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Tassa opinnaytetydssa tutkittiin vakuutussijoitustuotteiksi luettavien saastohenkivakuutus-
ten seka kapitalisaatiosopimusten sopivuutta erilaisten yksityissijoittajien kesken. Tydssa
vertailtin kymment& vakuutussijoitustuotetta kolmen eri sijoittajaprofiilin kesken, joissa
vertailun mittareina olivat tuotteiden kulut ja erilaiset tuote-ehdot seka sijoittajien sijoitus-
ajat, sijoitusmaarat ja mahdollinen suunniteltu perinnénjako.

Tybssa maaritelty tutkimuskysymys oli seuraava: "mika sijoitusvakuutus tai -sopimus muo-
dostuu kokonaisuudessaan sijoittajalle kannattavimmaksi”. Lisaksi alatutkimuskysymykse-
na oli: "sopivatko sdastdhenkivakuutukset sijoittajalle keskimaarin kapitalisaatiosopimuksia
paremmin vai huonommin”. Kaytetty tutkimusmenetelma oli tuotteiden kuluvertailussa
kvantitatiivinen ja lopullisessa tuotteiden sopivuuden kokonaisarvioinnissa kvalitatiivinen.
Tutkimuksessa kaytettiin aineistona aihetta kasittelevaa kirjallisuutta, ajankohtaisjulkaisuja,
lainsdaadantod, artikkeleita sekd alan toimijoiden internetsivuja mahdollisimman laaja-
alaisesti.

Opinnaytetyon lopputuloksena oli se, ettéa tutkimuksen perusteella ei voitu nimeté yhta tiet-
tya tuotetta kokonaisuudessaan kannattavimmaksi kaikkien sijoittajien kohdalla. Sijoittaja-
kohtaisesti voitiin kuitenkin jokaiselle sijoittajaprofiilille nimeta yhdesta kolmeen selkeasti
muita paremmin soveltuvaa tuotetta. Myds saastthenkivakuutusten sopivuutta sijoittajalle
paremmin tai huonommin kapitalisaatiosopimuksiin verrattuna ei voitu méaaritella yleisella
tasolla. Soveltuvuuden paremmuutta vertaillessa oli jalleen kyse pitkalti sijoittajakohtaisten
tavoitteiden toteutumisesta.

Johtopaatoksena voidaan sanoa, etta sijoittajan tulisi tutustua huolella naiden tuotteiden
kaikkiin ominaisuuksiin ehtoineen ja rajoitteineen sekd ymmartaa taysin tuotteiden kulura-
kenteet ennen sijoituspaatoksen tekoa. Tama opinnaytety6é toimiikin koosteena kaikesta
edella mainitusta yksityissijoittajalle, joka ei tunne viela kunnolla tAmanlaisia tuotteita.

Avainsanat Vakuutussijoittaminen, saast6- ja sijoitusvakuutus, kapitalisaa-
tiosopimus, yksityissijoittaja, tuotevertailu
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The purpose of this thesis was to examine the suitability of insurance investment products
such as savings and investment policies and capital redemption contracts between differ-
ent types of private investors. Altogether ten different insurance investment products were
compared with three different investor profiles. The products’ expenses and terms with the
investors’ planned investment period, investment amounts and possible distribution of in-
heritance were the indicators in this comparison.

The main aim of the thesis was to resolve which of the insurance investment products in
their entirety will be the most profitable for the investor. Another aim was to determine
whether savings and investment policies are more or less suitable for an investor than cap-
ital redemption contracts on average. The used research methods were quantitative in the
comparison of the product expenses and qualitative when comparing the overall suitability
of the products for investors. The material for the theoretical framework was assembled
from literature on the subject, legislation, articles and other publications and sources pro-
vided by the key players operating in the insurance investment industry.

According to the results, it was impossible to name a particular product to be the most
profitable in its entirety to every single one of the investors. It was possible, however, to
name a few particular products to be more profitable than the others to a certain type of
investor. There was no clear answer to the question, whether savings and investment poli-
cies are more or less suitable for an investor than capital redemption contracts in general.
Again the level of suitability was determined more or less by the particular investors’ in-
vestment objectives.

As a conclusion, it is very important for the investor to fully explore and understand these
products’ features, terms, restrictions and expense structures before he or she decides to
invest in them. This thesis provides an overview of these aspects for an investor who is not
yet familiar enough with them.

Keywords Insurance investing, savings and investment policy, capital
redemption contract, private investor, product comparison

£
e —

i
Metropolia



Siséallys

1 Johdanto 1
1.1 Opinnaytetyon aihe ja lahtékohdat 1

1.2 Tutkimusongelmat ja tyon tavoite 2

1.3 Tutkimusmenetelmat ja kaytettava aineisto 3

1.4 Tutkimuksen rajaukset 4

2 Vakuutukset ja sopimukset 4
2.1 Saasto- ja sijoitusvakuutukset 5
2.1.1 Sopimuksen tekeminen ja osapuolet 6

2.1.2 Sijoitussidonnaisuuden ja laskuperustekorkoisuuden ero 7

2.1.3 Tuotto ja riski 8

2.1.4 Tuotteiden kuluja ja ominaisuuksia 9

2.1.5 Saastdjen tai korvausten nostaminen ja periminen 11

2.1.6 Huomioitavaa saasto- ja sijoitusvakuutuksista 12

2.2 Kapitalisaatiosopimukset 14
2.2.1 Sopimuksen tekeminen ja osapuolet 15

2.2.2 Tuotto ja riski 16

2.2.3 Tuotteiden kuluja ja ominaisuuksia 16

2.2.4 Saastbjen nostaminen 17

2.2.5 Huomioitavaa kapitalisaatiosopimuksista 18

3 Saastohenkivakuutusten ja kapitalisaatiosopimusten verotus 19
3.1 SAaasto- ja sijoitusvakuutusten verotus 20
3.1.1 Saastdjen siirto ja uudelleenkohdentaminen 21

3.1.2 S&aastdjen ja tuotto-osan nostaminen 21

3.1.3 Lahjaveron maaraytyminen 23

3.1.4 Saastdjen ennenaikainen nostaminen 24

3.1.5 Korvausten periminen ja perintdveron maaraytyminen 25

3.2 Kapitalisaatiosopimusten verotus 27
3.2.1 Yleista kapitalisaatiosopimusten verotuksesta 28

3.2.2 Tuoton, sédéstojen ja osanostojen verotus 28

4 Vertailtavat tuotteet 29
4.1 Vertailtavat saasto- ja sijoitusvakuutukset 29
4.1.1 Aktia Sadastovakuutus 31

A
e ——

e

Metropolia



4.1.2 FIM Sijoitusvakuutus 32

4.1.3 Mandatum Life Sijoitusvakuutus 34

4.1.4 Nordea Saastbhenkivakuutus 36

4.1.5 OP-Sijoitusvakuutus 37

4.1.6 OP-Tulevaisuus 39

4.2 Vertailtavat kapitalisaatiosopimukset 41
4.2.1 Mandatum Life Kapitalisaatiosopimus 42

4.2.2 Mandatum Life Saastbsopimus 44

4.2.3 Nordea Capital 46

4.2.4 Nordea Tavoitesdasto 48

5 Sijoittajakohtainen tuotevertailu 49
5.1 Sijoittajaprofiilit vertailua varten 49
5.1.1 Profiili 1: 25 -vuotias aloittava saastaja 50

5.1.2 Profiili 2: 40 -vuotias perheellinen sijoittaja 50

5.1.3 Profiili 3: 60 -vuotias elakkeellevalmistautuja 51

5.2 Kuluvertailu tuotteiden ja sijoittajien kesken 51
5.2.1 Kuluvertailu, profiili 1: 25 -vuotias aloittava saastaja 55

5.2.2 Kuluvertailu, profiili 2: 40 -vuotias perheellinen sijoittaja 59

5.2.3 Kuluvertailu, profiili 3: 60 -vuotias eldkkeellevalmistautuja 63

5.3 Kokonaisvertailu tuotteiden ja sijoittajien kesken 66

5.4 Tutkimuksen tulokset 70

6 Tyon kokonaisarviointi ja johtopaatokset 71
6.1 Johdanto tutkimusaiheeseen 71

6.2 Kokonaisarviointi tutkimuksesta ja tyvaiheista 73

6.3 Jatkotoimenpiteiden esittaminen ja muu pohdinta 77
Lahteet 80

y

/l\7/l:tropolia



1 Johdanto

1.1 Opinnaytetyon aihe ja lahtokohdat

Suomalaisten kiinnostus vakuutussijoittamiseen on osoittanut kasvun merkkeja viime
vuosina. Erityisesti yksityishenkil6ille kohdistettu tuotemyynti veroedullisilla vakuutussi-
joitustuotteilla onkin kasvanut huomattavasti viime vuosien aikana. Henkivakuutustuot-
teisiin sidotut vakuutussijoitukset muodostavat sijoituksista suurimman osan, mutta nyt
myds ilman vakuutusosaa ja vakuutettua toimiviin kapitalisaatiosopimuksiin sijoittami-
nen on noussut yhd enemman yksityishenkildiden suosioon. Yleisen korkotason alhai-
suus on aiheuttanut useille ihmisille tarpeen etsid vaihtoehtoja perinteiselle tilille sdas-
tamiselle. Vakuutussijoittaminen onkin tdman ansiosta noussut luontevaksi vaihtoeh-
doksi sijoituskohteena ja ajankohtaiseksi puheenaiheeksi sijoitusmaailmassa. (Pietiléi-
nen 2014; Vakuutusyhtiét Suomessa 2014, 7.)

Opinnaytetydni aiheena on tutkia vakuutussijoitustuotteiksi laskettavien saastohenkiva-
kuutusten seka kapitalisaatiosopimusten soveltuvuutta erilaisten yksityissijoittajien kes-
ken. Tutkimuksessa selvitetdan tutkimusta varten valittujen kymmenen suomalaisen
henkivakuutustuotteen ja kolmen eri sijoittajaprofiilin kesken, mika tuotteista sopisi ko-

konaisuudessaan parhaiten kullekin sijoittajalle.

Naistd kymmenesta tuotteesta kuusi ovat sddstbhenkivakuutuksia, jaliempana myos
saasto- ja sijoitusvakuutuksia, ja loput nelja ovat kapitalisaatiosopimuksia. Kasiteltavat
tuotteet on valittu tutkimusta tehdessa markkinoilla myynnissé olleiden vakuutussijoi-

tustuotteiden joukosta.

Kolme erilaista sijoittajaprofiilia on luotu niin, ettd jokaisen kohdalla suunniteltu sijoitus-
aika, sijoitettavat maarat ja sijoituskertojen maarat seka paatos veroedullisen perinnén-
jaon hyddyntamisesta vaihtelevat. Profiilit on myos sijoitettu eri elamantilanteisiin, jol-

loin ne luovat laajemman vertailupohjan tutkimusta varten.

Paadyin opinnaytetydni aiheeseen oman pohdinnan tuloksena. Vakuutussijoittamista
tutkimusaiheena ehdotti rahoitusta ja sijoittamista tradenomiopinnoissani opettanut

lehtori. Taméan jalkeen tutkittuani vakuutussijoittamisen yleisid ominaisuuksia tarkem-



min havaitsin sen olevan aiheena ajankohtainen ja erittdin mielenkiintoinen. Ajattelin,
ettd yksityishenkildiden kasvanut mielenkiinto vakuutussijoitustuotteisiin yhdistettyna
heidan sijoittamisvaihtoehtojen tarkempaan kartoittamiseen néaiden tuotteiden kohdalla
muodostaisi hyvan tyon aiheen. Tyolla ei siis ole toimeksiantajaa.

Aiheesta ei ole aiemmin tehty laajalti muita tutkimuksia. Myos aihetta kasittelevia viral-
lisia julkaisuja esiintyy vield verrattain vahan. Aiheen yleistyessa vasta viimeisten vuo-
sien aikana l6ytyy esimerkiksi pelkkia kapitalisaatiosopimuksia kasittelevia opinnayte-
toitd muutama. Naistd esimerkkeina toimivat Pauli Leinvuon opinnaytetyé vuodelta
2013, jossa tutkittiin tuotolla mitaten sijoittamisen kannattavuutta, kun verrattiin sijoit-
tamista kapitalisaatiosopimuksen kautta seka suoran osakesijoittamisen valilla. Toinen
esimerkeista on loppuvuodesta 2014 julkaistu Ville Ruuttusen opinnaytetyd, jossa ver-
taillaan kapitalisaatiosopimusten kuluja eri tuotteiden kesken. (Leinvuo 2013; Ruuttu-
nen 2014.) Allekirjoittaneen opinnaytetyssa tehtava kuluvertailu onkin samankaltainen
kuin edella mainitussa, joskin se tdssa on vain yksi osa tutkimusta ja siséltaa suurilta

osin myos eri tuotteet seka sijoitusehdot.

1.2 Tutkimusongelmat ja tyon tavoite

Tyodssa selvitettdvana tutkimusongelmana toimii, "mika sijoitusvakuutus tai -sopimus
muodostuu kokonaisuudessaan sijoittajalle kannattavimmaksi”. Kokonaisuudessa ote-
taan pelkkien kulujen vertailun lisdksi huomioon esimerkiksi sijoittajan nakokulmasta
mahdollisen suunnitellun perinnénjaon merkitys, suunniteltu sijoitusaika, sijoitettavat
maarat ja sijoituskertojen maarat. Lisdksi alatutkimusongelmana on selvittaa edella
mainittuja mittareita hyodyksi kayttden, "sopivatko saastbhenkivakuutukset sijoittajalle

keskiméaarin kapitalisaatiosopimuksia paremmin vai huonommin”.

Perinto- ja lahjaveron osittaisen valttdmisen mahdollisuus muodostaa sééastohenkiva-
kuutustuotteisiin olennaisen edun, jos sijoittaja vakuutettuna ollessaan on ajatellut tur-
vata lahiomaisiaan oman kuolemansa varalta tai muuten siirtdd osan omaisuudestaan
heille ilman rankkaa verotusta. Kapitalisaatiosopimuksissa ei taas ole tata mahdolli-
suutta. Mahdollisuus perinndnjaon suunnitteluun toimiikin kuluvertailun ohella toisena

tarkeimmista mittareista vertailtaessa tuotteita eri sijoittajien kesken.

Taman opinnaytetyon paasaantdisena kohderyhméana ovat yksityishenkil6t, jotka ovat

myds kiinnostuneita sijoittamisesta ja tuntevat sijoittamisen yleisen luonteen ja ominai-



suudet peruspiirteineen ja jotka haluaisivat tutustua vakuutussijoitustuotteiden valikoi-
maan ja sijoitusmahdollisuuksiin tarkemmin. Vakuutussijoittamiseen yleisesti kaytetyis-
sé tuotteissa on tiettyja erityispiirteita ja tuotteiden vaikean lapinékyvyyden takia ne

ovat usein epaselvia kokonaisuuksia muille kuin ammattimaisille sijoittajille.

