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Hallitustenvalisen ilmastonmuutospaneelin (Intergovermental Panel on Climate Change eli IPCC)
neljannen arviointiraportin mukaan ilmastonmuutoksen odotetaan liséévan &rimmaisia saailmioita,
kuten hurrikaaneja, tulvimista sekéa talvimyrskyja. ABI:n (Association of British Insurers)
tutkimuksen mukaan vakuutusalan yritykset tarvitsevat ylimaaraista riskipddomaa, jotta ne selviavat
ilmastonmuutoksen alheuttamista haasteista. Y limaaraisen riskipé&oman suuruus riippuu
toteutuvasta maapallon [ampotilan noususta sekéd darimmaisten sééilmididen aiheuttamista
taloudellisigta tappioista.

Tyo6ssa perehdytdan luonnonkatastrofiriskin suojaukseen seka millatavalla ensivakuutusyhti6 voi
hakea suojausta joko jalleenvakuutus- tai pddomamarkkinoilta. Kuluneiden 20 vuoden aikana
sattuneet lukuisat katastrofit seka syyskuun 2001 terroristi-iskut ovat nostaneet
jalleenvakuutussopimusten hintaa jarajoittaneet jalleenvakuutussuojan saatavuutta
katastrofiherkilla alueilla. Jalleenvakuutussopimuksen hinnan nousua on vauhdittanut my6s
jalleenvakuutussuojan kysynnan kasvu. Ensi- ja jalleenvakuutusalan yritykset ovat joutuneet
etsimaén padomamarkkinoilta yliméaérai st padomaa luonnonkatastrofiskin suojaamiseksi.
Vaihtoehtoisten riskinhallintamenetelmien, kuten katastrofibondien ja -optioiden, kehittyminen on
ollut mahdollistatiedon laadun ja jakelun parantuessa. Katastrofeja mallintavilla yrityksilla on ollut
suuri merkitys luonnonkatastrofiriskin arvopaperistamisessa, silléa ne pystyvét tuottamaan ja
valittamaan kaikille markkinoiden osapuolille luotettavaa tietoa

Ensi- jajalleenvakuutusyhtitiden toiminnalle ilmastonmuutos asettaa haasteen, sill& niiden on
osattava paattda, milla hinnalla ja milla ehdoilla ensi- ja jalleenvakuutussopimuksia tarjotaan
katastrofiherkille alueille.
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1 JOHDANTO

I Imastonmuutoksen odotetaan lisdavan &arimmaisia sédilmioita, kuten hurrikaaneja (Atlantilla ja
Meksikonlahdella), taifuuneja (Tyynella valtamerel18), tulvimista, raekuuroja seka talvimyrskyjéa
Hallitustenvalisen ilmastonmuutospaneelin (Intergovermental Panel on Climate Change eli IPCC)
neljannen arviointiraportin mukaan maapallon |&mpdtilan nousu riippuu toteutuvista
hiilidioksip&stoista. Koska poliittiset neuvottelut hiilidioksileikkausten suhteen ovat vield kesken,
ennustaa tarkasti. Tama alheuttaa epavarmuutta ensi- ja jélleenvakuutusyhtididen toiminnalle, jotka
ovat alkaneet kéyttda hyodyksi katastofeja mallintavien yritysten palveluja

Jalleenvakuutusala pystyi tarjoamaan riittdvan suojauksen luonnonkatastrofiriskin varalle viela
1980-luvun loppuun asti, mutta kuluneiden 20 vuoden aikana sattuneet lukuisat katastrofit seka
syyskuun 2001 terroristi-isku ovat nostaneet jalleenvakuutussopimusten hintaa ja rajoittaneet
jalleenvakuutussopimusten tarjontaa katastrofiherkilla aluellla. Ensi- jajélleenvakuutusala on
joutunut etsimaan pddomamarkkinoilta ylimaéréi st padomaa katastrofien suojaamiseksi, ja samalla
uudet rahoitusinstrumentit, kuten katastrofibondit, ovat saaneet alkunsa 1990-luvulla

Katastrofiriskin arvopaperistamiselle on ollut suctuisat edellytykset, eli katastrofiriskisuojan
supistuvatarjontaja vastaavasti kasvava kysynta jalleenvakuutusmarkkinoilla. Lisdksi markkinoilla
oli olemassa seké uusien rahoitusinstrumenttien kehittamiseen tarvittava teknologia seka kyky
hinnoitella uudet rahoitusinstrumentit. Katastrofeja mallintavilla yrityksilla on ollut térkea vaikutus
tiedon laadun, saatavuuden ja luotettavuuden parantumiseen, jasiten ne ovat omalta osaltaan olleet

vaikuttamassa uusien rahoitusi nstrumenttien ripedan kehittymiseen.

riskipédomaa, jota varten sen on korotettava riskipreemioita. Tulos ei sindlldan ole hammastyttava,
silla kuluneiden 20 vuoden aikana tapahtuneiden luonnonkatastrofien jalkeen vakuutusala on
nostanut preemiota seka supistanut tarjontaa katastrofiherkilld alueilla. Ilmastonmuutoksesta
aiheutuvat katastrofiriskit aiheuttavat vakuutussektorin toiminnalle haasteen, silld ensi- ja
jaleenvakuutusyhtiGiden on osattava paéttad, milla hinnallaja millé ehdoillaens- ja

jalleenvakuutusopimuksia tarjotaan katastrofiherkille alueille.



T assa tutkielmassa perehdytdan luonnonkatastrofiriskin suojaukseen. Tyossa tarkastellaan, milla
tavalla ensivakuutusyhtio voi hakea suojausta joko jalleenvakuutus- tai pddomamarkkinoilta.
Ty0 etenee siten, ettd ensimmaiseksi keskitytdan luonnonkatastrofiriskin erityispiirteisiin,
ilmastonmuutokseen ja ABI:n tutkimukseen. Samalla kasitelldan vakuutusalan 40 kalleinta
tapahtumaa kuluneiden 20 vuoden aikana sekd mahdollisia seikkoja, jotka ovat vaikuttaneet
vakuutustappioiden kasvuun. Seuraavassa luvussa kasitellaan jalleenvakuutusta ja sen
erityigpiirteitd luonnonkatastrofiriskin suojauksessa, minka jalkeen on vuorossa katastrofiriskin
suojaus pagomamarkkinoiden tarjomien rahoitusinstrumenttien avulla. Samassa luvussa
katastrofiriskin arvopaperistamisen kanssa kasitel|&8n myds muut suojauksen vaihtoehdot, kuten
captive-yhtitt.

2ILMASTONMUUTOKSEN VAIKUTUKSET LUONNONKATASTROFIRISKIIN

2.1 Vahinkotapahtumien lisdantyminen

Kunreuther ja Michel-Kerjan (2007) tarkastelee ilmastonmuutoksen vaikutusta suurten mittakaavan
katastrofien vakuutuskel poisuuteen. TyOpaperi keskittyy epavar muuteen ja vakuutuskel poi suuteen
(insurability), jotka liittyvét ilmastonmuutoksen riskeihin. TyOpaperissa nostetaan esille
s&dilmidihin liittyvien vakuutustappioiden kehitys kuluneiden vuosikymmenten aikana (1990- ja
2000-luvuilla), ja samalla kerrotaan, mink&a vuoksi seka taloudelliset etté vakuutukselliset
katastrofitappiot ovat kasvaneet viimeisimpien 20 vuoden aikana. (Kunreuther & Michel-Kerjan
2007, 2.)

V ahinkotapahtumat sisdltavét seka puhtaita onnettomuuksia, kuten rgjahdys Piper Alphan lautalla
seka rgjahdys oljyteollisuuslautalla, ettd luonnonkatastrofeja, kuten maanjaristykset ja hurrikaanit.
Luonnonkatastrofit voidaan jakaa joko ihmisten aiheuttamiin (man-made) tai luonnon omiin
(natural catastrophes). |hmisten aiheuttamilla katastrofeilla on alettu ilmastonmuutoksen yhteydessa
tarkoittaa séiden &ri-ilmididen aiheuttamia katastrofeja (kuten hurrikaanit, talvimyrskyt,
pidentyneet hellgaksot ja kuivuugaksot), kun taas luonnon omilla katastrofeilla tarkoitetaan

esimerkiksi maanj&ristyksia



Kuvassa 1 on vuosina 1970 — 2006 sattuneet kalleimmat vahinkotapahtumat, jotka on indeksoitu

vuoden 2006 Y hdysvaltain dollarissa. Esityksen luvut on saatu Swiss Re:n julkaisemasta Sigma
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KUVA 1. Vuosina 1970 — 2006 sattuneet vakuutustapahtumat, jotka ovat maksaneet eniten

vakuutusyhtioille. Indeksivuosi on 2006. (Zanetti 2007, 35).

Liitteessd 1 on taulukko, jonka perusteella Kuvan 1 graafinen esitys on laadittu ja josta selvidéa

kunkin tapahtuman yksityiskohtainen nimi, gjankohta ja vaikutusalue. Vahinkotapahtumien hinta on

laskettu maksettujen vakuutuskorvausten mukaan, ja graafinen esitys voisi ndyttéda varsin
toisenlaiselta, jos se laadittaisiin esimerkiksi menetettyjen ihmishenkien mukaan.

Tarkastellun gjanjakson 1970 — 2006 kallein vakuutustapahtuma oli Hurrikaani Katrina, joka

aiheutti tuhoa Y hdysvalloissa, Meksikonlahdella, Bahamalla ja Pohjois-Atlantilla.

V ahinkotapahtumista peréti 85 % (34 40:sta) on aiheutunut luonnonkatastrofeista, joihin ihmisen

toiminnalla katsotaan olevan vaikutusta (hurrikaanit ja talvimyrskyt). Vain 15 % (eli 6 40:sta) on

aiheutunut joko onnettomuuksista, mukaanlukien 11.9.2001 tapahtuneet terroristi-iskut

Y hdysvalloissatai luonnollista (natural) luonnonkatastrofeista, kuten maanjaristykset. (Zanetti

2007, 35.)




Joka vuosi vuodesta 1990 l&htien on ollut vahintdan 20 sellaista séétapahtumaa globaalisti, jotka
ovat olleet jalleenvakuutusyhtididen mielesta riitédvan vakavia, jotta ne voidaan luokitella
luonnonkatastrofeiksi. Vuoteen 1990 mennessa luonnonkatastrofien esiintymistiheys oli taas 20 kpl
kolmen vuoden aikana. (ABI 2007, 16.)

Millsin, Rothin ja Lecomten (2005, 10) mielesté vakuutustappioiden kasvun taustalla on seka sosio-
ekonomisa etta demograafisia trendeja. Rannikkoalueiden seka katastrofiherkkien alueiden
vaestonkasvu on tarked sosio-ekonominen tekija myos Kunreutherin ja Michel-Kerjenin (2007, 11)

mukaan.

Kaupungistuminen on tapahtunut varsin nopeasti, sill& vuonna 1950 vain 2,5 miljardiaihmista (eli
30 % maapallon vaestdstd) asui kaupungeissa. Vuonna 2000 kaupungeissa asui jo 5 miljardia
ihmistd, mika vastaa 50 %:a maapal lon vaestosta Y K:n tekemien ennusteiden mukaan vuonna 2025
kaupungeissa asuu jo 8,3 miljardiaihmistd, mika tekee 60 % maapallon véestosta.
Kaupungistumisen suorana seurauksena voidaan pitda ns. mega-kaupunkien (vaeston médra
enemman kuin 10 miljoonaa) liséantyminen. New Y ork oli ainoa mega-kaupunki vuonna 1950, kun
taas vuonna 1990 New Y orkin kaltaisia mega-kaupunkeja oli jo 12. VVuoteen 2015 mennessa mega-
kaupunkeja odotetaan olevan peréti 26, joista usea sijaitsee riskialttiillaalueella. (Kunreuther &
Michel-Kerjan 2007, 11.)

Riskidlttiilla alueilla kaupungistuminen ja véestonkasvu merkitsevét sitd, ettéa luonnonmullistukset
pystyvét aiheuttamaan entist suurempia aineellisia tuhoja. Esimerkiksi Floridassa vaesto on
kasvanut huomattavasti viimeisten 50 vuoden aikana; vuonna 1950 Floridassa oli 2,8 miljoonaa
asukasta, vuonna 1970 asukasluku oli jo 6,8 miljoonaa, vuonna 1990 Floridassa asui |ahes 13
miljoonaa ja vuoden 2010 ennustettu asukasluku on peréti 19,3 miljoonaa (melkein 700 %:n lisdys
vuodesta 1950). (Kunreuther & Michel-Kerjan 2007, 11.)

Vakuutustiheys on toinen tarkeé sosio-taloudellinen seikka, kun arvioidaan sdéilmitiden aiheuttamia
vakuutustappioita. Esimerkiksi Floridassa on hyvin korkea vakuutussuoja, jossa melkein kaikille
taloille on otettu yksityinen tuulisuojavakuutus ja jossa noin 33 % asukkaista on ottanut
vakuutuksen tulvavahinkoja vastaan kansallisen tulvavahinkovakuutusohjelman kautta (U.S.
National Flood Insurance Program, NFIP). On arvioitu, ettéd |&hes 80 % Floridan vakuutetusta
varallisuudesta sijaitsee rannikon laheisyydessa, korkean riskin laheisyydessd, mika merkitsee
suurta altistusta mahdollisille vakuutustappioille. (Kunreuther & Michel-Kerjan 2007, 11 —12.)



Millsin, Rothin ja Lecomten (2005, 10) mukaan myds kasvanut riippuvuus sahko- jateknisista
laitteista on osasyyna vakuutustappioiden kasvuun. Zimmerli (2003, 9) on samaa mieltd, etta
joidenkin uusien materiaalien ja teknologian haavoittuvuus on ollut omiaan lisd8ma&an
vakuutustappioita. Viimeiseksi voidaan mainita yleinen elintason kohoaminen, minka vuoks
ihmisten varallisuus seka materiaalinen vauraus on kasvanut. (Mills, Roth & Lecomte 2005, 10.)

2.2 Jalleenvakuutushinnan vaihtelu

Jalleenvakuutuksen hinta on vaihdellut kuluneiden 20 vuoden aikana. Kuvassa 2 on esitetty
punaisella viivalla jélleenvakuutuksen hintaindeksi, jonka perusvuosi on 1996, violetilla vérilla on
merkitty oman pagoman tuottoprosentti ja keltaisella oman pa&doman tuoton muutos.
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KUVA 2. Vakuutussykli ja sithen vaikuttavat tekijét (Enz 2002, 8).

Kuvasta 2 voidaan ndhdg, ettd vuosina 1985 — 1998 vallits markkinoilla korkea hinta ja tuottoisat

vallinneen alhaisen hintatason. Uus korkea hintataso saavutettiin vuosina 1994 — 1995, mité seuras



akillinen hintatason lasku. Vuonna 1999 jélleenvakuutushinta nousi maltillisesti, mita seurasi
vuonna 2001 reipas hinnankorotus. (Enz 2002, 8.)

Jalleenvakuutuksen hintatason heilahtelua voidaan kuvata termilla jalleenvakuutussykli (insurance
cycle). Jalleenvakuutushinnan muutos riippuu sekd oman padoman ettd oman paédoman
tuottoprosentin muutoksista. Osakemarkkinoilla on suora vaikutus vakuutusyhtididen
varallisuusarvoihin taselukujen valityksella siten, ettéd osakkeiden hintojen laskiessa merkittévasti
osakemarkkinoilla jélleenvakuutusmarkkinoita kohtaan kohdistuu entista suurempi tuottovaatimus.
Jalleenvakuutusyhtiot nostavat preemiomaksujaan ja kiristavét vakuutusehtoja. Ensivakuutusyhtiot
reagoivat hinnankorotukseen ostamalla v8hemman suojaa, siirtdmalla pienempia vakuutuslinjojatai

lopettamalla kokonaan joidenkin vakuutuslinjojen jalleenvakuuttamisen. (Enz 2002, 8 —9.)

Jalleenvakuutushinta on noussut, kun jélleenvakuutusalan oman pd&oman tuotto on alhainen tai
negatiivinen tai oma paaoma on kutistumassa. L uonnonkatastrofeilla on ollut oma vaikutuksensa
jalleenvakuutusalan oman padoman negatiivisiin muutoksiin. Esimerkiksi hurrikaani Andrew’n
(1992) aiheuttamista vahingoista maksetut korvaukset laskivat tarjotun jalleenvakuutussuojan
ma&raa ja nostivat sen hintaa. Vuoden 1999 aikana sattuneet lukuisat luonnonkatastrofit aiheuttivat
oman padoman tuoton negatiivisuuden ja nostivat j&lleenvakuutuksen hintaa. Syyskuun 2001
terroristi-iskuilla sek& 2000-luvun luonnonkatastrofeilla on ollut oma vaikutuksensa
jaleenvakuutuksen hintakehitykseen. (Enz 2002, 8.)

