkemmin. Ylitejdlleenvakuutusta on kuitenkin raskaampi ja kalliimpi hallinnoida. (Swiss
Re, 2015, 27.) Lisidksi téssdkin jidlleenvakuutustyypissd vakuutusyhtid siirtdd myds vahinkoja, jotka
se voisi kantaa itsekin, silld jidlleenvakuuttaja osallistuu suurissa vakuutuskohteissa myds pienten

osavahinkojen kattamiseen (Rantala & Kivisaari, 2020, 477). Suhteelliset jdlleenvakuutukset eivit
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anna riittivdd suojaa katastrofaalisen suurille vahinkotapahtumille. Katastrofiriskejd varten

hankitaan néin ollen yleisimmin ei-suhteellisia XL-vakuutuksia. (Bernard, 2013, 608.)

XL-jélleenvakuutukset eri muodoissaan ovat ei-suhteellista jdlleenvakuuttamista. Nykyisin ne ovat
jalleenvakuutuksen eri muodoista yleisimmin kiytettyjd (Rantala & Kivisaari, 2020, 478). Ei-
suhteellinen jdlleenvakuutus muistuttaa enemmin tavanomaista vakuutusopimusta kuin suhteellinen
jélleenvakuutus, eli jdlleenvakuutuksen hinta vastaa sopimuksella siirrettivad riskid. XL-
sopimuksessa jilleenvakuuttaja sitoutuu korvaamaan cedentin rahamdirdisen omapidétysrajan
ylittdvdn osuuden vahingosta tyypillisesti tiettyyn yldrajaan asti. Sopimuksen kohteena voi olla
yksittdinen vahinko, tai tietynlaisten vahinkojen kumuuli tietylld aikavélilld. Tyypillisesti XL-
sopimuksia tehddin katastrofiriskejd varten, mutta niitd laaditaan my0s tavanomaisia
vahinkovakuutusriskejd varten. XL-sopimuksia voidaan rakentaa kerroksittain riskid varten siten,
ettd useampi jdlleenvakuuttaja vastaa riskistd. Kerrokset voidaan jakaa seké vertikaalisesti, jossa eri
jélleenvakuuttajat vastaavat kukin yhdestd kerroksesta, ettd horisontaalisesti, eli siten etté
jélleenvakuuttajat jakavat saman riskikerroksen. Usein kerroksia rakennetaan siten, ettd cedentilld
on useampi omavastuukerros. (Banks, 2004, 84-85.) Drexlerin ja Rosenin (2022, 106)
Yhdysvaltoihin kohdistuneen tutkimuksen mukaan, ei-suhteellisten jdlleenvakuutusten kdyttd oli
suurempaa osavaltioissa, joita katastrofiriski koskettaa laaja-alaisesti, kuten Florida tai Kalifornia.
Eli aivan kuten olettaa voisikin, eri jdlleenvakuutussopimustyypeistd juuri ei-suhteelliset

jélleenvakuutussopimukset ovat yleisimpid katastrofiriskien siirtdmisessa.

Ei-suhteellisten jdlleenvakuutussopimusten avulla cedentti siis voi rajoittaa vastuutaan
omapiditysosuudella, joka kuvastaa sen halukkuutta ja kykyd kantaa riskejd. Se voi myos pitdd
omaan lukuunsa suuremman osuuden vakuutusmaksutulostaan ja siten mahdollisesti saada
enemmaén voittoa. (Swiss Re, 2015, 28.) Tami jilleenvakuutuksen muoto mahdollistaa kaikkien
pienten vahinkojen pitdmisen omalla vastuulla, jolloin cedentti ei maksa turhasta (Rantala &
Kivisaari, 2020, 478). Myo6s hallinnointikustannukset ovat pienempid kummallekin
jélleenvakuutussopimuksen osapuolista, sillé osuuksia ei tarvitse laskea jokaista riskid kohden toisin
kuin ylitejdlleenvakuutuksissa. Yksittdisille suurille vahingoille, kuten liikennevakuutuksen suurelle
henkilovahinkovaatimukselle tai omaisuusvakuutuksen suurelle palovahingolle, sopii per risk -
tyyppinen XL-vakuutus. Vahinkokumuuleille, kuten useisiin vakuutussopimuksiin samanaikaisesti
vaikuttaville luonnonkatastrofiriskeille, esimerkiksi myrskyille, puolestaan hankitaan per event -
tyyppisid katastrofi-XL-vakuutuksia. Néiden olennainen ero siis on, ettd per risk -sopimuksissa

vahingon yksikkd on yksittdinen vahinko, kun taas per event -sopimuksissa yksikkond on



40

yksittdisen tapahtuman aiheuttama kokonaisvahinko. (Swiss Re, 2015, 28-29.) Katastrofi-XL-
sopimusten suurimpana vaikeutena on madritelld tarkasti, missd kyseisen yksittdisen

vahinkotapahtuman rajat kulkevat (Charpentier, 2008, 99).

Kokonaisylivahinkojdlleenvakuutus (stop loss) on ei-suhteellinen jidlleenvakuutussopimus, jolla
pyritdin  suojaamaan  vakuutusyhtion kokonaistulosta. Sopimuksen kohteena on = siis
kokonaisvahinko ja jdlleenvakuuttaja kattaa vahingot, jotka ylittdvét tietyn vahinkosuhteen tai
yhteenlasketun korvausten méaédrdn vuodessa. (Banks, 2004, 85.) Tarkoituksena on siis suojata
cedenttid suurilta vuosittaisilta korvausvaihteluilta, joita voi esiintyd esimerkiksi rae- ja
myrskyvakuutuksessa (Rantala & Kivisaari, 2020, 479). Tavanomaisena vuonna sopimuksen raja ei
siis ylity. Taméntyyppinen sopimus tarjoaa cedentille kattavimman jélleenvakuutusturvan (Swiss

Re, 2015, 30).

Jélleenvakuuttajat niin ikddn hallitsevat riskejddn edelleenvakuuttamalla niitd, eli ostamalla
jélleenvakuutusta  toisilta  jilleenvakuuttajilta,  joita  tdssd  kontekstissa  kutsutaan
edelleenvakuuttajiksi. Jilleen- ja edelleenvakuuttamisen kautta suuret riskit hajautuvat lopulta

tehokkaasti eri yhtidille ympéari maailmaa. (Skipper & Kwon, 2007, 598.)

3.3 ART-menetelmat

Vaihtoehtoinen riskinsiirto, eli ART (Alternative Risk Transfer) viittaa niihin ratkaisuihin ja
menetelmiin, joilla riskid siirretddn vakuutus- ja pddomamarkkinoiden vililld (Banks, 2004, 49).
Termissd vaihtoehtoisuudella tarkoitetaan sitd, ettd ART ei ole perinteisen riskienhallinnan piirissa,
kuten vakuutus, jdlleenvakuutus tai johdannaiset, silld se yhdistid monia eri mekanismeja ja
sektoreita, sekd kerdd pddomaa monesta eri 1dhteestd (Banks, 2004, 58). ART-ratkaisuille ei ole yhta
selkedd madritelmdd, mutta tyypillisesti niihin sisdltyy ainakin yksi seuraavista ominaisuuksista: Ne
ovat asiakkaan tarpeiden mukaan rddtdloityjd, ne kestdvit useita vuosia ja kohdistuvat useaan
vakuutuslajiin tai niiden maksun voi laukaista usea tekijd yksittdisen vahinkotapahtuman sijaan
(Hartwig & Wilkinson, 2007, 925). ART-ratkaisuilla voidaan viitata sekd vakuutusyhtididen ettd
teollisuusyritysten riskien siirtdmisen vaihtoehtoisiin keinoihin. Kun vakuutusyhtio siirtdd riskié
vaihtoehtoisin  keinoin, puhutaan ratkaisuista, jotka ovat vaihtoehtoisia perinteisille
jalleenvakuutuksille. Teollisuusyritysten kohdalla ratkaisut puolestaan ovat vaihtoehtoja
vakuuttamiselle. (Pompella, 2017, 71.) Téssd alaluvussa keskitytddn nithin ART-ratkaisuihin, joita

kéytetddn vakuutusyhtididen riskinsiirrossa.
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Jalleenvakuutusmarkkinoiden  tehottomuus, eli  jéilleenvakuutusmarkkinoiden kapasiteetin
rajoittuneisuus erityisesti kovien markkinoiden aikana, on toiminut pdiasiallisena ajurina ART-
ratkaisujen kehittdmiselle (Cummins & Weiss, 2009, 502). ART-markkinat ovat kehittyneet suurten
katastrofien, kuten vuoden 1992 hurrikaani Andrewn, vuoden 2001 World Trade Centerin terroristi-
iskun ja wvuoden 2005 Atlantin hurrikaanikauden, seurauksena. Kukin katastrofi aiheutti
jélleenvakuuttajien pddoman merkittivdd heikkenemistd, mikd tarkoitti sitd, etteivit
jélleenvakuutusmarkkinat pystyneet tarjoamaan endd samanlaista kapasiteettia kuin aiemmin. ART-
ratkaisuilla pystyttiin paikkaamaan tété tarvetta. (Cummins & Trainar, 2009, 463—464.) Esimerkiksi
katastrofibondit, finite risk -tuotteet sekd useat monilinjaiset ja monivuotiset tuotteet kehittyivét
1990-luvun katastrofien myotd vakuutus- ja rahoitusmarkkinoiden ldhentyessd (Hartwig &
Wilkinson, 2007, 927). Suurin osa viimeaikaisista riskinsiirtomenetelmistd vakuutusyhtidille on
kehitetty vastaamaan “megariskeihin”, kuten luonnonkatastrofiriskeihin (Cummins & Weiss, 2009,
501). Se on ymmarrettdvaa, silld kovien markkinoidenkin aikaan vakuutusyhtiéiden on pystyttavi
hajauttamaan suurimmat riskinsd. Tdmd ndkyy myos jdljempédnd esiteltdvissd ART-ratkaisujen

kirjossa.

Vaihtoehtoisen riskinsiirron tapoja ja niiden erilaisia jaotteluja on monenlaisia (ks. esim. Banks,
2004, 49-50; Cummins & Barrieu, 2013, 561; Jarvinen & Ellola, 2007, 115-133). Téssé alaluvussa
esitellddn vakuutusyhtididen ja jilleenvakuutusyhtididen kaytettdvissd olevia ART-ratkaisuja
Cumminsin ja Barrieun (2013, 559-587) esittdmin mallin pohjalta. Kyseisen tekstin kuvauksia
tdydennetddn muilla ldhteilld kattavan kuvan muodostamiseksi. Cumminsin ja Barrieun mallissa
ART-ratkaisut jaotellaan riskipooleihin ja vakuutusyhtidihin, hybridituotteisiin, joissa yhdistetddn
vakuutus- ja pddomamarkkinoiden keinoja, sekd suoraan pddomamarkkinoille suuntaaviin
rahoitusvélineisiin. Jaottelussa ensimmdiiseksi mainittu luokka ei oikeastaan liity riskien
siirtdmiseen, joten luvussa keskitytddn kahteen jdljempdén luokkaan. Nididen kahden luokan
merkittdvin ero on, ettd hybridituotteissa ei vélttdimattd tapahdu lainkaan arvopaperistamista, ja ne
muistuttavatkin paljon perinteisid jdlleenvakuutustuotteita. Suoraan pddomamarkkinoille suunnatut
tuotteet puolestaan nojaavat arvopaperistamiseen ja niihin viitataan usein termilld ILS (Insurance
Linked Securities). My0ds ILS-termin mééritelmd on alan kirjallisuudessa vaihteleva (ks. esim.
Hofmann & Pooser, 2017, 359), mutta tdssd tutkielmassa ILS késitetdin Cumminsin ja Barrieun
luokittelun mukaisina rahoitusvélineind. Tédssd tutkielmassa esiteltivit ART-menetelmidt on

havainnollistettu seuraavan sivun kuviossa (kuvio 3).
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ART-menetelmat

Hybridituotteet : ILS
Finite risk —jalleenvakuutus Ehdollinen pagoma
MMP-tuotteet Katastrofioptiot
MTP-tuotteet Katastrofiswapit
Vakuutusalan korvausmenoon Katastrofibondit
perustuva takaus (ILW)
Sidecar

Kuvio 3 ART-menetelmdt. (Mukaillen Cummins & Barrieu, 2013, 561).

3.3.1 Hybridituotteet

Hybridituotteet ovat Cumminsin ja Barrieun (2013) mukaan tuotteita, joilla on sekd
jélleenvakuutusten ettd rahoitusinstrumenttien piirteitd. Muun muassa Finite risk -
jélleenvakuutukset kuuluvat tdhén kategoriaan. Nimensd mukaisesti Finite risk -sopimuksissa on
rajoitettu  jdlleenvakuuttajan  riskialtistusta, eli ~ voidaan puhua myds  adrellisestd
jélleenvakuutuksesta. Suurin osa riskistd jad cedentin kannettavaksi. Finite risk -tuotteilla pyritdan
tyypillisesti saavuttamaan intertemporaalista, eli ”’yli ajan” ulottuvaa riskienhallintaa. Niille ei ole
yhtd selkedd miiritelmdd mutta tyypillisesti Finite risk -tuotteisiin ajatellaan sisdltyvén seuraavia
ominaisuuksia: 1) riskinsiirto ja rahoittaminen on yhdistetty yhteen sopimukseen, 2)
jélleenvakuuttajalle siirretddn vihemmaén riskid kuin tavallisessa jidlleenvakuutussopimuksessa, 3)
sopimukset ovat monivuotisia, yleensd kolmesta viiteen vuotta, 4) sopimuksen hinnoittelussa
otetaan huomioon ensivakuuttajan maksamien vakuutusmaksujen sijoitustuotot ja siten rahan aika-
arvo ja 5) yleensd sopimuksen lopullinen arvo, oli se sitten negatiivinen tai positiivinen, jaetaan
jéilleen- ja ensivakuuttajan vélilld. Muutoin Finite risk -tuotteet ovat hyvin ldhelld perinteisid

jélleenvakuutussopimuksia. (Cummins & Barrieu, 2013, 563; 587; Hofmann & Pooser, 2017, 363.)

Yksi Finite risk -jdlleenvakuutusten muodoista on Spread Loss Treaty -sopimus (SLT). Siind
cedentti maksaa kiintedd vuosimaksua jélleenvakuuttajalle, joka tallettaa vakuutusmaksut
kokemustilille (experience account). Tilille hyvitetddn sen korkotuotot ja siltd maksetaan cedentille
korvauskulut. Mikéli tilin saldo on miinuksella, cedentti joutuu maksamaan lisdd maksua.
Sopimuksen tili sijaitsee cedentin taseen ulkopuolella, joten jérjestely tasoittaa sen raportoitua

tulosta ja tasaa korvauskuluja usean vuoden ajanjaksolle. Sopimus myds suojaa ensivakuuttajaa
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jéalleenvakuutussykleilti monivuotisuuden ansiosta. Nykyisin timén kaltaisista toiminnan tuloksen
ajalliseen tasoittamiseen tarkoitetuista Finite risk -tuotteista on alettu siirtyd enemmén
strukturoituihin jéalleenvakuutustuotteisiin, joissa ei pyritd tasoittamaan pelkdstdén kirjanpidollista
tulosta, vaan merkittidvésti ja dokumentoidusti siirretddn riskid. SLT-sopimus on prospektiivinen, eli
jalleenvakuuttaja sitoutuu korvaamaan vahinkoja, jotka tapahtuvat tulevaisuudessa. (Cummins &

Barrieu, 2013, 563-564; Hofmann & Pooser, 2017, 365.)

Takautuva XL (Retrospective excess of loss, RXL) on Finite risk -tuote, joka koskee jo sattuneita
vahinkoja. Tarkemmin ottaen RXL-sopimus koskee cedentin vakuutussopimuksiin liittyvaa
tuntemattomien vahinkojen korvausvastuuta. Mikéli cedentin maksamat korvaukset ylittdvit sen
vahingoille varatun reservin, eli korvausvastuun, jdlleenvakuuttaja vastaa sen ylittdvastd osasta
RXL-sopimuksen mukaisesti. Nédin ollen tuote suojaa vakuutusyhtiotd epédedulliselta
vahinkokehitykseltd tietyssd lajissa. Se soveltuu hyvin esimerkiksi vastuuvakuutusten riskeille.
RXL-sopimuksessa ensivakuuttaja sdilyttdd vastuuvelan varaukset omassa taseessaan, mutta
sopimus auttaa pienentdmaiin taloudellisen tuloksen volatiliteettia ja siten tasoittaa yhtion tasetta.

(Cummins & Barrieu, 2013, 564-565; Hofmann & Pooser, 2017, 365.)

Vahinkoportfolion siirto (Loss Portfolio Transfer, LPT) on Finite risk -tuote, joka niin ikdén koskee
cedentin korvausvastuuta. Sopimuksella ensivakuuttajan tasetta strukturoidaan uudelleen siirtdmailla
vakuutussopimuksiin  liittyvdd vastuuvelkaa jdlleenvakuuttajalle vakuutusmaksua vastaan.
Jélleenvakuutusmaksu vastaa sopimuksen kohteena olevien korvausvastuiden nykyarvoa, johon
lisatddn riski- ja kululisd. Tyypillisesti jilleenvakuuttajan vastuuta on rajattu. LPT:t alentavat
cedentin pddoman kustannuksia, tekevidt siitd houkuttelevamman kumppanin fuusioille, ja
mahdollistavat cedentin keskittymisen uusin mahdollisuuksiin. (Cummins & Barrieu, 2013, 565.)
Néma ratkaisut ovat erityisen hyddyllisid pitkéhéntdisille vakuutuslajeille, joissa korvausten maksu

voi jatkua useiden vuosien ajan, kuten vastuutuotteille (Banks, 2004, 75).

MMP-sopimuksilla tarkoitetaan tuotteita, joissa yhdistyvdt monivuotisuus ja useat riskildhteet
(integrated Multi-year/Multi-line Products). MMP-tuotteiden pédasiallisena tavoitteena on yhdistaa
Finite  risk  -tuotteiden  ei-perinteiset  riskienhallinnan  piirteet  sekd  perinteisten
jalleenvakuutussopimusten kattavampi underwriting-riskien suoja. MMP-sopimuksissa voidaan
yhdistdd useita vakuutuslajeja, mutta myos sekd vakuutus- ettd rahoitusriskejd yhteen tuotteeseen.
Ne voivat olla edullisempia perinteisiin jdlleenvakuutussopimuksiin  verrattuna, silld
jalleenvakuuttaja hyotyy useamman riskildihteen tuomasta hajautusedusta. (Cummins & Weiss,

2009, 510-511.)
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MTP-sopimuksissa (Multiple-Trigger Products) puolestaan korvaus maksetaan, mikali
vakuutustapahtuma ja liiketapahtuma esiintyvdt samanaikaisesti. Se voi esimerkiksi kattaa
luonnonkatastrofiriskin ja korkotason nousun samanaikaisuuden. Néiin ollen vakuutusyhtid ei joudu
myymaddn sijoituksiaan epdedullisissa markkinaolosuhteissa, mutta ei mydskddn joudu turhaan
maksamaan tdmaédnkaltaisesta turvasta suotuisten markkinaolosuhteiden vallitessa. Koska MTP-
sopimusten tapahtumien samanaikaisen esiintymisen todenndkdisyys on pieni, on se
todennékoisesti huomattavasti katastrofijélleenvakuutusta edullisempi. (Cummins & Barrieu, 2013,

566.)

Vakuutusalan korvausmenoon perustuva takaus (Industry Loss Warranty, ILW) on sopimus, jossa
cedentti saa vakuutusmaksuaan vastaan korvauksen, mikali vakuutusalan
kokonaiskorvausmenoindeksi ylittdd tietyn arvon (trigger). Sopimus voi myds olla useamman
laukaisumekanismin ehtoinen (multiple trigger contract), jolloin siihen siséltyy indeksiehdon lisédksi
korvausehto, eli vakuutusyhtion oman korvausmenon on samanaikaisesti ylitettdva tietty raja.
Yleensd korvausehto on kuitenkin asetettu hyvin alhaiseksi, joten cedentti on ldhes varma, ettd se
saa korvauksen, jos alan kokonaiskorvausmeno ylittdd rajan. Rakenteeltaan sopimus muistuttaa
indeksiehtoista katastrofibondia, mutta erona on, ettd ILW-sopimukset ovat kahdenvilisié, kun taas
katastrofibondissa on tyypillisesti useita sijoittajia. Lisdksi ILW-sopimukset ovat tyypillisesti vain
vuoden mittaisia ja niiden kustannukset ovat kummallekin sopijapuolelle edullisemmat.
Kustannustehokkuus johtuu sopimusten lapinidkyvyydestd, silld sopimuksen vastapuolen ei tarvitse
arvioida cedentin portfoliota kyseisen katastrofiriskin osalta, vaan pelkidstddn koko toimialan
todenndkodisyyksid. Sopimukset ovat myos pitkélti standardoituja, mikd tekee niiden
sopimusprosesseista nopeita. [ILW-sopimukset ovat houkuttelevimpia niille yhtigille, joilla on suuri
markkinaosuus, silli niiden korvausmeno vastaa todenndkoisemmin koko alan korvausmenoa.
Tédmi myos pienentdd kompensaatioriskid. (Cummins & Barrieu, 2013, 566—-567; Michel-Kerjan &
Morlaye, 2008, 157-158.) ILW-sopimukset ovat usein vakuudellisia, mikd pienentdd
vastapuoliriskid (Gatzert & Schmeiser, 2012, 17).

Sidecar on jilleenvakuutusyhtid, joka on strukturoitu SPV:nd (Special Purpose Vehicle), eli
erillisyhtiond. SPV:td voidaan tdsséd tapauksessa kutsua myods SPR:ksi (Single Purpose Reinsurer).
Sidecar on institutionaalisen sijoittajan, kuten hedge-rahaston perustama, ja sen tarkoituksena on
tarjota lisdd vakuutuskapasiteettia tietylle vakuuttajalle tai jélleenvakuuttajalle. Sidecarin kerddmat
varat sdilytetddn vakuudellisessa sijoitustuotteessa, mikd vidhentdd sopimukseen liittyvad

luottoriskid. Sidecarin kautta voidaan siirtdd esimerkiksi omaisuuteen ja merenkulkuun liittyvid
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riskejd ja tyypillisesti cedentti tekee sidecarin kanssa kvoottijdlleenvakuutussopimuksen.
(Cummins & Barrieu, 2013, 567-569.) Vaikka sidecar muistuttaa tavanomaista
jélleenvakuuttamista, luokitellaan se ART-ratkaisuksi, silld sen perustaminen, tarkoitus ja elinkaari

ovat perinteisesti jilleenvakuutuksesta poikkeavia (Hofmann & Pooser, 2017, 370).

Sidecarin rakenne muistuttaa myohemmin esiteltdvdd katastrofibondia, mutta niissd on eronsa.
Katastrofibondiin verrattuna sidecar-yhtio vaatii tyypillisesti suuremman, 200-300 miljoonan
dollarin suuruusluokan investoinnin. Liséksi katastrofibondin duraatio on yleensd 1-5 vuotta, kun
taas sidecar-yhtion elinkaari on yleensd korkeintaan 2 vuotta, jonka jilkeen se,
markkinaolosuhteista riippuen, joko puretaan tai uusitaan. Myos niiden kattamat riskit ovat
erityyppisid, silla katastrofibondit on suunnattu katastrofiriskeille, eli pienen todennékdisyyden
omaaville, mutta vakaville riskeille. Sen sijaan kvoottijilleenvakuutusta tarjoava sidecar ottaa

kannettavakseen tietyn osan vakuutuskannasta. (Michel-Kerjan & Morlaye, 2008, 163.)

3.3.2 ILS

Arvopaperistaminen tarjoaa vakuutusyhtiolle mekanismin, jolla se voi siirtdd vakuutusriskid
padomamarkkinoille. Siirtamalla riskid padomamarkkinoille voidaan ratkaista
jalleenvakuutusmarkkinoihin liittyvdd tehottomuutta, silld vakuutusmarkkinoiden riskit eivét
tyypillisesti korreloi pddomamarkkinoiden kanssa. Vakuutusalan suurimmat arvioidut vahingot ovat
erittdin suuria suhteessa vakuutusalan kapasiteettiin, mutta mikéli ndmd vahingot suhteutetaan
padomamarkkinoiden kapasiteettiin, on merkitys huomattavasti pienempi. (Cummins & Trainar,
2009, 475.) Perinteisten jdlleenvakuutussopimusten kohdalla ensivakuuttajan tulee ottaa aina
huomioon vastapuoliriski, mutta parhaimmillaan p&ddomamarkkinoiden ratkaisuilla pystytddn
poistamaan se kokonaan. Etenkin katastrofibondien ja -optioiden vastapuoliriski on pieni verrattuna
perinteisiin jilleenvakuutuksiin (Cummins & Barrieu, 2013, 587). Arvopaperistaminen tapahtuu
SPV:n eli vakuutusyhtion perustaman erillisyhtion kautta. Vakuutusyhtido sopii SPV:n kanssa
jélleenvakuutussopimuksen ja SPV puolestaan laskee liikkeelle vakuutussidonnaisia arvopapereita

(ILS), kuten katastrofijoukkovelkakirjalainoja. (Cummins & Trainar, 2009, 465.)

Ehdollisen pddoman sopimus (Contingent Capital) on tyypillisimmin rakennettu amerikkalaisen
myyntioption lailla. Sen avulla vakuutuksenantaja voi laskea liikkeeseen arvopapereita ennalta
médritetylld toteutushinnalla mdééritellyn katastrofitapahtuman jdlkeen. Arvopaperit voivat olla
oman tai vieraan padoman ehtoisia tai hybridipddomaa. Esimerkiksi, jos vakuutusyhtion osakkeen
hinta putoaa hurrikaanin seurauksena, kuten tyypillistd, vakuutuksenantajalla olisi mahdollisuus

laskea litkkeeseen osakkeita sovitulla toteutushinnalla pddoma-asemansa parantamiseksi. (Cummins
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& Barrieu, 2013, 572.) Tamén kaltaisen valmiiksi neuvotellun sopimuksen myo6td vakuutusyhtio

pystyy jatkamaan toimintaansa ja tdyttdméén velvoitteensa ilman konkurssin uhkaa.