Tyon teoriaosiossa tuodaan esille tuotteiden perusominaisuuksien lisaksi niihin sisalty-
via erilaisia riskeja sekd mahdollisia epaselvyyksia. Muun muassa tuotteiden sisaltamia
erilaisia kuluja kasitellaan teoriaosiossa laajalti, silla naiden kulujen ymmartaminen
niiden syntyperusteineen on erittin tarkeda, kun arvioidaan vakuutussijoitustuotteita.
Liséksi esimerkiksi tuotteisiin liittyvaa verotusta erindisine hyotyineen kasitellaan laajal-
ti.

Tutkimusosiosta saatujen tulosten taas on tarkoitus antaa sijoittajalle tietoa siitéa, mihin
tuotteeseen olisi eri tilanteissa jarkevinta sijoittaa ja mita tuotteita taas tulisi valttaa tai
vahintddnkin kyseenalaistaa sijoituskohteena. Tutkimusosiossa tehtavat vertailut autta-
vat havainnollistamaan, kannattaisiko lukijan harkita naihin tuotteisiin sijoittamista ha-
nen ehdoillaan. Tarkoituksena on jattéaa lukijalle selked kuva, minkéalaiselle sijoittajalle
ja sijoitusehdoille sopivat parhaiten erilaiset tuotteet.

Lopullisena tavoitteena on, ettad tyon luettuaan sijoittaja tuntee tuotteiden yleiset omi-
naisuudet selvasti ja voisi hyodyntaa tutkimuksen tuloksia, mikali harkitsisi sijoittavansa

tutkimuksessa kasiteltyihin tuotteisiin.

1.3 Tutkimusmenetelmat ja kdytettava aineisto

Opinnaytetydssa kaytettyna tutkimusmenetelmana tutkimusosion kuluvertailussa on
kvantitatiivinen eli maarallinen menetelma. Taman lisaksi lopuksi tehtavassa kokonais-
vertailussa kaytetddn myds kvalitatiivista eli laadullista menetelm&a. Kuluvertailussa
kaytettiin eri vakuutussijoitustuotteista niiden peruskuluja, joiden analysointi oli I&hinna
numeraalista. Kuluvertailusta saatuja tuloksia, tuotteiden muita ominaisuuksia ja sijoit-
tajien omia nékokulmia yhdistamalla toteutettiin tuotteiden kokonaisarviointi, joka oli

paaasiassa laadullista arviointia.

Tutkimuksen teoriaosiossa eli viitekehyksessa kaytettiin I[Ahdemateriaalina mahdolli-
simman laaja-alaisesti alaan liittyvaa kirjallisuutta sekd ajankohtaisjulkaisuja, lainsaa-

dantoa, artikkeleita seka alan toimijoiden internetsivuja. Aihetta kasittelevaa kirjallisuut-



ta l0ytyi verrattain vahan ja aihetta yksistdan kasittelevaa kirjallisuutta ei ollenkaan,
mink& johdosta kaytetyn kirjallisuuden laajuus on kapeahko. Lahdemateriaali oli kuiten-
kin luotettavaa, toimivaa ja kokonaisuudessaan tarpeeksi laaja-alaista muodostaak-
seen varteenotettavan teoriapohjan tutkittavan aiheen ymmartamisté helpottamaan.

1.4 Tutkimuksen rajaukset

Tutkimusta rajattiin niin, etté kasiteltavat vakuutussijoitustuotteet olivat Suomessa toi-
mivien henkivakuutusyhtitiden julkaisemia ja hallinnoimia. Ulkomaisiin saastéhenkiva-
kuutuksiin seka kapitalisaatiosopimuksiin ei otettu tassa tutkimuksessa kantaa. Yksil6l-
lisia elakevakuutuksia tai pitkaaikaissaastamissopimuksia yleensa ei huomioitu tutki-
muksessa niiden vahentyneen kysynnan seké sijoittajalle huonon houkuttelevuuden
vuoksi. Myoskaan tydnantajan tyontekijalleen ottamaa saastéhenkivakuutusta ei sisal-
Iytetty tutkimukseen. Varsinaisessa tutkimusosiossa kasiteltavat tuotteet valittiin
08.04.2015 Suomessa markkinoilla myynnissa olleiden tuotteiden joukosta. T&té aikai-
semmin myynnissa olleita, mahdollisesti yha voimassaolevia tuotteita ei tutkimuksessa

huomioitu lainkaan.

Tutkimuksessa esiteltavat erilaiset sijoittajaprofiilit ovat kaikki yksityishenkil6ita. Aihetta
ei siis kasitella institutionaalisten sijoittajien, yhteistjen, yritysten tai muiden vastaavien
nakokulmasta. Tama johtuu siita, ettéd edella mainituilla mahdollinen sijoitettava paa-
oma on usein huomattavasti suurempi kuin yksityishenkil6illa. Muita sijoituspéatokseen
vaikuttavia olennaisia eroavaisuuksia yksityishenkildihin nahden ovat heidan usein suu-
rempi riskinsietokykynsa, sijoitusajanjakso seka tuottovaatimukset. Muun edella maini-
tun liséksi nimenomaan yksityissijoittajien vakuutussijoitustuotteita kohtaan kasvaneen
mielenkiinnon vuoksi on mielestani mielekkdampaa tutkia aihetta juuri yksittédisen sijoit-

tajan nakokulmasta.

2 Vakuutukset ja sopimukset

Tassa luvussa kasitelladn yleisesti sdastohenkivakuutuksiksi laskettavien saasto- ja
sijoitusvakuutusten seka kapitalisaatiosopimusten ominaisuuksia, joita ovat esimerkiksi
niiden yleisimmat kulut ja syyt niiden syntymiseen. Samalla havainnollistetaan eroa

sijoitussidonnaisen ja laskuperustekorkoisen vakuutuksen valilla seka kasitellaan eri



tuotteiden tuoton ja riskin muodostumista. Taméan lisaksi tuodaan esiin muita huomion-
arvoisia seikkoja tuotteisiin liittyen. Tarkoituksena on antaa lukijalle tarpeellinen tieto

kasiteltavien vakuutussijoitustuotteiden perusominaisuuksista.

Suomessa rahoitus- ja vakuutusyhtididen toimintaa valvovana viranomaisena toimii
Finanssivalvonta. Se valvoo tassa tutkimuksessa kasiteltavien tuotteiden julkaisijoina ja
myyjiné olevia laitoksia ja niiden toimintaa. Finanssivalvonnan toiminnan tavoitteena on
finanssimarkkinoiden vakauden edellyttama luotto- vakuutus- ja eldkelaitosten ja mui-
den valvottavien vakaa toiminta. Samalla sen tavoitteena on varmistaa ja valvoa va-
kuutettujen etujen turvaamista ja yleisen luottamuksen sailymista finanssimarkkinoiden
toimintaan. Liséksi sen tehtaviin kuuluu edistaa hyvien menettelytapojen noudattamista
finanssimarkkinoilla ja yleison tietamysta finanssimarkkinoista. Finanssivalvonta tekee
tydtansa pankki-, vakuutus- ja sijoituspalveluiden kayttajien hyvéaksi. (Tietoa Finanssi-

valvonnasta. 2015.)

2.1 Saasto- ja sijoitusvakuutukset

"Saasto- ja sijoitusvakuutukset ovat pitkdaikaiseen saastamiseen ja sijoittamiseen tar-
koitettuja tuotteita, joilla pyritddn saavuttamaan tuottoa ja kerryttamaan saastbsummaa
tai hankkimaan turvaa kuolemantapauksen varalle”. (Henkivakuutus, saast6- ja sijoi-

tusvakuutukset.)

Saasto- ja sijoitusvakuutukset ovat henkivakuutusyhtion kanssa tehtéavia henkivakuu-
tussopimuksia, joiden avulla on tarkoitus kerryttda asiakkaalle sdastoja tulevaisuutta
varten. Henkivakuutus saadetadan laissa henkildvakuutukseksi, silla sen kohteena on
luonnollinen henkild. (Vakuutussopimuslaki 1994, 2 8.) S&asttvakuutuksista puhutta-
essa viitataan yleensa henkivakuutuksiin, joihin sddstetdan useissa pienemmissa eris-
s&, esimerkiksi toistuvasti joka kuukausi. Sijoitusvakuutuksina pidetaan yleisesti henki-
vakuutuksia, joihin sijoitetaan yksi tai useampi suurempi kertamaksu. Molempien va-
kuutusten tuotto maaraytyy sen mukaan, onko vakuutus sijoitussidonnainen vai lasku-

perustekorkoinen tai ndiden kahden yhdistelma. (S&asto- ja sijoitusvakuutukset. 2012.)



2.1.1 Sopimuksen tekeminen ja osapuolet

Vakuutussopimus tehdaan vakuutuksenantajan eli vakuutusyhtion ja vakuutuksenotta-
jan eli asiakkaan valilla. Vakuutuksenottajalla on talléin oikeudet sopimukseen, eli han
voi tehda paatbkset muun muassa sijoitusajan suhteen. Sopimuksen tarkka sisaltd
maaritellaan vakuutuskirjassa ja vakiomuotoisissa vakuutusehdoissa. Henkilévakuu-
tuksessa on lisaksi vakuutettu, joka on kyseisen vakuutuksen kohteena oleva henkilo.
Vakuutuksen maksajana voi kuitenkin olla eri henkilé vakuutuksenottajan ja vakuutetun
liséksi. Usein sijoittaja toimii vakuutussopimuksessa seka vakuutuksenottajana, vakuu-
tettuna etté vakuutuksen maksajana. Vakuutuksen myontgjana on aina suomalainen tai
Suomessa toimiva ulkomaalainen henkivakuutusyhtié. (Fasoulas & Manninen & Niira-
nen 2014, 180.)

Vakuutusyhtioltd suoraan hankkimisen liséksi vakuutuksen voi hankkia myos vakuu-
tusasiamiehelta tai vakuutusmeklarilta. Sopimus on tasté huolimatta aina vakuutusyhti-
On ja vakuutuksenottajan valinen. Vakuutusasiamiehet ovat pankkeja tai asiamiesyri-
tyksia, jotka myyvat vakuutusyhtion tuotteita asiakkaalle, kun taas vakuutusmeklari

toimii vakuutuksenottajan toimeksiannosta. (Vakuutussopimuksen tekeminen. 2013.)

Ennen sopimuksen tekoa vakuutusyhtion tulee aina antaa asiakkaalle tarpeelliset tiedot
taman vakuutustarpeen arvioimiseksi seké vakuutuksen valitsemiseksi. Tiedonantovel-
vollisuus koskee myos sijoitussidonnaisten vakuutusten sijoituskohteita, joista asiak-
kaan tulee saada tietdd olennaiset kohdat. Kaytanndssa tarpeelliset tiedot annetaan
yleensa tuoteselosteeseen tai vakuutusesitteeseen koottuna. Asiakkaalle on lisdksi
annettava Finanssivalvonnan maaraysten ja ohjeiden mukaisesti laaditut tarjouslas-
kelman avaintiedot, joista hdn saa olennaiset ja riittdvét tiedot vakuutuksen kuluista ja
tuotoista seka pystyy niiden avulla vertailemaan samankaltaisia tuotteita kesken&an.

(Vakuutussopimuksen tekeminen. 2013.)

Vakuutuksenottajan velvollisuutena on perehtya hénelle annettuun kirjalliseen materi-
aaliin ja tarvittaessa pyytaa myyjaa selventdmaan mahdolliset epéakohdat. Sopimuksen
ollessa jo voimassa tulee vakuutusyhtion yha vuosittain antaa asiakkaalle tarpeellista
tietoa liittyen sopimuksen sisaltoon, esimerkiksi vakuutussdaston maarasta, edunsaa-
jista, vakuutuksen eraantymispaivasta seka muista asiakkaalle ilmeisen tarpeellisista

seikoista. (Vakuutussopimuksen tekeminen. 2013.)



Kyseisissa sijoittamiseen kaytettavissd henkildvakuutuksissa on myds poikkeuksetta
maaratty edunsaaja, jolla on vakuutuksenottajan tai vakuutetun sijaan oikeus vakuu-
tuskorvaukseen. Hanen oikeutensa vakuutuskorvaukseen syntyy, kun vakuutettu kuo-
lee ennen sopimusajan paattymista, toisin sanoen saasttn nostoa. Usein edunsaajiksi

on maaratty sijoittajan lahiomaiset. (Fasoulas ym. 2014, 180.)

Edunsaajan eduksi séasto- ja sijoitusvakuutuksiin litetdan edella mainitun vakuutus-
korvauksen mahdollistamiseksi henkivakuutukseksi luokiteltava kuolemanvaraturva.
Vakuutetun kuollessa siita voidaan nain maksaa edunsaajalle itse vakuutuksen saasto-
jen menetysta paikkaava korvaus. Kuolemanvaraturvan suuruus mitoitetaan siis yleen-
sa vastaamaan vakuutuksen saastdja. Jos tatd turvaa kuoleman varalta ei olisi, jaisi
edunsaaja kokonaan ilman korvauksia, silla vakuutuksesta kertyneet varsinaiset saas-
tot jadvat aina vakuutusyhtioon vakuutetun kuollessa. Vakuutussaastojen ja kuoleman-
varaturvan yhdistelmasta tuotteina on hyva ymmartaa se, ettd sopimuksen paattyessa
ja vakuutetun eldessa korvaus maksetaan henkivakuutuksesta ja vakuutetun kuollessa
kesken sopimuskauden korvaus maksetaan kuolemanvaravakuutuksesta. (Fasoulas

ym. 2014, 181; Saasto6- ja sijoitusvakuutusten ominaisuuksia. 2013.)

2.1.2 Sijoitussidonnaisuuden ja laskuperustekorkoisuuden ero

Sijoitussidonnaisessa vakuutuksessa tai sopimuksessa vakuutuksenottaja voi itse
paattaa, miten hanen vakuutukseen maksamansa varat sijoitetaan edelleen (Alhonsuo
& Nisén & Nousiainen & Pellikka & Sundberg 2012, 307). Asiakas voi valita joko yhden
tai useamman vakuutukseen liittyvan sijoituskohteen. Kohteina ovat usein erilaiset sijoi-
tusrahastot ja rahastokorien osuudet seka sijoituskokonaisuudet yleensa. Vakuutusyh-
tio hankkii naista rahastoista niiden osuuksia yhta paljon kuin niitd saa vakuutukseen
tai sopimukseen sijoitettavalla rahamaaralla sijoituspaivan kurssiin. Asiakas voi yleensa
vaihtaa sijoituskohteita tai sijoittaa lisda varojaan sijoitukseen vakuutussopimuksen

aikana. (Saasto- ja sijoitusvakuutukset. 2012.)