Jalleenvakuutusal an ahaista hintatasoa on edeltényt usean vuoden hyva oman pdgoman tuotto,
alhaiset vahingonkorvausvaatimukset (eli vahan vahinkotapahtumia) seka investointien korkea
tuotto, jolloin jélleenvakuutusmarkkinoille on p&&ssyt muodostumaan ylikapasiteettia. Esimerkiksi
vuosina 1989 — 1991 vallits alhainen hintataso, jonka katkasi Hurrikaani Andrew’ n aiheuttamat
vahingot. Seuraava alhainen hintataso gjoittuu vuosille 1997 — 2001, jossa ahaisin hinta on vuonna
1999. (Enz 2002, 8.)

2.2 Luonnonkatastrofiriskin erityispiirteet

Luonnonkatastrofiriskiin liitetéén matala todennakdisyys ja suuret seuraukset -ominaisuus (low

probability and high consequence), silla jos luonnonkatastrofi toteutuu, pystyy se aiheuttamaan

massiiviset vahingot maantieteellisesti rajatullaalueella. Taulukossa 1 on eritelty, millatavalla



luonnonkatastrofiriski eroaa tavallisesta vakuutussopimuksesta, kuten tulipalovakuutuksesta, jonka
aiheuttamat tappiot pysyvét suhteellisen vakioina vuodestatoiseen. (Zimmerli 2003, 13.)

TAULUKKO 1. Y hteenveto tulipalo- ja luonnonkatastrofivakuutusten valisista tarkeimmista eroista

jatapahtumien seurauksista (Zimmerli 2003, 13).

Tavallinen vakuutus

Luonnonkatastrofivakuutus

Esiintymistiheys

korkea

matala

Tapahtuman koko yksittéiset riskit vahingoittuvat kokonainen riskiportfolio
vahingoittuu

Sijainti pieni merkitys suuri merkitys

Hinnoittelu pienet vaihtelut tappiotaakasss; suuret vai htel ut tappiotaskassa;
esim. tulipa okustannusanayysi tarvitaan tietedlisia
seka atistusarviointi mallgaarviointiin
riittévét

Y hden tapahtuman pienestd keskisuureen hyvin suuri

aiheuttama tappio-

potentiaali

Maantieted linen
jakauma

mini mivaikutus menetyksiin;
e tarvita kertymaseurantaa

suuri vaikutus menetyksiin;
kertymaseuranta térkea

Taulukosta 1 voidaan ndhdd, ettd luonnonkatastrofi pystyy aiheuttamaan suuria aineellisiaja
aineettomia tappioita, jos se toteutuu. Luonnonkatastrofin aiheuttamat vahingot saattavat rajoittua
maantieteellisesti suppeallekin alueelle, mutta vahingonkorvausvaateet voivat tulla useiden
vakuutuskanavien kautta (esimerkiks auto-, liike-elamén keskeytys- ja henkivakuutus)
samanaikaisesti, jolloin ensi- ja vakuutusyhtitilla saattaa olla vaikeuksia maksuval miudessa
(Zimmerli 2003, 13.)

2.3 IImastonmuutoksen globaalit vaikutukset

Seuraavat havainnot ilmastonmuutoksesta perustuvat Hallitustenvélisen ilmastonmuutospaneelin

(Intergovermental Panel on Climate Change eli IPCC) julkaisemaan neljénteen arviointiraporttiin

(AR4). Alkuperainen englanninkielinen teksti on saatavilla IPCC:n kotisivuilta. Suomenkielisen



tekstin on laatinut Kimmo Ruosteenoja Suomen |Imatieteen laitokselta, jonka kotisivuilta
suomenkielinen teksti on saatavilla ja johon viittaukset kohdistuvat.

Maapallon alempi ilmakeha on lamminnyt teollisen vallankumouksen my6té fossiilisten
polttoaineiden kayton yleistyttya, ja lampenemisprosessi on kiihtynyt varsinkin 1990- ja 2000-
luvuilla Pidet&an erittéin todenndkdisend, ettd maapallon [ampdtilan kohoaminen kiihdyttda
hydrologista kiertoa, mika tarkoittaa lisdantynytta kausittaista haihduntaa maapallon eri alueilla

I Imastonmuutoksen negatiivisina puolina pidetéén saiden aéri-ilmididen lisdantymista, kuten entista
tiheAmpina ja vakavampina esiintyvia tulvatapahtumia, myrskyjen liséantymista seka kuivuus- ja
hellejaksojen yleistymista Taulukossa 2 on lueteltu |PCC:n tekema yhteenveto ilmastonmuutoksen

vaikutuksista.

TAULUKKO 2. [Imastonmuutoksen vaikutukset vuoteen 2100 mennessa (Ruosteenoja 2007, 12).

Trendia I hmisen Trendia
[Imio, 1900-luvun vaikutus vuoteen
trendin suunta lopulla 2010
Entistd véhemmén (ja entista Hyvin Toden- Ké&ytanntssa
leudompia) kylmid péiviaja 6ita todennakdi sta nakoi sta varmaa
useimmilla maa-alueilla
Entistd useammin (ja entista Hyvin Toden- Kéytanntssa
kuumempina) kuumia péivia ja 6ita todennakdista nakaoi sta (yo) varmaa
useimmilla maa-alueilla
Helleaallot yleistyvét useimmilla Todenndkdista Toden- Hyvin
maa-alueilla nékadisyys> 50 % |toden-
nakoista
Kovat rankkasateet (tai niiden Todenndkdista Toden- Hyvin
osuus kokonai ssademé&érastd) nékaisyys> 50 % |toden-
lisdéntyvét useimmillaalueilla ndkoista
Kuivuuden vaivaama alue | agjenee Todenndkdista Toden- Toden-
(monilladueilla nékaisyys> 50 % |nékoista
1970-luvulta dkaen)
Enti st& enemman voimakkaita Todenngkdista Toden- Toden-
trooppisia hirmumyrskyja (monilladueilla nékaisyys> 50 % |nékoista
1970-luvulta dkaen)
Meren pinta nousee hyvin korkealle | Todenngkoista Toden- Toden-
useammin (muista syisté kuin nékaisyys> 50 % |nékoista
maan; &ristyksesta johtuen)




Taulukosta kdy ilmi ilmastonmuutoksen trendi seka 1900-luvun lopulla ettéa ennustetut vaikutukset
vuoteen 2010 mennessa. |PCC:n arviontiraportissa kayttamille todennakdisyyslausumille vastaavat
lukuarvot on Liitteessa 2. Sternin raportin toisessa osassa (2006, 7 — 8) on tarkasteltu, millatavalla
ilmastonmuutos vaikuttaa eri maanosissa. Taulukossa 1 luetellut ilmastonmuutoksen vaikutukset
muuttuvat konkreettisiksi, kun eri maanosien tulevaisuutta tarkastellaan yksityiskohtaisesti.

Y hdysvalloissa ilmastonmuutoksen vaikutukset jakautuvat epétasaisesti siten, ettéa pohjoisosa
hyotyy pienentyneestéa lammitystarpeesta seka pakkasten aiheuttamien kuolintapausten
vahenemisestd. IImastonmuutoksen 8&rimmaiset tapahtumat, kuten entisté voimakkaammat
hurrikaanit, koettelevat eteldosaa. Maatalouden tuottavuus pysyy kohtuullisena, mikdli lampétilan
ennustettu nousu on noin 2 — 3°C. Jotta tuottavuus pysyisi kohtuullisena, on tutkittava lajien
soveltuvuutta jaistutusaikoja sekad veden saatavuudessa el saa esiintyd ongelmia (etenkin kaakossa
jaetelan preeriatasangolla). Maatalouden odotetaan siirtyvan yleensakin pohjoisemmaksi. Mikali
lampotilan nousu ylittda 3°C, maatalouden tuottavuuden voi laskea noin 5 — 20%:a tehokkaista
sopeutumistoimista huolimatta kesén kuivuusjaksojen ja korkeiden lampétilojen vuoksi. (Stern
2006, 7.)

Kanadan alueella ilmastonmuutoksen vaikutukset ulottuvat ikiroudan sulamisesta pohjoisen
merenkulkualueen j&8peitteen pienemiseen. Ikiroudan sulamisen vuoksi 0ljy- ja kaasulaitokset ovat
vaarassa vajota kesdisin, mika puolestaan nostaa rakennusten korjauskustannuksia. Pienentynyt
jédpeite jalyhyemmét talvet hyddyttavét pohjoisen napaseudun merenkulkua ja parantavat pédsya
vaikeuttavat ja8karhun, hylkeen ja muiden pohjoisen napapiirin nisdkkaiden elamaé, joista
syntyperaisten ihmisten elama ja toimeentulo riippuvat. (Stern 2006, 7.)

Englannin infrastruktuurin odotetaan kokevan huomattavia tappioita tulvien ja myrskyjen vuoksi,
erityisesti rannikkoseuduilla, tehokkaista tulvanhallintomenettelyista huolimatta. Veden saatavuus
aiheuttaa ongelmia kesasateiden pienenemisen vuoksi, erityisesti Kaakkois-Englannissa, ja vaikeita
kuivuusjaksoja esiintyy entista séanndllisemmin. Hellejaksot lisdavét viilennykseen ja
jééhdytykseen tarvittavan energian maaraa, ja helleaaltoihin liittyvien kuolintapauten lukumaaran
odotetaan kasvavan. Talvisin tarvitaan vahemman energiaa lammitykseen, ja pakkasten
aiheuttamien kuolintapausten lukumééra pienenee. Jotta maatalous hyotyisi pidentyneesta
kasvukaudesta, tarvitaan viljelyskasvien ja kyntdaikojen sopeuttamista sekd vedensaannin

turvaamista. (Stern 2006, 7.)
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[ I/mastonmuutoksen aiheuttamat muutokset jakautuvat Manner-Eurooppassa maantieteellisten
alueiden mukaan. Véalimeren aluetta koettelevat lisdantyva vesistressi, helleaallot ja metsdpalot.
Etenkin Italian, Espanjan ja Portugalin odotetaan karsivan eniten, jonka seurauksena kesdturismi,
maanviljelys ja ekosysteemit voivat siirtya pohjoisemmaksi. Pohjois-Eurooppa saattaa hyotya
kasvavista sadoista (edellyttéen sopeuttamistoimia) ja pienentyneesté energiatarpeesta talvisin.
Kuitenkin [ampimammét kesét aiheuttavat energiantarpeen lisdyksen. Alppien sulamisvedet ja
aarimmai set sadetapaukset saattavat aiheuttaa entistd useammin tulvimista téarkeiden jokien
syvanteissg, kuten Reinissé tai Rhonessa. Lisdksi monet rannikkovaltioista, kuten Alankonmaat,
ovat alttiita meren pinnannousulle. (Stern 2006, 7.)

Vendjasta suuri vyohyke on ikiroutaa lukuunottamatta lyhyttd, kuumaa kesaa, jolloin pintakerros
lampida soisiksi jarviksi. Kohoavat [ampdétilat tyontévét ikiroudan kaistaletta pohjoissmmaksi ja
syventavéat pintakerroksen sulamista. Sulava ikirouta aiheuttaa maan vajoamista, mika puolestaan
vaikuttaa tulevaisuuden projekteihin, joita ovat mm. 0ljy- ja kaasuteollisuuteen liittyvét hankkeet.
Maan vajoamisen vuoksi rakennukset, jalostamot ja muut infrastruktuurit, kuten Baikal Amur-
rautatie, on kiinnitettava entista tiukemmin ja rakennuskustannukset nousevat. Pohjoisen napapiirin
jéépeitteen sulaminen pident&d pohjoisen meren ja Siperian jokien merenkulkukautta, mutta se
Siperian mantymetsissa hyotyy pidemmisté ja lampimisté kasvukausista, mutta kaikkein
hedelmadllismmét viljelysmaat eteléssa ja Ukrainassa kéarsivét liséantyvasta kuivuudesta. Talviset
lammityskustannukset pienevét, kun taas kesdiset viilennyskustannukset nousevat. (Stern 2006, 8.)

IPCC:n mukaan ilmastonmuutos vahentééd makean veden saatavuutta Aasian maissa vuoteen 2050
mennessa. Etelé, It& ja Kaakkois-Aasian vékirikkaat jokisuistot ovat riskialtteimpia aueita
ilmastonmuutoksen aiheuttamille muutoksille. Esimerkiksi Tokio sijaitsee matalalla
rannikkotasangolla, joka on altis seka taifuuneille ettd meren pinnannousulle. Japanissa suuret
kaupungit kérsivét ns. kaupunkildmpdsaarekeilmiosta (urban heat island effect) nousevan
lampotilan my6td, ja varsinkin vanhat ihmiset ovat alttiita sek kuumuudelle ettéa infektiotautien,
kuten malarian ja dengue-kuumeen, levidmiselle. (Stern 2006, 8; IPCC 2007)

Australia on maapallon kolmanneksi kuivin maanosa, jonkaitérannikko on karsinyt kuivuudesta jo
pitk&an, silla esimerkiksi vuoden 2002 kuivuus pienensi maanviljelijéiden tuotantoa noin 30%:a ja
bruttokansantuotetta noin 1,6%:a. Myds metsgpalot ovat pienentdneet maa- ja metsatalouden
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tuotantoa. Suurilla kaupungeilla tulee olemaan vaikeuksia vedensaannissa, silla esimerkiksi
lampatilan noustessa 2°C Melbournen vedensaanti voisi pienentya noin 7 — 35% ja samalla Murray-
Darlingin syvéanteen vedensaanti pienenisi noin 25%. lImastonmuutos vaikuttaa Australian luonnon
monimuotoisuuteen, kuten Isolla Valiriutalla ja Queenslandin kosteassa tropiikissa. (Stern 2006, 8;
|PCC 2007.)

Latinalaisen Amerikan trooppiset sademetsét korvautuvat savannilla Amazonin aueen itéosissa.
Samalla kuiva kasvillisuustyyppi raivaa tilaa puolikuivalta. L uonnon monimuotoisuus on vaarassa,
jauseiden trooppisen vyohykkeen lagjien sukupuutto saattaa toteutua. Ravinnon saatavuudessa
esiintyy ongelmia, sillé erdiden viljelykasvien satojen ennakoidaan pienenevan yhdessa
karjatalouden tuottavuuden kanssa. Jaétikoiden sulaminen seké sadannassa tapahtuvat muutokset
vaikeuttavat veden saantia. (IPCC 2007.)

Afrikkaa koettelee vesivarojen niukkeneminen, ja | PCC:n mukaan vuoteen 2020 mennessi sateista
riippuva maataloustuotanto voi pienentya merkittavasti. Vesivarantojen niukkuus yhdessa
ruoantuotannon varmuuden heikkenemisen kanssa lisaa aliravitsemusta. Kuivien ja puolikuivien
maa-aluieden alan ennakoidaan kasvavan Afrikassa 5 — 8 %:avuoteen 2080 mennessa. (IPCC
2007.)

Pienet saaret ovat alttiita merenpinnan nousulle, jonka arvioidaan pahentavan mm. tulvia,
hyokyaaltoja sek& eroosiota. |PPC:n mukaan ilmastonmuutos vaikeuttaa pienten saarten veden
saantia vuosisadan puolivaliin mennessa esimerkiksi Karibiallaja Tyynellamerellg, jasiten on
mahdollista, ettd vahasateisten kausien aikana vesivarannot eivét riita tyydyttamadn veden tarvetta
(IPCC 2007.)