Oman  péddoman ehtoisia ehdollisen  pddoman sopimuksia  ovat esimerkiksi
katastrofiosakemyyntioptiot (CatEPut), joiden avulla vakuutusyhtié voi toteuttaa option, eli myyda
osakettaan ennalta miiritettyyn hintaan tietyn katastrofin sattuessa. Sen ansiosta vakuutusyhtion
vakavaraisuusasema ei muutu katastrofin seurauksena ja vakuutusyhtid voi saada takaisin
pddomaansa katastrofitapahtuman jélkeen. Téllaisten optioiden toteuttaminen lisdd vakuutusyhtion
osakepddomaa ja siten laimentaa alkuperdisten osakkeenomistajien omistusta yhtidstd. (Arnone,
Bianchi, Quaranta, & Tassinari, 2021, 219.) Se on ndin ollen osakkeenomistajien kannalta

epésuotuisa vaihtoehto riskinsiirtoon.

Vakuutusyhtiot voivat siirtdd riskid my0s porssissd noteerattavien vakuutusjohdannaisten kautta.
Cummins & Barrieu késittelevét niisti katastrofifutuurit ja -optiot. Katastrofioptioiden ja -futuurien
arvo on tyypillisesti sidottu kansalliseen tai alueelliseen korvausmenoindeksiin. Esimerkiksi
katastrofioption kohdalla, mikéli indeksin arvo nousee katastrofitappioiden myotd korkealle ja
ylittdd option toteutushinnan, option ostanut vakuutusyhtid voi toteuttaa option ja saa indeksin
arvon ja toteutushinnan vélisen erotuksen. Vakuutusyhtiot kayttdvdat nditd sopimuksia
lieventddkseen katastrofitapahtuman vaikutuksia. Johdannaismarkkinoilla voidaan suojautua
vastapuoliriskiltd marginaalien ja selvityskeskusten avulla, mutta vakuutusriskin siirtdiminen
katastrofifutuureilla ja -optioilla ei suojaa vakuutusyhtiotd kompensaatioriskiltd. (Cummins &
Barrieu, 2013, 572-575; Hofmann & Pooser, 2017, 362.) Toisaalta johdannaiset tarjoavat yhtidlle
mahdollisuuden spekulatiivisiin voittoihin toisin kuin perinteiset jdlleenvakuutussopimukset
(Banks, 2004, 149). Riskid siirtdivdn vakuutusyhtion kannalta katastrofioptiot ovat
katastrofijoukkovelkakirjalainoihin nidhden helpommin saavutettavissa ja myds edullisempia

(Cummins & Barrieu, 2013, 573; Hofmann & Pooser, 2017, 362).

Vakuutusjohdannaisten luokkaan kuuluvat myds katastrofiswapit, jotka tehdddn raataloityind OTC-
sopimuksina (Over-the-Counter). Sopimuksessa vakuutusyhtid sitoutuu maksamaan kiinteita
vakuutusmaksuja vastapuolelle vastineeksi ennalta miiritetyistd maksuista, jotka yhtio saa, mikéli
tietty tapahtuma toteutuu. Vastapuolen maksut ovat ehdollisia, eli sopimuksessa mairitellyn
tapahtuman on toteuduttava maksujen saamiseksi. Sopimus siis muistuttaa paljon perinteistad
jélleenvakuutusta, mutta erona on se, ettd swapissa korvauksen maksu on yleensd sidottu tiettyyn
indeksiin tai parametriin. Swapin voi toteuttaa myos toisen vakuutusyhtion kanssa siten, ettd yhtiot

vaihtavat keskenddn riskid. Tamén tyyppinen swap tunnetaan termilld “pure risk swap”. Swapissa
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voidaan vaihtaa my0s useampaa riskid. Jos swap ei ole vakuudellinen, siithen siséltyy
kompensaatioriskin liséksi vastapuoliriskid. Vakuutusyhtion kannalta swapit ovat myods vihemmén
likvidejd kuin katastrofibondit, mutta niithin verrattuina yksinkertaisempia toteuttaa ja siten

edullisempia kustannuksiltaan. (Braun, 2011, 521-522; Cummins & Barrieu, 2013, 576.)

Vakuutussidonnaiset velkakirjat ovat arvopaperistetuista riskinsiirtovaihtoehdoista menestyneimpié.
Nailld markkinoilla katastrofijoukkovelkakirjalainat, eli katastrofibondit ovat suurimmassa roolissa
(Cummins & Barrieu, 2013, 576.) Katastrofibondin liikkeelle laskemista varten perustetaan SPR,
joka on erillinen riskid siirtdvistd vakuutus- tai jilleenvakuutusyhtiostd ja toimii yleensd yhdessé
investointipankin kanssa. Riskid siirtdva cedentti toimii bondin sponsorina, jonka kanssa SPR tekee
jélleenvakuutussopimuksen. SPR hankkii pddomaa laskemalla liikkeelle joukkovelkakirjalainoja,
jotka myydddn tyypillisesti institutionaalisille sijoittajille. Bondin tuotot sijoitetaan turvaavasti
lyhyen koron arvopapereihin, mikd suojaa cedentin vastapuoliriskilti. Cedentti maksaa SPR:lle
jélleenvakuutusmaksua, jolla katetaan sijoittajille maksettava korko. Mikdli maédritelty
katastrofitapahtuma sattuisi, maksaisi SPR vakuutusyhtiolle korvauksen vakuutusyhtion
korvausmenon mukaisesti. Maksun yldrajana toimii kuitenkin bondin pddoma ja sen tuotto. Bondin
sijoittaja voi menettdd katastrofitapahtuman yhteydessa koko sijoitetun pddoman ja sen vuoksi saa
riskid heijastavan melko suuren koron sijoitukselleen. Mikdéli katastrofitapahtumaa ei satu, palautuu
sijoitettu pddoma tuottoineen sijoittajille. (Cummins & Barrieu, 2013, 578; Hofmann & Pooser,
2017, 360.) Katastrofibondin maturiteetti on tyypillisesti yhdestd viiteen vuotta. Katastrofibondit
eivdt rajoitu pelkdstddn luonnonkatastrofeihin, vaan niitd voidaan laatia myos esimerkiksi

terrorismin riskeille. (Michel-Kerjan & Morlaye, 2008, 160-161.)

Katastrofibondin maksun ehtona voi olla korvausméédrddan perustuva ehto, indeksiehto,
mallinnettuun tappioon perustuva ehto tai parametrinen ehto. Mikili ehto perustuu korvausmééraén,
saa vakuutusyhtio korvauksen, kun korvausmenot ylittdvit tietyn ennalta mééritetyn summan.
Indeksiin sidottu korvaus puolestaan heijastaa alan tappioita. Mallinnetuissa tappioissa
joukkovelkakirjan maksu méérdytyy simuloidun tappion mukaisesti, joka syntyy syottdmalld tietyt
tapahtumaparametrit ~ jonkin  katastrofimallinnusyrityksen  ylldpitdimdan  katastrofimalliin.
Parametrisella laukaisijalla puolestaan joukkovelkakirja raukeaa, mikéli sopimuksen tapahtuma
ylittdd tietyn fyysisen tason, kuten esimerkiksi maanjéristys, joka ylittdd sovitun Richterin asteikon
lukeman. Lisdksi laukaisijana voi olla jokin ndiden yhdistelmé, jolloin kyseessd on
hybridilaukaisija. (Cummins & Barrieu, 2013, 579.) Jilleenvakuutussopimuksiin verrattuna

katastrofibondeissa on suurempi kompensaatioriski, silld bondi ei vélttdimattd kata vahinkojen
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kokonaismdidrda. Jos bondin maksun ehtona on jokin muu kuin korvausmaiird, on mahdollista, ettei
katastrofibondista saatava korvaus vastaa cedentin kokemia tappioita. Korvauksen saaminen
kuitenkin on usein nopeampaa katastrofijoukkovelkakirjalainojen kohdalla  verrattuna

jéalleenvakuutuksiin (Hofmann & Pooser, 2017, 362).

Esiteltyjen ART-menetelmien lisdksi markkinoilla on saatavilla muitakin tuotteita, jotka voidaan
lukea tdhédn riskinsiirtomenetelmien luokkaan. Kokonaisuudessaan ART-menetelmét tarjoavat
paljon erilaisia riskinsiirtoratkaisuja ja erilaisia suojan tasoja. Ndin ollen vakuutusyhtididen on

harkittava tarkkaan, minkéilainen riskinsiirron menetelmé soveltuu mihinkin tilanteeseen.

3.4 Riskinsiirtomenetelman valintaan vaikuttavat seikat

Jélleenvakuutusmarkkinoiden ominaispiirteisiin kuuluu markkinoiden syklinen vaihtelu, mika
vaikuttaa jdlleenvakuutuksen saatavuuteen ja hintaan eri ajanhetkind. Ilmion kahta adripadta
kutsutaan nimilld pehmeit ja kovat jdlleenvakuutusmarkkinat. Pehmeiden markkinoiden aikaan
jélleenvakuuttajien m&iard on suuri, markkinoille ilmaantuu uusia toimijoita ja
jélleenvakuutuskapasiteetti on suurempi kuin sen kysyntd. Ilmid painaa jélleenvakuutuksen hintaa
alemmas. Kovien markkinoiden aikana puolestaan kysyntdd on enemmain kuin tarjontaa ja hinnat
nousevat. (Rantala & Kivisaari, 2020, 473.) Kovien markkinoiden aikana vakuuttajat ja
jalleenvakuuttajat nostavat hintojaan, silli ne ovat joutuneet maksamaan paljon korvauksia ja
tulevilta katastrofeilta suojautumiseen vaadittavan pddoman kustannukset ovat korkeammalla
(Kunreuther ym., 2013, 344). Kova markkinasykli vaikeuttaa cedentin mahdollisuuksia kulujen

ennustamiseen ja riskien hallitsemiseen (Cummins & Weiss, 2009, 494).

Kovien markkinoiden aikaa elettiin esimerkiksi aiemminkin mainitun vuoden 1992 hurrikaani
Andrewn jélkeen (Holzheu & Lechner, 2007, 893). Jilleenvakuutusmaksut yli kolminkertaistuivat
odotettuihin tappioihin suhteutettuina vuosien 1992 ja 1993 vililld ja vuonna 1994 tapahtunut
Northridgen maanjéristys Kaliforniassa ajoi jdlleenvakuutuksen hinnan yli seitseménkertaiseksi
odotettuihin tappioihin ndhden. Kyseisilld katastrofeilla oli useita vaikutuksia riskin siirtimiseen, ja
jélleenvakuutusten hinnat pysyivét korkealla vuoteen 1998 asti. (Froot, 2001, 539-540.) Kuten
ailemmin todettua, ndma katastrofit ajoivat osaltaan ART-markkinoiden kehitystd (Cummins &
Trainar, 2009, 463—464). Samanaikaisesti voidaan kuitenkin n&hdi, ettd my0s vahinkojen omalla
vastuulla pitdminen lisdéntyi. Keskisuuria 2-8 miljardin dollarin tapahtumia alettiin
jélleenvakuuttaa enemmén ja pienempid, alle 2 miljardin dollarin altistuksia, vastaavasti véhemmaén.

(Froot, 2001, 537.)
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Vuoden 2001 World Trade Centerin kaksoistornien tuhoutumiseen johtanut terrorismi-isku niin
ikddn kovensi jdlleenvakuutusmarkkinaa ennenndkeméittomén nopeasti, miké tarkoitti esimerkiksi
sitd, ettei tyOtapaturmavakuutukselle ollut saatavissa jdlleenvakuutusta moneen kuukauteen
(Jarvinen & Ellola, 2007, 17). Samankaltaista kovan syklin muodostumista voitiin havaita vuonna
2005, kun hurrikaanikauden seurauksena jilleenvakuutusyhtididen pddomatason heikkeneminen
johti jyrkkiin hinnankorotuksiin. Korotukset olivat suurimpia matalan todennékdisyyden
vakuutustapahtumille, jotka vaikuttavat eniten jéilleenvakuutusyhtididen epdsymmetrisen
tuottojakauman muotoutumiseen. (Cummins & Weiss, 2009, 505.) Markkinoiden koventuminen on
siis tavanomaista suurten katastrofien seurauksena, joista viimeisin voidaan ndhdd vuoden 2022

hurrikaani lanin jilkeen (ILS Annual report, 2023, 1).

Jélleenvakuutussykleilld on yleensd alhainen korrelaatio pddomamarkkinoiden kanssa. Kun
jélleenvakuuttamisen markkina kovenee, vaihtoehtoisen riskinsiirron ratkaisuista tulee suhteellisesti
edullisempia ja houkuttelevia korvikkeita perinteisille jidlleenvakuutustuotteille. (Hartwig &
Wilkinson, 2007, 927-928.) Piaiomamarkkinatkaan eivit kuitenkaan ole tiysin immuuneja
sykliselle vaihtelulle, silli muun muassa katastrofibondien preemiot ja marginaalit ovat nousseet ja
myOhemmin taas laskeneet esimerkiksi vuoden 2005 hurrikaanikauden ja finanssikriisin
seurauksina (Cummins & Barrieu, 2013, 582.) ART-ratkaisujen avulla voidaan joka tapauksessa
lieventdd jélleenvakuutussuhdanteen vaikutuksia, mikd luo lisdarvoa vakuutuksenantajille
(Cummins & Weiss, 2009, 494). ART-ratkaisujen kysynndn voidaankin n&hdd seuranneen
jélleenvakuutusmarkkinoiden syklejd. Esimerkiksi edelld mainitut 1990-luvun katastrofit ajoivat
vaihtoehtoisten riskinsiirtomenetelmien kehitystd ja 1990-luvun puolivélissé tuotteille oli kysyntaa.
Jalleenvakuutusmarkkinoiden pehmetessid 1990-luvun lopulla, vakuuttajilla ei ollut endd kiireellista
tarvetta vaihtoehtoisille ratkaisuille ja markkinat pienenivét. (Andersen, 2002, 165.) Téllaiset
jélleenvakuutus- ja ART-markkinoiden muutokset vdistaméttd vaikuttavat riskinsiirtomenetelmien

kiyttoon.

Riskinsiirtomenetelmédn valinnassa vakuutusyhtion tulisi ottaa huomioon vastapuoleen liittyva
luottoriski sekd kompensaatioriski, joita on kisitelty monen edelld esitellyn ratkaisun yhteydessa.
Jalleenvakuutuksissa vastapuoliriskid pyritddn tyypillisesti minimoimaan tekemélld sopimuksia vain
hyvén luottoluokituksen omaavien jilleenvakuuttajien kanssa, tekemilld sopimuksia useamman
yhtion kanssa ja vaalimalla pitkid suhteita, joissa informaation epdsymmetria on pienempi
(Cummins & Barrieu, 2013, 554). Titd vastapuoleen liittyvdd riskid voidaan valttdid ART-

ratkaisuissa vakuudellisilla riskinsiirron menetelmilld. Kompensaatioriskid ei ole perinteisissd
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jalleenvakuutuksissa, silld jalleenvakuutettu riski ja siitd saatava korvaus ovat toisiinsa suhteutettuja
(Cummins & Barrieu, 2013, 555). Moneen ART-ratkaisuun sen sijaan voi sisdltyé

kompensaatioriskia.

ART-menetelmien tarjoaman lisdkapasiteetin lisdksi ne voivat houkuttaa ensivakuuttajia myos
niiden uniikkien ominaisuuksien takia (Swiss Re, 2015, 30). Niitd ominaisuuksia on késitelty
tarkemmin luvussa 3.3, mutta yhteenvetona mainittakoon, ettd ART-menetelmét voivat tarjota
joustavampia ratkaisuja  spesifeihin tilanteisiin ja kattaa riskejd, joita perinteisilla
jélleenvakuutussopimuksilla ei saataisi siirrettyd. Jélleenvakuutussopimukset sovitaan tyypillisesti
vuoden mittaisiksi, mikéd tarkoittaa sitd, ettd hinnat voivat vaihdella voimakkaasti
jélleenvakuutussyklin mukaisesti. (Cummins & Weiss, 2009, 502.) Niin ollen esimerkiksi
katastrofibondit tarjoavat cedentille vakautta, silld hinta on mééritelty ennalta usean vuoden ajaksi,
mikéli bondin koko pdfdoma ei raukea (Michel-Kerjan & Morlaye, 2008, 161). Keston liséksi
riskinsiirtomenetelman valintaan voi vaikuttaa sen rakenne. Erityisesti ILS-keinojen kohdalla
vakuutusyhtion on punnittava tarkkaan, miten kyseinen ratkaisu ja sen ehdot vaikuttavat sen
riskiprofiiliin sekd tunnuslukuihin. Usein yhtiét suosivat tuotteita, joissa on korvausméiérdin
perustuva ehto, sillé silloin niiden ei tarvitse huolehtia kompensaatioriskistd ja niiden analysointi on
helppoa muihin laukaisimina toimiviin ehtoithin ndhden. (Michel-Kerjan & Morlaye, 2008, 169.)
ART-ratkaisuja hyddynnettdessd vakuutusyhtiot joutuvat arvioimaan myos sitd, miten kyseiset
ratkaisut suhteutuvat vakavaraisuuslaskentaan ja vastuuvelan katteeseen (Jarvinen & Ellola, 2007,

117).

Riskid kannattaa siirtdd vain silloin, kun se on kustannustehokasta (Banks, 2004, 3). Joidenkin
monimutkaisten ART-ratkaisujen muodostaminen voi olla aikaa vievdd ja kallista (Hartwig &
Wilkinson, 2007, 926). Néin ollen katastrofibondeja ja muita ILS-keinoja hyddynnetdén tilanteissa,
joissa jélleenvakuutusten riskinkantokyky on heikko ja mahdollisuudet riskin hajauttamiseen ovat
suhteellisen rajallisia. Téllaisia voivat olla esimerkiksi suuret korreloituneet riskikertymét, joiden
kohdalla ILS:n liikkeeseenlaskun kustannusten kattaminen on kustannustehokkaampaa kuin
jélleenvakuuttaminen. Ne eivét kuitenkaan korvaa tdysin jélleenvakuuttamista. Suhteellisen pienet
ja toisistaan riippumattomat riskit on jarkevampéa siirtdd jilleenvakuuttamisen keinoin. (Cummins

& Trainar, 2009, 486; Lakdawalla & Zanjani, 2012, 454; 473-474.)

Arvopaperistaminen on yleisintd sellaisten riskien kohdalla, joiden esiintymistodennédkdisyys on
matala, mutta seuraukset vakavat, silld ndiden riskien jdlleenvakuutusten hinnat ovat korkeita ja

niiden kohdalla jélleenvakuutusten tarjonta on altis koville markkinoille (Cummins & Weiss, 2009,
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505). Gibsonin, Habibin ja Zieglerin (2014, 98) tutkimuksen mukaan luonnonkatastrofeille
altistuneiden vakuutusyhtididen tulisi suosia jdlleenvakuutusta silloin, kun vahinkoon liittyvén
tappion epdvarmuus on suuri ja arvopaperistamista sielld, missd epdvarmuutta on vdhin. Tdma
johtuu siitd, ettd informaation tuottaminen arvopaperistamisen yhteydessd muodostuu kohtuuttoman
kalliiksi jilleenvakuutukseen verrattuna, jos informaatiota joudutaan tuottamaan “liian paljon”.
Yleisesti ottaen jdlleenvakuuttajat kantavat suurimman osan ilmastonmuutoksen aiheuttamista
vakuutuskorvauksista, mikd luonnollisesti vaikuttaa jélleenvakuuttajien vakuutushalukkuuteen seké

jélleenvakuutusten saatavuuteen ja hintaan niilld alueilla, joihin ilmastonmuutos vaikuttaa eniten

(Schiffer, 2022).

Toisaalta vaikka Frootin (2001, 539-540; 569) mukaan jilleenvakuutusten hinnat ovat toisinaan
olleet moninkertaisia vakuutusmatemaattisesti reiluun hintaan nihden, vakuutusyhtiét ovat olleet
valmiita maksamaan jilleenvakuutuksesta. Téstd Froot péittelee, ettd jdlleenvakuutuksen on tuotava
arvoa vakuutusyhtidille. My6s Cumminsin ym. (2021, 196) tutkimuksen mukaan jélleenvakuutusta
hankkivat ensivakuuttajat ovat valmiita maksamaan korkeampia kustannuksia jélleenvakuuttajille
pienentddkseen  vakuutusriskiddn,  vaikka  jélleenvakuuttaminen  lisdd  merkittdvasti
vakuutuspalvelujen tuottamisen kustannuksia. Tdmé johtuu siitd, ettd jélleenvakuutus vihentda
merkittdvisti vahinkosuhteen volatiliteettia. Jalleenvakuutukselle on siis kysyntdd, vaikka se olisi
kallista. Toisaalta Cummins ym. (2021, 196) huomioivat, ettd heiddn analyysinsa ei huomioi

merkitystddn kasvattaneiden ilmastoriskien vaikutusta.

Subramanianin ja Wangin (2018) kehittdmidn mallin mukaan katastrofiriskit pidetddn itselld tai
jalleenvakuutetaan todennidkdisemmin kuin arvopaperistetaan ja vain kaikkein suuririskisimmat
vakuuttajat valitsevat arvopaperistamisen. Kyseinen tutkimus on kuitenkin hyvin teoreettinen, ja
Gotze ja Girtler (2022) ovatkin 1dhestyneet aihetta enemmédn empiirisestd ndkokulmasta. He
tutkivat jilleenvakuutuksen ja katastrofibondien vililld tehtdvdd valintaa vakuutusyhtidissd ja
havaitsivat, ettd katastrofibondien hyddyntdminen on yleisempéé niiden yhtididen kohdalla, jotka
kohtaavat suurempaa vastapuoliriskid jdlleenvakuuttajiltaan. Liséksi tutkimuksen mukaan
katastrofibondeja, joissa on jokin muu kuin korvausmédrdin perustuva ehto (non-indemnity),
kayttdvdat vakuuttajat, joilla on matala altistus kompensaatioriskille ja niitd kéytetddn

jalleenvakuutuksen korvaajina ldhinnéd korkeimmissa riskikerroksissa.

Dionnen ja Desjardinsin (2022, 540) mukaan jélleenvakuutusten kysyntd Yhdysvalloissa on noussut
koko alaa tarkastellen melko tasaisesti n. 37 prosentista n. 49 prosenttiin vuosina 1990-2020, joskin

kysynndssd oli pieni notkahdus vuosien 2004-2008 wvililld. Kuitenkin, jos samanaikaisesti
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tarkastellaan suurimpien vakuutusyhtididen kysyntda jalleenvakuutusratkaisuille, voidaan sen ndhda
heilahtelevan voimakkaasti. Se indikoi sitd, ettd suurimmilla vakuuttajilla on kaytettdvissdin

laajemmin muitakin riskinsiirron menetelmid kuin jilleenvakuutukset.

Moni edelld mainituista perusteluista ART-ratkaisujen kdytolle tukee ndkemystd siitd, ettd
vakuutusyhtiot hyotyisiviat ART-ratkaisujen hyddyntdmisestd jélleenvakuutusten rinnalla etenkin
kovien markkinoiden aikaan suurten riskien kohdalla. Siksi onkin yllattdvaa, ettd esimerkiksi
vakuutussidonnaiset arvopaperit eivit Dionnen ja Desjardinsin (2022, 520) mukaan ole vield
kovinkaan yleisid vakuutusmarkkinoilla. Jo vuonna 2001 Durbin (2001, 297; 305) esitti, ettd
padomamarkkinoille suuntaavat vaihtoehtoiset riskinsiirron menetelmdt voivat tarjota etua
katastrofiriskien siirtdmiseen jélleenvakuuttamiseen néhden etenkin kovien markkinoiden aikaan
laajemmasta kapasiteetista ja pddomamarkkinoiden matalammasta volatiliteetista johtuen. Durbin
listasi vaihtoehtoisten menetelmien eduksi my0ds ratkaisujen tarjoaman laajemman ja
monipuolisemman sijoittajapohjan ja ndki, ettd menetelmilld tulee olemaan paljon enemmén
merkitystd tulevaisuudessa. My0s esimerkiksi Sibindi (2015, 232) nidkee ART-ratkaisut
innovaatioina, joita vakuutusalan tulisi arvostaa riskienhallinnassa jélleenvakuutusten tdydentijina,

silld vakuutusalan kehitys tulee yhd enemmén tukeutumaan ART-segmentin kehitykseen.

ART-markkinoiden kehitys on kuitenkin ollut maltillista, joskin kasvua on tapahtunut jatkuvasti.
Vuonna 2021 vaihtoehtoisen riskinsiirron osuus oli 15 prosenttia jilleenvakuutuspddomasta, kun
vuonna 2004 vaihtoehtoisen riskinsiirron osuus on ollut vain 6 prosenttia. Tiedot ovat perdisin
Aonin raportista, joka huomioi vaihtoehtoiseksi riskinsiirroksi vakuudelliset jdlleenvakuutukset,
katastrofibondit, ILW:t ja sidecarit. (ILS Annual Report 2021, 2021, 21.) Vaikka raportissa ei
huomioida kaikkia vaihtoehtoisen riskinsiirron menetelmid, voidaan selkedsti ndhda, ettd
vaihtoehtoisen riskinsiirron osuus on vuosien saatossa kasvanut véhitellen. Kaiken edelld mainitun
perusteella on syytd olettaa, ettd lisddntyvét ilmastoriskit ja niistd seuraavat luonnonkatastrofit seka
kovenevat jélleenvakuutusmarkkinat aiheuttavat tulevaisuudessa lisdd kysyntdd vaihtoehtoisille

riskinsiirron menetelmille.