Sijoituskohteina voivat sijoitussidonnaisessa vakuutuksessa olla myds erikoisemmat
kohteet kuten strukturoidut tuotteet, listaamattomat yhtiét, kiinteistot ja muutenkin lahes
kaikkea, mita voidaan kayttaa sijoittamiseen ja mihin henkivakuutusyhti6 voi sijoittaa tai

mita se voi ottaa taseeseensa (Fasoulas ym. 2014, 182).



Laskuperustekorkoisessa vakuutuksessa tai sopimuksessa vakuutuksenottaja sdastaa
vakuutukseen yleensa kuukausittain sopimuksen mukaisina pienehkdina kertaerina el
vakuutusmaksuina. Han ei pééase itse valitsemaan, kuinka hdnen maksamansa varat
sijoitetaan edelleen. Vakuutusyhtit paattaa siis itse, minkalaisiin kohteisiin se sijoittaa
asiakkaan maksamat varat. Silla on myos oikeus muuttaa sijoittamiensa varojen kohtei-
ta kesken sopimuskauden. Muita kaytettyja termeja laskuperustekorkoisuudelle ovat
muun muassa korkosidonnainen tai laskuperusteinen vakuutus. (Saasto- ja sijoitusva-

kuutukset. 2012; Saasto- ja sijoitusvakuutusten riskit. 2010.)

2.1.3 Tuotto ja riski

Tuotto ja riski seuraavat usein toisiaan myos saasto- ja sijoitusvakuutuksissa. Tama on
hyvin tyypillista kaikille sijoitustuotteille. Se tarkoittaa, ettd tuotteen eli sijoituskohteen
tuotto-odotuksen kasvaessa lédhes poikkeuksetta myods riski kasvaa ja painvastoin.
(Henkivakuutus, saasto- ja sijoitusvakuutukset.)

Sijoitussidonnaisessa vakuutuksessa tuotto maaraytyy sen mukaan, miten vakuutuksiin
liitettyjen sijoitusten arvo kehittyy. Toisin sanoen vakuutuksenottajan saaston arvo on
sidonnainen hanen varoillaan hankittujen sijoituskohteiden arvoon. (Alhonsuo ym.
2012, 307.) Nain ollen asiakas kantaa itse myds riskin sijoituksensa arvon menettami-
sestd. Jos vakuutussaastot ovat hajautettu eri sijoituskohteisiin, esimerkiksi osakera-
hastoihin, korkorahastoihin ja valuuttarahastoihin, on koko sijoituspddoman menetta-

minen kuitenkin epatodennakoista. (Saasto- ja sijoitusvakuutusten riskit. 2010.)

Laskuperustekorkoisessa vakuutuksessa tuotto muodostuu yleensa sopimuksessa
sovitusta laskuperustekorosta. Taman lisaksi tuottoa voi kertya asiakashyvityksesta tai
muusta lisdkorosta. Laskuperustekorko voi olla kiinte&d korko, esimerkiksi O tai 1,5 pro-
senttia, tai johonkin korkotekijaan, kuten kolmen kuukauden euribor:iin sidottu korko.
Asiakashyvitys perustuu vakuutusyhtién toiminnan tulokseen, jolloin vakuutusyhti®
paattaa vuosittain erikseen sen myontamisesta. (Saasto- ja sijoitusvakuutusten riskit.
2010.)

Laskuperustekorkoiset tuotteet ovat yleensd pienempiriskisia kuin sijoitussidonnaiset,
joten myds niiden tuotto-odotus on alhaisempi kuin sijoitussidonnaisten. Koska lasku-
perustekorkoisessa vakuutuksessa vakuutusyhtid hallitsee itse asiakkaan maksamien

varojen sijoittamisen, on vastuu riskeista myds silla. Se siis kantaa itse sddstamiensa



asiakkaan varojen sek& asiakkaalle antamaansa korkolupaukseen eli asiakkaan tuot-
toon liittyvat riskit. Varsinkin asiakkaalle ndma tuotteet muistuttavat ominaisuuksiltaan
pitkalti pankkien tavallisia talletustuotteita. (Fasoulas ym. 2014, 180-181; Saasto- ja
sijoitusvakuutusten riskit. 2010.)

Lisaksi riippumatta siitd, onko tuote sijoitussidonnainen, laskuperustekorkoinen tai nii-
den yhdistelma, ei niissé ole talletussuojaa vastaavaa jarjestelyd. Tama aiheuttaa liik-
keellelaskijariskin, eli vakuutusyhtion ajautuessa konkurssiin saastét menetettaisiin.
Kyseinen riski on kuitenkin hyvin epatodennéakdinen, silld vakuutusyhtiét ajautuvat har-
voin konkurssiin. Suomessa Finanssivalvonta valvoo, ettd vakuutusyhtiot omaavat riit-
tavan vakavaraisuuspaaoman varmistaakseen toimintansa jatkuvuuden. (Saasto- ja

sijoitusvakuutusten riskit. 2010.)

2.1.4 Tuotteiden kuluja ja ominaisuuksia

Saastohenkivakuutuksiin liittyvat kulut sijoittajalle ovat joko kiinteina tai juoksevina ku-
luina perittavat palkkiot vakuutusyhtién toimesta. Yleisimpia néistad ovat merkinta-, nos-
to- seka hoitopalkkiot ja sijoitussidonnaisissa saastdissa myds sijoituskohteista veloitet-
tavat hallinnointipalkkiot. Lisdksi voidaan perid tiettyja toimenpidekuluja. Séastthenki-
vakuutuksissa voidaan perid myds henkiturvavakuutuksen maksua. (S&asto- ja sijoi-

tusvakuutusten tuotot ja kustannukset. 2014.)

Vakuutukseen sijoitettavista maksuista peritddn kuormitus- eli merkintapalkkiota mak-
sun maaran osasta, kun maksu kirjataan saapuneeksi vakuutusyhtiéon ja ennen kuin
kyseisid rahoja on kohdennettu niille maarattyyn sijoituskohteeseen. Sopimuksen aika-
na tehtavista takaisinostoista tai saasttjen lunastamisesta sopimuksen eraantyessa
veloitetaan usein erilaisia nostokuluja. Sijoitussidonnaisissa sdastbissa, ennen kuin
noston maara suoritetaan vakuutuksenottajalle, vdhennetddn nostokulut sdastdjen
kohdentamisen mukaan valittujen sijoituskohteiden laskennallisesta lukum&érasta, toi-
sin sanoen sijoituksen arvosta. Esimerkiksi rahasto-osuuksien kohdalla védhennetdén
osuuksien ja siten sijoitusten arvon mé&araa kulun mukaisesti. Laskuperustekorkoisissa
saéstoissd nostokulut vdhennetdén suoraan sdastdista ennen noston tekoa. Nosto-
palkkioiden perimisen ehdot vaihtelevat paljon eri vakuutusten valilla. (Saasto- ja sijoi-

tusvakuutusten tuotot ja kustannukset. 2014.)
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Yleensé kuukausittain peritaan vakuutuksen hoitopalkkio. Veloitus toimii samalla taval-
la kuin nostokulujen kohdalla, jolloin sijoitussidonnaisissa séastoissd se veloitetaan
saastojen kohdentamisen mukaan valittujen sijoituskohteiden laskennallisesta luku-
maarasta. Esimerkiksi rahasto-osuuksien kohdalla vahennetdan osuuksien ja siten
sijoitusten arvon maaraa kulun mukaisesti. Laskuperustekorkoisissa saastoissé hoito-
palkkio peritdan jalleen suoraan vakuutuksen sdastoistd. Myds mahdolliset henkiturva-
vakuutuksen maksujen veloitukset toimivat edella mainitulla tavalla. Useimmiten niita

veloitetaan kuukausittain. (Saasto- ja sijoitusvakuutusten tuotot ja kustannukset. 2014.)

Sijoitussidonnaisissa saastdissa vakuutusyhtit perii sijoittajalta liséaksi sijoituskohteiden
hallinnointipalkkioita, joita sille syntyy kaytannossa kaikista niistd sijoituksista, jotka
sijoittaja on itselleen sopimukseensa valinnut. Sijoittaja ei omista sopimukseensa valit-
semiaan sijoituskohteita vaan vakuutusyhti® hankkii ne sijoittajan sijoituspaattksen
mukaisesti, jolloin ne kirjataan vakuutusyhtion nimiin. Sijoittajan ainoa oikeus naihin
kohteisiin on siis vain niiden arvonmuodostumisen osalta hdnen omistamansa vakuu-
tuksen kautta. Tasta johtuen naita palkkioita ei voida sanoa perittédvan sijoittajalta suo-
raan niiden synnyttya. (Saasto- ja sijoitusvakuutusten tuotot ja kustannukset. 2014.)

Esimerkiksi sijoittajan sijoittaessa sopimuksessaan korkorahastoihin ovat ndma sijoi-
tuskohteiden hallinnointipalkkiot kyseisten korkorahastojen rahastonhoitokuluja, jotka
rahastoa yllapitava taho perii vakuutusyhtioltéa. Tallbin vakuutusyhtio taas perii ne ta-
kaisin sijoittajalta. Nama sijoituskohteiden hallinnointikulut vahennetdan sijoittajalta
sijoitussidonnaisessa sopimuksessa, kuten edell& olevista nosto- ja hoitopalkkioiden
seka henkiturvavakuutuksen maksujen veloitusten lahteistakin mainittiin. Toisin sanoen
ne vahennetaan suoraan sijoittajan sijoituskohteiden paivittaisesta arvosta, mikd nain
ollen pienentéé niistd mahdollisesti saatavaa tuottoa. (Saastd- ja sijoitusvakuutusten

tuotot ja kustannukset. 2014.)

Saastohenkivakuutustuotteet sisaltdvat Suomessa aina itse vakuutussopimuksen li-
saksi sopimukseen liitettavan henkiturvavakuutuksen eli kuolemanvaraturvan. Useim-
miten tdman turvan yllapitamista varten peritdan kuluina henkiturvavakuutuksen mak-
sua. Kyseisen maksun tarkan maaran maarittelee jokainen vakuutusyhti6 itse omien
laskuperusteidensa mukaisesti. (Fasoulas ym. 2014, 181; Saasto- ja sijoitusvakuutus-

ten tuotot ja kustannukset. 2014.)
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Muita erityisia kuluja sijoittajalle voivat olla muun muassa erilaiset toimenpidekulut,
kuten lisétiliotteen pyytadminen tai verkkopankin sijasta konttorissa tehtavat muutokset
sopimukseen tai sijoituskohteisiin. Myds mahdollisesta s&&stdjen siirrosta sijoitussi-
donnaisista laskuperustekorkoisiin tai toisin pain veloitetaan usein siirtokuluja. Naita
kuluja vahennetaan sijoitussidonnaisissa, kuten edella mainittin muun muassa nosto-
seka hoitopalkkioistakin. Laskuperustekorkoisissa nama kulut vahennetéén sijoittajan
saastoista. Nama kulut myos vaihtelevat hyvin paljon eri tuotteiden valilla. (Saasto- ja

sijoitusvakuutusten tuotot ja kustannukset. 2014.)

2.1.5 Saastojen tai korvausten nostaminen ja periminen

Sijoittaja voi siis olla vakuutuksessa seka vakuutuksenottajana, vakuutettuna etta va-
kuutuksen maksajana. Naiden eri tekijoiden aseman ja oikeuksien ymmartaminen on
erittdin tarkedd, jotta voidaan ymmartaa vakuutussopimuksen saastojen tai korvausten

nostamisen ja perimisen edellytykset hyvin (Ks. luku 2.1.1).

Henkivakuutusyhti® maksaa vakuutuksenottajalle henkivakuutuksesta saastosumman
viimeistadn sopimusjakson paattyessad, mikali sopimuksessa maaritelty vakuutettu on
talléin hengissa. Vakuutusajan paattyessa sddstosumma voidaan maksaa myds muulle
henkildlle kuin vakuutuksenottajalle itselleen edellyttden, etta kyseinen muu henkilé on
talldin vakuutuksessa edunsaajana. Myods tama edellyttaa sitd, etta vakuutetun on olta-
va hengissa vakuutusajan paattyessa. Usein vakuutuksenottaja ja vakuutusyhtio ovat
sopineet, etta vakuutus paattyy ja saastosumma tulee maksettavaksi, kun vakuutettu
henkild saavuttaa tietyn ian. On mahdollista my6s sopia vakuutusaika paattyvaksi tie-
tyn ajan kuluttua alkamisesta, esimerkiksi 10 vuoden paahan. Sovitun vakuutusajan
pituutta voi yleensa lyhentdd, mutta pidentdminen ei onnistu yhtd helposti. (Fasoulas
ym. 2014, 184-185, 187.)

Vakuutussaaston ennenaikaista eli ennen sopimusjakson paattymista tapahtuvaa mak-
samista kutsutaan takaisinostoksi, jonka edellytykset on mé&aritelty sopimuksen vakuu-
tusehdoissa. Ennenaikaisesti maksettu saastosumma maksetaan aina vakuutuksenot-
tajalle. Vakuutuksenottaja voi myos lyhentdé vakuutusaikaa joko koko saastdsumman

osalta tai vain joiltakin osin siitd. (Fasoulas ym. 2014, 184.)

Erilaisista vakuutusehdoista johtuen edellytykset takaisinostolle voivat olla erilaiset ta-

pauskohtaisesti. Vakuutuksenottajalle, tdssd myds sijoittajalle, tdma toimenpide ei
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usein ole taloudellisesti jarkevaa, silla siita veloitetaan erikseen kuluja vakuutusyhtion
toimesta. Se ei ole usein kannattavaa my0s silta kannalta, etta pitkaikaisena saasto-
tuotteena vakuutus kasvattaa tuottoa vasta pitempiaikaisen saastamisen jalkeen. N&in
saatu tuotto jad alun perin tavoitellusta tuotosta. Yleenséd ennenaikaista nostamista
kaytetaankin vain tilanteissa, joissa sijoitetut varat tarvitaan johonkin muuhun kayttéon,
esimerkiksi veloista suoriutumiseen. (Fasoulas ym. 2014, 188.)

Saastdon ennenaikainen nostaminen voidaan tehda vakuutusteknisesti joko takaisinos-
tona tai vakuutusaikaa lyhentamalla. Erona naiden kahden valilla on se, etta ta-
kaisinosto maksetaan aina vakuutuksenottajalle kun taas vakuutusajan lyhentadminen ei
muuta edunsaajamadaraysta. Talloin saastdsumma voidaan maksaa maaratylle edun-
saajalle. Takaisinosto tai vakuutusajan lyhentdminen voi myds koskea vain tiettyd va-

kuutuksen osaa koko saaston sijaan. (Fasoulas ym. 2014, 188-189.)

Siina tapauksessa, ettd vakuutettu kuolee ennen sopimuksen paattymista, kertynyt
saastd maksetaan edunsaajalle kuolemantapauskorvauksena. Kuolemanvaravakuu-
tuksessa on aina jokin edunsaajamdaarays, joten on hyvin harvinaista, ettd korvaus
paatyy kuolinpesaan verotettavaksi. (Fasoulas ym. 2014, 190.)