2.4 Katastrofin mallintaminen

Dohertyn mukaan (1997, 715) yritykset, jotka mallintavat katastrofeja, ovat vaikuttaneet omalta
osaltaan ensi- ja jalleenvakuutusmarkkinoiden toimintaan. Markkinoiden osapuolten valilla
aikaisemmin vallinnut tiedon epasymmetrinen jakautuminen on muuttunut parempaan ja tasa-
arvoisempaan tiedonkulkuun. Kunreuther & Michel-Kerjanin (2007,18) mukaan vakuutusyhtitt
kayttavat katastrofimalleja, koska ne haluavat tunnistaa ja mééritella tulevien tapahtumien
aiheuttamat menetykset.
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ABI:n (Association of British Insurers) tekeméssa tutkimuksessa kaytettiin AIR Worldwide-
katastrofitiimin tekemdan mallia (ABI 2005, 22). Myds Kunreutherin ja Michel-Kerjanin (2007, 18)
kayttama katastrofimalli on pa&piirteiltéan samanlainen. Tassa otetaan esille ABI:n kayttama malli,
koska ABI:n saamiin tuloksiin viitataan jatkossa. ABI:n tutkimus kasitti kaks osaa: (1)
padasiallinen stressitesti, jossa tarkasteltiin trooppisten myrskyjen ja tuulimyrskyjen
esiintymistiheyden seka voimakkuuden muutosta; (2) herkkyysanalyysi, kasittéen trooppisten
myrskyjen esiintymistineyden. (ABI 2005, 22 — 26.)

Kuva 3 esittéd AlR-katastrofimallin komponentit.

| Riski | Haavoittuvuuden | Tappion |
i i rakentaminen i arviointi i
Tapahtuman Paikallinen | | |
[uonti voimakkuus- i i i
(event laskenta ' ' '
generation) (local ! ! !
intencity | | |
calculation) i i i
V ahingon- ! !
arviointi | |
(damage i i
estimation) ' '
! I I
Altistus- r 1 Vakuutus-
tieto , tappi on
(exposure laskeminen
data) (insured
loss cal culation)
e I
Vakuutus-
olosuhteet
(policy
conditions)

KUVA 3. AIR —katastrofimallin komponentit (ABI 2005, 22; kts. myds Kunreuther & Michel-
Kerjan 2007, 18; kts. myos AIR)

Katastrofimallin enssmmainen osa muodostuu tapahtuman luonnista (event generation), jonka

avulla paétetaén alueella esiintyvien luonnonkatastrofien ominaisista tunnuspiirteista,
esiintymistiheydesta ja voimakkuudesta. Tassatarvitaan historiallista analyysia menneista
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tapahtumista seka perehtymista alueen erikoislaatuisiin piirteisiin (kuten topograafisiin tai
geologisiin piirteiisiin). (AIR, 22.1.2008.)

Tasmallisen data-analyysin jalkeen AIR-tutkijat kehittéavat todennakoisyysakaumat jokaiselle
muuttujalle ja testaavat niiden sopivuuden. Saatuja todenndkdisyys akaumia kéytetdan hyvaksi
siten, etta niiden avullatuotetaan suuri valikoima simuloituja tapahtumia. Eli valitsemalla néiden
jakaumien joukosta malli luo simuloituja aktiivisia tapausvuosia. Seuraavaks valitaan ndista
monesta tuhannesta skenaariovuodesta tuottamaan stokastinen valikoima, joka edustaataydellista ja
vakaata mahdollista vaihteluvélia vuosittaisel le keskiarvo- ja katastrofitapahtumalle. (AIR,
23.1.2008.)

Seuraavaksi arvioidaan, kuinka voimakkaasti tapahtuma vaikuttaa alueella eli lasketaan paikallinen
voimakkuus, joka on funktio tapauksen voimakkuudesta, tapahtuman etéisyydesta seka paikallisista
olosuhdetekijoista. Vahingonarviointi perustuu tietoihin tapahtumalle altistuneiden méaérasta ja se
voimakkuuden, raekuuron sisdltaman iskuvaikutuksen tai tulvaveden syvyyden mukaan.
Viimeisessa mallin vaiheessa vakuutustappiot lasketaan soveltamalla erilaisia vakuutusehtoja
kokonaisvahinkoarvioihin. Vakuutusehtoihin saattaa sisdltya omavastuu, suojausrajat (coverage
limits) tai alargjat (sublimits) tai rinnakkaisvakuutus (coinsurance). (AIR, 23.1.2008.)

Tiivigtetysti voidaan esittég, etté katastrofimalli méérittelee sattumaan liittyvan riskin, johon
esimerkiksi hurrikaaniin liittyvan riskin arvioinnissa vaikuttaa tuulen nopeus ja ennustettu
kulkureitti. Seuraavaksi malli tekee yksityiskohtaisen arvion mahdollisista vahingoista. Taméa
tehddan siten, etta syGtetédn maantieteelliset koordinaatit ja arvioidaan vakuutetun riskialueella
sijaitsevien rakennusten lukumaaré seké mahdollisen muun omaisuuden olemassaolo, jonka jélkeen
pystytdan tekemdan arvio gsitd, millatavalla vakuutetun omaisuus altistuu hurrikaanin aiheuttamalle

riskille eri tuulennopeuksilla ja ennustetuilla kulkureiteill&. (Kunreuther & Michel-Kerjan 2007, 18)
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Simuloidun ilmasto-stressitestin tuloksena ABI (2005, 38) sai selville, ettd korkean
paéstoskenaarion vallitessa keskimaarainen riskipreemio nousis melkein 80 % USA:n hurrikaanien
ja Japanin taifuunien vakuutusmarkkinoilla vuoteen 2080 mennessa. Euroopan talvimyrskyjen
keskimaaraisen riskipreemion lisdys jéisi noin 15 %:n korkean paéstoskenaarion vallitessa. ABI:n
saamat tulokset on esitetty Taulukossa 3. Liitteessd 3 on esitetty mallissa kéaytetyt alhaiset ja matalat
paastoskenaariot. (ABI 2005, 28 ja 38.)

TAULUKKO 3. Mahdolliset muutokset keskiarvoriskipreemiossa hurrikaani-, taifuuni- ja Euroopan
talvimyrskyvakuutuksissa alhaisten ja korkeiden p&asttjen skenaariossa vuoteen 2080 mennessa
(ABI 2005, 38).

Nykyinen Lisdys Lisdys

Myrsky- keskiarvo- riskipreemiossa| riskipreemiossa
tyyppi riski- alhai set korkeat
preemio péést('jtb pé'ast('jtb
USA:n hurrikaani® $17 bn +20 % +80 %
Japanin taifuuni® $5 bn +20 % +80 %
Euroopan talvimyrsky® $7 bn el muutosta “+15 %

a. perustuu ol etettuun pddoman kustannukseen 15 %
b. tulokset naytetty suhtedllisina tappioiden lisdyksind perusvuodesta
(vuos 2004 perusvuosi).

Taulukosta 3 selvida, etta ilmastonmuutoksen odotetaan lisd8van seka vuosittaisen keskiarvotappion
ma&raa seka vakuutusyhtididen riskipdgoman kysyntda, jonka seurauksena riskipreemion oletetaan
my®6s nousevan. (ABI 2005, 38.)

USA:n hurrikaanien, Japanin taifuunien ja Euroopan talvimyrskyjen odotettu esiintymistiheys on
keskimaarin kerran 250 vuodessa (once in 250 years average). Taulukosta 4 selviag, etta
vakuutusyhtiGiden pitda kerata riskipagomaa ndiden vahinkojen kattamista varten siten, ettd USA:n
hurrikaaneja varten tarvitaan noin 67 biljoonaa dollaria, Japanin taifuuneja varten 18 biljoonaa

dollaria ja Euroopan talvimyrskyja varten 33 biljoonaa dollaria.
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TAULUKKO 4. Mahdolliset muutokset vakuutusriskipdgomassa hurrikaanien, taifuunien ja

Euroopan talvimyrskyjen suojausta varten alhaisten ja korkeiden péastdjen skenaariossa vuoteen

2080 mennessa (ABI 2005, 38).

Arvioitu Lisapéda- Lisapéda-
Myrsky- nykyinen oman tarve oman tarve
tyyppi riskipadoman alhaiset korkeat
tarve paastot” paastot”
USA:n hurrikaani® $67 bn +20 % +90 %
Japanin taifuuni® $18 bn +10 % +80 %
Euroopan talvimyrsky® $33bn el muutosta “+5 %

a. padoman tarve kattaa 1/250-tappio
b. prosenttimuutos kantal uvusta (2004 hinnoin)

Taulukosta 4 selvidg, ettéd mikali korkea paéstoskenaario (hiilidioksidipa&stdjen médra
kaksinkertaistuu vuosisadan loppuun mennessd) toteutuu, silloin riskipd&oman tarve USA:n
hurrikaaneja varten kasvaa yli 90 %:lla ja noin 80 %:lla Japanin taifuuneja varten. Y hteensa
tarvittaisiin ylimaarainen 76 biljoonan dollarin lisdys kattamaan kuilu &&rimmaisen ja odotetun

tappion vdlill4, jotka johtuvat trooppisista sykloneista. (ABI 2005, 37.)

Euroopassa ilmastonmuutoksen vaikutusta vaikeisiin myrskyihin el tutkittu ABI:n tutkimuksessa,
joten ABI:n saama tulos pédoman lisdykselle on marginaalinen (5 %). Kuitenkin

ilmastonmuutoksen aiheuttamalla tulvimisella voi olla merkittavid seurauksia pd&oman kysynnan

tulvimisen aiheuttamat keskiarvotappiot Euroopassa voi olla korkeammat kuin talvimyrskyjen ($8-
10 bn verrattuna $3 bn) ja (2) ilmastonmuutoksen ennustetetulla vaikutuksella tulvimiseen voi olla
merkittavia seurauksia (mahdollisesti 10 — 20 kertainen lisdys tulvatappioissa, jos korkea
padstoskenaario toteutuu.) (ABI 2005, 37.)

Riskipd&oman tarve on alhaisempi matalamman paastoskenaarion toteutuessa. Esimerkiksi
siirtyminen korkeasta alhaiseen péasttskenaarioon saastaisi vakuutusyhtion lisgpaédoman tarvetta
USA:n hurrikaanien kohdalla yli 80 %:lla (vastaten 50 biljoonaa dollaria riskipééomaa.)

Jalleenvakuuttgat ja sijoittajat haluavat sijoittamalleen yliméaaraiselle riskipéddomalleen tuoton, joka
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on vahintaan yhta korkea kuin toisesta saman riskitason sisdltavésta sijoituskohteesta. Koska
padoman maara on rajallinen, sijoittajat vaativat korkeampaa tuottoa sijoittaessaan pddomaa entista
riskisempiin kohteisiin. Jos ilmastonmuutos lis8a riskip&doman tarvetta vakuutusalalla,
vakuutusyhtion paédoman kustannus nousee myos. (ABI 2005, 37.)

Vakuutus- ja jalleenvakuutusala tarvitsee riittavasti pddomaa odotetun tappion ja &rimmaisen
tappion vélille. Kuva 4 ndyttaga, millatavallailmastonmuutos vaikuttaa riskipddoman kysynnan
kasvuun. Riskipd&doma varmistaa, etté vakuutusyhtio selviytyy velvoitteistaan myos suurkatastrofin

sattuessa.
Toden-
'S vuotuisessa
SYys keskiarvotappioissa 99,6% 99,6%
jakau- vaateista vaateista
ma - > R
H . 7 * N - »
- Lisdys &érimmaisissi
'Ijan_nt_t__t_l tappioissa
riskipédoma

Tarvittu riskipéédoma

A\ 4

/ /
Nykyinen ilmasto I Imastonmuuto Vuosittaiset tappiot

KUVA 4. [Imastonmuutoksen vaikutus tappiojakauman todenndkoisyyteen ja johtopéétos
riskipgdomavaatimuksesta (ABI 2005, 37).

17



Kuvassa 4 on merkitty nykyisen ilmaston ja ilmastonmuutoksen aiheuttamat
tappiotodenndkoisyysakaumat. Kuten Kuvasta 4 nékyy, ilmastonmuutos sirtéa
tappiotodennadkoisyys akaumaa seké arimmaéi sten tappioiden lukumaarda, ja siten liséa
riskipddoman tarvetta. Lisdys vuosittaisissa keskiarvotappioissa ja &&rimmaisissa tappioissa (1
kerran 100 vuodessa ja 1 kerran 250 vuodessa) siirtéé tappiojakaumaa oikealle (trooppiset
hurrikaanit ja syklonit) ja venyttda (Euroopan talvimyrskyt). Lisdys keskiarvotappioissa ja
adrimmai sissa tappioissa lisda riskipddoman tarvetta, jotta vakuutusyhtididen riskipadomanalka tai
sddnnostelijan vaatima méara on taytetty. Varautuminen ilmastonmuutoksen aiheuttamiin tappioihin
on osa tulevaisuuden riskien hallintaa, koska &&rimmaiset sdailmiot ja terroristi-iskut ovat
aiheuttaneet vakuutusalan yrityksille vakuutustappioita, péédoman puutetta ja maksukyvyttomytta.
(ABI 2005, 36.)

2.5 Luonnonkatastrofiriskin arvopaperistaminen

Vakuutussektori on joutunut keksimé&én uusia tapoja saadakseen |isda pddomaa, jotta se selvidis
katastrofiriskien aiheuttamista tappioista. Viimeisten 20 vuoden aikana sattuneet &&rimmaiset
katastrofit ovat aiheuttaneet vakuutus- ja jalleenvakuutusyhtidille vakavia rahoitushaasteita, joista
selvitékseen vakuutus- ja jalleenvakuutussektorin yritykset ovat 1ahteneet mukaan vaihtoehtoisten
riskinhallintamenetelmien ja -strategioiden kehittelyyn. Kenties suurin muutos on ollut
katastrofiriskin arvopaperistaminen (securitization of catastrophe risk), joita ovat muun muassa
katastrofibondit. (Doherty 1997, 713.)

Dohertyn (1997, 713 — 718) mukaan katastrofiriskin suojauksen kehitykselle on ollut nelja
suotuisaa edellytysta Ensimmaiseksi suojauksen avulla voidaan liséta arvoa verotuksen
epalinearisuuden vuoksi eli riskin hinta riippuu riskin ja velkaisuuden vélisesté suhteesta.
Velkaisuuden hallinnalla pyritdan 16ytaméan sopiva suojauksen maard. Toisena edellytyksend on
pidetty johdannaismarkkinoiden kasvua. Suojausta on tarjolla esimerkiksi tiettya yritysta tai
toimialaa varten, korko- tai valuuttariskia varten. (Doherty 1997, 714.)

Kolmantena edellytyksena mainitaan vakuutusmarkkinoiden sisdiset tekijat. Vakuutusmarkkinoiden
perinteinen suojaustapa katastrofiriskia varten on jalleenvakuutus, jonka heikkoutena pidetdan sen
kallista hintaa verrattuna muihin suojauskeinoihin. Jalleenvakuutussopimussuhteet ovat luonteeltaan
pitkaikaisia, koska siten pyritdan hillitsema&an moral hazard -ilmidsta johtuvia
valvontakustannuksia. Transaktio- eli liiketoimintakustannukset johtuvat my6s luottotappioriskista.
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Esimerkiksi hurrikaani Andrew sek@ Northridgen maanjéristys aiheuttivat monelle vakuutus- ja
jaleenvakuutusyhtitlle maksukyvyttomyyttd. Mahdolliset maksukyvyttomyystilanteet rajoittavat
puolestaan jalleenvakuutusyhtion kykya suojautua tehokkaasti. Viimeisena edell ytyksena on pidetty
tiedon laadun jajakelun parantumista. Uusilla katastrofeja mallintavilla yrityksillg, kuten RMS,
Eqgecat sekd AIR, on ollut merkittéva vaikutus tiedon laadun parantumiseen seka sen tasaiseen
jakautumiseen kaikkien osapuolten kesken. (Doherty 1997, 714 — 715.)

3LUONNONKATASTROFIRISKIN JALLEENVAKUUTUS

3.1 Riskin sirto vakuutusketjussa

Ensivakuutusyhtion vakuutuskanta muodostuu kotitalouksien ja yritysten kanssa solmituista
vakuutussopimuksista, joissa ensivakuutusyhtié myont&d vakuutussuojan sopimuksessa
médritellylle kohteelle. Samalla vakuutussopimuksissa méaritelldan suojasta maksettu hinta eli
preemio seka vakuutuksenottgjan omavastuuosuus. Tehdyn sopimuksen perusteella
ensivakuutusyhtid on korvausvelvollinen vahingon sattuessa. Vakuutussopimuksessa mééaritelty
suojauksen kohde voi olla esimerkiksi kuluttajan koti, joka muodostaa yhden altistusyksikon eli

riskin ensivakuutusyhtion vakuutuskannassa.