3.5 Riskinsiirto muuttuvassa ilmastossa

Kuten edellisessd padluvussa todettiin, vakuutusyhtididen on voitava siirtda riskid eteenpdin, jotta
ne voivat jatkaa vakuuttamista muuttuvassa ilmastossa (Charpentier, 2008, 94; Hecht, 2008, 1585).
Téssd alaluvussa riskinsiirtoa tarkastellaan ilmastoriskien kolmijaon, eli fyysisten, siirtyma- ja

vastuuriskien, nakokulmasta.
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Jélleenvakuutusmarkkinoiden kansainvilisen luonteen vuoksi kaukaisetkin luonnonkatastrofit
voivat vaikuttaa ensivakuuttamiseen. Mikili luonnonkatastrofit laukaisevat jdlleenvakuutukseen
kovia pddomamarkkinoiden tilanteita ja jdlleenvakuuttajien pdfdoman kustannukset nousevat,
jalleenvakuuttajat  korottavat  jdlleenvakuutuksen  hintoja. Tédméd  vaikuttaa  suoraan
jalleenvakuutuksesta riippuvaisiin  ensivakuuttajiin, jotka vastaavasti joutuvat nostamaan
ensivakuutuksen hintoja. Nédin jopa toisella mantereella tapahtuvat katastrofit voivat vaikuttaa

kuluttajiin maissa, joissa katastrofia ei ole tapahtunut. (Tesselaar ym., 2020, 14.)

Sen lisdksi, ettd jdlleenvakuutuksen hinnat voivat nousta, voi jilleenvakuutusmarkkinoiden
kapasiteettikin  kdydd riittdméattomaksi. Gotze ja  Giirtler (2022, 127) esittivait, ettd
jélleenvakuutusmarkkinoilla voi olla tulevaisuudessa pulaa katastrofiriskinsiirron tarjonnasta. Viime
vuosina osa jélleenvakuutusyhtidistd on ilmoittanut aikomuksestaan rajoittaa tai lopettaa tdysin
luonnonkatastrofien  jélleenvakuuttamisen. Sithen ovat vaikuttaneet sekd tapahtuneet
luonnonkatastrofit ettd inflaation lisddma epdvarmuus. (Lohmann, 2022, 3.) Tdméin kaltaisiin
tilanteisiin vastaamiseksi on ehdotettu ART-menetelmien hyodyntdmistd (Warner, Ranger,
Surminski, Arnold, Linnnerooth-Bayer, Michel-Kerjan, Kovacs & Herweijer, 2009, 12). My6s Seon
(2018) mukaan perinteisen jdlleenvakuutusmarkkinan tarjonta ei tule riittdméén tietyilld alueilla ja
tietyille riskeille tulevaisuudessa riskien kasvun ja lisddntyneen jilleenvakuutuskysynnén vuoksi.
Hénen mukaansa perinteisten jilleenvakuutusmarkkinoiden pddoma ei ole kasvanut riittdvisti
suhteutettuna luonnonkatastrofiriskien kasvuun. Jalleenvakuutusmarkkina ei siis pysty tarjoamaan
tarvittavaa kapasiteettia, vaan sen lisdksi tarvitaan my0s vaihtoehtoisia riskinsiirron keinoja. (Seo,

2018, Nicholsonin 2019, 18 mukaan.)

Riskien siirtdmisen keinovalikoima onkin laajentunut viimeisten vuosikymmenten aikana. Kuten
alemmin mainittiin, suurin osa vaihtoehtoisen riskinsiirron menetelmistd on kehitetty
”megariskeihin”, kuten luonnonkatastrofiriskeihin vastaamiseksi (Cummins & Weiss, 2009, 501).
Tama antaa osviittaa siitd, miksi vaihtoehtoista riskinsiirtoa tarvitaan. Ndimme jo ensimmaisessa
teorialuvussa, kuinka ilmastoriskit ovat kasvaneet vuosien varrella. Fyysisistd ilmastoriskeistd
erityisesti luonnonkatastrofit aiheuttavat hankaluuksia riskinsiirron tarjoamiselle ja vakuutusalalla
on turvauduttava vaihtoehtoisen riskinsiirron menetelmiin, jotta fyysisid ilmastoriskejd voidaan
vakuuttaa jatkossakin. Katastrofimallinnusten kehittyminen on toisaalta tehnyt katastrofiriskin
kvantifioinnista ja hinnoittelusta tarkempaa, mika helpottaa riskin siirtdmistd pddomamarkkinoille
(Kunreuther & Michel-Kerjan, 2007, 1827). Sturmin ja Ohn (2010, 162) mukaan ART-menetelmit,

yhdessd viimeisend suojakeinona toimivan valtion kanssa, voivat olla paras puolustus
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luonnonkatastrofeja vastaan. Kuten jo aiemmin mainittua, myos esimerkiksi Born ja Klimaszewski-
Blettner (2013, 30-31) ehdottavat néitd ratkaisuja vakuutus- ja jélleenvakuutusyhtidille kapasiteetin

laajentamiseksi.

Sen lisédksi, ettd fyysiset ilmastoriskit vaikuttavat jélleenvakuuttamiseen, siirtymariskit vaikuttavat
jélleenvakuuttajiin samoin kuin ensivakuuttajiin ja riskin siirtdiminen voi hankaloitua
tulevaisuudessa yhd enemmaén. Usean voittoa tavoittelemattoman jérjeston organisoiman Insure Our
Future -kampanjan raportin mukaan 63 prosenttia jilleenvakuutusyhtidistd on asettanut rajoituksia
hiiliprojektien jilleenvakuuttamiselle ja 47 prosenttia 6ljyn ja maakaasun projekteille (Insure Our
Future, 2023, 25). Tamé vaikuttaa suoraan vakuutusyhtioihin, silli ne ovat vahvasti riippuvaisia
jélleenvakuutuksesta (Kumar & Rao, 2023, 118). Mikéli kyseisten projektien riskejd ei saada
siirrettyd jélleenvakuutusyhtidille, voi olla, ettd vakuutusyhtiot joko itsekin jattdytyvit niiden

vakuuttamisesta tai etsivét vaihtoehtoisia keinoja riskin siirtdmiselle.

Jélleenvakuutusyhtiot saattavat vakuutusyhtididen lisdksi alkaa sulkea ilmastonmuutoskorvauksia
pois vastuuvakuuttamisesta, mikéli ilmastonmuutokseen liittyvd vastuuttaminen ja siihen liittyvét
oikeudenkdynnit lisddntyvét (Solana, 2020, 352). Aiemmin mainitussa Englannin keskuspankin
skenaariotestauksessa pohdittiin, ettd mikdli vastuuvahingot kasvaisivat litaksi oikeudenkdyntien
méédran &dkillisen lisddntymisen seurauksena, ddrimméisessd tapauksessa vastuuvakuuttamisen

jatkumisen mahdollistamiseksi olisi turvauduttava jalleenvakuutuspoolin luomiseen (CBES, 2022).

Téssd péddluvussa esitellyt riskinsiirron vaihtoehdot ovat vakuutusyhtididen kéayttimid menetelmié,
joiden taustaoletuksena on se, ettd katastrofiriskin vakuuttaminen ja myds riskin siirtiminen on
yksityisen sektorin vastuulla. Kuten tutkielman johdannossa mainittiin, ainakin Suomessa asia on
ndin, silld valtio ei endd korvaa poikkeavista sddolosuhteista aiheutuneita vahinkoja lainkaan.
Aiemmin Suomessa korvattiin tulva- ja satovahinkoja valtion rahoittamasta korvausjirjestelmésta.
(Tuomenvirta ym., 2018, 55.) Néin ollen my®s riskin siirtiminen on yksityisten vakuutusyhtiéiden
itsensd jérjestettdvissd. Tdméd voi aiheuttaa ongelmia yhteiskunnallisesta ndkokulmasta. Mikali
vakuutus- ja jilleenvakuutusyhtiot kokevat ilmastoriskien vaikutukset liian suuriksi tietyilld
alueilla, ne eivét vilttdmattd halua jatkaa vakuutusturvan tarjoamista alueilla, ellei laki sithen
velvoita (Kunreuther & Michel-Kerjan, 2007, 1842). Tadlloin ratkaisuksi voi muodostua yksityisen

ja julkisen sektorin kumppanuus.

Eri puolilla maailmaa riskin siirtdmisen tavat vaihtelevat. Riskinsiirto voi olla joko yksityisten

vakuutusyhtididen tai valtion vastuulla, tai sekoitus ndistd kahdesta. Esimerkiksi Japanissa
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jalleenvakuutusprosentit ovat alhaisia sen suureen katastrofiriskiin ndhden, silld valtio on jirjestanyt
maanjéristyksid varten poolin (Bernard, 2013, 605). Ranskassa luonnonkatastrofiriskeille on
kéytossd valtion jélleenvakuutus, joka on myods valtion takaama. Yhdistyneessd kuningaskunnassa
puolestaan yksityiset jdlleenvakuuttajat ovat luoneet tulvariskeille Flood Re -poolin jakaakseen
tappioita osallistuvien yhtididen kesken. (Hudson, De Ruig, de Ruiter, Kuik, Botzen, Le Den,
Persson, Benoist & Nielsen, 2020, 314.) Pooleissa riskid ei niinkdin siirretd, vaan sitd jaetaan,
jolloin riskitaso alenee (Jarvinen & Ellola, 2007, 120). Tdménkaltaisten ratkaisujen avulla voidaan
varmistaa, ettd vakuutusyhtié saa siirrettyd tai jaettua riskid tehokkaasti ja siten edesautetaan

vakuutuskelpoisuuden sdilymista.
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4 ILMASTORISKIEN VAIKUTUKSET VAKUUTTAMISEEN JA
RISKIEN SIIRTAMISEEN

4.1 Aineiston kuvaus, keruu ja analysointimenetelméit

Kuten johdannossa mainittiin, timén tutkielman empiirinen aineisto kerittiin puolistrukturoitujen
asiantuntijahaastatteluiden avulla. Valitun haastattelumenetelmin etuna on sen joustavuus ja siksi se
on luonteva valinta aineistonkeruumenetelméksi tutkimuksessa, jonka tavoitteena on ymmaértda
monimutkaisia ilmiditd. Téllaisten ilmididen kohdalla on tdrkedd, ettd haastatelluilla asiantuntijoilla
on mahdollisuus antaa nidkemyksilleen perusteluita. Muilla aineistonkeruun menetelmilld kuin
haastatteluilla timai ei olisi yhté sujuvaa eikd aiheesta vélttimaéttd saataisi riittdvan yksityiskohtaista

dataa. (Saunders ym., 2019, 444-445; 449.)

Tyypillisesti puolistrukturoiduissa haastatteluissa hydodynnetddn ennalta madriteltyjd teemoja ja
avainkysymyksid, jotka ohjaavat haastattelun kulkua (Saunders ym., 2019, 437). Néin toimittiin
my0s tdmén tutkielman aineistonkeruun kohdalla, ja haastatteluja varten laadittiin haastattelurunko
(liite 1), johon on listattu teemat sekd aineistonkeruun kannalta oleellisimmat kysymykset. Tamén
lisdksi tutkijalla oli mahdollisuus kysyé tarkentavia kysymyksid haastatelluilta asiantuntijoilta. On
tarkedd, ettd tutkija ymmértdd niitd merkityksid, joita haastateltavat antavat ilmidille, joten
lisdkysymysten esittimisen avulla pystyttiin estimiin vadrinkdsitysten muodostumista (Saunders
ym., 2019, 444-445). Puolistrukturoitujen haastatteluiden mahdollistaman joustavuuden avulla
haastatteluihin pyrittiin luomaan keskustelunomainen ja avoin ilmapiiri mahdollisimman kattavien

vastausten saamiseksi.

Asiantuntijoita haastateltiin useasta Suomessa toimivasta vahinkovakuutusyhtiostd, jotta
tutkittavasta aiheesta saataisiin kattava kuvaus Suomessa toimivien yhtididen nédkokulmasta.
Tutkielmaa varten haastatteluja saatiin AlG:lta, Fennialta, Ifiltd, L&hiTapiolalta, Pohjola
Vakuutukselta ja Turvalta. Edelld mainitut yhtiot vakuuttavat laajasti erilaisia vahinkoriskejd
Suomessa, joten niiden edustajien valikoituminen tutkielman asiantuntija-aineiston l&hteeksi on
luontevaa. Pohjola Vakuutus Oy on Suomen vahinkovakuutuskentdn markkinajohtaja 32,6 prosentin
osuudella. LahiTapiola-ryhmd on toisena 26,7 prosentin osuudella ja If Vahinkovakuutus Oyj,
Suomen sivulitke kolmantena 21,8 prosentin osuudella. Keskindinen Vakuutusyhtié Fennia on
neljis 9,2 prosentin osuudella ja Keskindinen Vakuutusyhti6 Turva viides 2,8 prosentin
markkinaosuudella. (Finanssiala ry, 2024, 9.) AIG (American International Group) on globaalisti

toimiva suuri vakuutuskonserni. Suomen sivuliike on osa AIG Europe S.A:ta, joka puolestaan on
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American International Groupin tytdryhtié. Suomessa AIG tarjoaa laajasti erilaisia yritystoiminnan
vakuutusratkaisuja. (AIG, Tietoa meistd.) On odotettavaa, ettd ilmastoriskit vaikuttavat eri tavoin
kuhunkin niistd yhtidistd niiden erilaisten riskiportfolioiden takia, joten erilaisten yhtididen

edustajien haastatteleminen tukee mielekkéésti kattavan kuvauksen saavuttamisen tavoitetta.

Laadullisessa tutkimuksessa on tdrkedd, ettd haastateltavilla on mahdollisimman paljon tietoa tai
kokemusta tutkittavasta ilmiostd (Tuomi & Sarajirvi, 2018, 98), joten asiantuntijat valikoituivat
haastateltaviksi heiddn ammatillisen osaamisensa perusteella. Néin ollen haastatteluja pyydettiin
erityisesti  henkil6iltd, jotka tydskentelevédt jdlleenvakuuttamisen parissa tai muutoin
vastuualueidensa johdosta omaavat tietoa ilmastoriskien vaikutuksista yhtion toimintaan.
Tutkielmaa varten haastateltiin yhteensi seitsemii eri asiantuntijaa kuudesta Suomessa toimivasta
vahinkovakuutusyhtiosté (taulukko 1). Ifiltd haastateltiin jdlleenvakuutusasiantuntijan liséksi, tdiméin
suosituksesta, myos yhtion vastuullisuusjohtajaa, silld jélleenvakuuttamisen parissa tyOskenteleva
asiantuntija koki, ettd erityisesti ilmastoriskien vaikutuksista vakuuttamiseen saataisiin

syvillisempid vastauksia vastuullisuusjohtajalta.

Taulukko 1 Tutkielmaa varten haastatellut asiantuntijat

Nimi

Tehtivianimike

Yhtio

Jari Keskinen

Riskipééllikko

Keskindinen Vakuutusyhtio
Turva

Jon Aalto Kansainvilisen vakuuttamisen | Pohjola Vakuutus Oy
johtaja

Jyrki Koskinen Johtava asiantuntija, LihiTapiola Keskindinen
jalleenvakuutus Vakuutusyhtio

Mikko Ollila Senior Underwriting Specialist, | AIG Europe S.A. Suomen
Property sivuliike

Oke Rautaheimo Jélleenvakuutusjohtaja Keskindinen Vakuutusyhtio

Fennia
Philip Thorn Head of Sustainability If Skadeforsékring AB

Tuukka Tuohimaa

Head of Internal Reinsurance

If Vahinkovakuutus Oyj,
Suomen sivuliike

Haastattelurunko on jaettu kahteen osioon, joista ensimmdinen késittelee ilmastoriskien vaikutusta
vakuuttamiseen ja toinen ilmastoriskien vaikutusta riskien siirtdmiseen Suomessa toimivissa
vahinkovakuutusyhtidissd. = Kahdessa  haastattelussa, = Turvan  riskipdéllikon ja  Ifin

vastuullisuusjohtajan, késiteltiin vain ensimmdistd osiota, silld haastateltavien erityisosaaminen
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painottuu télle osa-alueelle. Muiden haastateltavien kanssa kaytiin lépi haastattelurungon molemmat
osiot. Ifin vastuullisuusjohtajan kanssa haastattelu toteutettiin englanniksi. Muiden haastattelukieli

oli suomi.

Tutkielma on aihepiiriltddn sellainen, ettd siithen liittyvien kysymysten ja vastausten saatetaan
ajatella sisdltdvin yhtididen kannalta arkaluontoista tietoa. Ndin ollen jo ennen haastatteluja
padtettiin, ettd tutkielman aineistoa tullaan késittelemddn anonyymisti. Tdméin toimintatavan
tarkoituksena oli tarjota puitteet avoimelle keskustelulle. Haastateltavien nimet, tyotehtdvit ja
organisaatiot on kuitenkin kerdtty ylli olevaan taulukkoon tiedonléhteiden asiantuntijuuden
osoittamiseksi. Aineiston analyysin esittelyssd kutakin haastattelua kisitellddn satunnaisesti
arvotulla kirjaintunnisteella, eli kirjaintunnisteet eivit ole samassa jéarjestyksessd kuin asiantuntijat
on listattu edellisen sivun taulukossa. Ensimmaéisen osion kysymyksiin kirjaintunnisteet ovat A, B,
C, D, E, F ja G. Toiseen osioon on arvottu uudet kirjaimet, sillad kaksi haastatelluista asiantuntijoista
el vastannut toiseen osioon, jolloin he voisivat olla tunnistettavissa ilman uusia kirjaintunnisteita.

Toisen osion kirjaintunnisteet siis ovat H, I, J, K ja L.

Haastattelukysymykset on Tuomen ja Sarajirven (2018, 85-86) mukaan perusteltua ldhettda
haastateltavalle tutustuttavaksi etukiteen, silli haastattelussa pyritddn saamaan mahdollisimman
paljon tietoa tutkittavasta aiheesta. Niin toimittiin myds tdmén tutkielman kohdalla ja jokainen
haastateltava sai mahdollisuuden tutustua haastattelurunkoon hyvissd ajoin ennen haastattelua.
Haastattelurunko pysyi koko aineistonkeruun ajan péépiirteiltdin samanlaisena, mutta

haastateltaville esitettiin tarpeen mukaan lisdkysymyksié aiheista.

Haastattelut toteutettiin etdyhteyksin helmi-huhtikuun 2024 aikana Microsoft Teams -sovelluksen
vilitykselld. Haastattelujen kesto vaihteli 28 minuutista 1 tuntiin ja 2 minuuttiin. Haastattelujen
toteuttaminen Teamsissa mahdollisti myds haastattelujen nauhoittamisen, ja haastattelujen litterointi
suoritettiin miltei vélittomasti haastattelujen jialkeen kyseisten nauhoitteiden avulla. Saundersin ym.
(2019, 641) mukaan on tarkedd jéttda tilaa haastattelujen viliin, jotta tutkijalla on aikaa litteroida ja
analysoida aineistoa ennen seuraavaan haastatteluun siirtymisti. Ndin ollen myds tdmén tutkielman
aineiston analyysi aloitettiin jo aineiston kerddmisen aikana. Té@mi toimintatapa edesauttoi

tarkentavien kysymysten muodostamista seuraaviin haastatteluihin.

Aineiston analyysi toteutettiin teoriaohjaavan sisdllonanalyysin menetelmin. Teoriaohjaava
sisdllonanalyysi ~ eroaa  aineistoldhtOisestd  siséllonanalyysistd  siten, ettd  analyysin

abstrahointivaiheessa ilmion teoreettiset késitteet tulevat jo ilmidstd tiedettyind, eli kdytdnnossa
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tutkielman teoriaosuudesta (Tuomi & Sarajarvi, 2018, 133). Teoriaohjaavassa sisdllonanalyysissa
luokittelua siis ohjaavat vuoroin teoria ja aineisto (Holopainen, Puusa & Juuti, 2020, 249). Téssa
tutkielmassa teoriaohjaavuus on luonteva ratkaisu analyysille, koska tutkijan on tdytynyt perehtyé
laajasti tausta-aineistoon ennen aineiston keruuta. Néin ollen induktiivinen késitteenmuodostaminen
lienee jopa mahdotonta, ja on tarkoituksenmukaisempaa, etti analysoitavasta aineistosta esille
nousseet seikat sidotaan jo teoriassa esiteltyihin késitteisiin. Toisaalta analyysissa jétettiin tilaa
my0s sille, ettd aineistosta 10ydetddn sellaisia vastauksia tutkimuskysymyksiin, joita ei teorian
perusteella odotettu. Etenkin toisen tutkimuskysymyksen kohdalla analyysilla on enemmin

aineistoldhtdisen sisdllonanalyysin piirteité.

Aineiston analyysi seuraa Tuomen ja Sarajarven (2018, 122—-127; 133) esittdmié teoriaohjaavan
siséllonanalyysin vaiheita seuraavasti: Aineiston késittely alkoi litteroinnilla ja huolellisella
haastatteluaineistoon tutustumisella. Tdmin jdlkeen aineistosta etsittiin tutkimuskysymysten avulla
tutkimustehtdvaan liittyvid ilmauksia ja aineistoa pelkistettiin. Pelkistetyistd ilmaisuista
klusteroitiin, eli ryhmiteltiin alaluokkia. T&itd seurasi aineiston abstrahointi, jossa luokista
muodostettiin edelleen yldluokittelun avulla teoreettisia késitteitd ja johtopddtoksid. Abstrahoinnissa
tutkielman teoreettinen tausta yhdistyi empiiriseen aineistoon siten, ettd késitteistdd haettiin
teoriaosuudesta, mutta kuitenkin analyysissa jdtettiin tilaa myos uusien késitteiden ja luokkien
muodostumiselle. Koko analyysin ajan kiinnitettiin huomiota siithen, ettd analyysin vaiheet eivét

litkaa haivytd alkuperdisen aineiston yksityiskohtia.

Etenkin ilmastoriskien vaikutuksia vakuuttamiseen késittelevéssa aineistossa oli heti havaittavissa
yhtymékohtia ja samankaltaisuuksia tutkielman teoreettista taustaa vasten. Ndiden kohdalla voitiin
kéyttdd teoreettisesta taustasta tuttuja kisitteitd, kun muodostettiin luokkia. Koska tieteellistd
tutkimusta ilmastoriskien vaikutuksesta riskien siirtdmiseen ei ole tehty paljoa, oli késitteistodkin
vahemman, joten abstrahoinnissa hyOddynnettiin enemmaéan induktiivista késitteiden ja luokkien

muodostamista.

Aineiston analyysin esittely aloitetaan ilmastoriskien vaikutuksesta vakuuttamiseen. Siihen liittyva
aineisto on abstrahoinnin perusteella jaettu neljddn yldluokkaan ja seuraavan alaluvun rakenne
seuraa kyseistd jaottelua. Tamdn jilkeen siirrytddn riskien siirtdmistd késittelevddn osioon, jossa

késitellddn aihetta niin ikédn neljén yldluokan perusteella.
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4.2 Ilmastoriskien vaikutus vakuuttamiseen
4.2.1 Ilmastoriskien vaikutukset vakuutettaviin riskeihin

Ilmastoriskit muuttavat vakuutuksen kohteena olevaa riskid monella tavalla. Asiantuntija D:n
mukaan ilmastoriskit ndkyvat lisddntyvind vahinkoina. Hén tarkensi, ettd lisddntyvit vahingot eivét
valttdmattd ndy suurvahinkoina, vaan lisdéntyvind pienind vahinkoina (attritional losses), jotka
véhitellen nakertavat kannattavuutta. Asiantuntija D siis koki, ettd ilmastonmuutoksen vaikutus
nékyy erityisesti kasvuna toissijaisissa riskeissi. Asiantuntija E:n mukaan puolestaan ilmastoriskit
ndkyvét kasvavina luonnonilmididen madrdnd ja luonnonilmidvahinkoina. Kasvua aiheuttavat
hinen mukaansa sekd vahinkojen frekvenssin nousu ettd luonnonriskialueilla sijaitsevan vakuutetun
omaisuuden mairin kasvu. Frekvenssin nousu ja riskin muuttuminen saivat asiantuntijat G:n ja E:n
pohtimaan myds ilmastoriskien vaikutusta vakuuttamisen periaatteisiin. Ilmastoriskit nimittiin
voivat aiheuttaa pitkdkestoisia kehityskulkuja ja useasti toistuvia vahinkoja, jotka haastavat ennalta
arvaamattomuuden ja &killisyyden vaatimuksia, joita tyypillisesti edellytetddn korvattavalta

vakuutustapahtumalta.

Yhtd lukuun ottamatta kaikki asiantuntijat kokivat ilmastoriskien nikyvén erityisesti omaisuuden
vakuuttamisessa, kuten yksityishenkiléiden kotien ja ajoneuvojen sekd yritysten kiinteistdjen ja
irtaimiston vakuuttamisessa. Esimerkiksi kotien ja kiinteistojen vakuuttamisessa ilmastoriskien
vaikutukset voidaan nidhda asiantuntija C:n mukaan myrskyvahinkoina. Asiantuntija G kertoi, ettd
kevyempirakenteisten hallien, kuten kuplahallien kohdalla on alettu ndhdd lumenpainovahinkoja.
Asiantuntijat C ja G nostivat esille erityisesti metsdvakuuttamisen. Asiantuntija C perusteli titd
silld, ettd yksi myrsky voi aiheuttaa alueellisesti huomattavan suuren vahingon. Liséksi asiantuntijat
D ja G pohtivat ilmastoriskien vaikutusta metsdvakuuttamiseen ilmastonmuutoksesta seuraavien
hyonteis- (kirjanpainajat) ja lumenpainonvahinkojen kautta. Asiantuntija E puolestaan korosti, ettd
ilmastoriskit ndkyvit luonnonilmidvahinkoina nimenomaan fyysiselle omaisuudelle. Silld, minka

tuotteen tai lajin kautta vakuutusturva tulee, ei ole hinen mukaansa niinkdin merkitysta.

Asiantuntija A sen sijaan koki, etteivdt ilmastoriskit juurikaan ndy yhtion toiminnassa tai
tuotteistossa, muutoin kuin lisddmélld yhtion tietoisuutta luonnonkatastrofiriskeistd etenkin
ulkomailla vakuutettujen riskien kohdalla. My0s asiantuntija D nosti esille ulkomailla vakuutetut
riskit toteamalla, ettd yhtiossd on havaittu suurasiakkaiden ulkomailla sijaitsevien riskien riskitason

nousseen huomattavasti enemmin kuin Suomessa suurempien luonnonkatastrofiriskien johdosta.
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Vaikka eniten vaikutuksia nédhtiin omaisuusvakuuttamisessa, nosti muutama asiantuntijoista esille
my0s muutokset henkiloihin  kohdistuvissa riskeissd. Asiantuntija G toi ilmi, ettd
ilmastonmuutoksen aiheuttamat sddn muutokset, varsinkin eteldisessd Suomessa, ovat lisdnneet
liukkautta, ja siten vaikuttavat vélillisesti henkilovakuutuksiin. Asiantuntijat B ja D puolestaan

nostivat esille kuumuuden aiheuttamat vaikutukset terveysvakuuttamiseen.