2.1.6 Huomioitavaa saasto- ja sijoitusvakuutuksista

Saasto- ja sijoitusvakuutuksiin sijoittaessa on hyva ottaa huomioon muutamia asioita
valttaadkseen tekemasta virheitd. Esimerkiksi sana vakuutus tuotteen nimessa ei tarkoi-
ta sita, ettd vakuutukseen saastetyt tai sijoitetut varat olisi vakuutettu niiden vahenemi-
sen varalta. Saasto- ja sijoitusvakuutuksista puhuttaessa yleisesti ajatellaan saastova-
kuutuksen olevan useista toistuvista saastterista koostuva sijoitus henkivakuutukseen
kun taas sijoitusvakuutuksen ajatellaan olevan henkivakuutus, johon sijoitetaan yhden
tai useamman suuren kertamaksun verran. Termit saastovakuutus ja sijoitusvakuutus
eivat kuitenkaan ole vakiintuneita, joten tuotenimesta ei voi paatella vakuutuksen tark-
kaa sisaltod tai sen juridista muotoa. (Saasto- ja sijoitusvakuutusten ominaisuuksia.
2013))

Vakuutussaastaminen sopii parhaiten pitkaaikaiseen saastamiseen. Talla tarkoitetaan
vahintaan viisi vuotta yhtenaisesti kestavaa sijoitusajanjaksoa. Vakuutussopimuksissa
saattaa myos olla maaratty vahimmaissaastamisaikoja. Vaikkei tata olisikaan sopimuk-

seen Kirjattu, on silti mahdollista, etta vakuutusyhtié perii huomattavia summia ta-
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kaisinostokuluina sééastdaikana tehdysta vakuutussééstdjen nostamisesta. Vakuutuk-
seen sijoittavan tulisikin pohtia jo ennen sopimuksen tekoa, kuinka pitkéksi aikaa va-
himmilla&n on ajatellut sijoittavansa ja tarvitseeko sééstettyja ja sijoitettuja varoja saa-
da tarvittaessa akillisesti takaisin haltuun. (Saast6- ja sijoitusvakuutusten ominaisuuk-
sia. 2013.)

On tarkedd ymmartaa jo ennen sopimuksen tekoa, ettd vakuutussaastamiseen liittyvat
kulut voivat vaikuttaa merkittavasti sijoituksen nettotuottoon. Erilaisia kuluja ovat muun
muassa prosentuaaliset osuudet maksetuista vakuutusmaksuista, prosentuaaliset vuo-
sittaiset hoitopalkkiot vakuutussaastoistd, toimenpidemaksut, mahdolliset varainhoito-
kulut, kuolemanvaraturvan perimisesta aiheutuva lisamaksu tai saastdjen ennenaikai-
sesta nostosta aiheutuvat kulut. Naita kuluja peritaan itse vakuutuksesta ja osaa myds
vakuutukseen liitetyista sijoituskohteista. Seka vakuutuksesta etta sen sijoituskohteista
perittavat kulut esitetdan usein niiden yllapitoon liittyvind kuluina ja palkkioina. Osa
naista on myos saanndllisesti toistuvia. (Saasto- ja sijoitusvakuutusten tuotot ja kus-
tannukset. 2014.)

Vakuutuksen sijoituskohteista, esimerkiksi osakerahastoista tai rahastokoreista, perit-
tavat sijoituskohteiden hoitopalkkiot voivat muodostaa merkittdvdn osan kokonaisku-
luista verrattuna vakuutusyhtion vakuutuksesta perimiin likekuluihin ja hoitopalkkioihin.
Sijoituskohteista perittavat kulut eivat usein ole helposti asiakkaan havaittavissa. Vaik-
ka sijoituskohteista veloitettavia palkkioita ei peritdkaan suoraan asiakkaalta, vahentaa
vakuutusyhtié ne suoraan sijoitukselle mahdollisesti muodostuvasta tuotosta pienenta-
en nain asiakkaan saamisia. (Saasto- ja sijoitusvakuutusten tuotot ja kustannukset.
2014))

Kaikkia kuluja arvioidessa tulisi pelkkien prosenttilukujen tarkastelemisen lisaksi huo-
mioida nimenomaan se, misté erdsta kyseinen kulu tai palkkio muodostetaan. Kyseisia
kuluja ja palkkioita peritddn yleensa siinakin tapauksessa, ettd vakuutussaastoille ei

kertyisikaan tuottoa. (S&asto- ja sijoitusvakuutusten tuotot ja kustannukset. 2014.)

Sijoitussidonnaista vakuutusta harkitsevan tulisi lahtokohtaisesti seurata sijoitustensa
seka arvopaperimarkkinoiden kehitysta ainakin silloin talléin. Saasto- ja sijoitusvakuu-
tuksiin ei liity erityisid varainhoitopalveluita, ellei erikseen ole toisin sovittu. Varainhoito-
palveluita tarjotaan henkivakuutusyhtididen toimesta, joiden kayttdmisestd peritaan

lisdkuluja. Jos sijoittaja paattaa toimia itsendisesti, vastaa han sijoitussidonnaisessa
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tuotteessa itse seka tuotosta ettd riskeista valitsemiensa sijoituskohteiden kautta. N&ain
ollen hanen tulisi olla perilla sijoitustensa taméanhetkisista ja tulevaisuudennakymista.
(Saasto- ja sijoitusvakuutusten riskit. 2010.)

Yksi tapa pienentaa sijoituksen riskisyytta kesken sopimuskauden on ollut vakuutuksen
muuttaminen sijoitussidonnaisesta laskuperustekorkoisuuteen. Huomautuksen arvoista
on kuitenkin, etta sdéstdéhenkivakuutusten tuotekehitys on mennyt siihen suuntaan, etta
esimerkiksi sijoitussidonnaisesta laskuperustekorkoiseen saastdon siirtaminen ei ole

usein endaa mahdollista. (Fasoulas ym. 2014, 183.)

Laskuperustekorkoisessa tuotteessa vakuutusta hallinnoiva henkivakuutusyhtié kantaa
vastuun saaston turvaavasta ja tuottavasta sijoittamisesta. Tasta johtuen se on voinut
rajoittaa saastojen siirtamista laskuperustekorkoisuudesta sijoitussidonnaiseen tai toi-
sin pdin. Toisin sanoen, vakuutuksen muuttaminen laskuperustekorkoisuudesta sijoi-
tussidonnaiseen tai toisin pain ei valttamatta onnistu nykyisin ollenkaan tai helposti.
Tama vahentéa sijoituksen muunneltavuutta muun muassa riskinkantamisen osalta ja
taten pienentaa tuotteen houkuttelevuutta sijoittajalle. Laskuperustekorkoisten vakuu-
tusten osuus on pienentynyt rajusti viime vuosina verrattuna sijoitussidonnaisiin vakuu-
tuksiin. (Fasoulas ym. 2014, 183; Vakuutusyhtiét Suomessa 2014, 9).

Huomionarvoista on myds se, ettd sijoitussidonnaisen vakuutuksen ottaja ei omista
kyseisid rahasto-osuuksia tai muita sijoituskohteita eika voi siité johtuen kayttdad omis-
tajan oikeuksia niiden osalta. Taten han ei myéskaan voi osallistua esimerkiksi rahas-
toyhtion osuudenomistajien kokouksiin eikd kayttad paatdsvaltaa kyseisten osuuksien
osalta. (Alhonsuo ym. 2012, 307-308.)

Liséksi sijoitussidonnaisen vakuutuksen ottaja kantaa erilaisia muita riskeja, joita esiin-
tyy yleisesti rahoitusmaailmassa. Naita ovat muun muassa markkinariski seka siihen

liittyvat korkoriski ja valuuttariski. (S&asto- ja sijoitusvakuutusten riskit. 2010.)

2.2 Kapitalisaatiosopimukset

Kapitalisaatiosopimus on vakuutusyhtion ja asiakkaan valinen sijoitussopimus. Se on
maaraaikainen sijoitussopimus, jossa sijoitetut varat on nostettavissa sopimuksen
eraantyessa ennalta sovittuna ajankohtana. Sen erona saasto- ja sijoitusvakuutuksiin

on se, etta kapitalisaatiosopimuksen perusteella ei vakuuteta ketdén. Sopimukset ovat
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aina méaaraaikaisia, silla ei ole mitd&én vakuutustapahtumaa, joka voisi muutoin kesken
sopimuskauden paattdd sopimuksen. Kapitalisaatiosopimuksen tuotto ja riski maaray-
tyvat sen mukaan, onko sopimus sijoitussidonnainen vai laskuperustekorkoinen tai
naiden kahden yhdistelma. (Henkivakuutus, sdasto- ja sijoitusvakuutukset; Kapitalisaa-
tiosopimukset. 2012.)

2.2.1 Sopimuksen tekeminen ja osapuolet

Kapitalisaatiosopimus on omanlaisensa henkivakuutustuote siita syysta, ettd siina ei
ole ketdén vakuutettuna. Kapitalisaatiosopimuksista sovelletaan vakuutussopimuslais-
sa, jossa se muilta osin kuin vakuutetun puuttumista koskien mielletddn ominaisuuksil-
taan kaytanndssa samanlaiseksi kuin henkivakuutuksetkin. Vakuutetun puuttumisesta
johtuen verotuksessa kapitalisaatiosopimus ei tyta tuloverolain maaritelmaa henkiva-
kuutuksesta, jonka johdosta sen verotus on oma erillinen kysymyksensa. (Fasoulas
ym. 2014, 181; Vakuutussopimuslaki 1994, 4 8§) Verotukseen liittyvia asioita kasitellaan

vield tarkemmin luvussa 3.

Sopimuksessa on vain kaksi osapuolta, myyja eli vakuutusyhtit ja ostaja eli sijoittaja.
Sopimuksen siséltd maaritelladn sopimuksessa ja vakiomuotoisissa sopimusehdoissa.
Vakuutuksesta kertyneet sdéstot palautetaan sopimuksen paéttyessa ennalta sovittuna
ajankohtana. Sopimuksen mydntdjana on aina suomalainen tai Suomessa toimiva ul-
komaalainen henkivakuutusyhtid. (Fasoulas ym. 2014, 180; Henkivakuutus, saasto- ja

sijoitusvakuutukset; Kapitalisaatiosopimuksen tekeminen. 2013.)

Vakuutusyhtiolta suoraan hankkimisen liséksi sopimuksen voi hankkia my®s vakuutus-
asiamiehelta tai vakuutusmeklarilta. Sopimus on tastad huolimatta aina vakuutusyhtion
ja sijoittajan valinen. Vakuutusasiamiehet ovat pankkeja tai asiamiesyrityksia, jotka
myyvat vakuutusyhtion tuotteita asiakkaalle, kun taas vakuutusmeklari toimii asiakkaan

toimeksiannosta. (Kapitalisaatiosopimuksen tekeminen. 2013.)

Tiedonantovelvollisuus vakuutusyhtion toimesta seka asiakkaan osalta ennen sopi-
muksen tekoa ja sen voimassaoloaikana toimivat samalla tavalla kuin s&ast6- ja sijoi-
tusvakuutuksissa (Ks. luku 2.1.1). Ainoa poikkeus on vakuutusyhtion velvollisuus
edunsaajien ilmoittamisesta vuosittaisessa tiedonannossaan asiakkaalle, silla kapitali-

saatiosopimuksissa edunsaajaa ei ole.
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Vakuutetun puuttumisesta johtuen kapitalisaatiosopimuksiin ei lity mydsk&aan niin kut-
suttua kuolemanvaraturvaa eika edunsaajaa, jotka saasto- ja sijoitusvakuutuksiin usein
litetd&n (Kirstua 2014). Edunsaajan puuttumisesta johtuen tuotteita ei voi hyddyntaa
perintdverosuunnittelussa toisin kuin saasto- ja sijoitusvakuutuksia (Simola 2014). So-
pimuksen paattyessa sdastét palautetaan aina sijoittajalle. Jos sijoittaja kuolee sopi-
muksen voimassaoloaikana, kuuluu kapitalisaatiosopimus hanen kuolinpesaansa niin

kuin miké tahansa muu sijoitus (Kirstua 2014).

2.2.2 Tuotto ja riski

Kapitalisaatiosopimusten tuottoon ja riskiin vaikuttaa ennen kaikkea se, onko tuote si-
joitussidonnainen vai laskuperustekorkoinen. Sijoitussidonnaisuuden ja laskuperuste-
korkoisuuden ominaisuudet ja erot ovat samat kuin sdasto- ja sijoitusvakuutuksissakin
(Ks. luku 2.1.2).

Kuten sijoitustuotteissa yleensakin, tuotto ja riski kulkevat kasi kAdessa myds kapitali-
saatiosopimusten kohdalla. Seka tuotto ettéd riski muodostuvat sijoittajalle pitkélti sa-
malla tapaa kuin sdasto- ja sijoitusvakuutuksissakin (Ks. Luku 2.1.3). Tiivistetysti sanot-
tuna sijoitussidonnaiset tuotteet ovat sijoittajalle usein korkeampituottoisia seka -riskisia

verrattuna laskuperustekorkoisiin.

2.2.3 Tuotteiden kuluja ja ominaisuuksia

Kapitalisaatiosopimuksissa kulut maaraytyvat pitkalti samalla tavalla kuin saastéhenki-
vakuutuksissakin. Yleisimpia kuluja ovat merkinta-, nosto- seka hoitopalkkiot ja sijoitus-
sidonnaisissa séastoissd myos sijoituskohteista veloitettavat hallinnointipalkkiot. Lisaksi
voidaan perid tiettyjA toimenpidekuluja. Sopimukseen tulevista maksuista peritdéan
yleensa merkintapalkkiot sekd takaisinostoista tai nostoista sopimuksen erdantyessa
nostopalkkiot. Yleensd kuukausittain peritédén lisdksi vakuutuksen hoitopalkkio. Kuten
saastohenkivakuutuksissakin, erityisesti nostopalkkioiden perimisen ehdot vaihtelevat
suuresti eri vakuutusten valilla. (Kapitalisaatiosopimusten tuotot ja kustannukset.
2014.)

Myds kapitalisaatiosopimuksissa sijoitussidonnaisissa saastoissa peritdan sijoituskoh-

teiden hallinnointipalkkioita. Niiden periminen tapahtuu samalla tavalla kuin sdéstéhen-
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kivakuutuksissakin. Esimerkiksi sijoittajan sijoittaessa sopimuksessaan korkorahastoi-
hin ovat ndma sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot kyseisten korkorahastojen julkaisi-
joiden vakuutusyhti6lté perimia rahastonhoitokuluja, jotka vakuutusyhtio taas perii ta-
kaisin sijoittajalta. Nama hallinnointikulut vahennetéén sijoittajalta suoraan hénen sijoi-
tuskohteidensa paivittaisesta arvosta, mik& nain ollen pienentda niistd mahdollisesti
saatavaa tuottoa. (Kapitalisaatiosopimusten tuotot ja kustannukset. 2014.)