Ensivakuutusyhtion vakuutuskanta eli portfolio koostuu useista vakuutussopimuksista, kuten auto-,
tulipalo-, liike-el&man keskeytymis- ja henkivakuutuksista. Ensivakuutusyhtio pystyy siirtamaan
vain osan ensivakuutuskannastaan jélleenvakuutusyhtiolle, ja loppuosa ensivakuutuskannasta jaa
sille omapidéatyksena. Jalleenvakuutussopimuksessa mééritell&an siirretyn riskin méara (sekéa
samalla omapidétysaste) ja preemiomaksut. Kuvassa 5 naytetdan, millatavallariski siirtyy
eteenpéin jalleenvakuutusketjussa. (Swiss Re 2002, 10.)
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kannettavaks jéa omavastuun
ylittava osariskista.

Kuvab. Riskin siirto jalleenvakuutusketjussa (Swiss Re 2002, 9).

markkinoilla e ole perusriskia. (Doherty 2000, 597.)

ensivakuutusyhtiélta siirretyn
riskin maarasta.
Jalleenvakuutusyhtion
kannettavaks jéa
omapidéatysosuuden ylittava ja
sopimuksessa mééritetyn
ylarajan valinen osuus.

Kuvasta 5 voidaan ndhdé, ettd osariskistd jaariskia siirtavélle taholle omavastuun tai -pidéatyksen
muodossa. Ensivakuutusyhti6 ei voi eikd halua tarjota téydellista suojaa kuluttgjan kaikille riskeille,

samaten jalleenvakuutusyhtio haluaa asettaa tarjoamalleen jalleenvakuutussuojalleen katon.

L uottoriskilla tarkoitetaan tilannetta, jossa jalleenvakuuttaja el pysty maksamaan korvauksia
ensivakuutusyhtidille. Perusriski on riski, jossa suojauksesta saatu maksu el vastaa tappiota. Jos
kuluttaja ottaa tdyden vakuutuksen kodilleen, niin silloin mita tahansa tappiota L pitéa seurata
vakuutusyhtion suorittama korvaus I, jolloin | on yhtésuuri kuin L. Tama on tilanne silloin, kun
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Esimerkiksi oletetaan, etté vakuutusyhtio solmii kuluttajan kanssa vakuutussopimuksen, jossa
vakuutuskorvaus maksetaan seuraavasti: jos myrsky tuhoaa kuluttgjan kodin, vakuutusyhtio maksaa
kuluttajalle korvauksen kuluttajan ja naapurin tappioiden keskiarvon perusteellaeli | = (L1+ Lo/
2), missa 1 kuvaa kuluttgjaa ja 2 edustaa nagpuria. Jos sattumalta molempien kodit tuhoutuvat yhta
paljon, kuluttaja saa tdsmélleen oikean suuruisen kompensaation menetyk sestéan.

Jos kuluttagjan koti  kokee enemman vahinkoa kuin naapurin, kuluttaja saa lilan véhan korvausta. Jos
kuluttajan koti kokee puolestaan vahemman vahinkoa kuin naapurin, kuluttgja saa liian paljon
korvausta. Riski, ettd kompensaatio | el vastaa kuluttgjan kokemaa tappiota L, on perusriski.
Perusriski voidaan kirjoittaa muotoon:

b=1-r_, «y

missd b on perusriski ja r 3 = (L1+ L2/ 2). Mitd korkeampi b on, sitéd alhaisempi on perusriski.

Vaikka luottoriski on l&sné jalleenvakuutuksessa, niin perusriski jaetaan. Jalleenvakuutusopimukset
kattavat yleensa ensivakuutusyhtion tappiot eri vakuutuskannoissa (treaty reinsurance) tai tietyissa
ensivakuutuskannoissa (fakultatiivinen jélleenvakuutus). Edelleen sopimukset jakavat riskin
ensivakuuttgjan ja jélleenvakuuttajan kesken ei-lineaarisuuden ja lineaarisuuden perusteella. Vaikka
jaleenvakuutuksen maksu kohdistuu ja mika arvopaperi suojataan. Eli perusriskia ei ole. (Doherty
2000, 597.)

Mutta jos ensivakuutusyhtit ostaa jalleenvakuutussopimuksen tietyn toimialan tappioita varten
pikemmin kuin oman ensivakuutusyhtion tappioita suojatakseen, niin silloin olisi olemassa
perusriski. Perusriskin lagjuus riippuu toimialan ja yrityksen tappioiden valisesta korrelaatiosta;
mit& alhaisempi korrelaatio, sita korkeampi on perusriski. (Doherty 2000, 597 —598.)

Ydinriski (core risk) kuuluu olennaisena osana yrityksen ydinliiketoimintaan. Vakuutusyhtion
ydinriski liittyy niihin osa-alueisiin, joilta se odottaa saavansa voittoa. Vakuutusyhtion
ydinosaamista on kyky hajoittaa riskid, solmia tuottavia vakuutussopimuksia (esimerkiksi
myontamalla vakuutussuoja vain véhemman riskialttiille rynmalle) seka hinnoitellariski oikein.

21



Vakuutusyhtio pystyy sopimaan myds sita kohtaan esitetyt vahingonkorvausvaatimukset
tehokkaasti ja edullisesti. (Doherty 2000, 223 — 224.)

Vakuutustoimintaan sisaltyy myos satunnaisia riske & (incidental risks). Pienilta vakuutusyhtioilta
puuttuu usein kokonainen sijoitusosasto, jolloin ne joutuvat kohtaamaan sijoitusriskin,
katastrofiriskin seka riskin, etta yrityksen tyontekij6ita vastaan nostetaan oikeusjuttu.
Ensivakuutusyhtio tarvitsee ndiden riskien hallinnassa jalleenvakuutusyhtididen palveluja. (Doherty
2000, 224.)

Tasapainoisella portfoliolla tarkoitetaan vakuutuskantaa, joka siséltééd monta samanlaistatal
samanarvoistariskig, jolloin riskit voidaan tasapainottaa kollektiivisesti. Tall6in ensivakuutusyhtio
tarvitsee vahan tai ei ollenkaan jalleenvakuutusta, kuten esimerkiksi lagjan ensivakuutusyhtion
autovakuutuskanta. (Swiss Re 2002, 10.)

Epéatasapainoisella portfoliolla tarkoitetaan puolestaan vakuutusskantaa, jossa on mukana
eriarvoisiariskejd. Esimerkiksi ydinvoimalan tai lentoliikenteen vakuuttamiseen tarvitaan usein
useamman ensi- ja jaleenvakuutusyhtion palveluja ndiden liiketoiminnan luonteen vuoksi. Moniin
vakuutussopimuksiin kohdistuu erittéin suuri altistus pienella toiminta-alueella, ja onnettomuuden
sattuessa vahingonkorvausvaatimukset voivat tulla useiden vakuutussopimusten kautta, kuten
omaisuus-, kasko- ja vastuuvakuutus. Ensivakuutusyhtio tarvitsee ehdottomasti
jalleenvakuutusyhtitiden palveluja ndiden riskien vakuuttamisessa, kuten myos
luonnonkatastrofiriskien vakuuttamisessa. (Swiss Re 2002, 11.)

Jokainen tehty vakuutussopimus edustaa mahdollista vahingonkorvausvelvollisuutta
vakuutusyhtion kannalta. Vakuutussopimusta sol mittaessa lopullisen
vahingonkorvausvelvollisuuden méérda el vieléa tunneta, vaan se paljastuu vasta ajan kuluessa.
Uselmpien vakuutussopimusten tapauksessa lopullinen vahingonkorvausvel vollisuus osoittautuu
nollaksi, koska mit&an tappiota ei tapahdu. Kuitenkin joidenkin vakuutusten kohdalla tappioita
esiintyy, joista vakuutusyhti6 joutuu maksamaan korvauksia. Maksettujen korvausten suuruus
riippuu tapahtuman voimakkuudesta, lagjuudesta ja muista vaikuttavista tekijoista, kuten
maantieteellisista piirteista seka vakuutuskohteen ominaisuuksista.
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V akuutusyhtion kokonaisvastuu voidaan esittéé seuraavan yhtalon avulla:
L=L+L+L,+...+L, =Y L ,
i=1

missa L; ndyttaa vakuutusyhtion vahingonkorvausvelvollisuuden. Alaindeks i kertoo puolestaan
vakuutussopimusten eli altistusyksikoiden lukumaéaran (i = 1,2,...,n). Vakuutusyhtion

vastuuvel vollisuus riskia kohden saadaan seuraavasta yhtalosta:

Serdb @

missa vakuutusyhtion vastuuvel vollisus jaetaan altistusyksikdiden lukuméaralla (n). Saatuatulosta
sanotaan keskivertotappioks (mean tai average loss). Useimmat vakuutussopimukset laaditaan noin
vuoden mittaisiksi, muttatappioiden arvot paljastuvat useimmiten vasta vuosien kuluessa
vakuutussopimuksen umpeutumisen jalkeen. Koska vahingonkorvausvelvollisuutta tulevien
tappioiden suhteen L; e voida tietda varmaks sopimuksen tekohetkelld, muodostaa jokainen
vahingonkorvausvelvollisuus satunnaismuuttujan, jonka voi olettaa saavan jonkun arvon annetulta
alueelta. Vakuutusyhtio on kiinnostunut tasta keskiarvotappiomuuttujasta ja sen ominaisuuksista,

silla sen taloudellinen tulos riippuu vahingonkorvausten keskiarvojakaumasta (distribution of
average claim payment). (Doherty 2000, 90 — 91.) Kuvassa 6 on esitetty keskivertotappion jakauma.

Todenndkoisyys

Keskiarvotappion jakauma

Tappio, L/n

KUV A 6. Tappion keskivertojakauma (Doherty 2000, 91.)

Centra Limit -teoreema on keskeinen teoreema, kun tarkastellaan, mill& tavalla keskiarvotappion
jakauma riippuu yksittaisten tappioiden jakaumista. Oletetaan, ettd yksittéiset vakuutussopi mukset
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eli altistusyksikot (exposure units) ovat tilastollisesti riippumattomia toisistaan, jolloin voidaan
havaita, etta keskiarvotappiojakauman arvot lahestyvat normaalijakaumaa. Saatua tulosta kutsutaan
Central Limit -teoreemaksi. (Doherty 2000, 90 —92.)

Sovellettaessa Cenral Limit -teoreemaa vakuutukseen, saadaan riskille kaksi erilaista maaritelmaa,
joista ensimmainen on jakauman perinteinen mitta eli keskiarvotappiojakauman (3 Li/n) varianssi
tal keskihgjonta. Toisena riskin mittana pidet&an maksukyvyttomyyden todennakoisyytta
(probability of ruin). TAma voidaan esittéé siten, ettd > Li/n ylittéessa jonkin kriittisen arvon, joka
voi ollaesimerkiks vakuutusyhtion kokonaisreservi plus ylijd8ma keskiarvo kaikista
vakuutussopimuksista. Jos keskiarvotappiot ovat alle tamén arvon, vakuutusyhti6 selviaa
odotettavissa olevista vastuistaan. Jos taas keskiarvotappiot ylittavat tdman arvon, vakuutusyhtio ei
kykene maksamaan kaikkia velvollisuuksiaan ja joutuu vararikkoon. Maksukyvyttomyyden
riskimitta on tarkea mittari vakuutusyhtion toiminnan kannalta. (Doherty 2000, 92 — 93.)

Tarkastellaan viela toistatilastollista ominaisuutta (law of large numbers), joka on tarkea
vakuutusyhtitille. Kun n (havaintoyksikkojen tai altistusyksikkdjen méard) kasvaa, jakaumasta
tulee symmetrisempi ja se ldhenee normaalijakaumaa. Ominaisuus on yhteydessa hgjauttamisen
tuomiin etuihin vakuutusyhtion portfoliossa. Kun vakuutussopimusten méara (n) kasvaariittévan
suureksi, keskimaarainen tappio pienenee koko gjan ollen lopulta nolla. Riski my6nnettya
vakuutussopimusta kohden pienenee absoluuttisen dollarivastuun keskihagjonnan kasvaessa.
(Doherty 2000, 94 — 95.)

3.2 Jélleenvakuutussopimuksen tarjontapadtok sen muodostuminen

Saailmididen aiheuttama taloudellisten ja vakuutustappiot ovat nousseet dramaattisesti kuluneiden
10 vuoden aikana. Hurrikaani Andrew 1992 ja Northridgen maanjéristys 1994 pakottivat
vakuutusalan arvioimaan uudelleen katastrofin hallintakeinoja. Jalleenvakuutusyhti6t joutuivat
varsinaisen stressitestin eteen 2000-luvulla sattuneiden lukuisten hurrikaanien myota, silla
varsinkin vuosien 2004 ja 2005 hurrikaanit aiheuttivat yli 90 biljoonan dollarin tappiot. Sattuneiden
luonnonkatastrofien seurauksena jalleenvakuutusyhtiot ovat joutuneet uudenlaisen haasteen eteen,
silla ne joutuvat tarkastelemaan (1) pystyvéatko ne tarjoamaan suojaa hurrikaanien aitheuttamia
vahinkoja vastaan ja (2) ovatko nama vahingot vakuutuskelpoisia seka (3) mika hinta tarjotusta
jalleenvakuutussuojasta pitéisi perid. (Kunreuther & Michel-Kerjan 2007, 15.)
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Riski on vakuutuskelpoinen, jos vakuutuksenottaja osaa arvioida ja mééritella mahdollisen
vahingon tai tappion suuruuden seké osaa tunnistaa tai ainakin arvioida tapahtuman
todenndkdisyyden. Toinen ehto riskin vakuutuskel poisuudelle on, etté vakuutusyhtion on pystyttéava
erottelemaan asiakasryhméat kayttaytymisen mukaisiin ryhmiin jatarjoamaan kullekin
asiakasryhmalle oman riskikayttdymisen mukaiset vakuutussopimukset. Vakuutusyhtion on
osattava hinnoitella vakuutussopimukset asiakasryhmien mukaisesti siten, etta korkeamman
riskiryhman asiakkaalta veloitetaan korkeampi preemiomaksu kuin matalamman riskiryhman
asiakkaalta. (Kunreuther & Michel-Kerjan 2007, 15.)

Kunreutherin & Michel-Kerjanin mukaan jalleenvakuutusyhtitiden tarjontapaétdsta voidaan

tarkastella seuraavan yhtalon avulla:
Todenn&kdisyys|VaateetMaksut(L*) = (nx z+ A)] < p;, (3)

missa L* tarkoittaa vakuutusyhtion etukdteen maéritteleméaé summaatappioille. p; on jokin
kynnystodenndkoisyys, jonka arvo riippuu toisten vakuutussopimusten odotettujen hyétyjen ja
katastrofien aiheuttamien kustannusten vélisesté vaihtokaupasta. Katastrofien aiheuttamat
kustannukset puolestaan vahentévat vakuutusyhtion ylijaéamaa joko L* :n verran tai enemman. L* on
pienempi kuin kynnystodennakdisyys p1, jaL*:n arvo riippuu jalleenvakuutusyhtion
suhtautumisesta maksukyvyttomyyteen jaltai riittavan suuresta ylijddman menetyksestd, joka johtaa
luottoreittauksen laskuun. Y htél6ssa (3) n tarkoittaa solmittujen vakuutusopimusten lukuméérag, z

puolestaan vakuutuspreemion maéréaja A merkitsee vakuutusyhtion ylijaamaa.

Y htalosta (3) kaytetaan nimitysta vakuutusyhtion rajoitefunktio, sillé sen avulla vakuutusyhtio voi

rajoitefunktion kaytoll&a on ollut keskeinen asema, kun vakuutusyhtitt ovat yritténeet paéttéa
tarjotun suojan méarasta ja hinnasta. Mikali vakuutusyhti6 paéttda tarjota vakuutussuojaa, sen on
viela tehtava paétos preemiosta, joka tyydyttéd yhtion voittotavoitteen jarajoitefunktion (3).
(Kunreuther & Michel-Kerjan 2007, 24.)

3.3 Preemion maaraytyminen

Jalleenvakuutuksen hinta on yhteydessa varovaisuuden, huolenpidon seka tappiohistorian kanssa,

sill& ne muodostavat todenndkoisyyksien riippuvuussuhteen (Doherty 2000, 71). Preemiot voidaan
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laskea joko kayttamalla menneisyyden tappiotietoja hyvaks (experience-rated premium) tai
arvioimalla seuraavan vuoden tappiot etuké&teen. (retrospective premium).

Kuvassa 7 on ndytetty, milla tavalla preemio muodostuu.