Potentiaalisia vaikutuksia ndhtiin my0s vastuuvakuuttamisessa. Asiantuntija D pohti mahdollisia
asiakkaiden oikeudenkéyntejd ilmastonmuutoksen aiheuttamisesta. Asiantuntija F puolestaan pohti
esimerkiksi mahdollisuutta, ettd  jokin materiaali todettaisiin tulevaisuudessa
epaymparistOystivalliseksi tai yhtiot joutuisivat muuten vastuuseen aiemmin tekemistddn virheista.
Ilmastoriskien vaikutuksia vastuuvakuuttamiseen ei kuitenkaan ole vield ndhty Suomessa.
Asiantuntija D  esitti lisdksi mahdolliseksi tulevaisuudessa ndhtivdksi vaikutukseksi
terveysvakuuttamiseen liittyvit uudet tautimuodot sekd matkavakuutukset, joissa voitaisiin nédhda

ilmastoriskien vaikutuksia, mikéli matkoja jouduttaisiin ilmastoriskien johdosta keskeyttdmaan.

Vahinkojen lisdintyminen ei johda pelkéstddn kasvaviin korvauskuluihin, vaan myds muihin
ongelmiin. Asiantuntija G on huolissaan my0s referenssiaikaperiodeista, jotka eivat valttdméttd enaa

anna oikeaa kuvaa vahinkojen toistuvuudesta.

[lmastoriskit muuttavat myds vakuutuksenantajan kannalta merkittdvid vahinkotyyppejé.
Asiantuntija D:n mukaan vahinkotyypit, joista ei ole ennen tarvinnut juurikaan murehtia,
kasvattavat merkitystddn. Hén nosti esimerkiksi raekuurot, joista aiheutuneet korvauskulut ovat
kasvaneet viime aikoina merkittdvésti. Asiantuntijat A ja B mainitsivat, ettd kasvava raekuurojen
riski vaikuttaa muun omaisuuden lisdksi myds autovakuuttamiseen. Asiantuntija A kuitenkin
korosti, ettd timédn tyyppisten ilmastonmuutokseen liittyvien riskien ei ole koettu kasvaneen, silld
esimerkiksi raevahinkoihin liittyvét korvaukset eivit ole olleet poikkeuksellisia. Asiantuntija C:n
mukaan autovakuuttamisen korvausmenoon voivat vaikuttaa myos poikkeukselliset ajo-olosuhteet,

mutta ilmastoriskien vaikutusta on vaikea erotella siita:

”...koko meiddn vahinkovakuutusyhtion korvausmenoa ajatellen [ilmastoriskit] ei ole kovin
isossa roolissa. Varmaankin ndmd poikkeukselliset ajo-olosuhteet voivat ndkyd isompina
euroina, mutta ne on huonommin sitten sieltd punkteerattavissa, tavallaan ndiden

ilmastonmuutoksen ongelmia, ettd miten ne ndkyy meiddn korvausmenossa.” (Asiantuntija C)

Ilmastoriskien fyysistd riskeistdi Suomessa toimivat vakuutusyhtiét olivat eniten huolissaan

tulvariskeistd. Asiantuntija G:n mukaan tulvat ovat yleistymissd. Niiden vahingot eivit ole vield
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Suomessa olleet isoja, mutta erityisesti rankkasateisiin liittyvat hulevesitulvat hidn koki nousevaksi
ilmidksi. Sen sijaan tuulen ja lumen vahinkojen voimakkuutta hén piti maltillisina. Myo0s
asiantuntija A:n mukaan tulvavahingot ovat puhuttaneet yhtidssid paljon, mutta timé pohdinta on
hinen mukaansa vasta alkuvaiheessa. Niilld on kuitenkin potentiaalia muuttaa vakuutusten
hinnoittelua ja riskinvalintaa ja riskid on pyritty mallintamaan ja arvioimaan tarkemmin.
Tulvariskeihin tdytyy kiinnittdd enemmén huomiota asiantuntija A:n mukaan myds siksi, ettd

tulvariski on tulossa solvenssilaskennassa pddomavaateeseen uutena elementtind.

Vaikka ilmastoriskien vaikutukset néhtiin esimerkiksi myrskyvahinkoina, vakuutusyhtiot eivét
nostaneet esille paljoakaan huolia myrskyihin liittyen. Pdinvastoin asiantuntija A totesi, ettd myrsky
on suurin luonnonkatastrofiriskeistd, mutta alalla ei uskota ilmastonmuutoksen muuttavan
myrskyriskid. My0s asiantuntija G piti metsdvakuuttamisen kontekstissa hopeareunuksena sitd, ettd
myrskyisyys saattaa jopa vihetd Suomessa ilmastonmuutoksen mydtd. Hian kuitenkin totesi, ettd
tieto siitd on ristiriitaista, eli ei tiedetd, kasvaako vai viheneekd myrskyisyys. Lisdksi asiantuntija C
totesi, ettd vaikka myrskyvahingot antavat konkreettisen esimerkin ilmastoriskeisti ja vaikka niiden
todenndkoisyys ja tuulen voimakkuus kasvavat ja ndkyvit siten varmasti suurempina vahinkoina
korvausmenossa, niiden osuus yhtion kokonaiskorvausmenosta ei kuitenkaan ole kovinkaan suuri.
My6s asiantuntija G totesi, ettd Suomessa tuulenvoimakkuudet ovat sellaisia, ettd
rakennusvahinkoja tapahtuu, mutta ne eivit ole olleet isoja ongelmia. Asiantuntija B totesi, ettd se

osuus maksutulosta, joka liittyy ylipdénsa ilmastoriskeihin, on vield melko pieni.

Asiantuntija F nosti esille ilmastonmuutoksesta seuraavien siirtymadriskien vakuutusalalle
aitheuttamia muutoksia, kuten sdhkoautojen vaikutukset. S&hkodautoihin liittyvdt vahingot ovat
hénen mukaansa paljon suurempia kuin polttomoottorikéyttdisten autojen, silld niiden korjaaminen
on kalliimpaa. Lisdksi syttyessdén tuleen sdhkodautot palavat voimakkaammin, jolloin esimerkiksi
parkkihalleihin liittyvdt tulipalon riskit kasvavat, silli sdhkdautot tuovat nithin suuren mééridn

palavaa massaa. Siirtyma siis voi kasvattaa yhtion vahinkomenoa.

Vaikka ilmastoriskien koetaan olevan suurempia muualla maailmassa, asiantuntija G totesi, ettd
ndma 1lmidt vaativat varautumista myds Suomessa. My0Os asiantuntija B korosti varautumista, ja
sitd, ettd on tirkedd, ettd yhtiolld on kiytdssddn parasta mahdollista dataa ja toimintaa kehitetddn
ilmastoriskit huomioiden. Asiantuntija F kuitenkin muistutti, ettd vahinkovakuuttamisessa
sopimukset tehdddn tyypillisesti vuoden mittaisiksi, mikd helpottaa vakuutusyhtididen tilannetta.
Hénen mukaansa vuoden aikana ilmastoriski ei koskaan kasva merkittdvésti ja vakuutusyhtiollda on

mahdollisuus katsoa riskid ja sen hinnoittelua vuosi kerrallaan.
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4.2.2 Ilmastoriskien vaikutus riskien vakuutuskelpoisuuteen

Kaikki asiantuntijat pitivdit mahdollisena sitd, ettd ilmastoriskit muuttaisivat riskeja
vakuutuskelvottomiksi Suomessakin. Moni ei kuitenkaan pitdnyt sitd vield ajankohtaisena huolena
ja osa koki, etteivét ilmastoriskit ole vield vaikuttaneet riskien vakuutuskelpoisuuteen. Toisaalta
asiantuntijat antoivat esimerkkejd, joissa vakuutuskelvottomuutta esiintyy jo Suomessa.
Asiantuntijat D ja E nostivat esille esimerkiksi Pohjanmaan tunnetut kevittulva-alueet ja ylipdatdin
tulvavahinkojen korvattavuuden. Suomessa tulvavahingot ovat vakuutuksesta korvattavia vain, jos
riski on harvinaisempi kuin kerran viidessakymmenessd vuodessa. Asiantuntija F puolestaan nosti
esille siirtymaériskeisti jo nyt aiheutuvan vakuutuskelvottomuuden. Esimerkiksi hiilivoimaloista on
tullut vakuutuskelvottomia vastuullisuuden aatteiden ja julkisen paineen johdosta, eli
vakuutusyhtiot eivdt endd halua vakuuttaa niitd. Tamén tyyppinen ilmid saattaa hinen mukaansa
voimistua jatkossa tiettyjen toimialojen kohdalla. Liséksi hén nosti esille vakuutuskelvottomuuden
my0s vastuuvahingoissa. Hin pohti sitd, ettd vakuutusyhtiot eivét todennédkoisesti tule haluamaan
vakuuttaa riskejd, jotka liittyvit sithen, ovatko asiakasyhtiot tehneet riittdvid ilmastotoimia tai
toimineet tarpeeksi ympdristoystavéllisesti, jolloin téllaiset riskit olisivat jo ldhtokohtaisesti

vakuutuskelvottomia.

Asiantuntijoiden esittimdt perusteet mahdolliselle riskien vakuutuskelvottomuudelle olivat
vaihtelevia. Asiantuntija C koki, ettd ilmastoriskit vaikuttavat vakuutuskelpoisuuteen erittdin
harvoin. Téllaisia tilanteita voisivat kuitenkin olla isojen yhtendisten metsdalueiden vakuuttaminen,
silld niihin voisi kerralla isked kohtuuttoman suuri vahinko, tai avoimella paikalla sijaitsevat kevyet
rakennukset ja rakennelmat, silld nididen kohdalla riski on kohonnut. Vakuutuskelvottomuuden syy
voisi siis olla liian suuri riski itsessddn. Asiantuntija D puolestaan esitti vakuutuskelvottomuuden
ajuriksi epétietoisuuden riskin suuruudesta. Toinen tekijd olisi hdinen mukaansa se, ettd vahinkojen
todenndkdisyydet kasvavat liian suuriksi, jolloin niiden vakuuttaminen alkaa muistuttaa enemmén
uhkapelaamista kuin vakuuttamista. Hinen mukaansa vakuutusyhtididen ei kannata ottaa liian isoa
riskid asiasta, jota ei kunnolla tunneta. My0s asiantuntija E:n mukaan vahinkojen frekvenssin nousu
voi johtaa vakuutuskelvottomuuteen. Erityisesti tdmd koskee tulvavahinkoja. Kuten aiemmin
mainittiinkin, niistd tulee vakuutuskelvottomia, jos ne alkavat olla toistuvuudeltaan yleisempié kuin
kerran viidessdkymmenessd vuodessa. Nididen tulva- ja muidenkin vahinkojen kohdalla
vakuutuskelvottomuutta voisi asiantuntija E:n mukaan aiheutua siitd, ettd asiakkaat eivét toteuttaisi

vakuutusyhtion edellyttimid suojauksia omaisuudelleen.
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Asiantuntija D:n mukaan vakuutuskelvottomuuteen Suomessa voisivat teoriassa johtaa tulvat,

erityisesti rankkasadetulvat, ja niiden kohdalla riskii ei vield tunneta riittdvén hyvin:

... jotenkin tuntuu, ettd ndmd rankkasadetulvat saattavat vaikuttaa hieman enemmdn téhdn
kuin vesistotulvat. Koska tavalliset tuollaiset vesistotulvat, niin siind ne tiedetddn suunnilleen,
ettd mihin se vesi menee. Kuinka usein se toistuu - se on se iso kysymysmerkki. Mutta
rankkasateet, jotka voivat isked vihdn mihin tahansa niin sitd ei ole vaan tutkittu tarpeeksi
paljon, ettd loytyyké meilld kaupunkeja, jotka ovat ikddn kuin kulhoja, ettd kaikki vesi vaan
valuu sinne, niin tdillaisia saattaisi tulla eteen. Ja USA:ssa ollaan néhty tdllaista jo pitkdcin.”

(Asiantuntija D)

My®0s asiantuntijat A, E ja F mainitsivat mahdolliseksi vakuutuskelvottomuuden kehittymisen
tietyilld alueilla tulvien johdosta, mutta he késittelivdt aihetta merenpinnan nousun seurauksena.
Asiantuntija A kuitenkin korosti, ettd emme ole vield siind tilanteessa, ja riskien kehittyminen

riippuu vahvasti ilmastonmuutoksen etenemisesté seuraavien vuosien ja vuosikymmenten aikana.

Asiantuntija G mainitsi, ettd vakuutuskelvottomuutta voisi aiheutua vapaaehtoisessa
tulvavakuuttamisessa myds haitallisen valikoitumisen ja moraalikadon vuoksi. Mikéli niiden
johdosta vakuutusta hankkivien pooli suppenisi liikaa, voisi riskistd tulla vakuutuskelvoton, silla
poolausefekti ei endd toimisi tai vakuutuksista tulisi aivan liian kalliita. My0s asiantuntija B toi
esille mahdolliset korkeat hinnat. Hén piti todennékdisend sitd, ettd vakavimmissakin
ilmastonmuutoksen skenaarioissa Suomessa kylld pystyttdisiin  tarjoamaan  vakuutusta
luonnonilmidillekin. Vakuutusturvasta kuitenkin saattaisi tulla kallista tai turvan laajuutta

saatettaisiin joutua rajoittamaan tietyille asiakkaille tai omaisuudelle haavoittuvaisilla alueilla.

Asiantuntija G sanoi, etteivit ilmastoriskit ole vield vaikuttaneet vakuutuskelpoisuuteen Suomessa,
mutta mikéli esimerkiksi bakteeri-, eli6- tai hyonteisperdiset ilmidt alkaisivat aiheuttaa
laajamittaista tuhoa Suomessa, voitaisiin alkaa pohtia, ovatko kyseiset riskit endd vakuutusyhtididen
kannettavissa. HyOnteisvahinkoihin liittyvdd vakuutuskelvottomuutta pohti myds asiantuntija D,

mutta erityisesti metsdvakuuttamisen kontekstissa.

Asiantuntija D spekuloi ajatuksella luonnonilmididen voimistumisesta, jolloin tiettyjen rakenteiden

kohdalla voitaisiin joutua pohtimaan vakuutettavuutta:

2

os raekuurot jotenkin yleistyvit tosi paljon niin mites Pohjanmaan kasvihuoneet?
Hollannissa oli joitakin vuosia sitten, taisi olla kahden miljardin vahinko raekuurosta, joka

iski juuri tuollaiseen kasvihuonekeskittymddn, mikd nyt tietenkin on paljon tiiviimpi
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Hollannissa kuin Suomessa, mutta voiko se sitten olla, ettd jotkut rakenteet todetaan vaan
riittamdttomiksi Suomessa. Jos mietit kattorakenteita esimerkiksi niin tuollainen hirmumyrsky,
joka iskee Fdrsaariin, niin ei se vaikuta noihin kattoihin ollenkaan, mutta jos samanlainen
myrsky iskisi meihin niin ei olisi montaa kattoa jdljelld. Ja nditd asioita nyt ei vaan oikeasti

tiedetd ennen kuin se ensimmdinen isompi juttu tapahtuu.” (Asiantuntija D)

Hén ei kuitenkaan uskonut laajaan vakuutuskelvottomuuteen Suomessa, vaan koki, ettd muutoksia
koetaan todenndkodisemmin vakuutusmaksuissa, omavastuissa ja suojeluohjeiden tdsmentymisessi
tai tiukkenemisessa, jonka jdlkeen jéljelle jddvin riskin pitdisi olla tdysin vakuutuskelpoista.
Asiantuntija G ei niin ikddn kokenut vakuutuskelvottomuuden olevan todennékoistd Suomessa.

Samoilla linjoilla oli my6s asiantuntija F, ainakin luonnonkatastrofiriskien kohdalla:

”...niin kauan kun me ollaan tdissd tilanteessa missd me ollaan nyt, ettd Suomessa esimerkiksi
ne luonnonkatastrofiriskit ei ole kasvanut mitenkddn vakuutuskelvottomiksi vield ainakaan ja
kaikki se riskin nousu mitd me ollaan ndhty nyt viime vuosien aikana niin se pystytddn aika

hyvin hinnoittelulla korjaamaan vakuutusyhtién ndkékulmasta.” (Asiantuntija F)

Miksi sitten ilmastoriskit eivit ole juurikaan vaikuttaneet riskien vakuutuskelpoisuuteen Suomessa?
Vakuutuskelpoisuutta tukeviksi seikoiksi tunnistettiin aineistosta erityisesti se, ettd fyysiset
ilmastoriskit ovat pienempid Suomessa kuin muualla maailmassa. Témi kdvi ilmi jokaisessa
haastattelussa. Esimerkiksi asiantuntija G koki asian siten, ettd Suomessa ilmastoriskit eivét ole
vaikuttaneet sithen, mitd riskejd vakuutetaan, koska Suomessa ei ole esiintynyt luonnonilmi6ita,
joiden seurauksena vakuutusyhtion taseesta katoaisi valtavat madrdt pddomaa. Fyysisten
ilmastoriskien pienuus selittdd sitd, miksi vakuutusyhtidissd ilmastoriskien koetaan vaikuttavan

vakuuttamiseen Suomessa hyvin hitaasti (asiantuntijat A, C, F ja G).

Asiantuntijat C ja G tuntuivat pitdvin vakavaraisuutta yhtend seikkana, joka suojaa yhtiditd
vakuutuskelvottomuudelta.  Asiantuntija G  totesi, ettd yhtid kestdisi hyvin ilman
jélleenvakuutustakin sen mittaluokan luonnonilmidvahingot, joita Suomessa esiintyy, joskin
jalleenvakuutuksen ostamiseen on monta muutakin syyti. Asiantuntija A korosti, ettd ilmastoriskit
eivdt vaikuta yhtioon mydskaén siksi, ettd yhtion riskiportfoliot ovat keskittyneet vahempiriskisille
alueille kaupunkeihin ja taajamiin metsien ja maatalouden sijasta, jolloin yhti6lld on vihemméin
luonnonkatastrofiriskid suhteessa kilpailijoihin. Yhtion oma riskiprofiilikin siis méadrittdd sita,

kuinka ilmastoriskit koetaan.
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Asiantuntijat C ja G mainitsivat myos rakentamisméadrdysten toimivuuden Suomessa, ja asiantuntija
G korosti liséksi tulvasuojelun toimivuutta. Asiantuntijat F ja G huomauttivat myos, ettd mikéli
riskit kasvaisivat Suomessa suuriksi, olisi mahdollista tai jopa todennidkoistd, ettd Suomessa
alettaisiin siirtyd Norjan kaltaiseen poolausmalliin, jossa valtio toimisi organisoivana tahona. Tdma
varmistaisi asiantuntija F:n mukaan sen, ettd kaikki saavat vakuutuksen, ja ettd hinnoittelu pysyy

tasaisena koko maassa.

Vakuuttamista ja riskien vakuutuskelpoisuuden sdilymistd tukevat tietysti myos yhtididen

suorittamat sopeutumistoimet, joita kasitelldén tarkemmin seuraavassa alaluvussa.

4.2.3 Vakuutusyhtididen sopeutumistoimet

Téassd alaluvussa kisitellddn sellaisia ilmastoriskien aiheuttamia muutoksia vakuuttamiseen, jotka
voidaan tunnistaa sopeutumistoimiksi. Sopeutumistoimien tarkastelu aloitetaan tuotteista, joista
siirrytddn riskinvalintaan, ehtomuutoksiin, hinnoittelun muutoksiin ja riskien ymmartdmiseen seki

tietoisuuden lisddmiseen ja julkiseen keskusteluun osallistumiseen.

Alaluvussa 4.2.1 tuotiin ilmi, ettd vakuuttajat kokevat ilmastoriskien vaikuttavan erityisesti
omaisuuden vakuuttamiseen. Ndin ollen ei ole yllittdvid, ettd vakuutustuotteiden muutoksetkin
ndkyvit asiantuntija E:n mukaan ensisijaisesti omaisuusvakuutustuotteissa. Suurin osa
haastatelluista (asiantuntijat A, D, F ja G) kuitenkin koki, etteivédt ilmastoriskit suoraan ole
muuttaneet vakuutustuotteita. Toisaalta tdssd kohtaa on otettava huomioon, ettd vakuutustuotteiden
muuttuminen saattoi tarkoittaa eri asiaa eri asiantuntijoille. Esimerkiksi asiantuntija E:n mielesti
ilmastoriskit ilman muuta muuttavat vakuutustuotteita ja muutokset ndkyvdt muun muassa
omavastuissa, vakuutusmaksuissa ja korvausyldrajoissa. MyOs muut asiantuntijat nostivat
tdméankaltaisia muutoksia esille, joten muutoksia tuotteissa oli myos osassa ndistd yhtidistd.
Asiantuntija C koki, ettd on vaikeaa erottaa ilmastoriskien aiheuttamaa muutosta yleisemmin
markkinoiden vaatimusten aiheuttamista muutoksista, ja ettd ndmd kaksi kulkevatkin
tuotekehityksen kannalta yhdesséd. Asiantuntija B toi esille, ettd fyysiset ilmastoriskit ovat sellaisia,
joiden kanssa vakuutusala tydskentelee pdivittdin, tarkoittaen sitd, ettd ne sisdllytetddn
underwritingiin aina, eli ne otetaan huomioon ilmastoon liittyvien riskien hinnoittelussa seki

mallintamisessa ja liséksi varmistetaan, ettd ne on huomioitu ehdoissa.

Asiantuntijoiden puheessa toistuva teema oli halu vakuuttaa. Nidin ollen vakuuttajat pyrkivét
ensisijaisesti toimimaan siten, ettd ne pystyvét kattamaan riskit. (Asiantuntijat B, D ja G.) Erityisesti

asiantuntija B korosti sité, ettd Suomessa vakuutuksissa on hyvé kattavuus luonnonilmiditd vastaan
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koko alan ndkokulmasta, ja turvan taso halutaan sdilyttdd jatkossakin. Asiantuntija C totesi, ettd
vakuutusten olisi hyvd kattaa erityisesti asiakkaan suuret riskit, joiden todenndkdisyydet ovat
matalat, silld niitd pystytddn vakuuttamaan kohtuullisella hinnalla. Asiantuntija D korosti, etté
vakuutusyhtié kannustaa asiakastaan mieluummin sopeutumaan ilmastonmuutokseen ja siten
vihentdmadn riskejd, silld silloin vakuutusyhtionkin on helpompi kattaa ndmé suuret vahingot.
Asiantuntija E:n mukaan se, etti asiakkaalta edellytetdan esimerkiksi myrskysuojauksia, jotta kohde
voidaan vakuuttaa, on ihan “peruskauraa”, eli asiakkailta voidaan edellyttdd ilmastoriskeihin
varautumista. Asiantuntija B puolestaan mainitsi yhtion tarjoavan asiakkailleen vahinkojen

ehkdisyyn liittyvid palveluita.

Asiantuntija F:n mukaan riskeja ei vield ndhd4 niin suurina, etti niitd ei pystyttdisi vakuuttamaan.
Riskinvalintaa on kuitenkin jo ndhtivissd vakuutusalalla jonkin verran. Asiantuntija F nosti esille
asiakasvalinnan, jossa voidaan n#dhdd ilmastoriskien vaikutuksia, kuten aiemmin mainitussa
haluttomuudessa vakuuttaa hiilivoimaloita. Asiakasvalintaa voidaan tehdd hianen mukaansa myds
sellaisten yritysasiakkaiden kohdalla, jotka eivét milld4n tavalla huomioi ilmastoasioita. Téllainen
riskinottohalun rajaaminen ei niinkdin johdu riskin suuruudesta, vaan taustalla voidaan ndhda

arvovalinnat ja mainekysymykset.

Asiantuntija G totesi, ettd “kaikki veteen liittyvdt ilmiot”, jotka ovat kasvamassa, tdytyy ottaa
huomioon hinnoittelussa ja riskinvalinnassa. Riskinvalintaa saatetaan lisdksi tehdd jo aiemminkin
mainittujen kevyiden rakennelmien tai isojen yhtendisten metsdalueiden osalta (asiantuntija C).
Asiantuntija D:n mukaan puolestaan riskinvalinnassa nidkyvét tunnetut tulvariskit ja -konsentraatiot,
joissa  pyritddn  valttdmddn riskinottoa. Samoin  riskinottohalukkuus on  vdhentynyt
metsdvakuuttamisessa hyonteis- ja tykkylumivahinkojen kohdalla, joskaan niitd ei ole vield suoraan

rajattu pois.

Asiantuntija G:n mukaan poisrajaamisia tuskin ndhdddn esimerkiksi tulvien kohdalla, mutta

teoriassa niitd voitaisiin ndhdd hyonteisvahinkoihin liittyen:

”... TSekissd oli semmoinen tilanne, ettd yhtdkkid hyonteistuhovahingot kymmenkertaistui ihan
lyhyessd ajan hetkessd, niin sehdn alkaa sitten olla jo semmoinen magnitudi tai trendi, joka

on sitten tosi vaikeasti hallittavissa, mutta tdmd on teoreettista pohdintaa...” (Asiantuntija G)

Asiantuntija A:n mukaan olisi mahdollista, ettd esimerkiksi jdlleenvakuutusten hintojen
kiristymisen vuoksi alettaisiin olla haluttomampia tiettyjen suurempien riskikohteiden

vakuuttamiseen, mutta ilmastoriskit eivdt ole suoranaisesti vaikuttaneet siihen, millaisia riskejé
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yhtiossd vakuutetaan. Mahdollisia riskien poisrajaamista voisi asiantuntija F:n mukaan tulla myds
merenpinnan nousun seurauksena, mutta vield ilmastoriskit eivit ole vaikuttaneet siihen, ettd jotain
jatettdisiin vakuuttamatta — lukuun ottamatta hiilivoimaloita. Mydskédén asiantuntija E ei kokenut,
ettd ilmastoriskit olisivat vaikuttaneet riskinvalintaan. Esimerkiksi suurten luonnonilmidriskien
takia ei ole jdtetty vakuuttamatta kohteita, mutta se, miten vakuutusta ollaan valmiita tarjoamaan
kyseiselle asiakkaalle voi muuttua. Myds asiantuntija C:n mukaan riskinvalintaa ja hinnoittelua

voitaisiin joutua tiukentamaan, miké&li ndhtdisiin toteutuneita luonnonkatastrofeja.