Muita mahdollisesti perittéavid kuluja ovat yleensa saastoista veloitettavat erilaiset toi-
menpidemaksut, joita peritdédn muun muassa verkkopankin sijasta konttorissa tehtavis-
ta muutoksista sopimukseen tai sijoituskohteisiin. My6s saastojen siirrosta sijoitussi-
donnaisista laskuperustekorkoisiin tai toisin péain voi mahdollisesti aiheutua siirtokuluja.
Naiden kulujen periminen tapahtuu myds samalla tavalla kuin saastohenkivakuutuksis-

sakin. (Kapitalisaatiosopimusten tuotot ja kustannukset. 2014.)

Saastohenkivakuutuksissa yhtenad olennaisena kuluna esiintyvaa henkiturvavakuutuk-
sen maksua ei 16ydy kapitalisaatiosopimuksista. TAma johtuu yksinkertaisesti siita, etta
kapitalisaatiosopimuksissa ei ole koskaan vakuutettua eikd hanen edunsaajia, mista
johtuen sopimus ei voi koskaan paattyd vakuutetun kuolemaan ja aiheuttaa siltd osin
kuolemanvaraturvan maksua edunsaajille. (Kuluttajat sijoittavat kapitalisaatiosopimuk-

siin — minkalainen sijoitustuote on kyseessa? 2011.)

2.2.4 Saastdjen nostaminen

Kapitalisaatiosopimuksissa saastdjen nostamiseen patee pitkalti samat periaatteet kuin
saasto- ja sijoitusvakuutuksiinkin. Edunsaajien puuttumisen johdosta ei kapitalisaatio-
sopimuksiin liity sédastdjen noston liséksi esimerkiksi korvauksia, kuten kuolemanta-
pauskorvausta. Sijoittaja saa sopimukseen sijoittamansa saastot henkivakuutusyhtiolta
viimeistddn sopimusjakson paattyessa. Kukaan muu ei voi sdastdja suoraan saada,
silla sijoittaja on vakuutusyhtion lisdksi ainoa osapuoli sopimuksessa. (Kuluttajat sijoit-

tavat kapitalisaatiosopimuksiin — minké&lainen sijoitustuote on kyseessa? 2011.)

Jos sijoittaja itse paattaa nostaa sdastonsa ennen sovittua ajankohtaa, kutsutaan tata
ennenaikaiseksi saastdsumman nostamiseksi tai takaisinostoksi. Erilaisista vakuutus-
ehdoista johtuen edellytykset sen mahdollistamiseksi voivat olla erilaiset tapauskohtai-
sesti. Sijoittajalle tAma toimenpide ei usein ole taloudellisesti jarkevad, silla siita veloite-

taan erikseen kuluja vakuutusyhtion toimesta. Nama kulut voivat erityisesti saastdajan



18

alussa muodostaa suurenkin kuluer&n. Samalla saatu tuotto jaa alun perin tavoitellusta
tuotosta. Yleensé ennenaikaista nostamista kaytetddnkin vain tilanteissa, joissa sijoite-
tut varat tarvitaan johonkin muuhun kayttoon, esimerkiksi veloista suoriutumiseen. (Fa-

soulas ym. 2014, 188; Kapitalisaatiosopimusten riskit. 2011.)

2.2.5 Huomioitavaa kapitalisaatiosopimuksista

Sana kapitalisaatiosopimus ei ole ainoa markkinoilla esiintyva tuotenimi kyseisista so-
pimuksista. Niitd myydaan myds esimerkiksi sijoitussopimuksina tai saastésopimuksi-
na. Tuotteen nimesta ei kannata paatella suoraan tuotteen tarkempaa sisaltoa tai sen

juridista muotoa. (Kapitalisaatiosopimusten ominaisuuksia. 2011.)

Kapitalisaatiosopimukset soveltuvat parhaiten pitkdaikaiseen sijoittamiseen. Talla tar-
koitetaan vahintaan viisi vuotta kestavaa sijoitusajanjaksoa. Tyypillinen sopimusaika on
10-15 vuotta. (Kapitalisaatiosopimusten ominaisuuksia. 2011; Simola 2014.)

Sopimuksissa saattaa myos olla maaratty vahimmaissaastamisaikoja. Vaikkei tata oli-
sikaan sopimukseen kirjattu, on silti mahdollista, ettd vakuutusyhtio perii huomattavia
summia takaisinostokuluina saastdjakson aikana tehdyistd sijoitusten nostamisista.
Kapitalisaatiosopimukseen sijoittavan tulisikin pohtia jo ennen sopimuksen tekoa, kuin-
ka pitkéksi aikaa vahimmilla&n on ajatellut sijoittavansa ja tarvitseeko saastettyja ja
sijoitettuja varoja saada tarvittaessa &killisesti takaisin haltuun. (Kapitalisaatiosopimus-

ten ominaisuuksia. 2011; Kapitalisaatiosopimusten riskit. 2011.)

Kuten séaastd- ja sijoitusvakuutuksiinkin, kapitalisaatiosopimuksiin liittyy olennaisesti
erilaiset kulut, jotka sijoittajan tulisi tarkasti ymmartad jo ennen sijoittamispaatoksen
tekoa. Sopimuksesta ja varojen sijoittamisesta aiheutuvat kulut voivat vaikuttaa merkit-
tavasti nettotuottoon. Osa naistd kuluista on s&énndllisesti toistuvia. Tarkedd on aina
kulun prosentuaalisen luvun lisdksi huomioida se, mista erastd se muodostuu. Usein
suurimmat kuluerdt muodostuvat valittujen sijoituskohteiden hoitamisesta syntyvista
palkkioista. (Kapitalisaatiosopimusten tuotot ja kustannukset. 2014.) Kulut siis muodos-
tuvat samoin tavoin kuin saasto6- ja sijoitusvakuutuksissakin, lukuun ottamatta henkitur-
vavakuutuksen maksuja, jotka eivat kuulu ollenkaan kapitalisaatiosopimuksiin (Ks. lu-
vut 2.1.4 & 2.1.6).
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Sijoitussidonnaista sopimusta harkitsevan tulisi I&htokohtaisesti tuntea arvopaperi-
markkinoiden lainalaisuuksia sek& seurata arvopaperimarkkinoiden ja sijoitustensa
kehitysta ajoittain. Kuten sdasto6- ja sijoitusvakuutuksissa, kapitalisaatiosopimuksiin on
mahdollista saada liitettya lisimaksua vastaan varainhoitopalvelu. Jos sijoittaja paattaa
toimia itsendisesti, vastaa han sijoitussidonnaisessa tuotteessa itse seké tuotosta etta
riskeista valitsemiensa sijoituskohteiden kautta. N&in ollen h&nen tulisi olla perilla sijoi-
tustensa tamanhetkisista ja tulevaisuudennakymista. (Kapitalisaatiosopimusten riskit.
2011))

Uusia kapitalisaatiosopimuksia ei enda juurikaan tehda laskuperustekorkoisena (Hui-
keasti rahaa kapitalisaatiosopimuksiin. 2012). Laskuperustekorkoisten sopimusten
osuus onkin pienentynyt rajusti verrattuna sijoitussidonnaisiin sopimuksiin (Vakuutus-
yhtiét Suomessa 2014, 9).

Huomionarvoista on, etta sijoitussidonnaisen sopimuksen omistaja ei omista kyseisia
rahasto-osuuksia tai muita sijoituskohteita eiké voi siitd johtuen kayttaa omistajan oike-
uksia niiden osalta. Kuten séésto- ja sijoitusvakuutuksissakin, sijoittaja ei tésta johtuen
voi osallistua esimerkiksi rahastoyhtion osuudenomistajien kokouksiin eikd kayttaa

paatdsvaltaa kyseisten osuuksien osalta.

Liséksi sijoitussidonnaisen sopimuksen ottaja kantaa erilaisia muita riskeja, joita esiin-
tyy yleisesti rahoitusmaailmassa. Naita ovat muun muassa markkinariski seka siihen

liittyvat korkoriski ja valuuttariski. (Kapitalisaatiosopimusten riskit. 2011.)

3 Saastohenkivakuutusten ja kapitalisaatiosopimusten verotus

Tassa luvussa kasitelladn saastohenkivakuutusten, toisin sanoen saésto- ja sijoitusva-
kuutusten, seka kapitalisaatiosopimusten verotusta. Naiden tuotteiden verotus ja siitéa
syntyvat hyodyt sijoittajalle ovat olennainen osa kyseisia tuotteita. Tarkoituksena on

selventéaa lukijalle tuotteiden verotusta yleensa seka havainnollistaa veroetuja.

Seka saasto- ja sijoitusvakuutukset ettd kapitalisaatiosopimukset ovat vaivattomia sijoi-
tustuotteita verotuksen kannalta. Tama johtuu siita, ettd sijoittajan ei tarvitse ilmoittaa
vuosittain veroilmoituksessa vakuutuksen sisalla tehtavista ostoista, myynneista ja ker-

tyneesta tuotosta verottajalle. Tuoton verotuksen lykkaantyminen sijoitusaikana tekee
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naista tuotteista verotuksellisesti houkuttelevia sijoitustuotteita. (Fasoulas ym. 2014,
181.)

3.1 Saasto- ja sijoitusvakuutusten verotus

Saasto- ja sijoitusvakuutukset ovat molemmat verotuksellisesti sddstéhenkivakuutuk-
sia. Verotuksen kannalta saastohenkivakuutus maaritelladn laissa henkivakuutukseksi,
josta on saadetty tuloverolaissa. Saastohenkivakuutukseen maksettuja vakuutusmak-
suja ei voi vahentaa verotuksessa. Tama patee riippumatta siitd, onko vakuutus sijoi-
tussidonnainen vai laskuperustekorkoinen. (Alhonsuo ym. 2012, 315; Tuloverolaki, 34
8.)

Saastohenkivakuutuksen veronalainen tuotto lasketaan vahentdmalla vakuutuksenotta-
jalle takaisinmaksettavasta saastosummasta hanen maksamiensa vakuutusmaksujen
yhteismaara. Laskelmassa vakuutusmaksujen yhteismaaréén lasketaan samaan va-
kuutussopimukseen kuuluvasta saastohenkivakuutuksesta seka siihen liitetysta kuole-
manvaravakuutuksesta maksetut maksut. Henkivakuutusyhtion perimat maksut on jo
valmiiksi vahennetty asiakkaan saamasta vuosittaisesta tuotosta. (Fasoulas ym. 2014,
185; Tuloverolaki, 35 §.)

Saastohenkivakuutuksen tuotto on veronalaista padaomatuloa. Vuonna 2015 pddoma-
vero on 30 prosenttia 30 000 euroon asti ja sen ylittavalta osalta se peritaan 33 pro-
senttisena. Saasto- ja sijoitusvakuutuksissa tuottoa kuitenkin verotetaan kokonaisuu-
dessaan vasta silloin, kun vakuutussopimus umpeutuu. Nain ollen kyseisiin vakuutuk-
siin liittyy tuoton verotuksen lykkaantymisetu saastbaikana. Tama tarkoittaa sita, etta
saastolle kertynyt tuotto kasvaa verovapaasti korkoa korolle koko sééastdajan. Tuoton
kasvu kertautuu vuosi vuodelta, jolloin sen hydty ilmenee selkeimmin, kun sijoitetaan
pidemmalla ajanjaksolla, esimerkiksi kymmenia vuosia. (Alhonsuo ym. 2012, 315; Fa-
soulas ym. 2014, 182; Veroprosentit. 2014.)

Tuoton verottomuus saastdaikana perustuu realisointiperiaatteeseen, joka on
paasaantdinen tulon verottamistapa. Realisointiperiaate tarkoittaa sita, ettd ve-
ronalainen tulo verotetaan vasta sind verovuonna, kun se on syntynyt sijoittajalle.
Vakuutustuotteen sisélle kertyva tuotto ei realisoidu sijoittajan maarattavaksi
vaan jaa tuotteen sisélle kasvamaan seuraavina saastovuosina korkoa myos
omalta osaltaan. Tuoton verotus siirtyy kertyneen saaston nostohetkeen. Pitkalla
aikavalilla sijoittavalle tuoton verottomuus sdastdaikana on tarkea tuottoa kerryt-
tava tekija. Jos tuotto verotettaisiin vuosittain, tuotto vahentyisi joka vuosi veron
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maaralla... ...Tuoton verottaminen vahentaisi pitkdaikaissdastamisestd saata-
vaa kokonaistuottoa. (Fasoulas ym. 2014, 182.)

3.1.1 Saastdjen siirto ja uudelleenkohdentaminen

Saastohenkivakuutukseen tehtyja sdastoja ei voida siirtdé toiselle henkivakuutusyhtiol-
le ilman veroseuraamuksia. Tama siten estaa vakuutuksen kautta saastavaa kilpailut-
tamasta vakuutusyhtididen tarjoamia vakuutuksia ja vaihtamasta vakuutusyhtiota il-
man, etta saastetty padoma karsisi vaihdosta verotuksellisesti. Ainoa keino on keskeyt-
taa saastosuunnitelma ja aloittaa saastaminen uudelleen eri vakuutusyhtidssa, mutta
silloin sijoittajalle todennakoisesti syntyy muita kuluja keskeytyneesta saastdsuunnitel-

masta johtuen. (Fasoulas ym. 2014, 183.)

Sijoittaja voi kohdentaa sijoitussidonnaisen vakuutuksen sisalla saastojaan uudelleen
ilman, etta joutuu maksamaan vaihdoista myyntivoiton eli luovutusvoiton veroa. Tama
on tarked asia sijoitussidonnaisessa vakuutuksessa sijoittajalle, silla han kantaa itse
riskin sijoituskohteidensa arvonkehityksestd. Laskuperustekorkoisissa vakuutuksissa
sijoittajalla ei ole tah&n oikeutta eika tarvetta, silla saastoja hallinnoiva henkivakuutus-
yhtid kantaa vastuun paaoman turvaavasta sijoittamisesta seka tuotosta. (Fasoulas
ym. 2014, 183.)

Fasoulas, Manninen & Niiranen (2014, 183) pitavat tarkeana, ettd saastja voidaan
kohdentaa uudelleen sopimusaikana ilman veroseuraamuksia, sill& sijoittajan tuottota-
voitteet, riskinottohalukkuus ja sijoituskohteiden tulevaisuuden nakymat vaihtelevat
pitkalla aikavalilla. Lisdksi heiddn mielestdan painotustarpeet muuttuvat varmasti, jos
saastOaika on pitka. Tama tarkoittaa kdytanndssa sitd, ettd sijoittaja hakee tavallisesti
aluksi parempaa tuottoa suurempiriskisilla tuotteilla. Kun sijoitusaika lahenee loppuaan,
painoarvo siirtyy pienempiriskisiin ja -tuottoisiin kohteisiin, joilla halutaan varmistaa

hankitun tuoton ja sijoituspddoman sailyminen. (Fasoulas ym. 2014, 183.)