Puhda_\s _ _ > Preemio-
preemio Reilu preemio varaukset
(Pure (Fair premium) (Premium
premium) loading)
l \4
K ompensaatiota: K ompensaatiota:
Odotetut Normaali voitto-
menetykset marginaali
Tappioiden Muut kust.
kattaminen

KUVA 7. Vakuutuspreemion komponentit (Banks 2004, 36).

Vakuutusyhtion on asetettava vakuutukselle sellainen hinta, etté se pystyy selviytymaan odotetuista
vahingonkorvausvaatimuksista, hallinnollisista kuluista ja tarjoamaan osakkeenomistajilleen reilun
tuoton sijoittamalleen riskipitoiselle pddomalleen. Reilu preemio voidaan jakaa puhtaaseen

preemioon ja preemiovarauksiin. (Banks 2004, 35-36.)

3.4 Moral hazard -ongelma jélleenvakuutuk sessa

Jalleenvakuutuksen yhteydessa moral hazard -ongelmalla voi olla kaks ilmenemismuotoa: ex ante
jaex post. Ex ante moral hazard -ongelma esiintyy jalleenvakuutuksen yhteydessa silloin, kun
ensivakuutusyhtio el ole onnistunut vahentdmaan vakuutussaataviensa maaréé tai sen toiminta on
johtanut niiden méaran lisdantymiseen. Jalleenvakuutusyhtiolla voi olla ongelmia
ensivakuutusyhtion valvomisessa tai ensivakuutusyhtion toiminta voi muuttua siten, etta se myontaa
vakuutuksia entistéa helpommin, se el kiinnita riittévaa huomiota riskijakaumaan tai se epaonnistuu
uusien vakuutusten riskiauditoinnissa. (Doherty 2000, 598.)

Ex post moral hazard -ongelma esiintyy, kun ensivakuutusyhtio helpottaa vahingonkorvausten

maksuehtoja jalleenvakuutussopimuksen teon jalkeen. Ensivakuutusyhtion on helpompi pitéa ylla
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hyvaa mainetta omien asiakkai densa keskuudessa, ja siirtéa kulut jalleenvakuutusyhtidlle. (Doherty
2000, 598 — 599.)

Dohertyn mukaan moral hazard -ongelmaa voidaan tarkastella yhtalon (4) avulla. V akuutusyhtion
oma padoma vuoden alussa on E ja sen saamat preemiomaksut (nettona) on P. Alkuperdiset varat, E
+ P, sijoitetaan satunnaisella tuotolla r; jonain vuonna. Vahingonkorvaukset, L, (myos
sattumanvaraisia), maksetaan vuoden lopussa. Vakuutusyhtio toimii yhden periodin ajan.
Vakuutusyhtion oman pd&doman arvo T vuoden lopussa on:

1-(E+P) |
)

(4)

Otetaan mukaan jalleenvakuutus. Vuoden alussa vakuutusyhtié maksaa jalleenvakuutuspreemiota R
verran. Vakuutussopimus ol etetaan " treaty stop loss’ -sopimukseksi, jossa jalleenvakuutusyhti6
sitoutuu maksamaan ensivakuutusyhtiolle korvauksen, mikéli ensivakuutusyhtion tappiot ylittavat
omavastuurgjan S (striking price). Jalleenvakuuttajalle suoritettava maksu voidaan esittda osto-
optiona, josta kaytetddn merkintéa C(1:S). | tarkoittaa jotain tarkasteltavaa vakuutusportfoliota (joka
joko on tai ei ole identtinen ensivakuutusyhtitn vakuutuskannan kanssa). Termi h on suojaussuhde;
eli se osa portfoliosta, jolle ostetaan jalleenvakuutussuoja. (Doherty 2000, 600.)

Jalleenvakuutuspreemio, R, riippuu myos I:std ja S:sta. Jalleenvakuutuksen tarjoama suoja perustuu
tavallisissa jalleenvakuutussopimuksissa siirtdvan vakuutusyhtion portfolioon tai joihinkin tiettyihin
vakuutuslinjoihin, mika tarkoittaa, etté jalleenvakuutukseen liittyva perusriski on samakuin
ensivakuutusyhtion hyvaksyma omavastuu. Joten jalleenvakuutuksen yhteydessa voidaan olettaa l:n
jaL:nolevan identtisia eli samansuuruisia. (Doherty 2000, 600.)

Lievennyshuojennus (mitigation) -termia kdytetdan yleensa kuvaamaan, kun ensivakuutusyhtit
pyrkii pienentamaan mahdollisia tappioitaan. Ensivakuutusyhtio voi tiukentaa mydntamiensa
vakuutuksiensa ehtoja ja suorittamalla riskitarkastuksia. Se voi pyrkia useilla tavoilla valttamaan
ylimédraisia tappioita, kuten etukéteistarkastusten seka henkilokunnan koulutuksen avulla. (Doherty
2000, 599 — 600.) Ensivakuutusyhti® voi vahentaa odotettujen vahingonkorvausvaatimusten maéréa
kéyttamalla a verran rahaa lievennykseen (paremmat vakuutusehdot, tappiokontrolli jne.). Vaikka
lievennykseen kaytetyt rahat ovat suora kustannus vakuutusyhtiélle, tappiot laskevat sitd mukaa,
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mit& enemman rahaa on kaytetty lievennykseen. Merkinta L (a) tarkoittaa, ettatappiot riippuvat
lievennykseen kaytetyisté rahoista. Vakuutusyhtion oma paéoman vuoden lopussa on:

E(M) =(E-P-R(I;9)1+E(R))-E(L(a))+hC(l;S)-a )
Lausekkeesta (5) saadaan optimiehto

_OE(L(@) y, poCa AL
oa ol oL ca

0, (6)

jossa ensimmainen termi yhtalon (6) vasemmalla puolella nayttééa edun, jonka vakuutusyhtio saa
lievennyksesta eli kayttamalla yhden yliméardisen dollarin suojeluun/huojennuskustannuksiin,
odotettu tappiokustannus laskee. Toinen termi nayttd4, ettd yhden ylimaaréisen dollarin kayttaminen
lievennykseen on vakuutusyhtiolle suora kustannus ja siten se on tappio. Kolmas termi osoittaa
lis8lievytyksen vaikutuksen odotetutulle toipumiselle j8lleenvakuutussopimuksen puitteissa.
Lisélievityksen hankkiminen vahent&& odotettua tappiota ja siten vahentéa summaa, jota
ensivakuutusyhtio pystyy odottamaan saavansa jalleenvakuutusyhtiélta. (Doherty 2000, 601.)

Jos jalleenvakuutusta ei olisi, ensivakuuttaja saisi kaikki lievytyksen edut itselleen ja kolmas termi
jaisi pois jéttéen yhtalon kaksi ensimmaista vailkutusta. Tama voidaan tulkita siten, etté ilman
jalleenvakuutusta ensivakuutusyhti6 tasapainottaa lievytyksen kustannukset ja hyodyt.
Ensivakuuttaja kayttda lievytykseen rahaa, kunnes lievytykseen kaytetty yksi yliméarainen dollari
tuo yhden dollarin vahennyksen odotetuissa kustannuksissa. (Doherty 2000, 601 — 602.)

Jalleenvakuutus héiritsee téta tasapainoa, koska kolmannestatermista tulee térked. Mikali
ensivakuutusyhtioé onnistuu pienentadmaan tappioitaan, se ei saa taytta hyotya lievitykseen
kayttamistaan rahoista, vaan osa hyodysta valuu jalleenvakuutusyhtitlle. Pienentyneet
tappiokustannukset tarkoittavat ensivakuutusyhtion toiminnan kannalta sitg, etta
vahingonkorvaukset jalleenvakuutusyhtiolta pienenevét; varsinkin jos omavastuu pysyy ennallaan.
Eli toisin sanoen mitd korkeampi omavastuu, sité alhaisemman lievytyksen tason ensivakuuttaja
valitsee. (Doherty 2000, 602.)

Moral hazard -ongelma voidaan ratkaista esimerkiks kayttamalla omavastuuta ja hyddyntamalla
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monet jalleenvakuutusyhtiot veloittavat ensivakuutusyhtion valvontakulut lisd8méall& ne komissio-
ja preemioylijgdmaan. Y ks keino pienentéé jalleenvakuutussopimusten hintaa, on pyrkia
pitkdaikaisiin asiakassuhteisiin, joissa kaytetdan hyvaksi molempien osapuolien kokemuksia.
Kayttamalla ensivakuuttajan aikai sempaa jalleenvakuutushistoriaa jélleenvakuutussopimusta
laadittaessa, menneisyydessé tapahtuneilla tappioilla on vaikutusta saatavilla olevaan suojan
mé&&raan ja hintaan. (Doherty 2000, 598 — 602.)

3.5 Jalleenvakuutussuojan rakentaminen pysty- ja vaakasuoraan

Banksin (2004, 76) mukaan yksinkertainen kerrostettu rakenne antaa ensivakuutusyhtiolle
mahdollisuuden suojata erilaisia riskej& ensivakuutusyhtion oman riskinsietokyvyn,

maksuhal ukkuuden ja kokemuksen mukaan. Ensivakuutusyhtio ja jalleenvakuutusyhti6 voivat
valita suojauk sessa kaytetyt kosketuskohdat (attachment points), joiden avulla maéritelléan
ensivakuutusyhtion omapidétysosuus seké jalleenvakuutusyhtion maksimikorvausvelvollisuus.
Kuvassa 8 on esitetty ensivakuutusyhtion MNO:N jajéalleenvakuutusyhtion ABC:n vélinen
jalleenvakuutussopimus.

Ensivakuutusyhtion

MNO:n tappio
O ey
$1m
Kokonais-
tappio
MNO ABC MNO
$1m omapidéatys $5m $4m
(alaraja $1m, ylérgjan ylitse

yléraja $ 6m) meneva osuus

Kuva 8. Kerrostettu jélleenvakuutussuoja (Banks 2004, 77).
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Sopimuksen mukaan MNO:n omapidatys on yksi miljoona dollaria. Jalleenvakuutusyhtion
maksimikorvausvelvollisuus muodostuu ylérajan ja alarajan valisesté erotuksesta. Jos tapahtuu 10
miljoonan dollarin arvoinen tappio, ensivakuutusyhtion osuus tappiosta on 5 miljoonaa dollaria
(omavastuun ja ylarajan ylittavan osuuden verran). Jalleenvakuutusyhtion osuus tappiosta on myos
5 miljoonaa dollaria, ja se muodostuu ylargjan ja alargjan valisesta erotuksesta ($6 milj. - $1milj. =
$1 milj.). (Banks 2004, 76 —77.)

Dohertyn (2000, 524) mukaan omavastuun kdyttamisella kuluttgja saadaan valitsemaan itselleen
sopivin riskitaso. Kerrostetun vakuutussuojan suunnittelussa on térkeda havaita, ettéd alempaan
kerrokseen kannattaa sijoittaa s88nnollisesti esiintyvét tappiot, joiden kustannukset voidaan
ennustaa helposti (kuten tulipaloriskit). Tallaisen kerroksen omapidéatys luo pienen rahoituksellisen
volatiliteetin ensivakutuutusyhtitlle. Y lempiin kerroksiin kannattaa sijoittaa harvemmin esiintyvat
tappiot, joiden kustannusten ennustaminen tuottaa vaikeuksia (kuten katastrofiriskit). (Doherty
2000, 524.)

Toinen vaihtoehto on rakentaa ohjel ma vaakasuoraan. Kuva 9 nayttéa, milla tavalla pystysuorat ja

vaakasuorat kerrostumat toimivat vakuuttamisessa.

XS\
<« Ylijgdma
(Excess, XS)
EV—”
EV EV <—— Ensivakuuttga
(EV)
1. 2. 3. 4. Vuosi
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KUVA 9. Vaakasuora ja pystysuora kerrostuminen (Doherty 2000, 544.)

Tarkastellaan ensimmaisen vuoden ohjelmaa kuvassa 9. Tama kerros on jaettu kahden (tai
useamman) vakuutusyhtion kesken (ndkyy kuvassa pystysuorana viivana), ja suojaukset ovat
rinnakkain tai horisontaalisesti. Ensivakuuttajan kerros on merkitty kirjaimilla EV. (Doherty 2000,
544.)

My6hempien vuosien kohdalla voidaan huomata, etta pystysuoriaja vaakasuoria kerrostumia
voidaan yhdistella Toisen vuoden aikana ylijd8méinen kerros, joka on ensivakuuttajakerroksen
yldpuolellajaon merkitty kirjaimilla XS, on jaettu kahden vakuutusyhtion kesken, kun taas
kolmannen vuoden aikana ylijédméai sen kerroksen vakuuttamisessa on kaytetty kolmea
vakuutusyhtitta ja neljantena vuonna puolestaan neljéé. Neljantend vuonna ensivakuuttgakerros on
jaettu vield kahden vakuuttgjan kesken. Téallaiset vakuutusyhdistelmét eivét ole harvinaisia lagjoissa
vakuutussopimuksissa. (Doherty 2000, 545.)

Jalleenvakuutusohjelman rakentamiseen pysty- ja vaakasuoraan siten, etta kaytetéan hyvaks useita
jaleenvakuutusyhti6itg, on vaikuttanut omalta osaltaan jalleenvakuutuksen hinnan ja vakuutettavan
kerroksen valinen suhde. Dohertyn mukaan (2000, 537 — 538) jélleenvakuutuksen hinta nousee,
mité suuremmalle riskille yritetéén saada suojausta eli mita korkeampaa kerrosta yritetéan suojata.
Jalleenvakuutuksen korkeaa hintaa selitetd&n muun muassa sillg, etta korkeiden kerrosten
vakuuttamisessa tarvitaan erikoistunutta henkilokuntaa seka isoja pddomamaérid. Toisaalta on hyva

muistaa, ettel yksikaan vakuutusyhtio pysty tarjoamaan rgjoittamatonta suojaa.

3.6 Jalleenvakuutussopimusten perusmuodot ja -tyypit

Pakollinen jalleenvakuutussopimus (obligatory reinsurary) on kokonaisten portfolioiden
sopimusluonteinen jalleenvakuutus. Ensivakuutusyhtio on velvollinen siirtdméaan (cede)
sopimuksessa méarétty osuus riskista ja jalleenvakuutusyhtion on hyvaksyttava tdma osuus (siita
termi pakollinen). Jalleenvakuutusyhtio ei voi kieltaytya tarjoamasta jéll eenvakuutussuojaa
yksittaiselle riskille, joka kuuluu sopimuksen piiriin tai ensivakuutusyhtio e voi kieltaytya
sirtdmasta sellaista riskia jalleenvakuutusyhtitlle. Pakolliset jélleenvakuutussopimukset tehddén
vuoden mittaisiksi. (Swiss Re 2002, 18.)
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Fakultatiivinen jalleenvakuutus on tarkoitettu yksittéasten riskien vakuuttamiseen. Fakultatiivista
sopimusta kaytetaan taydentavana elementting, missa kokonaisia portfolioita voidaan siirtéa
voimassa olevien sopimusten mukaan. Kuitenkin osa riskeista joudutaan vakuuttamaan
fakultatiivisesti. Ensivakuutusyhtio tarvitsee fakultatiivista sopimusta kahdessa tapauksessa.
Ensimmaéiseksi ensivakuuttajalle on voinut jééda summa, jolle tarvitaan jalleenvakuutus.
Ensivakuutusyhtio on jo kayttanyt hyvakseen omavastuun eikd summaa voida sisdllyttaa pakollisen
jalleenvakuutuksen piiriin. Toisessa vaihtoehdossa ensivakuuttaja on myynyt vakuutuksen, joka
sisiltadariskgd, jotkaeivat kuulu pakolliseen jélleenvakuutussopimukseen. (Swiss Re 2002, 18.)