[Imastoriskit eivit my0skdén juurikaan ole muuttaneet vakuutusehtoja. Analyysin tuloksena ainoa
tilanne, jossa vakuutusehtoja on ilmastoriskien johdosta muutettu, on asiantuntija C:n antama
esimerkki. Siindkin ehtomuutos oli tehty asiakkaan hyviksi, eli korvauspiirid oli laajennettu
myrskytuulen nopeuden vaatimusta alentamalla. Asiantuntija G pohti mahdollisia muutoksia
sopimusten absoluuttisten triggereiden kohdalla suhteellisiksi (esimerkiksi sademé&érd) riskien
yleistymisestd johtuen. Suhteellisten maidrien médrittdiminen puolestaan voi olla vaikeaa
muuttuvassa ilmastossa. Asiantuntija D kuitenkin muistutti, ettd ensivakuutuksen ehtojen
muuttaminen ei ole mikddn pieni asia. Siksikddn vakuuttajat tuskin haluavat tehda

ilmastoriskivetoisia muutoksia vakuutusehtoihin.

Asiantuntija D koki vakuutusturvan rajoittamisen mahdolliseksi tilanteissa, joissa riskitaso on
merkittdvisti kasvanut, eikd asiakas vilitd siitd. Rajoitusten sijasta vakuutusyhtiét kuitenkin

muuttavat mieluummin vakuutuksen hintaa:

”...se [ilmastoriskit] ei suoraan vaikuta siihen, ettd miten me vakuutetaan. Se vaikuttaa
hinnoitteluun enemmdnkin ja ettd miten niissd huomioidaan sitten ndd nousevat riskit.”

(Asiantuntija G)

“Joo hinnoittelussa toki se [ilmastoriskit] rupeaa enemmdn ndkymddn tdlld hetkelld jo, ettd

se on se kaikkein helpoin tapa ehkd vakuutusyhtiolle lyhyelld aikavdlilld sddtdd.’

(Asiantuntija F)

Kasvaviin ilmastoriskeihin vastataan siis pddasiassa hintoja nostamalla ja onkin vain luontevaa, ettd
vahinkomenon kasvaessa vakuutusyhtiot korottavat hintoja. Hintamuutoksia ei ole vield ndhty
kaikissa yhtidissd, mutta niitd pidettiin kaikissa haastatteluissa mahdollisena reagointikeinona.
Hinnoittelussa voidaan varautua joko ennakkoon tai jdlkikdteen asiantuntija G:n mukaan.
Asiantuntija F:n mukaan hinnoittelua voidaan katsoa vuosi kerrallaan, mikd hieman helpottaa

vakuutusyhtidon asemaa. Seuraamalla ja arvioimalla vahinkokehitystd pystytddn varmistamaan, ettd
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maksutuloa kerdtddn riittdvasti isoja luonnonkatastrofeja varten. Hédn kuitenkin muistutti, ettd
ensivakuutuspuolella hinnoittelun suurin ajuri eivit ole ilmastoriskit, vaan asiat, jotka aiheuttavat
eniten vahinkoja, kuten tulipalot, putkirikot ja muut vastaavat. Hinnoittelussa haasteena on
asiantuntija G:n mukaan se, ettd vakuutusalan kéyttdmat pitkédt aikasarjat alkavat ilmaston
muuttuessa muuttumaan epévalideiksi. Asiantuntija F:n mukaan on térkedd, ettd riski hinnoitellaan

ensivakuutuspuolella oikein, jotta riskid voidaan siirtdd eteenpiin.

Asiantuntija E nosti esille vakuutusmaksujen muuttumisen lisdksi omavastuiden ja
korvausyldrajojen muutokset. Hin kertoi huomanneensa korvausvastuiden yldrajojen laskeneen
globaaleilla markkinoilla tiettyjen luonnonilmididen kohdalla. Tama tietysti vaikuttaa my0s
Suomessa toimiviin vakuutusyhtidihin, silld ne vakuuttavat myds ulkomailla toimivia suomalaisia

yrityksid. My0s asiantuntijat B ja D pitivdt omavastuiden kasvamista mahdollisena.

Asiantuntijat B ja F korostivat sitd, ettd ilmastoriskit vaikuttavat vakuuttamisessa myds
korvausprosessiin ja sen kehittdmiseen vastuullisemmaksi. Alalla on alettu kiinnittdd enemmin
huomiota esimerkiksi kéytettyjen osien kéayttdon korjaamisessa sekd ympiristoystivallisiin
korjaustapoihin. Asiantuntija B korosti, ettd osa prosessia on my0s asiakkaan tukeminen
luonnonkatastrofin akuuteimmassa vaiheessa ja sen jidlkeen siten, ettei sama vahinko toistuisi.
Asiantuntija B huomioi myo6s vahinkojen ennaltachkdisyyn liittyvdn tyon ja sen kehittdmisen

sellaiseksi, ettd se huomioi fyysiset ilmastoriskit yhd paremmin.

Sopeutumista edesauttaa my0s ilmastonmuutoksen ja sen riskien ymmaértdminen. Esimerkiksi
asiantuntija C mainitsi, ettd vahinkohistorian lisdksi yhti6 yrittdd koko ajan seurata riskiympériston
muutoksia ja mahdollisia uhkakuvia. My0s asiantuntija B piti tirkednd sitd, ettd yhtiollda on
kéytettdvissddn jatkuvasti parasta mahdollista dataa erindisistd ldhteistd, kuten tutkimuslaitoksilta,
konsulttiyhtiGiltd ja jilleenvakuuttajilta riskin hinnoittelua ja mallintamista varten. Asiantuntija B
mainitsi lisdksi skenaarioanalyysien tekemisen, mikd auttaa yhtiotd hahmottamaan ilmastoriskien

vaikutusta pidemmallékin aikavélilla:

”...et tietenkddn voi koskaan tietdd, onko se pessimistisin vai optimistisin [skenaario, joka
toteutuu], vai onko se jossain siltd vililtd? Mutta tietysti valmistaudumme kaikenlaisiin pitkdn

aikavdlin skenaarioihin...” (Asiantuntija B)

Taman tyyppinen mallintaminen ja riskien tarkempi arviointi on lisddntynyt Suomessa toimivissa

vakuutusyhtidissd. Pyrkimys ilmastonmuutoksen riskien ymmartdmiseen kuului myds
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asiantuntijoiden puheissa, joissa mainittiin vierailuja muun muassa ilmatieteen laitoksella seka

osoitettiin perehtyneisyytti ilmastonmuutoksen tutkimuksiin.

Asiantuntija B piti tidrkednd tietoisuuden lisddmistd ja osallistumista julkiseen keskusteluun.
Vakuutusyhtio voi hinen mukaansa esimerkiksi tukea ilmastonmuutoksen pienentdmistd ja Pariisin
ilmastosopimuksen tavoitteiden saavuttamista. Ndin ollen yhtid pyrkii kasvattamaan tietoisuutta
ilmastoriskeistd ja erityisesti vaikuttamaan kuntiin, jotta ne tekisivdt sopeutumistoimia ja
huomioisivat ilmastoriskit esimerkiksi rakennuslupien myontidmisessd sekd viemaérijarjestelmien
oikeinmitoituksissa lisdintyvéa riskid ajatellen. Lisdksi ilmastoriskit ovat vaikuttaneet asiantuntija
F:n mukaan siihen, ettd yhtidssd pyritddn minimoimaan omaa hiilijalanjdlked pdivittdisissa

toiminnoissa.

4.2.4 Ilmastoriskien positiiviset vaikutukset

Ilmastoriskien positiivisia vaikutuksia ei tunnistettu jokaisessa haastattelussa (A ja F). Asiantuntija
A ei ndhnyt, ettd ilmastoriskeilld olisi mitdédn positiivisia vaikutuksia vakuuttamiseen. Asiantuntija F
koki, ettd vakuutusmarkkinandkokulmasta merkittdvid positiivisia vaikutuksia tuskin tulee,
toimialapainotus vain saattaa muuttua esimerkiksi fossiilisista polttoaineista uusiutuvaan energiaan.
Hén kuitenkin totesi, ettd toimialasiirtymi saattaa vaikuttaa positiivisesti yksittdisen vakuutusyhtion
kannalta, jos vakuutusyhtid on hyvd uusien riskien vakuuttamisessa ja pystyy siten saamaan

kilpailuetua.

Yleisimmin positiiviseksi vaikutukseksi listattiin asiakkaiden riskitietoisuuden lisdéntyminen
(asiantuntijat B, C, D, E ja G). Riskitietoisuuden lisddntyminen saattaa johtaa siihen, ettd asiakkaat
hankkivat lisdd vakuutusturvaa (asiantuntijat B, C, D ja G), miké kasvattaa yhtiéiden maksutuloa.
Asiantuntija B kuitenkin huomautti, ettd vakuutuskattavuus on Suomessa jo korkealla tasolla, joten
vaikutus ei vélttdimattd ole niin suuri. Ilmastoriskit vaikuttavat myos siihen, ettd asiakkaat
varautuvat, ennaltaehkdisevit ja yleisestikin hallitsevat riskejdéin paremmin (asiantuntijat E ja G).
Parempi varautuminen lisdd asiantuntija G:n mukaan my0s yhteiskunnan toimintavarmuutta, eli
silld voi olla laajempikin yhteiskunnallinen merkitys. Asiantuntija G nosti esiin myds muita
yhteiskunnallisia vaikutuksia, joita voidaan n@hdd ilmastoriskien ja vakuutusalan kautta
kehittyviksi. Téllaisia muodostuu vastuullisen sijoittamisen sddntelyn kautta, kun vakuutusyhtididen
varat ohjautuvat ilmastonmuutosta hillitseviin toimiin ja kestdvdn kehityksen tukemiseen.
Asiantuntija D mainitsi myds mahdollisuuden sellaisten uusien vakuutustuotteiden kehittdmiseen,
jotka voisivat auttaa ilmastonmuutokseen sopeutumisessa, mutta tdllaisia tuotteita ei vield ole

kehitetty Suomessa.
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Asiantuntija E:n ndkemyksen mukaan vakuutusmarkkina Suomessa ei ole hinnoitellut
ilmastoriskejd oikein vakuutuksissaan. Kasvaneet luonnonilmidvahingot ovat hdnen mukaansa
korjanneet hinnoittelua markkinoilla siten, ettd vakuutuksen hinnat paremmin heijastavat riskejé,
mikd on positiivinen asia vakuutusalan kannalta. Yhdeksi positiiviseksi vaikutukseksi mainittiin
myos se, ettd riskillisemmaissd maailmassa vakuutusalan merkitys ja arvostus saattaa kasvaa

(asiantuntijat B ja D).

4.3 Ilmastoriskit ja riskinsiirto
4.3.1 Ilmastoriskien vaikutus riskien siirtimiseen

Kaikki asiantuntijat, jotka pystyivit kommentoimaan aihetta yhtionsd kannalta, totesivat
haastatteluissa, ettd ilmastoriskit eivdt ole vaikuttaneet sithen, minkélaisia riskinsiirtomenetelmia
yhtidissd kaytetddn. Néiissd yhtidissd riskinsiirtomenetelmdnd toimivat vain perinteiset
jélleenvakuutukset. Asiantuntija [ toi ilmi, ettd finanssimarkkinat toisinaan osallistuvat
riskinsiirtoon perinteisen jélleenvakuuttajan rinnalla jonkin jélleenvakuuttajan taustalla, mutta tima

on marginaalinen ilmid kyseisen yhtion kohdalla.

Asiantuntijat I, K ja H kertoivat, ettd yhtidissa kédytetddn riskin siirtimiseen kdytdnnossd vain XL-
jalleenvakuutuksia. Asiantuntija 1 vield tarkensi, ettd niissd pddpaino katastrofi- tai per event -
suojassa. Asiantuntija J ei ottanut kantaa sithen, minkilaisia riskinsiirtomenetelmid yhti6 ylipadnsa
kayttdd, mutta kertoi kylld, ettdi luonnonilmidille hankitaan jélleenvakuutukset erikseen, ja ne
rakentuvat juuri XL-pohjalta. Asiantuntija L:n yhtiossd kéytetddn laajasti erilaisia
jalleenvakuutussuojia, eli yhtid hyodyntdd sekd XL-, kvootti- ettd ylitejalleenvakuutusta, mutta
stoploss-jédlleenvakuutusta yhti6lla ei enédé ole. Katastrofisuoja on XL-muotoista ja sen paddpaino on
myrskytuhoissa, mutta muilla alueilla on melko paljon suhteellista jdlleenvakuutusta. Asiantuntija H

vield valotti hieman lisdé perusteita sille, miksi yhtio kdyttdd vain XL-jdlleenvakuutuksia:

”...me halutaan itse kantaa se tietty mddrd riskid mitd me pystytidn ja me oikeastaan
ostetaan sitten excess of lossia nimenomaan tdmmoiselle isommille riskeille on se sitten kyse
isoista omaisuusriskeistd tai isoista luonnonkatastrofeista, mutta ettd meilld on kohtalaisen
suuret omapidot, ettd me pidetddn aika paljon vahingoista itse ja meilld on meiddn koko ja
meiddn tase on tarpeeksi iso kantamaan se riski, ettd aika me ollaan aika puhtaasti excess of

loss -yhtié.” (Asiantuntija H)

Perusteita sille, ettd Suomessa kdytetddn vain jdlleenvakuutusta riskien siirtdmiseen, annettiin

useita. Niistd selkein oli se, ettd Suomessa riskit ovat vield niin pienid, ettei muita keinoja ole
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tarvittu. Toinen péddsyy on, ettd jdlleenvakuutuksen saatavuus ja kapasiteetti ovat Suomessa
toimivien yhtididen kannalta sdilyneet hyvind. Jokainen haastatelluista asiantuntijoista koki, ettd
perinteisilld jdlleenvakuutusmarkkinoilla on ollut riittavésti kapasiteettia eikd saatavuudessa ole
ollut mitddn ongelmia. Asiantuntija H kuitenkin totesi, ettd esimerkiksi kvartaalipohjaisen
volatiliteetin jilleenvakuuttaminen on télld hetkelld huomattavasti hankalampaa kuin muutama
vuosi sitten. Joka tapauksessa isoille riskeille on saatavissa hyvin jélleenvakuutusta. Asiantuntija J
nosti esille, ettd laajemmin markkinoiden ndkokulmasta saatavuus on itseasiassa parantunut

luonnonilmidille kehitettyjen parametristen tuotteiden kautta.

Yleisesti jilleenvakuutusmarkkinoiden muutosten kylld koettiin jossain mddrin vaikuttavan myos
Suomessa. Asiantuntija I kertoi muutamasta Pohjoismaiden kannalta merkittdvasta
jélleenvakuuttajasta, jotka ovat lopettaneet toimintansa tai luopuneet omaisuus- ja
katastrofijdlleenvakuuttamisesta. Hénen mukaansa ilmastonmuutos on vaikuttanut esimerkiksi
ndissd tapauksissa jdlleenvakuuttajien “ruokahaluun”, eli toisten luopuessa toiminnasta toiset ovat
nidhneet mahdollisuuden kasvaa. Joka tapauksessa tdllaiset muutokset markkinassa nikyvéit myos
Suomessa. Asiantuntija J:n mukaan vakuutusmarkkinan muutokset yleisesti 1dhtevit siitd, ettd isot
jélleenvakuuttajat muuttavat jotain, ja muutos valuu sieltd alaspdin. My0s asiantuntija I koki, ettd
muualla maailmalla tapahtuvat asiat ndkyvit globaalisti toimivien jdlleenvakuuttajien toiminnassa,
ja siten jdlleenvakuuttajilta tulee todella nopeasti tietoa siitd, mitd kaikkea voi olla pielessd. Talloin
ilmastonmuutoksen vaikutukset ndkyvdt nopeasti myos jélleenvakuutuksen hinnoittelussa ja

ehdoissa.

Eniten muutosta on néhty jalleenvakuutusten hinnoittelussa. Asiantuntija J kuvasi muutosta néin:
"Mutta siis niinku kaikkihan on vakuutettavissa oikeeseen hintaan, kysymys on sitten se, ettd mikd
on se hinta ettd se endd kannattaa tehdd.” Nykyisin vakuutusyhtiét Suomessakin siis maksavat
jalleenvakuutuksistaan enemmén kuin aiemmin. Asiantuntija K selitti hintojen nousua silld, ettd
globaalisti kasvaneet luonnonkatastrofivahingot ovat osaltaan kasvattaneet jilleenvakuutusten
hintoja tdélldkin, vaikka katastrofeja ei Pohjoismaissa juuri ole ollutkaan. Globaalit ilmidt siis
heijastuvat jélleenvakuuttamiseen myds Suomessa. Asiantuntija H:n mukaan hintojen nousu on
ollut merkittivdd viimeisen parin vuoden aikana ja hintojen nostamisen lisdksi myds
jélleenvakuutuksen ehdot ovat tiukentuneet. Hinen mukaansa on vaikea erottaa sitéd, kuinka paljon
noususta johtuu pelkéstddn ilmastoriskeistd, mutta niilld on kuitenkin ollut vaikutusta. Hénen
mukaansa erityisesti se, ettd luonnonkatastrofiriskien vakavuus on ollut globaalisti odotettua

suurempaa, on vaikuttanut jdlleenvakuutusmarkkinoihin. Samaa néhtiin asiantuntija I:n mukaan
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esimerkiksi vuoden 2012 talvimyrskyjen jédlkeen. Kapasiteetti ei silloinkaan merkittdvasti
vihentynyt, mutta jélleenvakuutuksen hinnat nousivat. Asiantuntija J koki, ettd jélleenvakuuttajien
halukkuus ottaa luonnonilmioriskid on jatkuvasti pienentynyt. Ilmidn seurauksena vakuutusyhtiot
ovat myds joutuneet nostamaan omapiddtyksid (asiantuntijat H ja J). Etenkin asiantuntija J korosti
sitd, ettd muutosten vaikutus vakuutusyhtididen toimintaan riippuu yhtion riskinkantokyvysté tai -

halukkuudesta.

Namé muutokset hinnoissa, eivdt ainakaan asiantuntijoiden H, I ja K mukaan ole merkittdvésti
vaikuttaneet yhtididen toimintaan. Asiantuntijoiden H ja K mukaan jélleenvakuutusten merkitys
yhtididen kokonaistaseeseen on vield toistaiseksi vdhdinen. Siten jalleenvakuutusmarkkinoiden

muutokset eivit myOskédan asiantuntija H:n mukaan suoraan vaikuta ensivakuuttamiseen:

"Meilld on iso portfolio ja yhtiolld menee pddpiirteittdin aika hyvin, niin ei silld tavalla
jalleenvakuutus ei... toki se on tirkedi osa meiddn yhtion toimintaa, mutta se ei ole
semmoinen, ettd jos jdlleenvakuutusmarkkina siirtyy, ettd me jouduttaisiin sitten todella isossa
mddrin  huomioimaan se meiddn omassa toiminnassamme, mitd tulee meiddan

ensivakuutustuotteisiin. ” (Asiantuntija H)

Toisaalta asiantuntija H totesi myos, ettd mikéli jdlleenvakuutuksen hinta nousisi merkittdvisti,

hinnankorotuksen vaikutus siirtyisi suoraan ensivakuutuksiin.

Asiantuntijahaastattelujen perusteella voidaan todeta, ettdi Suomessa toimivat vakuutusyhtiot
luottavat jdlleenvakuuttajiinsa. Asiantuntija I koki jélleenvakuutuksen “testatuksi kapasiteetiksi”, eli
vakuutusyhtid voi luottaa sithen, ettd se saa sopimuksen mukaisen korvauksen. My®s asiantuntija L

korosti yhtion hyvid ja stabiileja jdlleenvakuutussuhteita vastapuoliriskid pohtiessaan:

"Meilld on ollut hyvin stabiilit jdilleenvakuutussuhteet ja me valitaan meiddn
Jjdlleenvakuuttajia sen perusteella, ettd ne on vakavaraisia ja luotettavia ja ollut pitkddn
meiddn kumppaneita, niin me ei olla koskaan ndhty timmdistd [jdlleenvakuutusyhtion
maksuvaikeuksia] — — Tietysti voisi ajatella, ettd voisi kdydd niin, ettd ne jdilleenvakuuttajat,
Jjotka vakuuttaa meitd niin kohtaisi tuolla maailmalla niin isoja vahinkoja, ettd ne ei sitten

pystyisi hoitamaan meiddn vahinkoja, mutta ei tammdistd kylld ole kdynyt.” (Asiantuntija L)

Asiantuntija K myos koki, ettd jdlleenvakuutuksella voi hajauttaa vastapuoliriskin paremmin kuin

ART-menetelmilla.
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Suurin osa asiantuntijoista niki, ettd ilmastoriskit eivit ole vaikuttaneet siithen, millaisille riskeille
hankitaan jélleenvakuutussuojaa, mutta asiasta esitettiin myds muutama eridvd ndkemys.
Asiantuntija I kertoi, ettd jdlleenvakuutussuojaa hankittaessa on alettu kiinnittdd erityishuomiota
sithen, ettid ne kattavat kasvaneet, aiemmin marginaalisiksi koetut ilmiét. Hin mainitsi, ettd yhtion
omapidityksid nostettaessa on toisinaan huomattu, ettd jdlleenvakuutussuojaan on esimerkiksi
rackuurosuojan kohdalla ollut muodostumassa aukkoja. Tdmidn kaltaisia aukkoja on pyritty
paikkaamaan, silld pienilld ilmiGilld on hdnen mukaansa potentiaalia kasvaa suuremmiksi. Myds
asiantuntija J koki, ettd ilmastoriskit luonnollisesti vaikuttavat siihen, millaisille riskeille hankitaan
jélleenvakuutussuojaa, silld riskien jilleenvakuuttaminen riippuu siitd, kuinka paljon yhtid on
valmis pitimdédn omapiddtyksind koko portfoliostaan. Hén selitti vakuutuksen ja
jélleenvakuuttamisen suhdetta seuraavasti: ”...sehdn on, ettd mitd halutaan vakuuttaa ja kuinka

paljon ja sitten ettd miten siihen pddstdcdn, niin se on se yhtdlo.”
4.3.2 Suhtautuminen vaihtoehtoiseen riskinsiirtoon

Ainakin asiantuntijat H ja L kokivat, ettd ART-markkinat ovat globaalisti kasvussa, vaikkakin
markkina koettiin vield pieneksi suhteessa perinteiseen jdlleenvakuuttamiseen (asiantuntija L).
Asiantuntija L:n mukaan esimerkiksi vakuudelliset jdlleenvakuutustuotteet ovat olleet nousussa, ja
asiantuntija H puolestaan kertoi esimerkiksi katastrofibondien ja erilaisten ILW- ja ILS-
menetelmien  yleistymisestd  globaaleilla markkinoilla. Suomessa toimivien yhtididen
asiantuntijoiden ndkemyksen mukaan jélleenvakuutukset ovat kuitenkin yhé alalla relevanteimpia
keinoja riskin siirtdmiseen ja nédin ollen ne ovat sitd myos Suomessa. Asiantuntija J toisaalta koki,

ettd osa jdlleenvakuutusratkaisuista alkaa nykyisellddn muistuttaa ART-menetelmia:

”Se, ettd jos katsoo meiddn jdlleenvakuutusratkaisuja, niin ne on kylld hyvin sofistikoituneita,
ettd sitten se alkaa menemddn vihdn se on pikkaisen veteen piirretty viiva, ettd mikd on

katastrofibondia, mikd on sitten taas jonkunlainen aggregate protection...” (Asiantuntija J)

Asiantuntijat antoivat monia perusteluita sille, miksi ART-menetelmid ei hyddynnetd Suomessa.
Asiantuntijat H ja L esimerkiksi kokivat ART-menetelmét kalliiksi perinteisiin jilleenvakuutuksiin
verrattuina. Asiantuntija L:n mielesti ART-menetelmid ei erityisemmin ole ollut tarjollakaan
Suomessa. Hén koki, ettd markkina on tdélld niin pieni, ettd vaikka se olisi kdytdnndssd mahdollista,
mikddn toimija ei varmaankaan perustaisi esimerkiksi pelkédstddn Suomeen kohdistuvaa
katastrofibondia. Vaihtoehtoisen riskinsiirron menetelmien tarjontaan on asiantuntija I:n mukaan
mahdollisesti vaikuttanut myds se, ettd aiemmin Suomessa ei ole ollut sellaisia mallinnusohjelmia

luonnonkatastrofiriskeistd, joita pddomamarkkinat riskinsiirrossa edellyttdvit. Erityisesti
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katastrofiriskeja mallintavan RMS:n mallinnuksen puuttuminen on voinut hdnen mukaansa estidi

markkinoiden kiinnostumista Suomesta. Nykyisin RMS:n malli on ulotettu Suomeenkin.