3.1.2 Sé&astdjen ja tuotto-osan nostaminen

Sopimuskauden lopussa tapahtuvan saastdjen noston verokohteluun vaikuttaa se, mil-
& aikavalilla sadastosumma maksetaan saajalle. Saastdhenkivakuutuksissa saas-

tésummat maksetaan takaisin yleensa kertasuorituksina useampien, toistuvien erien
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sijaan. Ennen kuin vakuutusaika p&éattyy, voidaan sdastbsumma maksaa ainoastaan
vakuutuksenottajalle. Kun sopimuksessa maéaaritelty vakuutusaika paattyy, toisin sano-
en sopimus eraantyy, voidaan saastbsumma maksaa myos muulle henkildlle kuin va-
kuutuksenottajalle itselleen, jos tama& on maarannyt jonkun muun kuin itsensa edun-
saajaksi. Edunsaajan verotus riippuu h&nen sukulaisuussuhteestaan vakuutuksenotta-
jaan. (Fasoulas ym. 2014, 184-185.)

Tuloverolain mukaan sadastésummasta veronalaista paaomatuloa on vain vakuutuksen
tuotto, jos vakuutussuoritus maksetaan kertasuorituksena tai useampana erana kahta
vuotta lyhyempéana ajanjaksona. Talldin saastbsumma tulee maksaa joko vakuutuk-
senottajalle itselleen hanen ollessa vakuutettuna tai hanen lahiomaisilleen, joiksi vero-
lainsaadanndssa lasketaan hanen puolisonsa, vakuutuksenottajan suoraan ylenevassa
tai alenevassa polvessa olevat perilliset, ottolapset tai taman rintaperilliset, kasvattilap-
set taikka puolison lapset. Fasoulasin, Mannisen & Niirasen (2014, 187) mukaan "vero-
lainsdaadanndssa puolisona pidetaan myos avopuolisoa silloin, kun avopuolisoilla on tai
on ollut yhteinen lapsi seka rekisterdidyn parisuhteen osapuolta”. (Fasoulas ym. 2014,
187; Tuloverolaki, 34 § 3 momentti.)

Seuraava lainaus tuo esille huomionarvoisen seikan:

On syytad huomata, etté jos sijoittaja, tdssa myds vakuutuksenottaja, ei ole ottamassaan
saastohenkivakuutuksessa itse vakuutettuna mutta saastdsumma tulee maksettavaksi
hanelle itselleen, hantéa verotetaan paitsi tuotosta myos sijoitetusta padomasta. Han siis
maksaa padomatuloveroa itse jossain vaiheessa vakuutukseen maksamistaan maksuis-
ta. Vanhanaikainen saannos voi siten johtaa myos sijoitetun padoman verotukseen. Jos
sen sijaan vakuutuksenottajan lahiomainen on edunsaajana, sovelletaan aina tuoton ve-
rotusta. (Fasoulas ym. 2014, 186.)

Yleensa sddstésummasta vain tuoton osuus lasketaan siis veronalaiseksi padaomatu-
loksi. Sdastdsumman tuoton osuutta ei pidetd verotuksessa sellaisena voittona, jota
pidettaisiin sijoituksen arvonnoususta johtuvana myyntivoittona. Jos sijoitussidonnainen
vakuutus taas olisi tappiollinen, ei se silti oikeuttaisi myyntitappioiden vahentamiseen
verotuksessa. Toisin sanoen naissa tuotteissa ei ole mahdollisuutta luovutusvoiton tai -

tappion tekemiseen verotuksellisesti. (Fasoulas ym. 2014, 186.)

Maksettaessa vakuutussaastd aikaisemmin maaritellylle lahiomaiselle, on saastdosum-
ma kyseiselle henkilblle veronalaista padomatuloa ainoastaan tuoton osalta. Jos edun-
saajana olevalle lahiomaiselle maksetaankin tuoton sijaan itse saastdsummasta eli

paaomasta, lasketaan se veronalaiseksi lahjaksi. Toisin sanoen lahiomaiselle makset-
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tavasta vakuutussaastosta itse saaston eli sijoitetun pddoman osuutta verotetaan lah-
javerolla ja tuoton osuutta padomatulon verolla. (Alhonsuo ym. 2012, 315; Fasoulas
ym. 2014, 187.)

3.1.3 Lahjaveron maaraytyminen

Nykyisen perinto- ja lahjaverolain mukaan vakuutuksesta edunsaajamaarayksen nojal-
la vastikkeetta saatu vakuutuskorvaus on saajalleen lahjaverosta vapaata 4000 euroon
asti, johon patee kolmen vuoden saantd. Toisin sanoen, jos lahjansaaja kolmen vuo-
den kuluessa saa sijoittajalta yhden tai useampia lahjoja, joiden yhteisarvo ylittda 4000
euroa, on niistd suoritettava veroa. Mahdollisuus lahjaveron hyddyntamiseen saasto-
henkivakuutuksissa koskee kuitenkin ainoastaan aikaisemmin maéariteltyja sijoittajan
lahiomaisia. Aikaisemmin voimassa ollut laki sdastdsumman verovapaudesta léhiomai-
selle 8 500 euroon asti ei ole enda voimassa. (Fasoulas ym. 2014, 187-188; Henkiva-
kuutuskorvaus. 2013; Perint6- ja lahjaverolaki, 18 8 & 18a 8§ & 19 § & 19a 8.)

Lahjavero méaaraytyy vuonna 2015 progressiivisesti lahjasta verotettavan euroméaarai-
sen osuuden seké lahjansaajan mukaan. Lahjaveron maarén laskennassa lahjan arvo
pyoristetdan alaspain lAhimpaan sataan euroon, esimerkiksi todellisen lahjan arvon
ollessa 4999 euroa lasketaan se verotuksessa 4900 euron arvoiseksi. (Lahjan arvos-

taminen ja lahjaveron maara. 2013.)

Lahjaveron saajat méaaritellaan kahteen eri veroluokkaan, joista saastohenkivakuutuk-
sissa ei kuitenkaan sovelleta kuin ensimmaista (taulukko 1). Normaalisti lahjaveroky-
symyksissa veroluokilla on merkitysta veron maaraan niin, etta ensimmaista veroluok-
kaa verotetaan suhteessa huomattavasti vahemman ja siihen kuuluu yksi lahjan arvos-
tustaso enemman kuin toiseen veroluokkaan. Ensimmaiseen luokkaan kuuluvat la-
hiomaiset. Kaikki ne l&hiomaiset, jotka tuloverolaissa maaratdéan tuloverovapaan saas-
tosumman edellytykseksi (Ks. s. 22), kuuluvat lahjaverotuksessa ensimmaiseen luok-

kaan. (Lahjan arvostaminen ja lahjaveron maara. 2013.)

Toiseen veroluokkaan lahjaveron verotuksessa kuuluvat muut sukulaiset seka suvun ja
perheen ulkopuoliset henkilot. Saastohenkivakuutusten kohdalla télla veroluokalla ei
kuitenkaan ole merkitystd. Jos vakuutuksesta jaettavan saastdésumman, oli se sitten
saasto- tai tuotto-osuutta, saaja ei ole sijoittajan l&hiomainen, on hdnen saamansa

saastdsumma kokonaisuudessaan veronalaista paaomatuloa. Samasta syystéa ei pade
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yleensa lahjaveron verotukseen liittyva seuraava méarays: jos lahja on annettu yhtei-
sesti kahdelle tai useammalle henkil6lle, jotka kaikki eivat kuulu | veroluokkaan, maa-
raytyy vero Il veroluokan mukaan. (Lahjan arvostaminen ja lahjaveron maara. 2013.)

Taulukko 1. Vuonna 2015 lahjaveron maaraava lahjan arvo, veroluokka 1 (Lahjan arvostaminen

ja lahjaveron maara. 2013).

I-veroluokka:
Verotettavan osuuden arvo Veron vakioerd osuuden Veroprosentti ylimenevasta
euroina alarajan kohdalla osasta
4000 - 17 000 100 € 8 %
17 000 - 50 000 1140 € 11 %
50 000 - 200 000 4770€ 14 %
200 000 - 1 000 000 25770 € 17 %
1 000 000 - 161 770 € 20 %

Esimerkiksi sijoittajan edunsaajakseen maaraamallensa omalle lapselle pelkasta va-
kuutuksen séastbosasta maksettavasta 20 000 euron summasta menee lahjaveroa
1470 euroa (11 % x (20 000 - 17 000) + 1 140). Jos sijoittaja maaraa edunsaajakseen
esimerkiksi naapurinsa, verotetaan naapuria vastaavasta 20 000 euron summasta kai-
kissa tapauksissa paaoman tuloverolla 30 prosenttia. Talléin hdnen maksamansa verot
ovat 6 000 euroa (30 % x 20 000).

3.1.4 Saastdjen ennenaikainen nostaminen

Saastohenkivakuutuksissa pddomaa ja tuottoa verotetaan ennenaikaisissa nostoissa
aina samalla tavalla kuin jos sdastd nostettaisiin vasta sovittuna ajankohtana. Saaston
ennenaikaisesta nostamisesta sadstéhenkivakuutuksessa ei siten aiheudu verotuksel-

lisia lisakustannuksia. (Fasoulas ym. 2014, 189.)

Mikali sdastd nostetaan ennenaikaisesti eli kesken sopimusjakson, tapahtuu se vakuu-
tusteknisesti joko takaisinostona tai vakuutusaikaa lyhentamalla. Molemmat ndista ovat

henkivakuutussuorituksia, joten niilla ei verotuksellisesti ole eroa keskenaan. Kuten
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aiemmin (s. 12) todettiin, varojen nostamisella takaisinostona tai vakuutusajan lyhen-
tamisen avulla on merkitysta summan saajan maaritykseen. Jos vakuutusajan lyhen-
tamisen tapahtuessa saajana on edunsaaja, hanta verotetaan vakuutusajan pituudesta
riippumatta samalla tavalla kuin normaalisti juoksevassa sopimuksessakin. (Fasoulas
ym. 2014, 188-189.)

Jos takaisinosto tai vakuutusajan lyhentaminen koskee vain tiettya vakuutuksen osaa
koko saaston sijaan, on sadastdsummasta edelleen vain tuotto veronalaista pddomatu-
loa. Veronalainen tuotto taas on maaritelty vakuutuksesta maksettavan rahamaarén ja
vakuutukseen aiemmin maksettujen vakuutusmaksujen erotukseksi. Nain nostettaessa
vain osa saastdsummasta syntyy kaksi erilaista mahdollisuutta verottaa vakuutusyhti-

Osta ulos maksettavaa vakuutussuoritusta. (Fasollas ym. 2014, 189.)

Ensimmainen tapa on ulos maksettavan osasuorituksen muodostuminen pelkéasta paa-
oman palautuksesta eli sdastdsummasta niin kauan kuin pddomaa riittaa. Toinen vaih-
toehto on se, etta osasuoritus koostuu sek& paddomasta ettd sen tuotosta samassa
suhteessa koko vakuutussdaston maaraan tuottoineen. Verotus riippuu nain siitd, min-
kélaisen osittaisen saastosumman nostotavan vakuutusehdot mahdollistavat seka siita,

kumpaa tapaa sijoittaja itse haluaa kayttaa. (Fasoulas ym. 2014, 189.)

Fasoulasin, Mannisen & Niirasen (2014, 189) mukaan vuodesta 2000 alkaen osanos-
ton ensisijainen kaytanto on ollut, ettd maksettava suoritus on pddoman palautusta niin
kauan kuin sita riittda, ellei sijoittaja toisin pyyda. Sijoittaja voi kuitenkin pyytaa tata
useasta eri syystd. Esimerkiksi sijoittajan arvio verotuksen kiristymisesta tulevaisuu-
dessa voi vaikuttaa siihen, ettd han haluaisi osanostonsa koostuvan samanaikaisesti
sekad saastoista etta sen tuotoista, jolloin osanosto koostuisi verottomasta padoman

palautuksesta seka verotettavasta tuotosta. (Fasoulas ym. 2014, 189.)

3.1.5 Korvausten periminen ja perintdveron maaraytyminen

Sijoittajan kuollessa kesken sopimusjakson ja kun sopimukseen on liitetty kuolemanva-
ravakuutus, verotetaan lahiomaiselle maksettaessa korvausta veronalaisena perintona
tulon sijaan. Perintdveron osalta kuolemantapauskorvauksissa esiintyy lahiomaisen
kannalta merkittava etu verovapaan osuuden osalta. Han siis maksaa perintéveroa

vain verovapaan osuuden ylittavalta osin. (Fasoulas ym. 2014, 190.)
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Vuonna 2015 sdastthenkivakuutuksissa kuolemantapauskorvaus on l&ahiomaiselle ve-
rovapaata 35 000 euroon saakka tai leskelle puolet korvauksesta tai vahintdan 35 000
euroa. L&hiomaisen maéaritelm& on sama kuin jo aiemmin mainittiin (Ks. s. 22). Avo-
puolison, jolla tulee siis olla yhteinen lapsi vainajan kanssa, korvauksen verokohtelu
toimii niin, etté tuloverotuksessa he rinnastuvat tilanteessa aviopuolisoihin, mutta perin-
toverotuksessa he eivat rinnastu leskeen. Néin ollen heilla ei ole oikeutta saada vahin-

taan puolet korvauksesta vaan ainoastaan 35 000 euroa. (Fasoulas ym. 2014, 190.)

Perintbveroa on normaalisti maksettava 20 000 euron ylittdvan osuuden kohdalla.
Saastdhenkivakuutuksissa tata ei sovelleta lahiomaiselle maaratysta veron vapaa-
osuudesta 35 000 euroa johtuen. Vapaaosuuden ylittavasta osasta peritaan perintbve-
rolain mukaan veroa perinndn arvon mukaisesti verotettavalla veroprosentilla. Tasta
maarayksesta johtuen ei saastbhenkivakuutuksiin sovelleta mydskaan normaalisti pe-
rintdverotuksessa maarattya oikeutta puolisovahennyksesta 60 000 euroon asti tai ala-
ikaisyysvahennyksesta 40 000 euroon asti alle 18 -vuotiaan, suoraan alenevassa pol-
vessa olevan perinnonjattajan jalkelaisen kohdalla. (Perinndn arvo. 2014; Perinto- ja
lahjaverolaki 7 8.)

Perintbvero vuonna 2015 maaraytyy progressiivisesti perinndn arvon mukaan. Perinto-
veron arvon laskennassa perittdva summa pydristetddn aina alaspain l&ahimpaan sa-
taan euroon, esimerkiksi todellisen perinnén arvon ollessa 99 999 euroa lasketaan se

verotuksessa 99 900 euron arvoiseksi. (Perintdverolaskuri.)