Fakultatiiviset jalleenvakuutussopimukset ovat joko suhteellisa (proportional) tai ei-suhteellisa
(non-proportional). Suhteellisessa jélleenvakuutuksessa ensivakuutusyhtio ja jalleenvakuutusyhtio
jakavat preemiot ja tappiot sovitussa suhteessa. Sopimuksen luonteesta johtuen suhde voi olla joko
kaikki riskit korvataan (all risks covered by the contract), jolloin kyseessa on osaméaré- el
kvoottijalleenvakuutus, tai se voi vaihdella riskin mukaan (kaikki muut proportionaaliset
jalleenvakuutustyypit). Sopimuksen hinta ilmaistaan jalleenvakuutuksen komissiona. (Swiss Re
2000, 18 - 19))

Suhteelliset jalleenvakuutussopimusvai htoehdot ovat osaméara- eli kvoottijalleenvakuutus (quata
share treaty reinsurance) ja ylitgalleenvakuutus (surplus reinsurance). Osamaaréa: eli
kvoottijalleenvakuutuksessa jalleenvakuutusyhtio myontda jalleenvakuutussuojan sovitulle mééaralle
(tietty prosenttiosuus) ensivakuutusyhtion ensivakuutuskannalle. Sopimuksen periaatteena on
ensivakuutusyhtiolle annetun jalleenvakuutussuojan automaattisuus siten, ettd ensivakuutusyhtion
jalleenvakuuttaman vakuutusl gjin jokainen vakuutus (tai riski) on jalleenvakuutettu ilman erillista
jalleenvakuutussuojan vahvistuspyyntoa. Toisaalta ensivakuuttajaa sitoo velvollisuus sijoittamaan
jokainen riski kvoottisopimukseen, ellei sopimusehdoissa anneta oikeutta jalleenvakuuttaa jotain
riskia erilldan kvoottisopimuksesta. Kvootti sopii suojaksi vakuutuskannalle, jossa on padosin
pienehkojatai keskisuuriariskeja. (Jarvinen & Ellola 2007, 52 — 54.)

Y litejalleenvakuutuksessa ensivakuutusyhtio pitda itsel|&an riskit tiettyyn summaan asti
(omapidatys), jonka jalkeen jalleenvakuuttaja kantaa omapidatyksen jéalkeisen osuuden.
Jalleenvakuuttajan kantamalla riskilla on my6s ylérajansa. Y litejalleenvakuutus on loistava tapa
tasapainottaa ensivakuutusyhtion portfolio, koska se tekee portfoliosta entistd homogeenisemman ja

rgjoittamalla ankarimpia altistuksia. Sopimus sallii riskin mukauttamisen vastaamaan yrityksen
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taloudellista tilannetta. Sopimuksen haittana on, etté se on kallis ja vaativa, jos el ole tietokonetta
apuna. (Swiss Re 2002, 23 —24.)

Ei-suhteellisessa jalleenvakuutuksessa ei ole ennalta méaréattya suhdetta preemioiden ja tappioiden
jakamisen suhteen ensivakuutusyhtion ja jalleenvakuutusyhtion valilla. Sopimuksessa méaaritelléén
omavastuu, mihin asti ensivakuuttaja pitéa riskin itsellaan. Sopimuksen hinta méaraytyy

tappiohistorian seké& odotettujen tappioiden perusteella. (Swiss Re 2002, 20.)

Ei-suhteelliset jalleenvakuutusvaihtoehdot ovat yksittéisylivahinkojalleenvakuutus (excess of loss
tal XL reinsurance) per riskia kohden (WXL), yksittéisylivahinkojalleenvakuutus per
katastrofiriskid kohden (CatXL) tai kokonaisylivahinkojalleenvakuutus (stop-losstal SL reinsurance
(Swiss Re 2002, 25.) Y ksittaisylivahinkojalleenvakuutuksessa (excess of losstai XL reinsurance)
tappio on avainasemassa. Summalla, joka on vakuutettu, el ole merkitystd, vaan ensivakuutusyhtio
kantaa oman osuutensa tappioista sopimuksessa sovittujen vakuutuslinjojen mukaan tiettyyn
summaan asti, joka tunnetaan omavastuuna (deductible). Jalleenvakuutusyhtié maksaa sovitun
ylarajan ja omavastuun véliin jéavan osuuden. On huomattava, etta
yksittaisylivahinkosopimuksessa jalleenvakuutusyhtié maksaa vain, jos tappio ylittéa
omavastuuosuuden. Kun néin tapahtuu, jalleenvakuutusyhtit maksaa omavastuun ylittavan tappion
ylérgjaan asti. (Swiss Re 2002, 25 — 26.)

WXL/R- jaCatXL-sopimusten avulla ensivakuuttga saa suojan suuria tappioita vastaan. Kuitenkin
ensivakuutusyhtitt kantavat myos suuremman riskin kuin suhteellisessa vakuutuksessa, silla
jaleenvakuutusyhtio ei korvaa yht&an tappiota alle omavastuun. XL-vakuutukset yleistyivét vasta
1970-luvun lopussa, janiilla on paljon lyhyempi historia kuin suhteellisilla vakuutusmuodoilla.

Y htenéa syyna X L-vakuutusten kehityksen hidastumisessa pidetdan vakuutussopimusehtojen
méaarittamista koskien preemion jakamista ensivakuutusyhtion ja jélleenvakuutusyhtion kesken.
Jalleenvakuutusyhtion on alusta asti pitanyt arvioida ne tulevaisuuden tappiotaakat, joita se
mahdollisesti kohtaa sopimuksen aikana. Jélleenvakuutusyhtio voi kayttéé joko kokemuspohjaista
(experience rating) tai altistuspohjaista (exposure rating) laskentamenetelmaa arvioidessaan
preemiota. Kokemuspohjaisessa laskentamenetel massa kaytetédan mennytta tappiotilastoa hyvaksi,
kun taas altistuspohjai sessa laskentamenetel méssa odotettu tappio arvioidaan kayttamalla hyvaksi
tietoja samanlaisista portfolioista. (Swiss Re 2002, 25 —26.)
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Rajat Jalleenvakuuttgia TUV:lle siirretyt riskit
$75m |
............................... 25 %
l 4| rinnakkaisvakuutus
ABC:n kanssa
11 1 T P ABC:n pitama riski
«— | Omavastuu 2
$30m ...............................
Jalleenvakuuttga
‘ | DEF.llesiirretty riski
$5m ............................... Ens'vakuuttaja ABC:n
pitama riski

(omavastuu 1)

KUVA 10. Katastrofi XL-sopimus, jossa omavastuu ja rinnakkaisvakuutus (Banks 2004, 86).

Kuvassa 10 on esimerkki katastrofi X L-sopimuksesta, jossa on mukana omavastuu ja
rinnakkaisvakuutus. Katastrofi X L-suojaus on muodostettu kayttamalla hyvaks seké pystysuoraa
etta vaakasuoraa kerrostusta. Ensimmainen suojakerros on muodostettu pystyyn siten, etta se
kuuluu ensivakuutusyhtién omavastuun piiriin. Omavastuun ylérajaksi on mégritelty $5 m. (Banks
2004, 83 —84.)

Omavastuukerroksen padle on muodostettu jalleenvakuutussuojakerros pystysuoraan siten, etta
alarajana on $5 m (ensivakuutusyhtion omavastuu) ja ylarajana on $30 m. Jalleenvakuuttaja DEF on
velvollinen korvaamaan vain ne tappiot, jotka ylittdvat omavastuun, mutta jaévét alle ylarajan.
Kolmantena suojakerroksena on ensivakuutusyhtién muodostama toinen omavastuukerros.
Ensivakuutusyhtio pitéd itsell&an vahingot, jotka ylittavat $30m, mutta ovat ale $35 m.

Seuraavaksi on vuorossa kerros, jossa pystysuorassa kerroksessa on kéaytetty hyvaksi vaakasuoraa
jakamista. Kerroksen ylérajana on $75 m. Jalleenvakuuttaja TUV:lle on siirretty 75 prosenttia
kerroksen riskeistd samalla, kun 25 prosentille riskeista on hankittu rinnakkaisvakuutus. (Banks
2004, 83 —84.)



Kokonai sylivahinkojalleenvakuutus (stop-loss tai SL reinsurance).
Kokonaisylivahinkojalleenvakuutus on tarkoitettu ensivakuutusyhtitlle, joka pyrkii tasaamaan
vuosittaisten tappioiden vaihtelujatietylla liiketoiminnan alalla. Jalleenvakuutusyhti6 on
velvollinen antamaan jalleenvakuutussuojan mille tahansa osalle vuoden kokonaistappiotaakasa,
joka ylittéa sovitun omavastuuosuuden (deductible). Yleensd omavastuu méaritell&&n
prosenttiosuutena vuosittaisesta preemiotulosta, mutta se voi olla myds kiinted summa. (Swiss Re
2002, 28.)

SL-sopimus on oikeastaan aika monipuolinen jalleenvakuutuksen muoto. Jalleenvakuuttgjat
suhtautuvat kuitenkin epéilevasti SL-vakuutukseen, koska jalleenvakuuttagjalle siirtyy suuri osuus
riskista samalla, kun sen mahdollisuus vaikuttaa riskiin on rgjoitettu. On olemassa vaara, etté
ensivakuutusyhtié manipuloi jélleenvakuutusyhtiota ja ensivakuutuskannan rakenteesta tulee
vahemman 18pinakyva, jonka vuoksi jalleenvakuuttaja tarvitsee paljon tietoa markkinoista. SL-
sopimuksia kaytetaan 1ahinnd myrsky- ja raevakuutuksissa. (Swiss Re 2002, 28.)

4 KATASTROFIRISKIN ARVOPAPERISTAM INEN

4.1 K atastrofibondit

Katastrofibondit ovat arvopapereita, joita tarjotaan joko kansainvélisille tai kotimaisille sijoittajille
sijoitusmarkkinoilla. Sijoittgien sijoitukset ovat pitkaikaisig, jotka eréantyvét keskiméarin 10 — 20
vuoden kuluessa. Jos sopimuksessa méériteltya katastrofia el tapahdu, sijoittajat saavat takaisin
sijoittamansa paédoman seka paaoman tuottamat korkotuotot. (Doherty 2000, 611 — 612.)

Banksin mukaan (2004, 119) katastrofibondien etuna pidetdan sita, etta ensi- ja
jaleenvakuutusyhti6illa on mahdollisuus saada pd&omaa edullisesti ja tehokkaasti silloin, kun
jalleenvakuutussuojan hinta on korkea ja tarjotun suojan mééra rgjoitettu. Katastrofibondeista on

suojaamista varten. Varsinkin ensivakuutusyhtit hyotyy Kuvan 11 kaltaisesta jérjestelystd, koska se
ei ole enda yhta riippuvainen jalleenvakuutusyhtion toiminnasta.

Kuvassa 11 on esitetty katastrofibondin rakenne. SPV (Special Purpose Vehicle) tai SPE (Special
Purpose Entity) toimii sijoittajien ja vakuutusyhtion vélilla siten, etté se toimii talletuspaikkana

35



ndiden tahojen valilla Oletetaan, etté vakuutusyhtio (joko ensi- tai jalleenvakuutusyhtid) haluaa
suojauksen jotain tiettyd katastrofiriskia vastaan. Se ostaa vakuutusta SPV:1t4, jolloin
vakuutusyhtion ja SPV:n vélille muodostuu asiakassuhde. Vakuutusyhtion on maksettava
preemiomaksuja SPV:lle, kun taas SPV on velvollinen korvaamaan mahdolliset sopimuksessa
madritellyt tappiot. (Doherty 2000, 611 — 612.)

Rahasto (Trust)
A
D(1+r) D (debt)
saatava (claim) takalsinmaksu
hmax(1-S;0) D(1+r)-hMAX(1-S;0)
Y
Vakuutus- SPV Sijoittgjat
yhti6 (investors)
(insurer) > <
preemio velka
(premium) (debt)

KUVA 11. Katastrofibondin rakenne (Doherty 2000, 612.)

SPV kerdatarvittavat rahat sijoittgjilta laskemalla liikkelle katastrofibondin. Kun merkintdaika on
ohi, se tallettaa katastrofibondin pd&doman rahastoon, missé ne tuottavat korkoa. Jos sopimuksessa
madritelty katastrofi tapahtuu, SPV on velvollinen korvaamaan vakuutusyhtion esittamét
tappiovaatimukset. Samalla sijoittajat menettavét sijoittamastaan padomastaan vahintaén
maksettujen vahingonkorvausten verran. Sijoittajilla on mahdollisuus saada osa sijoittamastaan
padomastaan takaisin tappion tapahtuessa, mikali katastrofista atheutuneet tappiot jdavét
pienemmiksi kuin sijoitettu paéoma. (Doherty 2000, 611 —612.)

Koska sijoittajilla on mahdollisuus menettéa mahdollisuus sijoittamansa pd&omaosuus,
katastrofibondeihin liittyvia riskeja pidetéén suurina, jonka vuoksi katastofibondien korkotuotto on
keskimaaraista parempi. Jarvisen & Ellolan (2007, 123 — 125) katagtrofibondin heikkoutena
pidetaan niiden liikkeellelaskun kalleutta; sijoittajille on maksettava vuotuiset korkotuotot, vaikka
tappiota el tapahtuisikaan.
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Katastrofibondit voidaan suunnitella saavuttamaan tasapaino perusriskin ja moral hazardin vélilla
Seuraavan yhtalon avulla saadaan vakuutusyhtion pd&oman lopullinen mééréa katastrofibondin
yhteydess&:

T ={E+ D1+ E(r)) - E(L(a)) - D(+r)-h(C(l;S) - a, (7)

missa D tarkoittaa velkakirjan nimellisarvoa, jolle maksetaan korkoar. Katastrofibondin velkakirjan
nimellisarvoa el tarvitse maksaa takaisin, mikali sopimuksessa méaéritelty tappio tapahtuu. Termin
hC(1;S) mukaan katastrofibondi on sisdinen osto-optio, joka riippuu katastrofitappioindeksista |
seka myyntihinnasta S. Mikéli indeksi | on suurempi kuin myyntihinta S, velka maksetaan takaisin.
Termi h puolestaan tarkoittaa suojaussuhdetta, joka voidaan tulkita prosenttiosuutena |-S:st&, joka
otetaan pddomasta

Moral hazard-ilmién analyysi on samanlainen tassa yhteydessa kuin jalleenvakuutuksen ja
katastrofibondin yhteydessakin eli yhtal6 (6) on voimassa. Y htélon (6) tulkinta riippuu nyt siité,
onko perusriskia olemassa (eli onko | yht&suuri kuin L). Oletetaan, ettd bondi annetaan anteeksi eli
ensivakuutusyhtion el tarvitse maksaa takaisin velkakirjan nimellisarvoa, jolloin tappioindeksi on
yhta suuri kuin tappiot. Jos ensivakuutusyhtion ei tarvitse maksaa takaisin katastrofibondin
velkakirjan nimellisarvoa esittéami&an katastrofitappiotaan vastaan, niin silloin vakuutusyhtiolla el
ole mit&&n kannustinta kontrolloida tappioitaan. Tappioiden kontrollointi vain lisdisi takaisin

mak settavan velan médrda (ensimmainen ja kolmas termi jaisivét pois). Ilman katastrofibondia
ensivakuutusyhtio hyotyisi kaikista lievytyksen tuomista eduista javalitsisi sellaisen lievytyksen
tason, jossa rajahy6ty on yhtasuuri kuin rajakustannus. (Doherty 2000, 610.)

Jos vakuutusyhtion ei tarvitse maksaa takaisin velkakirjan nimellisarvoa jonkin liiketoiminta-alan
katastrofitappioindeksin perusteella (eli katastrofibondi annetaan anteeksi), | # L, moral hazard -
ilmi6 on samanlainen kuin katastrofioptioiden yhteydessa. Lievennykseen kéytetyt rahat
pienentévét vain ensivakuutusyhtion tappiokustannuksia ja samalla pienentéavét tappion
todennakdisyytta. Koska tappion todennakdisyys pienenee, ensivakuutusyhtion mahdollisuus saada
katastrofibondi anteeksi pienenee samalla, joten ensivakuutusyhtio valitsee sellaisen tason
lievytystd, joka vahentda velan anteeksiantoa indeksissa maaréttyyn tasoon asti. (Doherty 2000,
610.)
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USA A alkoi kehittelemaan katastrofiin liittyviéa johdannaisia jo vuonna 1992, silla varsinkin yhtion

kokemat vakuutustappiot Hurrikaani Andrew’ n katastrofista olivat poikkeuksellisen suuret johtuen

yrityksen riskien keskittymisesta korkeiden riskien osavaltioihin, kuten Kaliforniaan, Teksasiin,
Floridaan seka Pohjois-Carolinaan. Kuvassa 12 on USA A:n katastrofibondin rakenne.

$77m kiintio tapausta kohden

USA A Luokka A-2 hurrikaanibondi

Perustamis- ja Turvattavien arvo-
vakuusrahasto papereiden vastapuoli
A $87m rahasto
korko $77m vakuus $164m
: y
FlleenvakuuttgaRe . . AL N
(Cayman-saaret) Luokka A-1
sijoittajat
arvopaperit,
jélleen- A preemio  maksut jakorot
vakuutus v i
$87m
USA A
USA A Luokka A-1 hurrikaanibondi
Perustamisrahasto
A $313m rahasto
korko i
FleenvakuuttgaRe o ... SBLIM. .o
(Cayman-saaret) Luokka A-2
sijoittajat
arvopaperit,
jalleen- L preemio  maksut jakorot
vakuutus v i
$313m
USA A

Kuva 12. USA A Luokka A-1 ja A-2 katastrofibondit (Banks 2004, 126 — 127.)