Merkittavimmaksi syyksi kuitenkin paljastui se, ettd ART-menetelmille ei yksinkertaisesti ole ollut
tarvetta. Nykyiset menetelmét koetaan Suomessa riittdviksi, riskit ovat suhteellisen pienid ja se
riskinsiirron kapasiteetti, jota vakuutusyhtiot kaipaavat, on saatavilla jalleenvakuutusmarkkinoilta.
Muutama asiantuntija kertoi yhtididen kylla arvioineen erilaisia menetelmié, mutta niité ei ole vield
ndhty kovinkaan hyddyllisind. Esimerkiksi asiantuntija K selitti, ettd vaihtoehtoisen riskinsiirron
menetelmid on tutkittu yhtidssd, mutta suhteutettuna yhtion riskeihin niitd ei ole koettu

tarpeellisiksi:

"Nditd vaihtoehtoisia riskinsiirtomenetelmid aika ajoin aina on tutkittu ja kartoitettu, ettd
mitd niitd ylipddtddn on ja miten ne toimii ja niin edelleen ja [yhtion] vakavaraisuus kun on
ollut aika korkealla tasolla, niin ei ole niin kun ollut tarvetta hakea timmdisid
riskinsiirtomenetelmid, joilla esimerkiksi niinku vakavaraisuutta pystyttdiisiin parantamaan ja
itse asiassa vield niin pdin, ettd kun meiddn taseen tai riskipddomavaateesta ehkd 70
prosenttia tulee sijoitusriskeistd ja markkinariskeistd, niin sen kokonaisuuden kannalta
oikeastaan on niin, ettd tdtd vakuutusriskid voisi olla suhteessa markkinariskiin enemmdnkin
ja sen takia mitddn niinku tdmmdistd tasetta tai vakavaraisuusasemaa merkittavisti
parantavaa, pddoman hallinnan kannalta niin kun parantavaa, riskinsiirtoa me ei ole

tarvittu.” (Asiantuntija K)

Myos asiantuntija I koki, ettd vaihtoehtoiselle riskinsiirrolle voisi olla enemmén tarvetta, mikéli
yhtién vakuutuskanta olisi yksipuolisempi ja riskit suurempia. Asiantuntijat L ja K my0s
mainitsivat, ettd vaihtoehtoisilla riskinsiirron menetelmilli on enemmén relevanssia niilld
maantieteellisilld alueilla, joilla luonnonkatastrofiriskit ovat suurempia, ja joilla on mahdollista, ettid

vakuutusalaa kohtaa pddomien “wipe out”.

Muutama asiantuntija nosti lisdksi esille epdilyksid ART-menetelmien riittdvyydesti. Asiantuntija H
mainitsi niiden olevan usein rajatumpia turvan laajuuden suhteen. Liséksi hin koki vaihtoehtoisen
pddoman ratkaisujen olevan herkempid talouden globaaleille muutoksille, kuten korkotason
muutoksille kuin perinteinen jédlleenvakuutus. Asiantuntija I puolestaan pohti riskid siitd, ettd
vaihtoehtoisen riskinsiirron menetelmissdé mahdollisesti tapahtuva sopimuksen vastapuolen
vaihtuminen voi aiheuttaa ongelmia korvauksen saamisessa. My0Os asiantuntija K koki

vaihtoehtoisen riskinsiirron lisddvéan vastapuoliriskii.
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4.3.3 Jilleenvakuuttajien reaktio

Jélleenvakuuttajien suhtautuminen Suomen ilmastoriskeihin on muuttunut vahitellen. Asiantuntija I
kertoi, ettd esimerkiksi vuoden 2010 kesdmyrskyjen ja vuoden 2012 Hannu- ja Tapani-myrskyjen
jidlkeen moni jélleenvakuuttaja alkoi uudelleenarvioida Suomen riskejd. Hdnen mukaansa
katastrofivakuutukset eivit aiemmin maksaneet kovin paljoa, silld Suomi oli tunnettu maana, jossa
ei koskaan tapahdu mitddn. Tdémd muutos johti siithen, ettd osa jélleenvakuuttajista ryhtyi

vihentdmadén positioitaan.

Nykyisin jdlleenvakuuttajat ovat asiantuntija L:n mukaan yhd enemmén huolissaan tulva- ja
rankkasadevahingoista sekéd niiden kehityksesti, silld maailmalla on ndhty halyttivid esimerkkeja
ndihin ja toistuvuusaikalaskelmien paikkansa pitdmittomyyteen liittyen. Asiantuntija H puolestaan
mainitsi, ettd jilleenvakuuttajia kiinnostavat tilld hetkelld myos ilmaston kannalta ongelmalliset
toimialat ja ne haluavat tietdd erityisesti vakuutusportfolion 6ljy- ja kaasuriskeistd sekd niiden
kokoluokista. Hinen mukaansa jalleenvakuutusmarkkinat ovat tilla hetkelld ottaneet vahvan kannan
hiilivoiman vakuuttamiseen, eiviatkd markkinat ldhtokohtaisesti halua jdlleenvakuuttaa sité.
Asiantuntija I:n mukaan vield ei ole ollut ilmastoriskien tai katastrofiriskien osalta sellaista
tilannetta, jossa jédlleenvakuuttajat olisivat alkaneet ohjeistaa vakuutusyhtién toimintaa, silld yhtio

on toiminut proaktiivisesti ja pyrkinyt itsekin huomioimaan riskit hyvissé ajoin.

Asiantuntijoiden mukaan jilleenvakuuttajat kokevat Suomen hyviéksi hajauttajaksi portfolioihinsa.
Asiantuntija L:n mukaan Suomen ilmastoriskit korreloivat hyvin vdhdn muun maailman riskien
kanssa, joten jilleenvakuuttajat ovat kokeneet Suomen toistaiseksi jopa houkuttelevana
katastrofijdlleenvakuutusmarkkinana. Myds asiantuntija H korosti, ettd jilleenvakuuttajat tuskin
alkavat ainakaan lyhyelld aikavililld rajoittaa sitd, mitd riskejd tai luonnonkatastrofeja ne ovat

valmiita korvaamaan Suomessa, silld luonnonkatastrofiriskit ovat Suomessa niin pieni.

4.3.4 Riskinsiirron tulevaisuus

Mielenkiintoista on, ettd vaikka jdlleenvakuutuksen hinnoittelun muutokset eivét ole juurikaan
vaikuttaneet vakuutusyhtididen toimintaan, Suomessa toimivat vakuutusyhtiét kokivat kuitenkin,
ettd mikili jdlleenvakuutuksen saatavuus heikkenisi, silld kylld olisi merkitystd toimintaan.
Esimerkiksi asiantuntija I:n mukaan, mikéli merkittiva osa jdlleenvakuutuspaneelista pitdisi jotain
asiaa vakuutusyhtion toiminnassa ongelmallisena, se olisi merkki kapasiteetin heikkenemisesti,
jolloin vakuutusyhtion tulisi pohtia millaisia tuotteita silli on myynnissd. Asiantuntija L puolestaan

kertoi, ettd mikali esimerkiksi tulvavahinkojen jilleenvakuutuksen saatavuus katoaisi, yhtion pitéisi
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miettid, pystyyko se myontdméén ensivakuutuksia asiakkailleen, ja jos pystyy, millaisilla ehdoilla.
Yhti6 ei hdnen mukaansa ainakaan 1dhtisi tekeméin uutta vakuutusturvaa, ellei se tietdisi, ettd sille
on mydhemmin saatavilla jilleenvakuutusta vakuutuskannan mahdollisesti kasvaessa. Myos
asiantuntija K totesi, ettd mikéli jdlleenvakuutuksen saatavuus todella hankaloituisi, se vaikuttaisi
yhtion riskinvalintaan ja vakuutusehtoihin. Lisdksi, jos riskitaso merkittavasti kasvaisi, vaikutukset
saattaisivat tulla jilleenvakuuttajien kautta. Asiantuntija K mainitsi, ettd mikédli esimerkiksi
tulvavahinkoja alkaisi ilmaantua liikaa, jélleenvakuuttaja todenndkdisesti sulkisi niitd pois
sopimuksista. Siind tapauksessa vakuutusyhtion pitdisi alkaa hidnen mukaansa kiristdd
riskinvalintaa, tulvaechtoja, omapidétyksid ja hinnoittelua. Télld hetkelld jilleenvakuutussuoja
kuitenkin kattaa hdnen mukaansa kaikki tdmédnkaltaiset luonnonilmiét. Asiantuntija H:n mukaan
pitkdlla aikavililld riskeistd voisi tulla vakuutuskelvottomia myds jélleenvakuuttajien silmissa,

jolloin tiedossa olisi rajoituksia.

Muutama asiantuntija puolsi varovaisesti sitd, ettd ART-menetelmilld voisi tulevaisuudessa olla
relevanssia Suomessakin (asiantuntijat H, I ja L). Asiantuntija I totesi, ettd mikéli yhtididen suojan
tarve Suomessa kasvaisi, vaihtoehtoisen riskinsiirron ratkaisut olisivat jopa tdysin mahdollisia nyt,
kun Suomen riskeistdi on olemassa kaksi hyvdi mallia (AIR ja RMS). Eli riskinsiirron
keinovalikoima on viime vuosina laajentunut Suomessakin. Asiantuntija L:n mukaan
vaihtoehtoiseen riskinsiirtoon voitaisiin joutua turvautumaan, mikéli jilleenvakuutusmarkkina
alkaisi kohdata valtavia pddomien menetyksid ja siten sen saatavuus heikkenisi. Eli mikili
jélleenvakuutusmarkkinat alkaisivat globaalisti takkuamaan, sen vaikutukset nikyisivit
Suomessakin ja riskinsiirron keinovalikoimaa pitdisi alkaa miettid uudelleen. Hianen mukaansa
esimerkiksi, jos syntyisi epdilystd jédlleenvakuutusmarkkinoiden péadomien kestdvyydesta,
ratkaisuksi voitaisiin harkita vakuudellisia jilleenvakuutuksia. Toisaalta hdnen mukaansa myds
erilaiset  poolausmallit  saattaisivat  yleistyd, jolloin  katastrofeissa  hyddynnettdisiin
vakuutusyhtididen yhteisté tasetta. My0s asiantuntija H piti valtion organisoimia poolausjérjestelyja
luontevana vaihtoehtoina, mikéli riskit kasvaisivat ja muuttuisivat vakuutuskelvottomiksi

vakuuttajien tai jélleenvakuuttajien silmissé.

Luotto tulevaisuuteen oli yhtidissd melko vahvaa. Asiantuntija K:n mukaan jilleenvakuutusten
saatavuudessa ei ole ndkopiirissd mitddn pelottavaa ongelmaa”. Hén toisaalta totesi, ettd
pidemmalld aikavélilld ilmastoriskeilld tulee olemaan enemmidn merkitysti Suomessakin, mutta
ldhitulevaisuudessa ei ole tiedossa merkittdvid vaikutuksia. Suomen uskotaan pysyvén

vihériskisend maana, vaikka riskitaso vidistimattd vidhitellen nousee (asiantuntijat I ja K), eikd
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luonnonkatastrofien uskota olevan Suomessa samanlainen ongelma kuin monessa muussa maassa
(asiantuntijat J, H ja L). Kaikki asiantuntijat, jotka pystyivdt asiaa kommentoimaan yhtionsa
nidkokulmasta, kokivat, ettd jatkossakin niissd tullaan kayttdmddn riskinsiirtoon vain
jalleenvakuutusta. Asiantuntija L kommentoi asiaa seuraavasti: ...niin ei, ei tdssdkddn ole ollut
ndkopiirissd mitddn sellaista, ettd me ldhdettdisiin ostamaan jotain muuta kuin perinteisestd
Jjdlleenvakuutusta.” Asiantuntija J puolestaan uskoi, ettd Suomi tulee seuraamaan riskinsiirrossa

muun maailman vakuutusmarkkinaa, joskin ehké pienelld viiveella.

4.4 Empirian yhteenveto

Asiantuntijoiden ndkemykset ilmastoriskien vaikutuksista vakuuttamiseen painottuvat fyysisten
riskien ympdrille ja enimmékseen omaisuuden vakuuttamiseen. Johtopéddtoksend voidaan todeta,
ettd Suomessa toimivat vahinkovakuutusyhtidt kokevat ilmastoriskien vaikutukset ensisijaisesti
omaisuuden vakuuttamisessa. Jonkin verran vaikutuksia ndhtiin myds tapaturma- ja
sairauskuluvakuuttamisessa. Vaikutukset koettiin ensisijaisesti luonnonilmididen frekvenssin ja
riskien keskittymisen seurauksena kasvavina luonnonilmidvahinkoina. Ilmastoriskit koettiin

yleisesti Suomessa maltillisiksi.

Asiantuntijat eivit olleet kovinkaan huolissaan myrskyriskeistd, ja kokonaiskuvassa niiden osuus
kokonaiskorvausmenosta on heididn nikemyksensd mukaan pieni. Toissijaiset riskit saivat enemmén
huomiota. Nykyisin esimerkiksi rackuurot vaikuttavat omaisuuteen ja autoihin ja ovat aiheuttaneet
huomattavia korvauskuluja. Kokemukset ilmidstd kuitenkin vaikuttaisivat olevan yhtidkohtaisia,
silla asiantuntija A:n nidkemyksen mukaan raekuuroihin liittyvdt korvaukset eivit ole olleet
poikkeuksellisia. Myos tulvien yleistyminen on ilmid, johon vakuutusyhtiot ovat kiinnittineet

paljon huomiota. Tulvilla koettiin olevan potentiaalia vakuuttamisen muuttamiseen.

Siirtymdriskien ei tunnistettu vaikuttavan paljoakaan vakuuttamiseen. Vain yksi haastatelluista toi
selkedsti esille, kuinka siirtymd muuttaa yhtion autovakuutuskantaa ja kuinka sdhkoautot
muodostavat vakuutusyhtion kannalta erilaisen riskin. Hén toi liséksi esille, kuinka yhtid on
lakannut vakuuttamasta hiilivoimaloita siirtymédn seurauksena. Toinen haastateltu toi esille, ettd
yhti6 tekee sopeutumistoimia edistddkseen vahempipédstdoiseen maailmaan siirtymistd ja tukeakseen

Pariisin ilmastosopimuksen tavoitteiden tdyttymista.

Vastuuvakuuttamiseen ilmastoriskit eividt ole Suomessa vield vaikuttaneet. T4mi tunnistettiin

kuitenkin mahdolliseksi riskiksi tulevaisuudessa.
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ilmastoriskien vaikutukset vakuutuslajeihin ja

tuotteistoon on koostettu taulukkoon 2. Ndmi vaikutukset ovat sellaisia, jotka ndkyvét jo nyt

vakuutettavissa riskeissd, ja tulevat ndkyméadn siind myds jatkossa.

Taulukko 2 Ilmastoriskien vaikutukset tuotteistoon

Vakuutuslajit/ Muuttuva riski Luonnehdinta

tuotteistot

Kotivakuutus Tulvat Yleistyvit tulvat aiheuttavat vahinkoja
Myrskyt rakennuksille ja muulle omaisuudelle.
Raekuurot Erityisend huolena hulevesitulvien

lisdéntyminen. Tulvariskeille mahdollinen
vakuutuskelvottomuuden lisddntyminen.
Mpyrskyjen ja raekuurojen aiheuttamien
vahinkojen lisdéntyminen.

Kiinteistovakuutus | Tulvat Yleistyvit tulvat aiheuttavat vahinkoja
Myrskyt rakennuksille ja muulle omaisuudelle.
Raekuurot Erityisend huolena hulevesitulvien
Lumen paino lisdéntyminen. Tulvariskeille mahdollinen

vakuutuskelvottomuuden lisddntyminen.
Myrskyjen ja raekuurojen aiheuttamien
vahinkojen lisdédntyminen. Lisddntyvit
lumenpainovahingot kevyissa rakenteissa.

Metsdvakuutus Myrskyt Lisdantyvit myrskytuhot. Lumenpaino- ja
Hyonteistuhot hyonteistuhovahingot yleistyvit.

Lumen paino

Yritysvakuutukset Ulkomailla sijaitsevat riskit | Riskitaso noussut ulkomaisissa kohteissa.
Tietyt toimialat Hiilivoimaloille ei enéé haluta tarjota

vakuutusta.

Autovakuuttaminen | Raekuurot Autojen raevahingot ja poikkeukselliset ajo-
Poikkeukselliset ajo- olosuhteet lisddntyvéat. Sdhkodautojen vahingot
olosuhteet ovat suurempia polttomoottorikdyttdisiin
Autokannan sdhkdistyminen | autoihin verrattuina.

Tapaturmavakuutus | Liukkaus Liukastumisvahinkojen lisdédntyminen.

Sairauskuluvakuu- | Kuumuus Kuumuuden aiheuttamat henkilévahingot.

tus

YIld olevasta taulukosta voidaan ndhdé, ettd ilmastoriskien vaikutukset tuotteistoon nidkyvét

Suomessa muun muassa kasvavina fyysisind riskeind, vahinkoina ja siten korvausmenoina

erityisesti  koti-,

kiinteistdo- ja metsdvakuuttamisessa.

Vaikutukset kotien ja kiinteistjen

vakuuttamiseen tunnistettiin vahvasti my0s teoriasta, mutta metsdvakuuttaminen ei noussut

teoriaosuudessa yhtd vahvasti esille. Tama ei vilttdmaéttd kerro siitd, ettd metsdvakuuttaminen olisi

merkittivimpdd Suomessa kuin muualla maailmassa. Sen sijaan on todenndkdisempid, ettd
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pieniriskisessd maassa metsddn kohdistuvat vahingot korostuvat, silld ilmastonmuutoksen

vaikutukset nékyvit hyvin selkedsti metsin vahingoissa.

Edelld esiteltyjen vaikutusten lisdksi aineistosta tunnistettiin ilmastoriskien mahdollisia
tulevaisuudessa toteutuvia vaikutuksia, joita ei kuitenkaan ole vield ilmennyt. Ne on koostettu
taulukkoon 3. Naiihin vaikutuksiin liittyy enemmén epavarmuutta, eivitkd kaikki muutokset
valttdmattd tule realisoitumaan. Riskeissd tapahtuvat muutokset liittyvit sekd fyysisiin, siirtymai-

ettd vastuuriskeihin.

Taulukko 3 Ilmastoriskien mahdolliset muut vaikutukset tuotteistoon

Vakuutuslajit/ Mahdollisesti muuttuva Luonnehdinta

tuotteistot riski

Yritysvakuutukset | Tietyt toimialat Liséa rajoituksia liittyen toimialoihin, joita
vakuutusala ei halua vakuuttaa.

Sairauskuluvakuu- | Uudet tautimuodot Uudet tautimuodot voivat vaikuttaa

tus vakuutettujen asiakkaiden terveyteen.

Matkavakuutus Keskeytys Matkan keskeytyminen.

Vastuuvakuuttami- | Oikeudenkdyntikulut Oikeudenkiynnit ilmastonmuutoksen

nen Tuotevastuu aiheuttamisesta, kdytettyjen materiaalien

Virhevastuu ympdristohaitallisuus, muista virheisti

vastuuttaminen.

Asiantuntijoiden mukaan vakuutuskelvottomuus on Suomessa mahdollista, mutta ei vield
ajankohtaista. Toisaalta tulvariskien osalta voidaan jo ndhdd vakuutuskelvottomuutta, silld
Suomessa tulvavahinkoja pidetdén korvattavina vakuutuksesta vain, jos riski on harvinaisempi kuin
kerran viidessikymmenessd vuodessa. Mikdli tulvat yleistyvit, vakuutuskelvottomuuskin siis
lisddntyy. Yksi asiantuntijoista nosti myds esille siirtymériskeistd jo aiheutuneen hiilivoimaloiden
vakuutuskelvottomuuden.  Vastuuriskien kohdalla sama asiantuntija pohti  mahdollista
vakuutuskelvottomuutta sellaisissa tilanteissa, joissa vakuutusyhtiét eivdt halua vakuuttaa
yritysasiakkaiden ympéristoon liittyvid vastuuriskejd. Téllaisia vastuuriskejd olisivat ne, joissa
asiakkaat eivdt ole tehneet riittdvid toimia ilmastoon liittyen, tai huomioineet ympéristod

toiminnassaan riittavalla tavalla.

Asiantuntijat listasivat erilaisia syitd mahdolliselle vakuutuskelvottomuudelle tulevaisuudessa. Niité
olivat liian suuret vahingon enimmdiismaérdt, epdvarmuus riskin suuruudesta, liian suuri
todennékoisyys, vahingon yleisyys/toistuvuus, haitallinen valikoituminen ja moraalikato,
poolausefektin toimimattomuus ja liian korkeat hinnat. Ndma vakuutuskelvottomuuden syyt ovat

samoja, joita teoriassakin tunnistettiin. Teoriaosuudessa ei mainittu asiantuntija E:n esille nostamaa
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vakuutuskelvottomuutta siitd, ettd asiakkaat eivdt toteuta vakuutusyhtion edellyttimid
suojaustoimenpiteitd ~ omaisuudelleen. =~ Voidaan  kuitenkin  ajatella,  ettd  tdssdkin
vakuutuskelvottomuuden taustalla olisi liian suureksi kasvanut riski. Toisaalta syyni voi olla myos
vakuutusyhtion pyrkimys kannustaa asiakkaitaan sopeutumiseen. Siirtymariskien kohdalla
vakuutuskelvottomuuden syynd oli enemmaénkin julkinen paine ja vastuullisuusaatteiden kehitys,
mikd vaikuttaa vakuutusyhtididen haluun vakuuttaa tiettyjd riskejd. On mielenkiintoista, ettéd
mahdolliselle vakuutuskelvottomuudelle annettiin paljon eridvid perusteita. Tadma kuvastaa sitd, ettd

vakuutuskelvottomuuden ldhteitd voi olla monia, kuten teoriassakin esitettiin.

Laajemman vakuutuskelvottomuuden ei kuitenkaan uskottu olevan todennédkdistd Suomessa.
Suomessa  vakuutuskelpoisuutta  tukevaksi  koettiin  fyysisten ilmastoriskien  pienuus,
vakuutusyhtididen vakavaraisuus ja rakentamismadrdysten sekd esimerkiksi tulvasuojelun
toimivuus. Lisdksi asiantuntijat uskoivat, ettd Suomessa todennékoisesti siirryttéisiin jonkinlaiseen

valtion organisoimaan poolausmalliin, mikali riskit kasvaisivat liian suuriksi.

Asiantuntijoiden puheissa korostui halu vakuuttaa, eli turvata nykyisen vakuutuskattavuuden taso
jatkossakin. Vakuutusyhtiét Suomessa eivdt halua rajoittaa vakuuttamista, vaikka ilmastoriskit
voimistuvat, vaan pdinvastoin varmistaa, ettd vakuutusturvaa on saatavilla ja toimia siten, ettd ne
pystyvit jatkossakin kattamaan asiakkaidensa riskit. Toistaiseksi vakuutusyhtiot eivdt ole tehneet
paljoa riskinvalintaa. Merkittdvind poikkeuksena olivat esimerkiksi asiantuntija F:n mainitsemat
hiilivoimalat, joita yhtid ei endd vakuuta. Riskinvalinnan tiukentumista kuitenkin pidettiin yleisesti
mahdollisena, mikaéli riskit kasvaisivat merkittavasti. Asiantuntija D korosti sitd, ettd vakuutusyhtio
mieluummin kannustaa asiakastaan sopeutumaan ilmastonmuutokseen ja siten vihentdmain riskeja.
My0s asiantuntija E mainitsi, ettd asiakkaalta voidaan edellyttdd suojaustoimenpiteitd. Ensisijainen
keino, joilla vakuutusyhtiot ovat vastanneet ilmastoriskeihin, on kuitenkin hintojen korottaminen.
Se ei1 ole yllattdvaa, silld hintojen korotus on vakuutusyhtidlle kohtuullisen helppo ja tavanomainen
keino vastata kasvaneeseen riskitasoon. Kaikissa yhtidissd hinnankorotuksia ei ole ndhty, mutta

niitd pidettiin kaikissa yhtidissd mahdollisina reagointikeinoina.

YIlA mainitut toimet voidaan lukea riskien vidhentdmiseen kannustavien vakuutusehtojen
sopeutumisen luokkaan, vaikka suoria ehtomuutoksia ei olekaan juuri koettu. Suomessa nihty
védhiinen aktiivisuus ehtojen muuttamiseen on linjassa Herweijerin ym. (2009, 368—369) esittiméan
nidkemykseen siité, ettd kannustimien rakentaminen ei vélttdméttd ole vakuutusyhtiélle kannattavaa.

Yleisesti vakuutusyhtiot eivit kokeneet ilmastoriskien vield vaikuttaneen vakuuttamiseen kovinkaan
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paljoa ja ilmastoriskien koettiin vaikuttavan vakuuttamiseen Suomessa hyvin hitaasti, joten

muutoksia ei ole juurikaan tarvinnut tehda.

Aineistosta on kuitenkin tunnistettavissa myos muita sopeutumiseen liittyvid keinoja. Asiantuntijat
B ja F korostivat korvausprosessin muutoksia ymparistoystavallisemmaéksi ja asiantuntija B mainitsi
yhtion tarjoavan asiakkailleen vahinkojen ehkdisyyn liittyvid palveluita, joita kehitetdén
ilmastoriskit huomioiviksi. Nami eivét ole keinoja, jotka olisivat liitettdvissd teoriaosuudessa
esitettyihin sopeutumisen luokkiin, mutta niitd voidaan pitdd merkittdvind keinoina, joilla
vakuutusyhti6 voi tukea ilmastonmuutokseen sopeutumista ja sen hillitsemistd. Lisdksi ilmastoriskit
ovat vaikuttaneet vakuuttamiseen siten, ettd vakuutusyhtiot pyrkivdt ymmartimiin
ilmastonmuutosta ja sen riskejd. Yksi asiantuntijoista nosti myds esille osallistumisen julkiseen
keskusteluun. Han kertoi, ettd yhtid pyrkii kasvattamaan tietoisuutta ilmastoriskeistd ja erityisesti
vaikuttamaan kuntiin, jotta ne tekevét sopeutumistoimia ja huomioivat ilmastoriskit esimerkiksi
rakennuslupien myontdmisessd sekd viemdrijirjestelmien oikeinmitoituksissa lisddntyvaa riskid

vastaaviksi. Tdméan tyyppinen toiminta saa tukea tutkielman teoriaosuudesta.

Ilmastoriskien koettiin jossain médrin vaikuttavan positiivisesti vakuuttamiseen. Yleisimmin
positiiviseksi vaikutukseksi listattiin asiakkaiden riskitietoisuuden lisddntyminen, mikd voi johtaa
vakuutusten kysynnin nousuun ja kasvattaa maksutuloa. Lisdksi néhtiin, ettd asiakkaat saattavat
varautua ja ennaltachkdistd riskejddn paremmin sekd arvostaa vakuutuksiaan enemmén. Yksi

asiantuntijoista nosti esille uusien vakuutustuotteiden kehittimisen mahdollisuuden.

Riskien siirtdimiseen ilmastoriskien ei koettu juurikaan vaikuttavan. Koska vakuutusyhtiot eivét
kokeneet ilmastoriskien vield vaikuttaneen vakuuttamiseen kovinkaan paljoa, on luontevaa, ettd
ilmastoriskien vaikutukset riskin siirtdmiseen ovat myds hyvin pienid. Globaalit haasteet

tunnistetaan Suomessakin, mutta niiden ei koeta juuri vaikuttavan riskin siirtimisen tarpeeseen.