Perintbveron saajat maaritelladn kahteen eri veroluokkaan, joista saastohenkivakuu-
tuksissa ei kuitenkaan sovelleta kuin ensimmaista (taulukko 2). Normaalisti perintove-
rokysymyksissa veroluokilla on merkitysta veron maaraan niin, ettd ensimmaista vero-
luokkaa verotetaan suhteessa huomattavasti vahemman ja siihen kuuluu yksi perinnén
arvostustaso enemman kuin toiseen veroluokkaan. Ensimmaiseen luokkaan kuuluvat
l[Ahiomaiset. Kaikki ne lahiomaiset, jotka tuloverolaissa maaratdén tuloverovapaan
saastosumman edellytykseksi (Ks. s. 22), kuuluvat perintoverotuksessa ensimmaiseen

luokkaan. (Perintéverolaskuri.)

Toiseen veroluokkaan perintéveron verotuksessa kuuluvat muut sukulaiset sekd suvun
ja perheen ulkopuoliset henkilot. Sdastdhenkivakuutusten kohdalla talla veroluokalla ei

kuitenkaan ole merkitystd, silla jos kuolemantapauskorvaus maksetaan muille kuin si-
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joittajan lahiomaisille, ovat ne hanelle kokonaisuudessaan veronalaista pddomatuloa

eiké perintdverotusta sovelleta niihin ollenkaan. (Perintdverolaskuri.)

Taulukko 2. Vuonna 2015 perintéveron maéaraéava perinnon arvo, veroluokka 1 (Perintdverolas-
kuri).

I-veroluokka:
Verotettavan osuuden arvo Veron vakioerd osuuden alara- Veroprosentti ylimenevasta

euroina jan kohdalla osasta

20 000 - 40 000 100 € 8 %

40 000 - 60 000 1700 € 11 %

60 000 - 200 000 3900 € 14 %

200 000 - 1 000 000 23500 € 17 %

1 000 000 - 159 500 € 20 %

Esimerkiksi sijoittaja on maarannyt edunsaajakseen oman aviopuolisonsa, joka perii
sijoittajan kuoltua kuolemantapauskorvauksena 80 000 euroa. Puolisolle puolet tasta
on verovapaata, jolloin verotettavasta osuudesta 40 000 euroa menee perintbveroa
1 700 euroa (11 % x (40 000 € - 40 000 €) + 1 700 €). Jos sijoittaja maaraa edunsaa-
jakseen esimerkiksi veljenpoikansa, verotetaan veljenpoikaa vastaavasta 80 000 eu-
rosta kaikissa tapauksissa paaoman tuloverolla 30 prosenttia seka 30 000 euron ylitse
menevalta osin 33 prosenttia. Talldin hdnen maksamansa verot ovat 25 500 euroa ((30
% x 30 000 €) + (33 % x 50 000 €)).

3.2 Kapitalisaatiosopimusten verotus

S&asto- ja sijoitusvakuutuksiin verrattuna kapitalisaatiosopimukset ovat sekd tuoteomi-
naisuuksiltaan ettd verotukseltaan yksinkertaisempia. Tama johtuu vakuutetun puuttu-
misesta seka siihen oleellisesti sddst6- ja sijoitusvakuutuksissa liittyvista kuolemanva-
ravakuutuksen ja verottoman perinnénjaon puuttumisesta. Kapitalisaatiosopimukset
eivat siis sovellu esimerkiksi perinnénjakosuunnitteluun kuten saasto- ja sijoitusvakuu-

tukset.
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3.2.1 Yleista kapitalisaatiosopimusten verotuksesta

Kuten sdasto- ja sijoitusvakuutuksissakin, sijoitussidonnaisissa kapitalisaatiosopimuk-
sissa sopimusaikana tehdyt sijoituskohteiden uudelleenkohdennukset ovat sijoittajalle
verosta vapaita. Laskuperustekorkoisissa kapitalisaatiosopimuksissa vakuutusyhtio
vastaa itse mahdollisista sopimuksen sisédlla tehtavista sijoituskohteiden vaihdoista.

(Kapitalisaatiosopimusten ominaisuuksia. 2011.)

Kapitalisaatiosopimuksesta saadetaan vakuutussopimuslaissa vakuutetun puuttumista
lukuun ottamatta pitkalti samalla tavalla kuin saasto- ja sijoitusvakuutuksistakin. Vaikka
kapitalisaatiosopimus on tuotteena henkivakuutus, sita ei kuitenkaan lasketa tulovero-
laissa henkivakuutukseksi juuri vakuutetun puuttumisesta johtuen. Ketaan ei siis ole
vakuutettu eldman tai kuoleman varalta. Vakuutetun puuttuminen aiheuttaa myoés va-
kuutustapahtuman puuttumisen, minka takia sopimus on aina maardaikainen. Jos si-
joittaja kuolee sopimuksen voimassaoloaikana, kuuluu kapitalisaatiosopimus hanen
kuolinpesaéansa niin kuin mika tahansa muu sijoitus. (Fasoulas ym. 2014, 181 & 191,
Kirstua 2014; Vakuutussopimuslaki 1994, 4 8.)

3.2.2 Tuoton, saastdjen ja osanostojen verotus

Kapitalisaatiosopimukseen sijoittava ei voi siirtda siihen jo muualla olemassa olevia
sijoituksiaan verovapaasti. Nain tehdessaan sijoittaja kaytanndssa myy aiemmat sijoi-
tuksensa ja maksaa luovutuksesta seuraavat mahdolliset verot ennen nykyiseen kapi-
talisaatiosopimukseen sijoittamista. Kapitalisaatiosopimuksesta tehtyjen sadannodksien
puuttuminen tuloverolaissa tekee sen verotuksesta hieman vaillinaisen. Keskusverolau-
takunnan vahvistaman linjan mukaisesti sen tuottoa verotetaan sééstéhenkivakuutuk-
sen tavoin kokonaisuudessaan vasta vakuutuksen paattyessa. Tuoton kasvu kertautuu
vuosi vuodelta, jolloin siitd saatava verotuksellinen hyoéty ilmenee selkeimmin, kun
saéstdaika on kymmenia vuosia. Kapitalisaatiosopimusten verotukseen liittyy siis sama
verotuksen lykkaantymisetu saastdaikana kuin saasto- ja sijoitusvakuutuksiin. (Fa-
soulas ym. 2014, 191.)

Saaston osanoston verokohtelusta ei ole oikeuskaytantéa. Fasoulasin, Mannisen &

Niirasen (2014, 192) mukaan osanostoa verotettaneen talldin samalla tavalla kuin
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saéastohenkivakuutusten osalta, jolloin pdasaantona on padoman palautus, ellei toisin
ole sovittu (Ks. s. 25). Sijoittajan kapitalisaatiosopimuksesta saama tuotto on yleisten
tuloveroa koskevien sddnnésten mukaan veronalaista paaomatuloa. Kun sopimuksesta
nostetaan kertynyt sédasto, jaetaan se saasto- ja sijoitusvakuutuksien tapaan paaoman
eli sdaastosumman seka sille kertyneen tuoton osuuksiin. S&&sto ei kapitalisaatiosopi-
muksissakaan ole verotettavaa, silla ainoastaan tuottoa verotetaan paddomatulon vero-
kannalla. Mahdolliset luovutusvoitot tai -tappiot eivat naissakaan tuotteissa ole vahen-

nyskelpoisia verotuksessa. (Fasoulas ym. 2014, 192; Tuloverolaki 1992, 32 § & 33 §.)

4 Vertailtavat tuotteet

Tassa luvussa esitellaén tarkemmin kymmenen tutkimukseen valittua eri vakuutussijoi-
tustuotetta, joita vertaillaan seuraavassa luvussa olevassa tutkimusosiossa yhdessa eri
sijoittajaprofiilien kanssa. Kyseiset kymmenen tuotetta ovat todellisia, 08.04.2015
Suomessa myynnissa ollutta vakuutussijoitustuotteita. Naistd kymmenesta tuotteesta
kuusi on saastohenkivakuutuksia ja loput nelja kapitalisaatiosopimuksia. Kaikkia mark-
kinoilta I0ytyvia tuotteita ei ole tarkemmin esitelty, vaan tutkimuksessa kasiteltavat tuot-
teet on valittu toimivaksi koosteena markkinoilla tarjottavista tuotteista. Vertailtavat tuot-
teet ovat keskenaan eriehtoisia joiltain osin, mikéa tuo myéhemmin tehtavaan vertailuun

sopivaa eroavaisuutta tuotteiden kesken.

4.1 Vertailtavat sdasto6- ja sijoitusvakuutukset

Suomessa saastohenkivakuutuksia tarjoavat henkivakuutusyhtiot. Naista yhtioista yksi-
tyishenkildille tehtyja saasto- ja sijoitusvakuutuksia tarjoavat muun muassa LahiTapiola
Keskinainen Henkivakuutusyhtio, Mandatum Henkivakuutusosakeyhtid, Nordea Henki-
vakuutus Suomi Oy, OP-Henkivakuutus Oy, Vakuutusosakeyhtid Henki-Fennia, Aktia
Henkivakuutus Oy ja Handelsbanken Henkivakuutus eli SHB Liv Henkivakuutusosake-
yhti6. Lisaksi ndiden henkivakuutusyhtididen asiamiehina toimivat lukuisat eri pankit ja
pankkiirilikkeet pienimmistd suurimpiin asti eli nadiden tuotteiden myyjia l6ytyy viela
huomattavasti edella mainittuja yhtiéitd enemman. (Vakuutuspalvelut. 2014; Vakuutus-
yhtiét Suomessa 2014, 19.)
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Tutkimuksessa vertailtavien sdastohenkivakuutustuotteiden kuluja kerrottaessa maini-
taan jokaisessa nosto- ja hoitopalkkioiden, henkiturvavakuutuksen maksujen, erityisten
toimenpidekulujen seka sijoitussidonnaisissa saastdissa sijoituskohteiden hallinnointi-
palkkioiden veloituslahteiden olevan pelkistetysti saastot tekstin yksinkertaistamiseksi.
Veloituslahdettd ei myos valttdméattd mainita niissé ollenkaan. Veloituslahde toimii to-
dellisuudessa kuitenkin, kuten naisté kuluista edella (Ks. luku 2.1.4) mainittiin riippuen
siitd, onko tuotteessa mahdollisuutta sijoitussidonnaisuuteen, laskuperustekorkoisuu-

teen tai molempiin.

Tassa opinnaytetydssa tutkittavista sadastdhenkivakuutuksista osassa ainoa henkitur-
vavakuutuksen valintamahdollisuus on taysin sdastot kattava turva. Naiden lisaksi on
my0s sellaisia tuotteita, joissa vakuutuksenottajalla on mahdollisuus valita kokonaan ja
osittain kattavien turvien valiltd saman tuotteen kohdalla. Useimmissa ndisté tuotteista
niiden ehdoissa, tuoteselosteissa seka hinnastoissa ilmoitettuja henkiturvavakuutuksen
maksun suuruuden maarittgjia ovat vakuutetun ika seka vakuutuksen turvan suuruus.
Tama voidaan yleisesti tulkita niin, ettd joko i&n tai vakuutusturvan méaréan tai jopa mo-
lempien kasvaessa katsotaan niiden kasvattavan myds henkiturvavakuutuksen maksun

maaraa.

Kyseisen maksun tarkan maaran maarittelee jokainen vakuutusyhti6 itse omien lasku-
perusteidensa mukaisesti, joten kulujen tarkasta laskemisesta ja kulujen keskindisesta
vertailusta muodostuisi hyvin hankalaa. Tasta johtuen tassé tutkimuksessa ei ole huo-
mioitu henkiturvavakuutuksen maksun aiheuttamia kuluja. Turvan saastdja kattavan

osuuden prosentuaaliset maarat on kuitenkin mainittu tuotekohtaisesti.

Seuraavaksi esiteltavistd, mybhemmin vertailtavista kuudesta saastéhenkivakuutus-
tuotteesta yhdessa on sijoitussidonnaisuuden lisdksi mahdollisuus laskuperustekorkoi-
suuteen. Kaikki tuotteista ovat kohdennettu yksityishenkilGille, tosin osaa myydaan
myds yrityksille seka yhteisdille. Valitut tuotteet ovat Suomessa toimivien henkivakuu-
tusyhtididen sijoitusvakuutustuotteita, jotka ovat olleet markkinoilla tarjolla tutkimusta
tehdesséd kevaalla 2015 ja niiden hinnastot, ehdot sekad tuoteselosteet perustuvat

08.04.2015 voimassaolevaan ja esitettyyn tasoon.

Kirjoittaja ei vastaa 08.04.2015 jalkeen mahdollisesti tapahtuneista hinnanmuutosten
tai muiden sopimusehtojen muutosten aiheuttamista eroavaisuuksista tutkimustulok-

siin. Kyseiset tuotetiedot hankittiin ensisijaisesti tuotteiden julkaisijoiden internetsivuilta
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ja tarvittaessa pyydettiin puhelimitse tai séahkdpostitse julkaisijoiden asiakaspalvelun
kautta tdydentévia tuotetietojen osia tai muita tietoja niiltd osin, mita edell& mainituista
tuotetiedoista ei viela tullut ilmi. Osa tuotetiedoista oli myds pdivéatty useampi vuosi
sitten, joten kyseisten tietojen voimassaolo haluttiin viel& erikseen tarkistaa.

4.1.1 Aktia Sdastovakuutus

Aktia Saastovakuutus on Aktia Henkivakuutus Oy:n tarjoama saastdhenkivakuutus,
jota tarjotaan talla hetkella ainoastaan sijoitussidonnaisena. Aktia Henkivakuutus Oy:n
asiamiehena vakuutusta myy Aktia Pankki Oyj. Sopimuksessa méaaritellaan vakuutetun
lisaksi vakuutuksenottaja sekd mahdolliset edunsaajat. Vakuutussopimus voidaan teh-
da toistaiseksi voimassa olevaksi. Sopimuksessa ei ole suoraan maaratty vahimmaissi-
joitusaikaa. Sopimusta kuitenkin myydaan pitkaaikaisena sijoituskohteena, jolloin sita ei
oletusarvoisesti kannata muutaman ensimmaéaisen vuoden aikana paattaa. (Aktia
2015a, 1-4; Aktia 2015b, 1-2; Aktia 2015c, 1-4; Aktia asiakaspalvelu 2015.)

Vakuutuksenottaja voi pyytdd saddstoésumman maksua kertasuorituksena edunsaajalle
vasta, kun vakuutus on ollut voimassa vahintdan kuusi kuukautta. Sopimus paattyy,
kun vakuutuksesta joko takaisinostetaan siind olevat saastét, sopimuksessa mahdolli-
sesti sovittu vakuutusaika paattyy tai vakuutettu kuolee. Aktia S&astdvakuutukseen
liitetyn henkiturvavakuutuksen kattavuus vakuutukseen maksetuista sééstoista on aina
100 prosenttia. (Aktia 2015a, 1-4; Aktia 2015b, 1-2; Aktia 2015c, 1-4; Aktia asiakaspal-
velu 2015.)