Kuvan 12 ylemmassi osassa on luokka A-1 katagtrofibondi, kun taas alemmassa osassa on luokka
A-2 katastrofibondi. Sopimuksen katastrofiehdoksi laitettiin katastrofin tapahtuminen, jonka
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suuruus on katastrofiasteikolla mitattuna luokkaa 3, 4 tai 5 jajonka aiheuttamat nettotappiot on
méaritelty USA A:n portfolion parametreissa. Jalleenvakuuttgja Re Cayman-saarillatoimi
vakuutusyhtion ja sijoittgjien valisena yhdyssiteena. Jalleenvakuutusyhtio laski liikkeelle
arvopaperit, kerési rahat sijoittajilta, talletti sijoittajilta saadut rahat rahastoon sekd maksoi
gijoittajille korkotuotot. Jalleenvakuutusyhtio myonsi USA A vakuutusyhtiolle
jalleenvakuutussuojan ($400 m). (Banks 2004, 126.)

Bondi rakennettiin antamaan vakuutusyhtiolle X OL (excess off loss) suojakerros, jonka alargja on
$1 bn jayléraja on $500 m, josta 80 % kuuluu jaleenvakuutuksen piiriin ja 20% katetaan
esimerkiksi rinnakkaisvakuutuksella. Jalleenvakuutuksen tarjoama suoja on $400 m. Residential Re
perustettiin itsendisena yhtiona Caymansaarille, ja se toimii bondien liikkeellelaskijana. Arvopaperit
on luokiteltu kahteen luokkaan, jotka koostuvat kolmesta osasta: luokka A-1, reitattu AAA,
muodostuu $77 m kiinteista padoma-arvopapereista ja $87 vaihtuvista pagomararvopapereista seka
luokka A-2, reitattu BB, muodostuu $313 vaihtuvista pégoma-arvopapereista. (Banks 2004, 126.)

4.2 K atastrofioptiot

Katastrofioptioiden kayttd on yleistynyt, koska niiden avulla vakuutusyhtiét voivat hallita moral
hazard -ongelmaa seka luottoriskid. Katastrofioptioilla kéydaan kauppaa Chicagon
kauppakamarilla. Katastrofi-optiot pohjautuvat vahinko-indeksin k&yttGon siten, etta
vahinkoindeksin ylittéessa ennalta maarétyn tason on katastrofi-option ostgjalla oikeus maksuun.
Vahinkoindeksit perustuvat aluekohtaisiin laskelmiin siten, etté ne kattavat Y hdysvaltojen
osavaltiot. Sijoituksen riskitaso kannattaa hajauttaa ostamalla eri alueiden optioita, joiden riskitasot
poikkeavat toisistaan ja riskien toteutuminen yhté aikaa on harvinaista. (Jarvinen & Ellola 2007,
126.)

Katastrofioption suojauksella on sama optimi kuin jélleenvakuutuksella eli yht&lo (6) on voimassa.
Koska vakuutusyhtio maksaa omat tappiot, L, mutta saa maksun valitusta indeksista, |, optioihin
liittyy perusriski (eli L ei ole yht&suuri kuin I). Perusriskin suuruus vaihtelee. Ensimmaiseksi
vakuutusyhtion omat tappiot vaikuttavat indeksiin, mutta monien vakuutusyhtididen kohdalla
vaikutukset ovat pienia Toiseks siiné laajuudessa kuin ensivakuuttajan portfolio on
samanlainen/erilainen kuin muiden vakuutusyhtididen, jotka muodostavat indeksin, perusriski on
pieni/suuri. (Doherty 2000, 607.)
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Ensivakuutusyhtio, joka pystyy harjoittamaan ex ante ja ex post lievytystd, hyotyy paljon
tekemistdan toimenpiteistdan. Ensivakuutusyhtion saamat vahingonkorvausvaatimukset laskevat,
joten panostukset lievytystoimenpiteisiin kannattavat. K atastrofioptioiden kaytt6 pienentéd néin
moral hazard -ongelmaa Katastrofioptiot sisdltavét luottoriskid aivan kuten jalleenvakuutuskin.
Monien rahoitusinstrumenttien yhteydessa kaytetdan " mark to market” -menetelmag, jonka avulla
yritetédan suojautua luottoriskiltéd. Kun arvopaperit on laskettu liikkeelle, niista saadut rahat
talletetaan ns. turvarahastoon. Luottoriskin olemassaolo ja lagjuus paljastuu vasta sitten, mikali
rahastoon kerdtyt varat elvét riita kattamaan katasrofista aiheutuneita kustannuksia katastrofin
sattuessa. (Doherty 2000, 608-609.)

Kuvassa 13 on esitelty luonnonkatastrofiriskin suojautumista varten luotu suunnittelutila, johon on
merkitty eri suojautumisvaihtoehdot; j&lleenvakuutus, vakuutuskorvausbondit, indeksoidut
katastrofibondit seka katastrofioptiot. Eri vaihtoehdot sijoittuvat eri puolille nelidita sen mukaan,
miten ne sisaltavét luotto- ja rahoitusriskia sek& moral hazard -ongelmaa. (Doherty 2000, 616.)

MORAL HAZARD

A

N ) KATASTROFI-
JALLEENVAKUUTUS oPTIOT

LUOTTO-

RISKI VAKUUTUS- INDEK SOIDUT
KORVAUSBONDIT KATASTROFIBONDIT

v

PERUSRISKI

Kuva 13. Katastrofiriskin turvaaminen (Doherty 2000, 616).

Jalleenvakuutus sijoittuu vasempaan ylakulmaan suunnittelutilassa, koska jalleenvakuutussopimus
on vahingonkorvaussopimus, johon ei liity perusriskid, mutta joka altistuu moral hazard -
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ongelmalle. Suunnittelutilan avulla voidaan osoittaa, etta perusriskin ja moral hazard -ongelman
valilla on negatiivinen riippuvuussuhde: mita suurempi perusriski, sitd vahemman moral hazardia ja
vastaavasti mité pienempi perusriski, sitd enemman moral hazardia. Suunnittelutilan avulla voidaan
tarkastella uusia rahoitusinstrumentteja, jotka sijoittuvat omiin lokeroihinsa suunnittelutilassa.
Uudet rahoitusinstrumentit lagjentavat valikoimaa, josta ensi- ja jalleenvakuutusyhtitt voivat valita
sopivimmat katastrofisuojauskeinot ja hallita samalla perus- jaluottoriskid seka moral hazard -
ongelmaa. (Doherty 2000, 605 — 615.)

4.3 Captive-yhtiot

Captive-yhtiot yleistyivat 1970-luvulla vakuutusmarkkinoiden kovan syklin aikaan. 1980-luvulla
captive-yhtididen veroetuuksia poistettiin ja vakuutus- ja jalleevakuutusmarkkinoiden sykli
pehmeni, jonka vuoksi captive-yhtididen suosio laski. Uusi kukoistusvaihe koitti 1990- ja 2000-
luvuilla, kun markkinasykli kéantyi kovaksi ja yritysten riskien hallintamenetelmét kehittyivét.
(Banks 2004, 89 —90.)

Vuonna 2003 maailmalla toimi noin 5000 captive-yhtidta globaalisti, joiden hallussa olevat varat
olivat noin $130 biljoonaa (miljardia) dollaria ja niiden vastaanottamat bruttopreemiot olivat noin
$25 biljoonaa (miljardia) dollaria vastaten noin 10 % maail manlagjuisesta kaupallisesta
vakuutuspreemioista. (Banks 2004, 89 — 91.) Suurin osa captive-yhtidista on sijoittunut ns.
veroparatiiseihin, joissa on joko ahaiset verot ja/tai vahan captive-toimintaa koskevaa
lainsdadantoa. Néaita ovat Bermuda, Caymansaaret, Guernsey, Vermont, L uxembourg, Barbados,
Mansaaret jalrlanti. (Jarvinen & Ellola 2007, 118.)

Captive-yhtididen kayttd on lisdantynyt, koska ne tarjoavat sopivan jajoustavan riskisuojan
varsinkin sellaisiariskgja vastaan, joita varten ei ole tarjolla vakuutustartai tarjottu vakuutus on liian
kallis. Captiven avulla yritys pystyy sdastamaan agentti- ja meklarikustannuksissa seké muissa
vakuutustoiminnan kiinteissa kustannuksissa. Captiven mukanaan tuomat sijoitustuottojen
verohelpotukset riippuvat captiven yhtiorakenteesta seka sijaintimaasta. Suojeluun ja tappion
ennaltaehkdisyyn kannattaa panostaa, koska se vaikuttaa odotetun tappion suuruuteen. Captiven ja
yrityksen vélilla el ole moral hazard -ongelmaa, koska molemmilla on samat taloudelliset tavoitteet.
(Banks 2004, 91.)
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Captiven kayton yleistymisté puoltaa moni seikka. Ensinndkin yritys pystyy pienentdméén tuottojen
vaihtelua captiven avulla, koska kustannukset pystytddn ennakoimaan entista tarkemmin. Yrityksen
kulurakenne el ole riippuvainen enda markkinoiden syklisyydesta (pehmeasté/kovasta vaiheesta) ja
usein entista kilpailukykyisemmille jélleenvakuutusmarkkinoille. Captive auttaa yritysta
kasvattamaan rahaston tuottoa, joka voidaan ké&yttda mieluummin yrityksen kuin kolmannen
osapuolen yrityksen hyvaksi. Captiven perustamisen eduista tarkeimpid on se, ettd sen avulla
voidaan sailyttda ja hallita korkean frekvenssin riskeja kustannustehokkaalla tavalla. Captivea onkin
sanottu sisdiseks pidatysrahastoksi, koska silléa on oma siséinen yritysrakenne ja organisaatio.
(Banks 2004, 91 —92.)

Jarvisen ja Ellolan (2007, 117) mukaan captivet ovat yleensa suuren yrityksen tai konsernin
omistamia vakuutusyhti6ita, joiden tehtdvana on vakuuttaa omistajien riskeja ja jonka edunsagjana
on vakuutuksenottajat. Captivet eivat ole méaritelman mukaan itsendisid yrityksig, sillane
perustetaan palvelemaan perustgjiaan eli vakuutuksenottgjiaan, joiden mééra on rgjoitettu
madriteltyyn intressipiiriin. Captiven ja keskindisen vakuutusyhtion keskeinen ero perustuu captiven
rgjoitettuun vakuutuksenottgjamaéraan sekd heidan osallistumisesta yrityksen ydintoimintoihin,
joita ovat vakuutuspolitiikka, vahinkojen kasittely seka sijoitustoiminta. Kuvassa 14 on tilanne,
jossa captive on perustettu toimimaan ensivakuutusyhtiona (Jarvinen & Ellola 2007, 117 — 118.)

Padoma/oma pddoma
Preemio v
letygaholtta:la ........................ ’ Captlve VakUUtUS-
(corporate yhtién roolissa
SpoNsor) (captive asinsurer)
Vakuutus

KUVA 14. Captive ensivakuutusyhtiona (Banks 2004, 90).
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Captive voi toimia myds jélleenvakuuttajana. Captiven asema ensivakuutusyhtiona on esitetty

Kuvassa 14, kun taas Kuvassa 15 on esitetty captive jalleenvakuutusyhtion roolissa. Captive

voidaan perustaa myds vain erityisen suurten riskien vakuuttamista varten (kuten varautuminen

katastrofitappioihin), jolloin se pyrkii toimimaan joko yhtena ensi- tai jalleenvakuuttajana. Jarvisen

& Ellolan (2007, 118) mukaan yritykset, joiden keskiméaaréinen vahinkosuhde on alhaisempi,

hy6tyvét captiven perustamisesta, koska ne pystyvét séastamadan vakuutusmaksuissa.

A

Captive
jalleenvakuu-
tusyhtiona

Jalleenvakuutus
jasiirtoprovisio

Padoma/oma pddoma
Preemio
..................... ’
Yritys- Ensivakuutus-
rahoittajat yhtio
A
Vakuutus
Korot/osingot

KUV A16. Captive jalleenvakuutusyhtiona (Banks 2004, 90).

Jalkimméi sessd kuvassa captive toimii jalleenvakuutusyhtiond. Kuvan 15 rakenne antaa captive-
yhti6lle mahdollisuuden vélttéa monia ensivakuutusyhtidita koskevia sédnnoksia ja antaa sille
mahdollisuuden osallistua vapaasti jélleenvakuutusmarkkinoille, missa se voi saada paremmat

jalleenvakuutushinnat ja -ehdot. (Banks 2004, 89.)
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4.4 Pooalit

Pooli perustetaan usein yksittéisten vakuutusyhtioiden toimesta, jotka muodostavat yhdessa
katastrofiriskia varten kootun rahaston. Kuvan 16 mukaisesti katastrofiriskin suojautumisrakenne

on muodostettu siten, etta ensimmainen osuus muodostuu omapidatysosuudesta.

Lainansaanti valmiustilassa
XL -jélleenvakuutussopimus
Ensimméinen kerros XL-sopimuksesta

Katastrofi- Kvootti-sopimuksesta

riskin ensimmainen jalleenvakuutuskerros Julkisen

siirtdminen Katastrofirahastossa pidatetyt sektorin
riskit \varat

v

Paikallinen Paikallinen Paikallinen Paikallinen
ens vakuutus- ensi vakuutus- ensi vakuutus- ensi vakuutus-
l}/htit') yhti® yhti® yhti®

[\

Vakuutetut kotitaloudet - vakuutuksenottaj at

KUVA16. Katastrofiriskin siirtorakenne (Pollner 2001, 81).

Seuraava kerros on kvootti-jalleenvakuutuskerros, ja nimensa mukaisesti se tarkoittaa riskejd, jotka
on siirretty jalleenvakuutsyhtion kannettavaksi. Kaks seuraavaa kerrosta muodostuu XL-
jalleenvakuutussopimuksista, joiden jalkeen ylimpéna kerroksena pooli on neuvotellut
mahdollisuudesta saada lainaa, mikali tappiot ylittévéat aikaisemmat suojakerrokset. (Pollner 2001,
81.)

Jarvisen & Ellolan (2007, 120 — 121) mukaan poolin ydinajatuksena on keréta toisistaan
riippumattomat riskit yhteen pooliin, jolloin poolin kokonaisriski jaa alhaisemmaksi kuin
yksittaisen riskin. Eli josriskit ovat riippumattomiatoisistaan, poolin riskitaso alenee merkittavasti;
josriskit puolestaan korreloivat keskendan, niin silloin poolin riskitalo el alennu yhta merkittavasti.
Poolin valttina on sen kaytannollisyys ja edullisuus riskin hajauttamisessa (Jarvinen & Ellola 2007,
120-121.)



parhaimmat merkint& seka rahoitusperiaatteet jajoka pystyy luomaan suhteet paikallisiin
ensivakuutusyhtiGihin. Poolin hallinnon on asetettava taktiset periaatteet, kuten maksimirajat
siirretyille suojille (esimerkiksi rationaalinen minimi paikallinen pidéatys) seka
minimipadomavaatimukset ja portfolion riskiarviointi, joka perustuu yleisesti hyvaksytyille

periaatteille (kuten omaisuusarviointi, riskikaavoitus, maankayton rajoitukset). (Pollner 2001, 82.)

Poolin perustamisen syita on muun muassa pyrkimys alentaa vakuutusmaksutasoa ja volatiliteettia.
Né&in pystytdan saavuttamaan korkeampi suojaustaso kuin mita olisi mahdollista saavuttaa
yksittdisen vakuutusyhtion kautta. Poolin avulla voidaan yrittéa myos kehittéa paikallisia
finanssimarkkinoita ja uudenlaisia vakuutusmekanismeja, jotta markkinoille saataisiin uutta
vakuutuskapasiteettia ja riskien hgjatusta. (Jarvinen & Ellola 2007, 120 —121.) Pollnerin (2001, 81)
mielestd on tarkeda havaita, etté pystytdanko poolin avulla luomaan ylimaaraista kapasiteettia (katso

Kuval6) vai sekoitetaanko olemassa olevia pagomatasoja uudelleen poolijarjestelyn avulla.