Suomessa toimivien yhtididen asiantuntijoiden mukaan jélleenvakuutuksen saatavuudessa ei ole
ollut ongelmia Suomessa. Yksi asiantuntijoista toi esille, ettd esimerkiksi kvartaalipohjaiselle
volatiliteetille on nykyisin vaikeampaa saada jidlleenvakuutussuojaa. Kuitenkin suurille riskeille on
saatavilla jdlleenvakuutusta ja saatavuus on koko markkinoiden kannalta jopa kasvanut
parametristen tuotteiden myotd. Yhtiot kdyttdvit riskinsiirtoon pédasiassa  XL-muotoista
jélleenvakuutusta. Kun isoille riskeille on koko ajan ollut saatavissa jdlleenvakuutussuojaa,
suuremmilta ongelmilta riskinsiirrossa on viltytty. Jélleenvakuutuksen saatavuus Suomen riskeille

on todenndkdisesti pysynyt hyvand juuri sen takia, ettd riskitaso on Suomessa alhainen. Lisdksi
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Suomen riskit korreloivat vdhdn muun maailman kanssa, joten ne toimivat hyvind hajauttajana

jélleenvakuutusyhtion portfoliossa.

[Imastoriskit itsessdén ovat aiheuttaneet haasteita ja vaikuttaneet jidlleenvakuutuksen hankkimiseen
vain yksittdisissd tapauksissa. Asiantuntija I kertoi yhtion alkaneen kiinnittdd erikoishuomiota
sithen, ettd jilleenvakuutus kattaa kasvaneita, aiemmin marginaalisina pidettyjd ilmioita.
Asiantuntijat kuitenkin kokivat, ettid tulvavahingot saattaisivat tulevaisuudessa olla sellaisia, joille

olisi vaikeaa saada jilleenvakuutusta.

Empiirisen aineiston perusteella ilmastoriskeihin liittyvéksi riskinsiirron haasteeksi voidaan
tunnistaa erityisesti jilleenvakuutusten hinnan nousu. Kuten teoriassa esitettiin, kaukaisetkin
luonnonkatastrofit voivat vaikuttaa jélleenvakuutuksen hintoihin muualla maailmassa (ks. Tesselaar
ym., 2020). Samanlaisen kuvauksen asiasta antoi asiantuntija K. My0s asiantuntija H korosti tétéd
globaalia ilmiotd ja kertoi jdlleenvakuutuksen ehtojen tiukentuneen. Ilmidén seurauksena
vakuutusyhtiét ovat joutuneet nostamaan omapidityksid. Jalleenvakuuttajien “ruokahalu” on siis
pienentynyt ja riskin siirtimisestd on tullut kalliimpaa. Samalla yhtiot joutuvat pitimédin riskid
alempaa enemméin omalla vastuullaan. Ndméd muutokset eivét kuitenkaan ole ainakaan vield

vaikuttaneet merkittdvésti vakuutusyhtididen toimintaan, eli haaste ei ole suuri.

Ilmastoriskit eivit ole vaikuttaneet riskien siirtdmisen menetelmiin ja riskien siirtdmiseen kéytetdén
jélleenvakuutusta. Monessa yhtiossd vaihtoehtoisia menetelmid oli harkittu, mutta niitd ei koettu
hyodyllisiksi ja niiden koettiin olevan kalliita suhteessa jdlleenvakuuttamiseen. Asiantuntijat
kokivat, ettd yhtididen vakuutuskannat ja riskit ovat sellaisia, ettd vaihtoehtoisen riskinsiirron
menetelmid ei tarvita. Lisdksi ART-menetelmét vaikutettiin tunnistettavan ensisijaisesti

vakavaraisuusasemaa tukeviksi, jolloin niille ei koettu tarvetta.

Asiantuntijat epdilivit ART-menetelmien riittdvyyttd ja niiden koettiin lisdévin vastapuoliriskié.
Yksi asiantuntijoista jopa koki jdlleenvakuutuksen paremmaksi menetelméksi vastapuoliriskin
hajauttamiseen kuin ART-menetelmédt. Taméd on mielenkiintoinen tulos, silld kuten tutkielman
teoriaosuudessa esitettiin, jdlleenvakuutuksiin liittyy paljon vastapuoliriskid, kun taas ART-
menetelmissd  vastapuoliriskii on  usein  vidhennetty vakuusjdrjestelyilld.  Esimerkiksi
katastrofibondien ja -optioiden vastapuoliriski on pieni verrattuna perinteisiin jilleenvakuutuksiin
(Cummins & Barrieu, 2013, 587). Toisaalta tulos ei ole yllattdvé sithen ndhden, ettd asiantuntijat
korostivat haastatteluissa hyvid suhteita ja luottamusta jdlleenvakuuttajiinsa. Tdmi on linjassa

suhteutettuna Cumminsin ja Barrieun (2013, 554) esittdimddn ndkemykseen siitd, ettd
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jalleenvakuutussopimuksissa voidaan minimoida vastapuoliriskid tekemalld sopimuksia vain hyvien
luottoluokitusten omaavien jilleenvakuuttajien kanssa, tekemélld sopimuksia useamman yhtion

kanssa ja vaalimalla pitkid suhteita.

Vaikka ilmastoriskeihin liittyvét haasteet riskinsiirrossa eivit vield ndyttdytyneet vakuutusyhtididen
kannalta suurina, moni asiantuntijoista kuitenkin arveli, ettd mikali jdlleenvakuutuksen saatavuus
heikkenisi, se vaikuttaisi yhtididen toimintaan. Talloin esimerkiksi riskinvalintaa ja ehtoja pitdisi
miettid uudelleen. Lisédksi tdllaisessa tilanteessa vakuutusyhtiot voisivat asiantuntijoiden mukaan
harkita ART-menetelmien kayttod. Erityisesti tulvavahinkojen kohdalla mietittiin mahdollisia
jélleenvakuuttajan  rajoituksia, joiden seurauksena vakuutusyhtid joutuisi ~muuttamaan
ensivakuuttamista. Tallaiseen saatavuuden heikkenemiseen ei kuitenkaan uskottu ja riskinsiirtoon
tullaan asiantuntijoiden mukaan kéyttiméin tulevaisuudessakin vain jélleenvakuutuksia. Ndma
tulokset tukevat teoriassa esitettyd viitettd siitd, ettd vakuutusyhtidt ovat valmiita maksamaan
jélleenvakuutuksesta, vaikka se olisi kallista (ks. Froot, 2001 & Cummins ym., 2021), joskaan

hinnankorotuksia ei toistaiseksi ole pidetty Suomessa merkittdvind kokonaiskuvaa ajatellen.
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S YHTEENVETO

5.1 Tutkimuskysymyksiin vastaaminen

Tdméan tutkielman tutkimusongelma on ilmaistu kahden tutkimuskysymyksen avulla.
Ensimmaisessé tutkimuskysymyksessé tarkastellaan ilmastoriskien vaikutusta vakuuttamiseen. Sen
tarkoituksena on Kkartoittaa ja luoda ajankohtainen kuvaus vahinkovakuuttamisen tilasta
muuttuneessa riskiympéristdssé ja siten osaltaan taustoittaa toista tutkimuskysymystd. Ilmastoriskit
vaikuttavat vakuuttamiseen Suomessa hitaasti, silld riskit ovat Suomessa kohtuullisen pienié.
Vaikutuksia on kuitenkin tunnistettavissa. Ilmastoriskit vaikuttavat vakuuttamiseen muuttamalla
riskejd ja korvausmenoa sekd muuttamalla vakuutusyhtididen toimintaa. Fyysiset ilmastoriskit
nikyvit kasvavina luonnonilmididen méérind ja luonnonilmidvahinkoina ja siten kasvavina
korvausmenoina erityisesti omaisuuden vakuuttamisessa. Korvausmenoa kasvattavat sekd
vahinkojen frekvenssin nousu ettd luonnonriskialueilla sijaitsevan vakuutetun omaisuuden mairin
kasvu. Suhteellisesti kasvua ndhdéddn erityisesti toissijaisissa riskeissd, kuten raekuuro- ja
tulvariskeissd. Ilmastoriskeistd siirtymadriskit vaikuttavat vakuuttamiseen harvoin, ja vain yksi
asiantuntija toi selvésti esille siirtymaériskejé, kuten autokannan sdhkdistymisen, joka muuttaa riskid

ajoneuvojen vakuuttamisessa. Vastuuriskeind ilmastoriskit eivit Suomessa vield ilmene.

[Imastoriskit eivit vield vaikuta kokonaiskuvassa merkittdvasti riskien vakuutuskelpoisuuteen,
vaikka ne voivatkin aiheuttaa pitkékestoisia kehityskulkuja ja useasti toistuvia vahinkoja, jotka
haastavat ennalta arvaamattomuuden ja &dkillisyyden vaatimuksia. Yksi haastatelluista toi toisaalta
esille, ettd siirtymariskit nédkyvét jo hiilivoimaloiden vakuutuskelvottomuutena. Ilmastoriskit
muuttavat vakuutusyhtididen toimintaa tavoin, jotka voidaan tunnistaa ilmastonmuutokseen
sopeutumiseksi. Asiantuntijat muun muassa toivat esille konkreettisia keinoja, joilla ne pyrkivit
vaikuttamaan asiakkaiden riskiin esimerkiksi vaatimalla suojauksia tai tarjoamalla riskien
ennaltachkdisypalveluita.  Lisdksi  vakuutusyhtiot ovat kehittdneet korvausprosessejaan
vastuullisemmiksi, pyrkineet ymmairtimiin ilmastonmuutosta ja osallistuneet julkiseen
keskusteluun. Kasvaviin riskeihin vastataan kuitenkin ensisijaisesti hinnoittelulla. Asiantuntijoiden
mukaan ilmastoriskit vaikuttavat positiivisesti vakuuttamiseen lisdamaélld riskitietoisuutta, josta
seuraa mahdollisesti vakuutusten hankkimisen lisdantymistd sekd vakuutusalan arvostuksen kasvua.
Empirian  perusteella ilmastoriskit voivat vaikuttaa vakuuttamiseen voimakkaammin

tulevaisuudessa.
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Toisella tutkimuskysymykselld selvitettiin, miten vakuutusyhtiot nékevit ilmastoriskeihin liittyvid
haasteita riskinsiirrossa. Kdytdnnossa tarkoituksena oli selvittdd, kuinka ensivakuutusyhtiot siirtavat
riskid eteenpdin, ja miten ilmastoriskit ndkyvét siind, vai ndkyvétko ne ollenkaan. Ilmastoriskien ei
juurikaan koettu vaikuttavan riskien siirtdmiseen. Tdméd on ymmarrettdvaé, kun tulos suhteutetaan
ensimmadisen tutkimuskysymyksen tulokseen, eli siihen, ettd kokonaisuudessaan ilmastoriskit ovat
vaikuttaneet ensivakuuttamiseen maltillisesti. Néin ollen ensivakuuttajien tarpeet riskinsiirron
suhteen eivit ole juuri muuttuneet. Globaalit haasteet tunnistetaan Suomessakin, mutta niiden ei
koeta juuri vaikuttavan riskin siirtimiseen. Suomessa toimivat yhtiét siirtdvat riskid padasiassa XL-
jélleenvakuutussopimusten kautta. Jélleenvakuutusyhtiét ovat jonkin verran uudelleenarvioineet
vakuutusyhtididen riskeja ilmastoriskeistd johtuen, mutta ilmastoriskit eivédt ole vaikuttaneet
negatiivisesti jdlleenvakuutuksen saatavuuteen. Ilmastoriskit itsessédén ovat aiheuttaneet haasteita ja
vaikuttaneet  jdlleenvakuutuksen  hankkimiseen vain  yksittiisissi  tapauksissa, joissa
ensivakuutusyhti6  on  joutunut  kiinnittimiidn  enemmén  huomiota  sithen,  ettd

jélleenvakuutussopimus kattaa ilmastoriskit riittdvalla tasolla.

Sen sijaan ilmastoriskit vaikuttavat riskinsiirtoon vilillisesti jélleenvakuutusmarkkinoiden kautta.
Ilmastoriskeihin liittyvéksi haasteeksi riskinsiirrossa tunnistettiin jalleenvakuutuksen hinnan nousu
ja ehtojen tiukentuminen sekd niistd johtuva omapiditysten kasvattaminen. Kaukaiset
luonnonkatastrofit ovat osaltaan vaikuttaneet jdlleenvakuutusten hintaan Suomessakin. Naiitd
haasteita ei kuitenkaan vakuutusyhtidissd pidetty suurina, silld jélleenvakuutusten merkitys
suhteessa yhtididen kokonaistaseisiin koettiin vdhéiseksi. Koska ilmastoriskit eivit ole aiheuttaneet
riskinsiirtoon kovinkaan suuria haasteita, eivit vakuutusyhtiot ole kokeneet tarpeelliseksi muuttaa
riskinsiirron menetelmié, eikd ART-menetelmid ole tuotu jélleenvakuuttamisen rinnalle. Tutkielman
teoriaosioon suhteutettuna tima on tdysin looginen tulos. Moni asiantuntijoista kuitenkin koki, ettd
mikdli jédlleenvakuutusten saatavuus merkittdvésti heikkenisi, se vaikuttaisi yhtididen
ensivakuutustoimintaan ja mahdollisesti riskinsiirtoonkin. Téllaista tilannetta ei kuitenkaan pidetty
todenndkdisend, ja jilleenvakuutusten saatavuuden uskottiin olevan hyvid tulevaisuudessakin.
Tulvavahinkojen kohdalla pohdittiin mahdollisia jdlleenvakuuttajan asettamia rajoituksia, mikali
tulvariskit kasvaisivat merkittdvédsti. Talloin ratkaisuksi saattaisi muodostua valtion
poolausjérjestelmd. Vilittomid ongelmia riskinsiirrossa ei kuitenkaan ole tiedossa. Ilmastoriskien

vaikutuksia siis ndhdaidn enemman ensivakuuttamisessa kuin riskinsiirrossa.
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5.2 Johtopiaatokset

[Imastoriskien kisite ei ole tdysin yhtenevd vakuutusyhtidissd, vaan ilmastoriskit késitetdén eri
tavoin erilaisissa vakuutusorganisaatioissa ja toimenkuvissa. Tutkielman teoriassa esitetty
médritelmad ilmastoriskeisté fyysising, siirtymé- ja vastuuriskeind tunnistettiin osassa haastatteluista,
mutta useimmissa haastatteluissa ilmastoriskit késitettiin vain fyysisind riskeini. Osa haastatelluista
asiantuntijoista tiedosti my0s muita ulottuvuuksia, mutta perusteli ndkemyksenséd roolinsa kautta,
silld fyysisten riskien vaikutukset koettiin olennaisimpina vahinkovakuuttamiselle. Esimerkiksi

’

asiantuntija A kuvasi ndkemystdan ndin: ...kylld tdstd omasta roolistakin johtuen enemmdn ndamd

ilmastoriskit nden, ettd miten ilmaston limpeneminen ja ilmastonmuutos vaikuttaa tinne ennen

>

kaikkea vahinkovakuutusriskiin ja suurvahinkoriskiin.” Asiantuntija D kiinnitti huomiota

omaisuuspainotteisuuteen vahinkovakuuttamisessa: “Taas helposti juututaan miettimddn nditd vaan

’

omaisuusvakuutusten kautta, koska se on niin ilmeinen se efekti. Mutta muutkin lajit ovat mukana.’

Suomessa toimivien vakuutusyhtididen asiantuntijoiden késitykset muuttuvasta fyysisestd riskistd
olivat yhtenevit teorian kanssa. Riskejd ndhtiin sekd akuutteina ettd kroonisina ilmidind ja niité
pohdittiin monen eri vakuutuslajin kautta (ks. taulukot 2 ja 3). Kuten Rothwell ym. (2020, 9)
totesivat, riskit ovat erilaisia maantieteellisestd alueesta riippuen, ja siten Suomeen keskittyvissa
aineistossa voidaan ndhdd tiettyja painotuksia niihin liittyen. Muiden tyypillisempien luokkien
lisdksi aineistossa esimerkiksi korostuivat lumenpaino- ja liukastumisvahingot sekid metsdvahingot
(ks. taulukko 2). Satovahinkoja sen sijaan ei mainittu haastatteluissa, toisin kuin esimerkiksi
Botzenin ym. (2010, 588—590) Alankomaiden riskeihin keskittyvasséd artikkelissa. Keskusteluissa
annettiin myrskyriskejd enemmén painoarvoa toissijaisille riskeille, kuten raekuuroille ja tulville.
Kuten teoriaosuudessa todettiin, tulvavahingoilla on havaittu olevan kaikkein suurin nousutrendi
sadliitdnnaisistd tapahtumista (Hoeppe, 2015, 75), joten ei ole yllattdvaa, ettd tulvariski korostui
my0s Suomessa toimivien yhtididen asiantuntijoiden puheissa. Niistd on viime aikoina alettu
huolestumaan yhd enemmén my0s kansainvilisesti (Pande, 2023). Se, ettd toissijaisista vahingoista
nousi paljon keskustelua viittaa sithen, ettd ilmastonmuutos on vaikuttanut Suomessa erityisesti
nithin suurempien luonnonkatastrofiriskien sijasta. Ilmastoriskien vaikutukset korvausmenoon
koettiin kasvavina, mutta kuitenkin kokonaiskuvassa pienind, kun taas alalla kokonaisuudessaan
korvausmeno on kasvanut vuosittain 5—7 prosenttia (Swiss Re Institute, 2023). Tdmé kokemus on
linjassa Suomen riskitasoon nihden, silli Suomessa vakuutusyhtiét eivét ole joutuneet kohtaamaan
samanlaisia jyrkkid korvausmenon nousuja suurten luonnonkatastrofien takia kuin muualla

maailmassa on ndhty.
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Siirtymdriskit eivdt korostuneet asiantuntijahaastatteluissa, mutta ne vaikutukset, joita
haastatteluissa tunnistettiin, olivat samoja, joita teoriaosuudessakin esiteltiin, kuten esimerkiksi
hiilivoiman vakuuttamisesta luopuminen ja autokannan sédhkodistymisestd seuraavat riskit (Rothwell
ym., 2020, 9-11). Teoriaosuuteen peilaten on yllattavaa, ettei vaikutuksia tunnistettu enempai. Se,
ettd siirtymariskien vaikutus vakuuttamiseen ei noussut esille haastatteluissa, on jopa hieman
huolestuttavaa Suomen vakuutusalan kannalta. Ndin on erityisesti, kun otetaan huomioon, etté
siirtymaériskien on arvioitu olevan taloudellisilta vaikutuksiltaan noin kuusi kertaa aineellisia riskejé
suurempia. Suomen kannalta ndmé ovat suhteellisesti vield merkittivampid, silld fyysiset riskit
Suomessa ovat pienempid. (Sinersalo, 2018, 1.) Myoskddn siirtymddn liittyvid positiivisia
vaikutuksia ja uusia mahdollisuuksia ei juurikaan tunnistettu Suomeen kohdistuvassa aineistossa,
joskin yksi haastatelluista nosti esille, ettd siirtymé voisi tuottaa etua yksittéiselle yhtiolle, mikali se
saisi kilpailuetua markkinoilla. Toki siirtymiriskien vaikutuksia on vaikeampi erottaa kuin suoria
fyysisid ilmastoriskejd. Tama kuitenkin herdttdd my0s pohdintaa siitd, tunnistetaanko ilmastoriskien
kaikkia osa-alueita ja niiden eri vaikutuksia vakuutusyhtioissd. Mikili siirtymaériskit eivit ole vield
vaikuttaneet vakuuttamiseen, voidaan niiden teoriaosuuden perusteella odottaa vaikuttavan siihen

lahitulevaisuudessa.

Se, ettd vastuuriskit eivdt korostuneet on ymmarrettivdd. Tama johtunee siitd, ettd téllaisia
vaikutuksia ei Suomessa ole vield ndhty ja maan juridinen ympéristdé on hyvin erilainen kuin
esimerkiksi Yhdysvalloissa, joissa ilmastonmuutokseen liittyvdd vastuuttamista on tehty jo pitkdén
(ks. Haufler, 2009, 255). Ainakin kahdessa haastattelussa ilmastonmuutokseen liittyvid

vastuuvahinkoja kuitenkin pidettiin mahdollisina tulevaisuudessa.

Ei mydskéédn ole ylldtys, ettd ilmastoriskit eivdt juurikaan ole vaikuttaneet vakuutuskelpoisuuteen,
silld teoriaosiossa esitellyistd ilmastoriskeihin liittyvistd vakuutuskelvottomuuden ajureista suurin
osa koski luonnonkatastrofiriskejd, ja Suomessa luonnonkatastrofit eivédt ole olleet merkittdva
ongelma. Ilmastoriskeilld on tutkielman aineiston perusteella kuitenkin mahdollisuus vaikuttaa
vakuutuskelpoisuuteen monella eri tavalla ja monesta eri syystd. Mikédli nditd asiantuntijoiden
esittimid mahdollisia vaikutuksia verrataan Pompellan (2017, 65) esittdimédén jaotteluun
vakuutusmatemaattisista ja markkinaan liittyvistd vakuutuskelpoisuuden vaatimuksista, suurin osa
asiantuntijoiden  listaamista  syistdi = mahdolliselle  vakuutuskelvottomuudelle  olivat
vakuutusmatemaattisia, kuten riskin liiallinen suuruus tai sithen liittyvd epitietoisuus, seké

mahdollinen haitallinen valikoituminen ja moraalikato. Markkinandkdkulmaan toisaalta liittyvit
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mahdolliset  liian  korkeat hinnat sekd yhden  asiantuntijan esittimd  ndkemys

vakuutushaluttomuudesta hiilivoimaloiden kohdalla.

Yksi Leggettin (1993, 3-4) mainitsemista vaihtoehdoista, joilla vakuutusala voisi vastata
ilmastonmuutokseen oli vakuutussuojan heikentdminen. Tétd ei kuitenkaan haluta Suomessa tehda
ja nidin ollen ilmastonmuutokseen sopeutuminen on vélttimatontd. Vaikka tdmén tutkielman
paidasiallinen tarkoitus ei olekaan sopeutumisen tutkiminen vakuutusalalla, kun verrataan
vakuutusyhtididen reagoimista ilmastoriskeihin, voidaan tunnistaa paljon toimia, jotka asettuvat
ilmastonmuutokseen sopeutumisen keinovalikoimaan. Stechemesserin ym. (2015) esittelemista
sopeutumisen seitseméstd kategoriasta asiantuntijahaastatteluissa vilittyi ilmastonmuutoksen
ymmaértdminen, tietoisuuden lisddminen ja osallistuminen julkiseen keskusteluun, riskien
vihentdmiseen kannustavat vakuutusehdot sekd (vaihtoehtoiset) riskinsiirron ja vdhentdmisen
keinot. Voi olla, ettd vakuutusyhtidissd toteutetaan my0ds muita sopeutumista edistivid toimia, jotka

eivdt tdimén tutkielman yhteydessé tulleet ilmi.

Vakuutusyhtiot eivdt ole juurikaan muuttaneet toimintaansa tai tuotteistoaan ilmastoriskien
johdosta, mikd ei ole ylléttavaa, silld ilmastoriskit ovat Suomen kannalta vield pienid. Voidaan
kuitenkin pohtia, pitdisikd vakuutusyhtididen toimia proaktiivisemmin. Asiantuntijat esittivét
lukuisia mahdollisia ilmastoriskien vaikutuksia vakuuttamiseen, joita kuitenkaan ei ole Suomessa
vield koettu. Tdma johtaa vaistimittd ajatukseen siitd, ettd ilmastoriskeilld on potentiaalia vaikuttaa
vakuuttamiseen tulevaisuudessa vield paljon enemmin, koska nyt jo on néhty vihitellen muutoksia
riskeissd. Asiantuntijoiden haastattelujen perusteella vaikuttaisi siltd, ettd vakuuttamisessa ndhdain
muutoksia vasta, jos ilmastoriskit iskevdt Suomeen merkittavésti. Esimerkiksi uusia tuotteita tai
palveluita ilmastoriskien johdosta ei ole vield kehitetty. Yksi asiantuntijoista kylld mainitsi
ennaltaehkdisyn palvelut, mutta siindkddn kyse ei ollut uudesta palvelusta, vaan vanhan palvelun
kehittdmisestd. Voisivatko vakuutusyhtiot esimerkiksi kehittdd vakuutustuotteita, jotka tukisivat
asiakkaita enemmin ilmastoriskien hillitsemisessd? Tai jos ilmastoriskit lisddvét asiakkaiden
riskitietoisuutta, voisivatko vakuutusyhtiot kayttdd tdtd hyodykseen ja  kehittdd lisad
riskienhallintaan liittyvid palveluita? Liséksi vihred siirtymé voisi mahdollisesti tarjota vakuuttajille
uusia vakuutusmahdollisuuksia. Kaikki ratkaisut, jotka auttavat vakuutusasiakkaita hillitseméddn
ilmastonmuutosta tai sopeutumaan sen vaikutuksiin, tukisivat vakuuttamisen elinvoimaisuutta

tulevaisuudessa.

[Imastoriskeihin liittyvét haasteet riskinsiirrossa eivit korostuneet empiirisessd aineistossa samalla

tavalla kuin teoriassa. Toisaalta, koska vakuutusyhtiot eivdt kokeneet ilmastoriskien vield



90

vaikuttaneen vakuuttamiseen kovinkaan paljon, on luontevaa, ettd ilmastoriskien vaikutukset riskien
siirtdmiseen ovat hyvin pienid. Jilleenvakuutuksen saatavuus Suomen riskeille on todennikdisesti
pysynyt hyviné juuri siksi, ettd riskitaso on Suomessa alhainen. Lisdksi Suomen riskit korreloivat
vdhdn muun maailman kanssa, joten ne toimivat hyvdnd hajauttajana jdlleenvakuutusyhtion

portfoliossa.