Poolille voidaan hankkia jalleenvakuutussopimuksia markkinoilta, kuten Kuvasta 16 ndkyy. Poolin
maksama hinta jélleenvakuutuksesta on usein edullisempi kuin jos sen siséltamille yksittéisille
riskeille hankittaisiin jalleenvakuutus erikseen. Jarvisen ja Ellolan mukaan (2007, 122 — 123) poolin
riskit toteutuvat harvoin yhta aikaa, sillé vain osaan riskeista kohdistuu samanaikaisuutta, jolloin
jolloin odotettu maksimitappio (EML = expected maximum loss) ja&a poolin kokoa selvasti
alhaisemmaksi. Esimerkiksi lentoyhtion kaikki lentokoneet vakuutetaan lentopoolissa, koska yhden
jaleenvakuutusyhtion jalleenvakuutuskapasiteetti el riita yksindan tarjoamaan riittavaa suojausta
lentoyhtion riskeille. Lentopooli muodostaa hyvéan vaihtoehdon perinteiselle jalleenvakuutukselle,
silla lentoyhtion koneet ovat todenndkoisesti eri lentokentilla Y hdella lentokentall& sattuvalla
onnettomuudella ei ole vaikutusta kuin kentalla oleviin koneisiin. (Jarvinen & Ellola 2007, 122 —
123))

Poolin toiminnan kannalta olennaista on my6s sen kyky edelleenvakuuttaa joitain kansainvalisen
kaupallisen jalleenvakuutuksen riskeja ja kyky toimia jalleenvakuuttajana katastrofiriskien
kohdalla. Pooli tarvitsee riittavasti toimintapadomaa, jotta se pystyy varautumaan mahdollisten
odotettujen tappioiden realisoitumiseen. (Pollner 2001, 81.)
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4.5 |tsevakuuttaminen, osittainen vakuuttaminen ja rinnakkainvakuutus

Itsevakuuttaminen on eras riskienhallintakeino, jossa ensivakuutusyhtio ei siirra
ensivakuutuskantaansa siséltyvia riskeja eteenpéin vakuutusketjussa, vaan pitda riskit omalla
vastuullaan ja varautuu maksamaan tapahtuvat vahingot. Ensivakuutusyhtioltéa vaaditaan korkeaa
vakavaraisuusastetta ja likviditeettid, jotta itsevakuuttaminen riskienhallintamenetelmana onnistuisi.
Itsevakuutustusta voidaan suositellan ns. rutiiniriskeille, joiden aiheuttamat tappiot pystytaan
arvioimaan helposti ja luotettavasti vuositasolla (esimerkiksi paloriskisté aiheutuvat tappiot).
Luonnonkatastrofin aiheuttamat riskit muodostavat toisen daripdan, silla niiden suojaamiseksi ei
valttamétta ole tarjolla jalleenvakuutusta tai tarjotun suojan hinta on liian korkea, jolloin
ensivakuutusyhtio ei pysty siirtdmaan riskeja eteenpain. Kuvassa 17 on naytetty, milla keinoilla
tays vakuutus voidaan muuttaa osittaiseksi vakuutussopimukseksi. (Jarvinen & Ellola 2007, 128.)

Tévs Omavastuun
v:IZuutus- lisys Osittainen
Sopimus: vakuutus-
sopimus:

korkeampi Vakuutussuojan _
vastuunsiirto, katon alempi )
alempi alentaminen vastuunsiirto,
omapidétys, korkeampi
korkeampi omapidatys,
maksutulo alempi maksutulo

Rinnakkaisva

kuutuksen

lisdys

Poissulkemisten

lisykset

KUV A18. Tayden vakuuttamisen muuttaminen osittaiseksi vakuutukseks (Banks 2004, 68).
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Osittaisessa vakuuttamisessa ensivakuutusyhtio ostaa vain osalle riskista jaleenvakuutussuojan ja
pitéa itselléén tavallista suuremman osuuden riskista. Koska maksettu jalleenvakuutuspreemio on
yhteydessa siirretyn riskin mddraan, pystyy ensivakuutusyhtio sdastdmaén vakuutusmaksuissaan
Siirtdessdan vain pienen osan riskia ja hyodyntamalla osittaisvakuutusta. (Jarvinen & Ellola 2007,
129.)

Ensmmaéiseksi ensivakuutusyhtion omavastuuosuutta voidaan lisétg, jolloin siirretyn riskin maéré
jajéleenvakuutuspreemio pienevét. Toisena vaihtoehtona on alentaa vakuutussuojan kattoa eli
ensivakuutusyhtion siirtéma riskin osuus jélleenvakuutusyhtiolle pienenee. (Banks 2004, 66.)

Rinnakkaisvakuutus (copay/coinsurance) toimii tilanteissa, joissa ensi- jajalleenvakuutusyhti6
jakavat keskenddn vahingot. Rinnakkai svakuutuksessa on mééritelty suhteellisina osuuksina
ensivakuutusyhtion osuus maksi mivahingon méaérasta, joka voidaan siirtda jalleenvakuutusyhtion
maksettavaksi. Viimeisena on vakuutussopimuksen kattavuuden rajoittaminen, mika tarkoittaa
yleensa poissulkemislausekkeita/-ehtoja, joita kéytetdan, kun halutaan sulkea osa riskeista pois
jaleenvakuutuksen piirista.(Jarvinen & Ellola 2007, 129 — 130.)

5JOHTOPAATOKSET

suojautumiseen. ABI:n (Association of British Insurers) tutkimuksen mukaan ilmastonmuutos lisda
riskipddoman tarvetta vakuutusmarkkinoilla. Riskipddoman tarve riippuu huomattavasti toteutuvasta
padstoskenaariosta. Mikali korkea paastokenaario toteutuu, vakuutusala tarvitsee noin 90 %
enemman riskipdédomaa Y hdysvaltojen hurrikaaneja varten, 80 % Japanin taifuunegja varten ja5 %
Euroopan talvimyrskyja varten. Jos taas alhainen paéstdskaanario toteutuu, vakuutusalan tarvitsema
riskipééoma on noin 20 % enemman Y hdysvaltojen hurrikaaneja varten seké 10 % Japanin

matalan padstoskenaarion toteutuessa.

V akuutusalan pddoman tarpeen kasvu nostaa padoman tuottoasteen vaatimusta ylospain.
Vakuutussektorin pddomakustannukset nousevat, jonka vuoks vakuutusalan yritysten (sekd ensi-
etta jalleenvakuutusyhtididen) on nostettava preemioita selvitdkseen kohonneista
padomakustannuksista. V akuutusalan preemiotarve kasvaa siten, ettd matalan pagstoskenaarion
toteutuessa preemiota pitéd korottaa 20 % USA:n hurrikaaneja varten, kuten myos Japanin
taifuuneja varten. Euroopan talvimyrskyt vakuutusala pystyy kattamaan nykyisell& preemiotasolla.
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Mikali korkea paastoskaario toteutuu, on preemioita korotettava yli 80 % USA:n hurrikaanien ja
Japanin taifuunien aiheuttamien tappioiden kattamiseksi, kun taas Euroopan talvimyrskyja varten
on preemiota korotettava yli 15 %.

ABI:n tutkimuksen tulokset ovat johdonmukaisia, kun tarkastellaan kuluneiden 20 vuoden aikana
sattuneita katastrofeja. 1990-Iuvulla sattuneet luonnonkatastrofit, kuten talvimyrskyt Daria ja
Vivian (1990), Hurrikaani Andrew (1992) sek& Norhtridgen maanjéristys (1994), vaikuttivat
jalleenvakuutusmarkkinoiden tasapainoon. Samaten syyskuun 2001 terroristi-iskut ja vuoden 2005
hurrikaanit vahensivét tarjotun jalleenvakuutussuojan méaraé katastrofiherkilla alueilla. Hurrikaani
Katrina (2005) oli tarkastellun 1970 — 2006 gjanjakson kallein vakuutustapahtuma ja se ai heutti
tuhoa Y hdysvalloissa, Meksikonlahdella, Bahamalla ja Pohjois-Atlantilla. Jalleenvakuutussuojan
supistuvatarjonta ja vastaavasti kasvava kysynta ovat nostaneet jalleenvakuutussopimusten hintaa.
V akuutustappioiden kasvua el voida kokonaan selittda aarimmaisten saéilmididen yleistymisel g,
vaan vakuutustappioiden kasvuun ovat vaikuttaneet muun muassa vaestonkasvu katastrofiherkilla
alueilla, vakuutustiheyden kasvu seka yleinen elintason kohoaminen ja materiaalisen vaurauden

lisdantyminen.

Luonnonkatastorifiriskin arvopaperistaminen sai alkunsa 1990-luvulla korkean
jaleenvakuutushinnan vallitessa. Katastrofeja mallintavilla yrityksilla on ollut téarke& asema tiedon
laadun, luotettavuuden ja tasapuolisen saatavuuden parantumisessa, ja ne ovat omalta osaltaan
vaikuttaneet uusien rahoitusinstrumenttien kehittymiseen. Katastorifibondit ja -optiot ovat
luonnonkatastrofiriskin perinteisen suojauksen, jalleenvakuutuksen, vaihtoehto. Ensi- ja
jaleenvakuutusyhtio voi k&yttda paéomamarkkinoiden tarjoamia suojausvaihtoehtoja silloin, kun se
haluaa kontrolloida moral hazard -ongelmaa, luotto- tai perusriskia Katastrofibondien ja -optioiden
kaytto on lisééntynyt myos kovan markkinasyklin aikaan, kun jalleenvakuutushinta on korkealla ja
tarjotun jalleenvakuutussuojan maaréa on rajoitettu.

Koska ilmastonmuutos liséa 8arimmaisten katastrofien esiintymistiheytta ja voimakkuutta,
aarimmai sten katastrofien rahoitus muodostaa haasteen seka yksityiselle ettéd julkiselle sektorille.
Vakuutussektori ei valttamatta halua tarjota endd vakuutusta alueille, jotka ovat herkimpia
katastrofeille (kuten Meksikonlahti ja Japani). Vakuutussopimusten kattavuuden saétely seka
preemioiden sdétely vaikuttavat vaihtoehtoisten riskinhallintamenetelmien (alternative risk trasfer
eli ART) kehittymiseen jatkossakin. My06s yksityisen etté julkisen sektorin yhteistyo
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vakuutussektorillatulee yleistyméan, jotta vakuutusta olisi mahdollista tarjolla myds
katastrofiherkilla alueilla.

Hallitustenvalisen ilmastonmuutospaneelin (International Panel on Climate Change) neljannen
arviointirgportin mukaan &8rimmaisten sddilmididen voimakkuus ja esiintymistiheys liséantyvét

vuoteen 2080 mennessa. |Imastonmuutoksen voimakkuus riippuu toteutuvista hiilidioksi paéastoista.

Poliittista yksimielisyytta ei ole kuitenkaan viela saavutettu hiilidioksidileikkausten suhteen, joten
ilmastonmuutoksen voimakkuuden toteutumisen suhteen vallitsee epdvarmuus. Kun tarkastellaan
ilmastonmuutoksen aiheuttamia muutoksia eri maanosien vélillg voidaan havaita, ettd muutokset
jakautuvat epétasaisesti. Afrikan, Latinalaisen Amerikan, Australian ja Etel&Euroopan kokemat
kuivuus- ja hellejaksot laskevat maa- ja metsdtaloustuottavuutta, kun taas Pohjois-Euroopan,
vuoksi. Latinalaisessa Amerikan sekéa Australian luonnon monimuotoisuus on uhattuna
ilmastonmuutoksen my6ta. Koyhilla kehitysmailla on rikkaita teollisuusmaita huonommat

edellytykset mukautua ilmastonmuutokseen, joten poliittista yhteistyhal ukkuutta tarvitaan kdyhien

kehitysmaiden auttamiseksi.
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LIITTEET

Liite 1. Suurimmat vakuutustappiot vuosina 1970 — 2006. Indeksivuosi on 2006. (Zanetti 2007, 35).

Suurimmat vakuutustappiot 1970-2006

Tapaus- Uss$ US$ |Tapahtuma Vaikutus-
nro Vuosi miljoonagmiljardia alue
1 1974 2044 2,044 |Trooppinen syklooni Fifi Honduras
2 1979 2217 2,217 |Hurrikaani Frederic USA
3 1987 5500 55 |Myrskyt jatulvat Ranska, Englanti, Hollanti, jne.
4 1988 3409 3,409 |R&ahdys Piper Aphan lautalla Englanti
5 1989 7434 7,434 |Hurrikaani Hugo USA, Puerto Rico
6 2155 2,155 |R& ahdys dljyteollisuuslautalla USA
7 1990 7204 7,204 |Talvimyrsky Daria Ranska, Englanti, Hollanti, jne.
8 4923 4,923 [Talvimyrsky Vivian Eurooppa
9 1991 8357 8,357 |Taifuuni Mirelle Japani
10 2516 2,516 |Metsdpalot (myds kaupunkia ueille) USA
11 1992 22987 | 22,987 |Hurrikaani Andrew USA, Bahamat
12 2299 2,299 |Hurrikaani Iniki USA, Pohjois-Tyynivaltameri
13 1993 2736 2,736 |Lumimyrskyt, tornadot, tulvat USA, Kanada, M eksiko, Kuuba
14 1994 19040 | 19,04 [Northridgen maanjéristys USA
15 1995 3315 3,315 [Hurrikaani Opa USA, Meksiko, Meksikon lahti
16 3270 3,27 |Koben maanjéristys Japani
17 1996 2331 2,331 |Hurrikaani Fran USA
18 1997 2009 2,009 |Rankat sateet jatulvat Puola, Tsekki, jne.
19 1998 4366 4,366 [Hurrikaani Georges USA, Karibia
20 1999 7019 7,019 |Talvimyrsky Lothar Sveits, Englanti, Ranska, jne.
21 4889 4,889 |[Taifuuni Bart Japani
22 3415 3,415 [Hurrikaani Floyd USA, Bahamat, Kolumbia
23 2905 2,905 |Talvimyrsky Martin Espanja, Sveitsi, Ranska
24 2305 2,305 |Talvimyrsky Anatol Tanska, Ruotsi, Englanti, jne.
25 2001 21379 | 21,379 |9/11-iskut USA
26 4100 4,1 | Trooppinen myrsky Allison USA
27 2505 2,505 |Rakest, tulvat, tornadot USA
28 2002 2587 2,587 |Useitatulvia Englanti, Espanja, Saksa, Itavalta, jne.
29 2003 3512 3,512 |Ukkosmyrskyt, tornadot, rakeet USA
30 2364 2,364 |Hurrikaani | sabel USA, Kanada
31 2004 13651 | 13,651 |Hurrikaani lvan USA, Karibia, Barbados, jne.
32 8590 8,59 [|Hurrikaani Charley USA, Kuuba, Jamaika, jne.
33 5485 5,485 |Hurrikaani Frances USA, Bahamas
34 4022 4,022 |Hurrikaani Jeanne USA, Karibia, Haiti, jne.
35 3826 3,826 |Taifuuni Songda/No 18 Japani, Etelé-Korea
36 2134 2,134 |Maanjéristys, tsunami Intian valtameressa Indonesia, Thaimaa, jne.
37 2005 66311 | 66,311 [Hurrikaani Katrina USA, Meksikon lahti, Bahamat, jne.
38 12953 | 12,953 |Hurrikaani Wilma USA, Meksiko, Jamaiksa, Haiti, jne.
39 10382 | 10,382 |Hurrikaani Rita USA, Mekskon lahti, Kuuba
40 2091 2,091 |Satest, tulvat ja maanvyorymét Sveits, Saksa, jne.
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Liite 2. IPCC:n kdyttdman todennakdisyyden kuvausta vastaavat lukuarvot (Ruosteenoja 2007, 22).

llmaisu

Lahes varma

Hyvin todenndkoinen
Todennakoinen

Vaihtoehdot 1&hes samanarvoiset
Epatodennakoinen

Hyvin epatodennakdinen
Poikkeuksellisen epatodennakoinen

Esiintymisen todennékdisyys
yli 99 %

90-99 %

66-90 %

33-66 %

10-33 %

1-10%

allel%
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Liite 3. Eri hiilidioksidipéasttskenaariot vuoteen 2080 mennessa (ABI 2007, 28).

Paasto- IPCC Lisdys lImakehan
skenaario vastaavuus globaali- CO0,

[&ampotilassa pitoisuus

°c (ppMV)

Korkea Al1F1 3.9 810
Keski-korkea A2 3.3 715
Keski-matala B2 2,3 562
Mataa Bl 2 525