Taulukkoon 4 on keritty keskeisid teemoja, joita empiirisen aineiston perusteella on tunnistettavissa
riskien siirtdmiseen liittyen. Teema 2 perustuu yhden asiantuntijan antamaan esimerkkiin, mutta
muut teemoista ovat useamman haastattelun perusteella tunnistettuja. Nami teemat kuvaavat

olennaisia riskinsiirtoon liittyvid ilmi0itd ja haasteita.

Taulukko 4 Ilmastoriskeihin liittyvdt riskinsiirron keskeiset teemat

Teema 1 Teema 2 Teema 3 Teema 4
Ilmastoriskeihin | Jalleenvakuutuksen Ilmastoriskin Jélleenvakuutusten Jélleenvakuuttajan
liittyvi teema hinnan ja ehtojen aiheuttama tarve saatavuuden reaktio lisdéntyviin
riskinsiirrossa muuttuminen riskinsiirrolle: heikkeneminen tulvavahinkoihin
toissijaisten vahinkojen
kasvu
Kokemus Jélleenvakuutuksen Huomattu aukko Saatavuudessa ei ole | Ei vield ajankohtaista -
hinnat ja ehdot ovat jélleenvakuutusturvassa | ollut ongelmia, eikd | jélleenvakuutussuoja
kiristyneet, mutta se ei ongelmia pidetd kattaa tulvariskit
ole merkittivasti todennékdisind samoin kuin muutkin
vaikuttanut toimintaan tulevaisuudessakaan | luonnonilmidt
Seuraus Omapidatyksid Kiinnitetty enemmén Mikali Mikdli tulvavahingot
nostettu ja riskinsiirron | huomiota aiemmin jélleenvakuutusten yleistyisivit,
kustannukset ovat marginaalisina saatavuus heikkenisi, | jalleenvakuuttaja
nousseet pidettyihin ilmidihin ja | seurauksena voisi saattaisi rajoittaa
varmistettu niiden olla ensivakuutuksen | turvaa. Siind
kuuluminen turvan riskinvalinnan ja tapauksessa
piiriin ehtojen muuttaminen | ensivakuutukseen
sekd ART- pitdisi tehda
menetelmien harkinta | muutoksia.
Poolausjarjestelmén
kehittdminen olisi
mahdollinen seuraus

Kuten aiemmin todettiin, nédihin keskeisiin teemoihin liittyvid riskinsiirron haasteita ei kuitenkaan
ole pidetty kovinkaan suurina tai ajankohtaisina. Teemat 3 ja 4 kuvaavatkin enemminkin
mahdollisia riskinsiirron ilmiditd saatavuuteen ja jalleenvakuuttajien toimintaan liittyen, eli kyseisié
vaikutuksia ei ole vield ndhty. Teema 2 liittyy jo ensivakuutuksen yhteydessd kisiteltyjen
toissijaisten riskien kasvuun, mikd voi vaikuttaa jélleenvakuuttamiseenkin. Teema 1 puolestaan
kuvaa jélleenvakuutusmarkkinoiden koventumista, mikd ei kuitenkaan merkittdvésti ole vield

vaikuttanut vakuutusyhtididen toimintaan. Koventumisen merkit eivét ole lisdnneet vaihtoehtoisten
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riskinsiirtomenetelmien kayttoa tai edes niiden harkitsemista, toisin kuin tutkielman teoriaosuudessa
esitettiin mahdolliseksi (ks. Hartwig & Wilkinson, 2007, 927-928). Niin ollen voidaan todeta, ettd
vaikka teoreettisesti ilmastoriskien kantaminen vakuutuksilla vaatii maailmanlaajuisesti lisda

riskinsiirron ratkaisuja, ei tilanne ole ainakaan vield Suomessa ajankohtainen.

Tutkielman empiirisen aineiston perusteella Suomessa toimivat vakuutusyhtiot kéyttavét ja aikovat
tulevaisuudessakin  kiyttdd riskinsiirtoon pédasiassa vain perinteistd jdlleenvakuutusta.
Vakuutusyhtioiden riskinsiirtomenetelmistd eniten kéytetty oli XL-jdlleenvakuutus, mikd on
loogista, silld XL-jdlleenvakuutukset ovat myds Rantalan ja Kivisaaren (2020, 478) mukaan yleisin
jélleenvakuuttamisen muoto. Teoriaosuudessa esitettyjen nakemysten mukaan vakuutusala tarvitsee
jélleenvakuutuksen rinnalla vaihtoehtoisen riskinsiirron keinoja (esim. Seo, 2018, Nicholsonin
2019, 18 mukaan; Warner ym., 2009, 12). Kokonaiskuvassa on kuitenkin ymmérrettavas, ettd
vaihtoehtoista  riskinsiirtoa ei ole Suomessa koettu tarpeelliseksi. Kun Suomessa
luonnonkatastrofiriskitkin ovat suhteellisen pienié (Pilli-Sihvola ym., 2018, 1268) ja taas suurin osa
ART-menetelmistd on kehitetty suurriskeille (Cummins & Weiss, 2009, 501), on loogista, ettei
niiden koeta vastaavan parhaalla mahdollisella tavalla Suomen riskeihin varsinkin, kun
jélleenvakuutuksen saatavuus on pysynyt hyvdnd Suomessa. Téamén tutkielman tulokset ovat
yhtenevid Subramanianin ja Wangin (2018) tutkimuksen tulosten kanssa, jonka mukaan
katastrofiriskit pidetddn itselld tai jélleenvakuutetaan todenndkdisemmin kuin arvopaperistetaan ja

vain kaikkein suuririskisimmat vakuuttajat valitsevat arvopaperistamisen.

Tédssd kohdassa on kuitenkin hyvéd kiinnittdd huomiota ensimmadisen tutkimuskysymyksen
tulokseen. Vaikka ilmastoriskien vaikutukset ovat olleet pienid, ovat riskit kasvavia. Mikali
ilmastoriskit alkavat vaikuttaa vakuuttamiseen voimakkaammin tulevaisuudessa, on mahdollista,
ettd ne vaikuttavat nykyistd enemmain my®0s riskien siirtdimiseen, kuten teemojen 3 ja 4 kohdalla on
esitetty. Naissd tilanteissa vaikutukset riskien siirtdmiseen syntyvdt kahta kautta: sekd
vakuutusyhtion kokemien ilmastoriskien kasvun ettd jélleenvakuuttajien riskinkantohalukkuuden
muutoksen seurauksena. Liséksi, vaikka tdllainen tulos ei tutkielman empiirisessd osiossa
korostunutkaan, siirtymdriskien = voidaan olettaa  vaikuttavan = Suomessakin  toimiviin

vakuutusyhtidihin jélleenvakuuttajien kautta tutkielman teoriassa esitetylld tavalla.

Teoriassa esitettyjen ndkemysten mukaan vakuutusyhtiot ovat riippuvaisia riskinsiirrosta ainakin
tiettyjen riskien kohdalla (Charpentier, 2008, 94; Hecht, 2008, 1585; Kumar & Rao, 2023, 118).
Nédin ollen on mielenkiintoista miettid Suomessa toimivien yhtididen riippuvuutta

jalleenvakuutusyhtioistd. Vaikka tdmdn tutkielman tarkoituksena ei ollutkaan vertailla
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vakuutusyhti6itd, mainittakoon, ettd yhtididen vélilld oli havaittavissa eridvaisyyksid asian suhteen.
Esimerkiksi asiantuntija G kertoi, ettd yhtio ei ldhtisi tekemddn uutta vakuutusturvaa, ellei se
tietdisi, ettd sille on my6hemmin tarpeen tullen saatavilla jilleenvakuutusta. Sen sijaan asiantuntija
H totesi néin: ”...meiddn toimintaa ohjaa hyvin vihdn se ettd mitd jdlleenvakuutusmarkkina on tai
ei ole valmis vakuuttamaan...” Hén siis koki, etteivdt jilleenvakuutusmarkkinan muutokset
juurikaan vaikuta yhtion toimintaan ja padtoksiin, joskin hdnen mukaansa jilleenvakuutuksen

hinnoilla voi olla vaikutusta ensivakuutuksen hintoihin.

Siithen ndhden, ettd osa yhtidistd toi ilmi riippuvaisuutta jélleenvakuutuksesta, on asiantuntijoiden
keskuudessa havaittu tyyneys yllattavad. Ei ole syytd epdilld, etteikd olisi totta, ettd ldhiaikoina
riskinsiirrossa ei ole tiedossa suuria ongelmia. Asiantuntijat ovat kuitenkin jo néhneet
hinnankorotuksia ja jilleenvakuuttajien kiinnostuneen Suomen riskeistd eri tavoin kuin ennen. Néin
ollen voisi olettaa, etti jdlleenvakuuttaminen tulee vaikeutumaan Suomessakin tulevaisuudessa.

Talloin vaihtoehtoiset riskinsiirron menetelmit saattavat kasvattaa relevanssiaan.

5.3 Tutkielman arviointi

Tédmin tutkielman avulla on onnistuneesti lisdtty ymmaérrystd ilmastoriskeistd vakuutusalalla, sekd
niiden vaikutuksista vakuuttamiseen ja jdlleenvakuuttamiseen. Tutkielma toimii luontevana jatkona
ilmastonmuutoksen ja vakuutusalan aiemmalle tutkimukselle. Tutkielman erityisend vahvuutena
ovat riskien siirtdmiseen liittyvat tutkimustulokset, silld ilmastoriskeihin liittyvid haasteita riskien
siirtdimisessd ei ole aiemmin tutkittu kattavasti. Tutkielma antaa siis paljon uutta tietoa vdhin
tutkitusta aiheesta. Lisdksi haastatellut asiantuntijat vaikuttavat pitdvdn tutkielman aihetta

mielenkiintoisena, joten tutkielmaa voidaan toivottavasti hyodyntda vakuutusalalla.

Tutkielman tulosten luotettavuutta voidaan tarkastella reliabiliteetin ja validiteetin késitteiden
avulla. Toisinaan ndiden késitteiden soveltumista laadullisen tutkimuksen arvioinnissa on
kyseenalaistettu (ks. esim. Saunders ym., 216-218), mutta nditd ominaisuuksia kdyddén 1dpi tdméan
tutkielman kannalta soveltuvin osin. Reliabiliteetti liittyy tutkielman tutkimuksen toistettavuuteen ja
johdonmukaisuuteen (Saunders ym., 2019, 213). On pidettivd mielessd, ettd laadullisessa
tutkimuksessa toistettavuus ei kuitenkaan valttdmaétta ole mahdollista tai edes tarkoituksenmukaista,
silld tutkimuksen taustalla on oletus siitd, ettd tutkittavat olosuhteet ovat monimutkaisia ja

muuttuvia (Saunders ym. 2019, 449).

Tutkielman sisdinen reliabiliteetti tarkoittaa johdonmukaisuuden varmistamista tutkimusprosessin

aikana (Saunders ym., 2019, 214). Tamén tutkielman siséistd reliabiliteettia on tuettu huolellisen
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suunnittelun avulla seké tekemaélla jatkuvasti muistiota tutkielman etenemisestd. Suunnitelma ohjasi
tutkielman toteutusta, ja vaikka esimerkiksi tutkimuskysymyksid jouduttiin hieman muuttamaan
prosessin edetessd, tutkielman johdonmukaisuus ei siitd kérsinyt. Prosessin aikana tehtyihin
muistiinpanoihin voitiin tarpeen tullen palata ja siten edesauttaa tutkielman johdonmukaisuuden

sdilymista.

Ulkoinen reliabiliteetti viittaa siihen, tuottaisivatko tutkielman aineistonkeruu- ja analyyttiset
menettelyt samoja tuloksia, mikédli ne toistettaisiin toisen tutkijan toimesta (Saunders ym., 2019,
214). Tdmén tutkielman ulkoista reliabiliteettia vahvistaa valittujen menetelmien tarkka kuvailu.
Reliabiliteetia lisdd my0s se, ettd haastateltaville annettiin riittdvisti aikaa valmistautua
haastatteluun. He saivat vapaasti vaikuttaa haastattelun ajankohtaan ja valita itse sopivaksi
kokemansa paikan, silld haastattelu suoritettiin etdyhteyksin. Haastatteluaineisto kisiteltiin
anonyymisti. Néilld toimilla pystyttiin edesauttamaan sitd, ettd asiantuntijat pystyividt puhumaan
avoimesti ja hyvin valmistautuneina tutkielman aiheesta. Lisdksi haastateltujen asiantuntijoiden
ymmaérrys tutkielman aiheesta on laaja heiddn toimenkuviensa johdosta. Eri asiantuntijoita
haastattelemalla asiantuntijoiden kokemuksiin perustuvat esimerkit heiddn kohtaamistaan tilanteista
toki voisivat olla erilaisia. Siitd huolimatta, mikéli tutkimuksen suorittaisi samoilla rajauksilla
uudestaan ja samaa haastattelurunkoa hyddyntden, ei ole syytd uskoa, ettd tutkimuksen tulokset
olisivat merkittavisti timén tutkimuksen tuloksista poikkeavia. Toisaalta ilmastoriskit kehittyvét

jatkuvasti, joten eri ajanhetkend tulos voisi olla toisenlainen.

Tutkija wvoisi vaikuttaa negatiivisesti tutkimuksensa reliabiliteettiin, esimerkiksi huonon
valmistautumisen tai subjektiivisten késitystensd myotd (Saunders, ym. 2019, 214). Téllaista
vaikutusta pystyttiin vidhentdméédn silld, ettd tutkija oli tutustunut aiheen teoreettiseen taustaan
laajasti ennen haastatteluja ja vidrinkdsitysten minimoimiseksi tutkija kysyi haastateltavilta
tarkentavia kysymyksid. Reliabiliteettia voi heikentdd se, ettd tutkijan omat arvot nékyvét
tutkielmassa. Tutkija on kuitenkin tunnistanut arvojensa vaikutuksen tutkimukseen jo varhaisessa
vaiheessa. Niiden vaikutusta ei ole ollut tarkoitus tdysin héivyttdd. Sen sijaan tutkija on pystynyt
tiedostamaan, etti hdnen omansa sekd aineistosta heijastuvat arvot saattavat ndkyéd aineiston
analyysissa ja tutkimuksen lopputuloksessa. Tiedostamalla timé, on voitu kiinnittdd huomiota
sithen, ettei mitddn oleellista sivuuteta ja lisdksi haastattelukysymykset suunniteltiin tarkasti, jotta
ne eivét olisi johdattelevia. Téssd tutkimuksessa reliabiliteettia olisi voitu vahvistaa toteuttamalla
vield useampia haastatteluja eri asiantuntijoiden kanssa. Analysoinnin jilkeen tutkimusaineiston

kuitenkin arvioitiin olevan riittdva tutkielman tavoitteiden kannalta, ja asiantuntijoiden vastauksissa
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oli havaittavissa saturaatiota. Tietenkddn asiantuntijat eivét olleet tdysin samaa mieltd kaikista

kysymyksistd, mutta pailinjat olivat hyvin tunnistettavissa analyysissa.

Validiteetti puolestaan viittaa tutkimusmenetelmien sopivuuteen, tulosten analyysin tarkkuuteen ja
tulosten yleistettdvyyteen (Saunders ym., 2019, 213-214). Aineistonkeruumenetelméksi valitut
puolistrukturoidut asiantuntijahaastattelut olivat tutkimuksen aiheen kannalta hyvin soveltuva
menetelmd. Kuten johdannossa mainittiin, tutkimuksen kohteena oleva tieto on sellaista, josta ei
voida 10ytdd riittdvésti tietoa pelkéstddn kirjallisen aineiston perusteella. Ndin ollen oli luontevaa
haastatella henkil6itd, jotka tydskentelevdt ilmidon parissa. Puolistrukturoitu haastattelu toimi
joustavana aineistonkeruumenetelméiné, joka mahdollisti onnistuneen ja kattavan aineistonkeruun.
Toisaalta on mahdollista, ettd haastattelukysymysten erilaisella muotoilulla olisi saatu erilaisia

vastauksia. Lisdksi haastatelluilta asiantuntijoilta on saattanut jadd4 aiheesta jotain mainitsematta.

Yhdistamélld teoriaohjaavaa ja aineistoldhtoistd sisédllonanalyysia voitiin puolestaan kasitelld
aineistoa hyoddyntden tutkielman laajaa teoriataustaa, mutta my0s jéttdd tilaa aineistosta
kumpuaville teemoille. Analyysissa on pyritty vihentdméén tutkijan omaa vaikutusta toteuttamalla
analyysia huolellisesti valitun metodologian mukaisesti ja palaamalla analyysissa alkuperdisiin
ilmauksiin tuloksia tarkasteltaessa. Néitd alkuperdisid ilmauksia on my0s kéytetty suorina
lainauksina tutkielman empiirisessd osiossa, mikd lisdd ldpindkyvyyttd analyysin tuloksiin
padtymisessd. Kuten mainittua, tutkijan omaa roolia ei voida kuitenkaan tdysin sivuuttaa ja etenkin

tutkielman johtopéatoksissd on annettu enemmain tilaa tutkijan tulkinnalle.

Tutkimuksen sisdinen validiteetti viittaa sithen, missd médrin tulosten voidaan katsoa johtuvan itse
tutkittavasta kohteesta eikd tutkimusasetelman puutteista (Saunders ym. 2019, 215). Tutkielman
validiteettia voidaan pohtia esimerkiksi sen tuloksen kohdalla, ettd Suomessa vakuutusyhtiot
tunnistavat ilmastoriskit ensisijaisesti fyysisind riskeind, ja vain muutamassa tapauksessa
siirtymadriskeind ja vastuuriskeind. Oli tutkijan valinta, ettd jatettiin haastateltavien vastuulle nostaa
esille ilmastoriskien eri osa-alueita. Tutkimuksen tulos ei siis valttdméttd tarkoita, ettd yhtidissd ei
lainkaan tunnistettaisi ilmastoriskejd muina kuin fyysisind riskeind, vaan kuten empiirisessd osiossa
kdvi ilmi, niiden vaikutukset ovat ilmeisimpid omaisuuden vakuuttamisessa. Tama valinta on
kuitenkin ollut perusteltu, silld tutkija ei ole halunnut ohjailla asiantuntijoiden vastauksia liikaa,

koska tdmaé olisi voinut viiristdd kuvaa siitéd, kuinka ilmastoriskit koetaan vakuutusyhtidissa.

Tutkimuksen ulkoisella validiteetilla puolestaan tarkoitetaan sitd, kuinka yleistettdvissd tulokset

ovat. On tarkedd pitdd mielessd, ettd puolistrukturoitujen haastattelujen avulla kerdtylld aineistolla ei
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voida tehda tilastollisia yleistyksid (Saunders, ym. 451). Haastatellut asiantuntijat edustavat suurta
osuutta Suomessa toimivista vahinkovakuutusyhtidistd, silld ndiden yhtididen yhteenlaskettu
markkinaosuus Suomen vahinkovakuutusmarkkinasta on yli 90 prosenttia (Finanssiala ry, 2023, 9).
Tdmédn tutkielman tulokset siis kuvaavat melko kattavasti ilmastoriskien vaikutusta
vahinkovakuuttamiseen Suomessa. Tulosten ei silti voida ndhdd kuvaavan koko Suomen
vahinkovakuutusalan kaikkien asiantuntijoiden nikemystd ilmiostd. Tuloksia ei mydskddn voida
yleistdd muihin toimialoihin tai esimerkiksi henkivakuuttamiseen, eivitkd ne kerro ilmastoriskien
vaikutuksista vakuuttamiseen muualla kuin Suomessa. Tdma ei kuitenkaan tarkoita sitd, etteikod
tuloksia voitaisi hyddyntdd myods Suomen ulkopuolella ja vertailla niitd jonkin muun maan
tilanteeseen. Jos asiaa pohditaan tutkielman tieteenfilosofisten ldhtokohtien kannalta, voidaan myos
ottaa huomioon, etté tutkielman tarkoituksenakaan ei ollut tuottaa yleistettavia tuloksia, vaan lisita
ymmarrystd tutkielman aiheesta. Tdmidn tavoitteen voidaan ndhdd toteutuneen hyvin. Lisédksi

tutkielman teoriaosuus antaa laajan ja yleisemmén kuvauksen ilmiosta.

5.4 Lopuksi

[lmastoriskeistd vakuuttamisen kontekstissa riittdd vield tutkittavaa. Ilmastoriskit aiheuttavat
jatkossa vakuutusalalla yhd enemmén haasteita, joten my0s tutkimusta aiheesta tarvitaan yha
enemmain. [lmeinen jatkotutkimuksen paikka olisi saman ilmion tutkiminen myds muiden kuin
Suomen vakuutusmarkkinoiden kohdalla. Olisi mielenkiintoista tehdd tarkempaa selvitystd siitd,
millaisia ilmastoriskien haasteita riskinsiirrossa on koettu niissd maissa, joissa ilmastoriskit ovat
suurempia kuin Suomessa. Toinen laajennus tutkittuun ilmi6éon olisi saavutettavissa
henkivakuuttamista tutkimalla. Lisdksi olisi mielenkiintoista tutkia tarkemmin, eroavatko
laajemmissa finanssialan konserneissa toimivien vakuutusyhtididen késitykset ja kokemukset
ilmastoriskeistd muiden vakuutusyhtididen késityksistd. Lienee mahdollista, ettd tiedon jakaminen

esimerkiksi pankin ja vakuutusyhtion vélilld vaikuttaa ndiden yhtididen toimintaan.

Taman tutkielman tuloksissa ilmastoriskit korostuivat fyysisind riskeiné. Ilmastoriskeistd siirtyma-
ja vastuuriskit jdivdt vdhemmadlle huomiolle ja niiden tarkempi kartoittaminen tarjoaisi
mielenkiintoisen alueen jatkotutkimukselle. Tdmin tutkielman pééasiallisena tarkoituksena ei ollut
tutkia vakuutusyhtididen sopeutumiskeinoja ilmastonmuutokseen, vaikka muutamia keinoja
tunnistettiinkin aineiston analyysissa. Ndin ollen olisi mielekéstd tehdd tarkempaa tutkimusta
sopeutumiseen liittyen. Tutkielman teoriaosuudessa sivuttu Stechemesserin ym. (2015) tutkimus loi

jo kattavaan aineistoon perustuen laajan katsauksen sopeutumiskeinojen konkreettisesta
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ilmenemisestd vakuutusalalla. Lisda tutkimusta voitaisiin kuitenkin tehdd esimerkiksi siitd, kuinka

tarkeind sopeutumisen edistdmisti ja sopeutumistoimien toteuttamista pidetddn vakuutusyhtioissa.
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LIITTEET

Liite 1: Haastattelurunko

Haastattelurunko

Haastattelu toteutetaan Taru Juhantilan pro gradu -tutkielmaa varten. Tutkielman aiheena on ilmastoriskien
vaikutus vakuuttamiseen ja riskien siirtdimiseen Suomessa toimivissa vakuutusyhtioissa.

Haastattelut toteutetaan ja nauhoitetaan Microsoft Officen Teams -sovelluksen vilitykselld. Nauhoituksesta
syntyvéa tallennetta kdytetddn vain timén tutkimuksen toteuttamiseen, ja tallenne havitetddn vilittomasti
tutkielman valmistuttua.

Seuraavat kysymykset ohjaavat haastattelua, mutta kysymysten jarjestys saattaa vaihdella, ja haastattelussa
voidaan esittdd myos lisdkysymyksia.

Ensimmainen aihealue: Ilmastoriskien vaikutus vakuuttamiseen

1) Miten itse médrittelet ilmastoriskit vakuutusalan kontekstissa?
2) Miten ilmastoriskit nékyvit yhtidnne ensivakuutustoiminnassa?
a. Millaisissa vakuutustuotteissa niiden vaikutus erityisesti nakyy?
3) Muuttavatko ilmastoriskit yhtionne vakuutustuotteita?
4) Vaikuttavatko ilmastoriskit sithen, millaisia riskejd yhtiossédnne vakuutetaan?
5) Ovatko ilmastoriskit vaikuttaneet riskien vakuutuskelpoisuuteen? Jos ovat, miten?
a. Voivatko ilmastoriskit tehdé riskeistd vakuutuskelvottomia Suomessa?
6) Onko ilmastoriskeilld positiivisia vaikutuksia vakuuttamiseen? Jos on, millaisia?
Toinen aihealue: Ilmastoriskien vaikutus riskien siirtimiseen Suomessa toimivissa vakuutusyhtioissi

1) Minkilaisia keinoja riskien siirtimiseen yhtidssédnne kéytetdan? (jalleenvakuutukset,
katastrofibondit, finite risk -tuotteet, ILW:t, vakuutusjohdannaiset jne.)

2) Millaiset riskinsiirtomenetelmaét ovat tilld hetkelld relevanteimpia ja onko jonkin menetelmén kayttd
nousussa verrattuna muihin?

3) Ovatko ilmastoriskit vaikuttaneet joidenkin riskinsiirtomenetelmien saatavuuteen? Miten?

4) Ovatko ilmastoriskit vaikuttaneet siithen, millaisia riskinsiirtomenetelmié yhtidssédnne kaytetdin?

a. Jos ovat, millaisiin keinoihin paino on siirtynyt?
5) Vaikuttavatko ilmastoriskit sithen, millaisille riskeille yhtiossédnne hankitaan jélleenvakuutussuojaa?
6) Millaisena néet ilmastoriskien vaikutuksen riskien siirtimiseen Suomessa tulevaisuudessa?
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Liite 2: Englanninkielinen haastattelurunko

Interview outline

The interview is conducted for the master’s thesis of Taru Juhantila. The topic of the thesis is the impact of

climate risks on insurance and risk transfer in insurance companies operating in Finland.

Interviews are conducted and recorded via Microsoft Office Teams. The recording will only be used for the

purposes of this research and the recording will be deleted immediately after the thesis is completed.

The following questions guide the interview, but the order of the questions may change, and additional

questions may be asked.

Topic: The impact of climate risks on insurance

)
2)

3)
4)
5)

6)

How would you define climate risks in the context of insurance business?
How are climate risks reflected in your company's direct insurance business?
a.  What types on insurance products are most affected by climate risks?
Do climate risks change insurance products of your company?
Do climate risks affect what kind of risks are insured in your company?
Have climate risks in any way affected the insurability of risks? If yes, how?
a. Can climate risks make some risks uninsurable in Finland?
Do climate risks have positive impacts on insurance? If yes, what kind of impacts are they?