Sopimukseen asetetut maksurajoitteet ja -velvoitteet ovat hyvin vahaisia. Vahimmais-
kertasuorituksen maara on 40 euroa kerralla. Kuitenkin vain ensimmaéinen sopimuk-
seen tehtavista maksuista on ehdoton, jonka jalkeen vakuutuksenottaja saa itse paat-
taa, sijoittaako sopimukseen lisdd vai ei. Vaikka seuraaville maksuille on mé&éaratty
maksusuunnitelman mukainen maksupéaiva, vakuutuksenottaja voi kuitenkin olla nou-
dattamatta tatd. Vakuutuksenottaja voi myds sijoittaa sopimukseen erisuuruisia maksu-
ja kuin suunnitelmassa on maaratty. Saastot on lisdksi mahdollista nostaa pois osittain
tai kokonaan sopimuksen voimassaoloaikana. Nostokertojen maaraa ei ole rajoitettu.
Osittaisessa nostossa tulee saastoihin kuitenkin jaada noston jalkeen vahintdan 100
euroa. (Aktia 2015a, 1-4; Aktia 2015b, 1-2; Aktia 2015c, 1-4; Aktia asiakaspalvelu
2015.)
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Jos vakuutussaastot ovat vahintddn 10 000 euroa, on vakuutuksenottajalla mahdolli-
suus liittaé sopimukseen Aktia Profiilipalvelu. Se on saastdjen allokointipalvelu, toisin
sanoen varainhoitopalvelu. Tallin Aktia Henkivakuutus Oy tekee sijoittajan puolesta
paatokset vakuutusmaksujen jakautumisesta ja saastdjen siirtdmisesta eri sijoituskoh-
teisiin vakuutuksenottajan valitseman salkun sijoitusstrategian mukaisesti. Valittavissa
on viisi sijoitusstrategialtaan, tuotto-odotuksiltaan seka riskiltdan erilaista salkkua. Pro-
fillipalvelussa sopimukseen asetetaan maksuehtona véahintaan 100 euroa toistuvasti
kuukausittain suoritettava maksu vakuutukseen, jolloin edellisessa kappaleessa maini-
tut vapaudet maksujen suhteen seka vahimmaiskertamaksu 40 euroa eivat enaa pida
paikkaansa. Palvelun avaaminen tai lopettaminen ei maksa mitaan, vain sen kaytosta
peritdan vakuutussaastoistd 0,2 prosenttia vuodessa. Profiilipalvelu voidaankin osin
mieltaa laskuperustekorkoisen tapaiseksi vaihtoehdoksi saastdille. (Aktia 2015a, 1-4;
Aktia 2015b, 1-2; Aktia 2015c, 1-4; Aktia asiakaspalvelu 2015.)

Sijoituskohteina Aktia Saasttvakuutukseen on tarjolla Aktia Henkivakuutus Oy:n seka
sen yhteistydkumppaneiden asettamia lukuisia sijoitusrahastoja. Sijoittajalla on mah-
dollisuus sijoittaa muun muassa korko- ja osakerahastoihin. Sijoitussidonnaisissa sas-
toissa sijoittaja valitsee itse haluamansa sijoituskohteet seka pitkalti myés sen, kuinka
sopimukseen tulevat saastdt jaetaan niiden kesken. Sijoituskohteiden seka -
suunnitelman muutokset sopimuksen sisélla ovat sijoittajalle kuluttomia seka suurilta
osin rajoituksettomia verkkopankissa tehtynéd. (Aktia 2015a, 1-4; Aktia 2015b, 1-2; Aktia
2015c, 1-4; Aktia asiakaspalvelu 2015.)

Sopimukseen tehdyista maksuista peritddn merkintapalkkiota aina 1 prosentti. Vuotuis-
ta hoitopalkkiota veloitetaan kiintedna maksuna 18 euroa per vuosi, minka lisaksi saas-
toista veloitetaan viela 0,85 prosenttia per vuosi. Kummatkin palkkioista peritaan kuu-
kausikohtaisesti. Nostopalkkiona sopimuksen erdéantyessa tai takaisinostossa veloite-
taan aina yksi prosentti. Muita mainittavia kuluja ovat sijoituskohteiden hallinnointipalk-
kiot. (Aktia 2015a, 1-4; Aktia 2015b, 1-2; Aktia 2015c, 1-4; Aktia asiakaspalvelu 2015.)

4.1.2 FIM Sijoitusvakuutus

FIM Sijoitusvakuutus on Vakuutusosakeyhtié Henki-Fennian, jaliempana pelkka Henki-
Fennia, tarjoama sijoitussidonnainen séastthenkivakuutus. Henki-Fennian asiamiehe-
na vakuutusta myy FIM Varainhoito Oy, jaliempana pelkka FIM, joka on myds Henki-

Fennian yhteistyokumppani. FIM Sijoitusvakuutusta tarjotaan talla hetkella ainoastaan
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sijoitussidonnaisena. Sopimuksessa maaritelladn vakuutetun liséksi vakuutuksenottaja
sekd mahdolliset edunsaajat. (FIM 2015a, 1-3; FIM 2015b; FIM 2015c, 1-2; FIM asia-
kaspalvelu 2015.)

Vakuutussopimus tehddan aina maaraaikaiseksi. Sopimuksessa méaaritelty vahimmais-
sijoitusaika on viisi vuotta ja enimmaissijoitusaika 30 vuotta. Sopimus voidaan myo6n-
tad, jos vakuutettu on enintaan 95-vuotias. Sopimus paattyy, kun vakuutuksesta joko
takaisinostetaan siind olevat saasttt, sopimuksessa sovittu vakuutusaika paattyy, va-
kuutettu tayttaa 100 vuotta tai kuolee. FIM Sijoitusvakuutukseen liitetyn henkiturvava-
kuutuksen kattavuus vakuutukseen maksetuista saastdista on aina 100 prosenttia.
(FIM 2015a, 1-3; FIM 2015b; FIM 2015c, 1-2; FIM asiakaspalvelu 2015.)

Sopimukseen on asetettu useita maksuehtoja ja -rajoitteita. Sopimus on kertamaksui-
nen ja vahimmaiskertasuorituksen maara on 20 000 euroa. Lisdmaksuista vakuutuk-
seen tulee aina sopia erikseen. Saastét on mahdollista takaisinostaa osittain tai koko-
naan sopimuksen voimassaoloaikana. Osittaisen takaisinoston jalkeen tulee saastoihin
aina jaada kuitenkin vahintaan 10 000 euroa. FIM Sijoitusvakuutukseen liitetd&n sopi-
mus FIM:n tarjpamasta varainhoitopalvelusta, jonka siséllosta sovitaan sopimusta teh-
dessad. Saastoja sijoitetaan FIM:n kanssa sovitun mukaisesti. Varainhoitopalvelu voi
toimia niin, etta sijoittaja tekee yhdessa varainhoitajan kanssa sijoituspaatokset sovitun
sijoitusstrategian mukaisesti. Sijoittaja voi halutessaan valita myds pelké&n neuvoa an-
tavan palvelun tai muun sijoituspalvelun, jossa sijoittaja tekee yksin sijoituspaattkset.
Varainhoitajan palkkiot veloitetaan sopimukseen valituista sijoituskohteiden lukuméaa-
rasta ja siten niiden sijoittajalle tuomasta arvosta. (FIM 2015a, 1-3; FIM 2015b; FIM
2015c, 1-2; FIM asiakaspalvelu 2015.)

Sijoituskohteina FIM Sijoitusvakuutukseen on tarjolla FIM:n tarjoamia sijoituskohde-
vaihtoehtoja, joiden avulla sijoittaja paasee epdasuorasti sijoittamaan muun muassa
osakkeisiin, sijoitusrahasto-osuuksiin ja porssinoteerattuihin rahastoihin, sijoitusobli-
gaatioihin ja joukkovelkakirjalainoihin, strukturoituihin sijoituksiin, eri riskitason sisalta-
viin sijoituskoreihin seka tekemaan maaraaikaistalletuksia. Sijoittaja voi vaihdella sopi-
muksen sisalla sijoituskohteita haluamallaan tavalla, mikadli hdn on valinnut sellaisen
varainhoitopalvelun muodon, joka taman sallii. (FIM 2015a, 1-3; FIM 2015b; FIM
2015c, 1-2; FIM asiakaspalvelu 2015.)
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Sopimukseen tehdyista maksuista peritadn merkintapalkkiota aina 1 prosentti. Vuotuis-
ta hoitopalkkiota veloitetaan 20 000 — 150 000 euron osalta 0,9 prosenttia per vuosi,
150 001 — 1 000 000 euron osalta 0,85 prosenttia per vuosi ja yli 1 000 000 euron osal-
ta 0,75 prosenttia per vuosi. Hoitokulu lasketaan saaston kuukausittaisen arvon perus-
teella ja palkkio veloitetaan saastdista aina neljannesvuosittain. Palkkion suuruus on
kuitenkin aina vahintdan 33 euroa kuukaudessa. Nostopalkkiona sopimuksen eréanty-
essa tai takaisinostossa ensimmaisten viiden vuoden aikana veloitetaan aina yksi pro-
sentti, kuitenkin enintd&n 1500 euroa per nostokerta. Muita mainittavia kuluja ovat sijoi-
tuskohteiden hallinnointipalkkiot sekd varainhoitopalveluiden kulut. (FIM 2015a, 1-3;
FIM 2015b; FIM 2015c, 1-2; FIM asiakaspalvelu 2015.)

4.1.3 Mandatum Life Sijoitusvakuutus

Mandatum Life Sijoitusvakuutus on Mandatum Life eli Mandatum Henkivakuutusosa-
keyhtion tarjoama sijoitussidonnainen tai vuosikorollinen saastdhenkivakuutus. Vuosi-
korollisella viitataan tassé laskuperustekorkotyyppiseen tuotteeseen, joiden sijasta
Mandatum Life myy niitd nykyisin vuosikorollisina. Saastot voivat olla sijoittajan valin-
nan mukaan samanaikaisesti joko kokonaan sijoitussidonnaisia, kokonaan vuosikorolli-
sia tai osittain kumpaakin. Mandatum Life myy tuotetta itse, jonka lisdksi tuotteen
myynnista vastaa myos Mandatum Lifen asiamiehena toimiva Danske Bank. (Manda-
tum Life 2015c, 1-5; Mandatum Life 2015d, 1-6; Mandatum Life 2015e, 1-2; Mandatum
Life 2015f, 1-3; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a.)

Sopimuksessa madritellaan vakuutetun lisaksi vakuutuksenottaja sekd mahdolliset
edunsaajat. Sopimuksessa ei ole maaratty vahimmaissijoitusaikaa eikd muutoinkaan
ole annettu mitaan tiettyd suositusta vahimmaissijoitusajaksi. Sopimusta kuitenkin
myydaéan pitkaaikaisena sijoituskohteena, jolloin sitd ei oletusarvoisesti kannata muu-
taman ensimmaisen vuoden aikana paattdd. Sopimus paattyy, kun vakuutuksesta joko
takaisinostetaan siind olevat saastot, sopimuksessa sovittu vakuutusaika paattyy, va-
kuutettu tayttdd 99 vuotta tai kuolee. Ainoastaan sijoitussidonnaisen sopimuksen voi
tehdé toistaiseksi voimassaolevaksi, minka tekemisesta myos palkitaan Maksupalkkio-
alennuksella eli tdssa tapauksessa puolitetuilla merkintapalkkioiden kuluilla. Sopimuk-
seen liitetyn henkiturvavakuutuksen kattavuus vakuutukseen maksetuista saastoista
voi olla 99 — 100 prosenttia. (Mandatum Life 2015c, 1-5; Mandatum Life 2015d, 1-6;
Mandatum Life 2015e, 1-2; Mandatum Life 2015f, 1-3; Mandatum Life asiakaspalvelu
2015a.)
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Mandatum Life Sijoitusvakuutukseen on asetettu joitakin maksuehtoja ja -rajoitteita.
Vahimmaiskertasuorituksen mééara on 2000 euroa kerralla tai saannollisesti 50 euroa
kuukaudessa tai vahintdan 600 euroa vuodessa. Kuitenkin vain ensimmaéainen sopi-
mukseen tehtévistd maksuista on ehdoton, jonka jalkeen vakuutuksenottaja saa itse
paattaa, sijoittaako sopimukseen lisdé vai ei. Vaikka seuraaville maksuille on maaréatty
maksusuunnitelman mukainen maksupaiva, vakuutuksenottaja voi kuitenkin olla nou-
dattamatta tata. Vakuutuksenottaja voi myds sijoittaa sopimukseen erisuuruisia maksu-
ja kuin suunnitelmassa on maaratty. Saastot ovat liséksi mahdollista nostaa pois osit-
tain tai kokonaan sopimuksen voimassaoloaikana. Osittaisia nostoja voi kuitenkin teh-
da vain kerran vuodessa ja jokaisella kerralla nostettava vahimmaismaara on 1500
euroa. (Mandatum Life 2015c, 1-5; Mandatum Life 2015d, 1-6; Mandatum Life 2015e,
1-2; Mandatum Life 2015f, 1-3; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a.)

Sijoituskohteina sopimukseen on tarjolla Mandatum Lifen asettamia sijoituskoreja seka
Mandatum Lifen yhteistybkumppaneiden tarjoamia rahastoja. Sijoittajalla on mahdolli-
suus sijoittaa muun muassa korko- ja osakerahastoihin. Sijoitussidonnaisissa séaastois-
sa sijoittaja valitsee itse haluamansa sijoituskohteet seka pitkalti myds sen, kuinka so-
pimukseen tulevat saastot jaetaan niiden kesken. Sijoitussuunnitelman ollessa tehtyna
ja vakuutusyhtion tiedossa, maarataan sijoitussidonnaisten saastojen jaosta niin, etta
kuhunkin valittuun sijoituskohteeseen on kohdistuttava vahintaan 10 prosenttia makse-
tuista vakuutusmaksuista. Sijoituskohteiden sekad -suunnitelman muutokset sopimuk-
sen sisalla ovat sijoittajalle kuluttomia seka suurilta osin rajoituksettomia verkkopankis-
sa tehtynda. Sijoituskohteiden siirroista peritdan siirtokuluja vain siind tapauksessa, etta
siirrot tapahtuvat sijoitussidonnaisten ja vuosikorollisten saastéjen valilla. (Mandatum
Life 2015c, 1-5; Mandatum Life 2015d, 1-6; Mandatum Life 2015e, 1-2; Mandatum Life
2015f, 1-3; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a.)

Vuosikorollisten saastojen sijoittamisesta vastaa Mandatum Life. Vuosikorollisia sdas-
toja hyvitetddn kuukausittain vuosikorolla, joka vahvistetaan etukateen kalenterivuo-
deksi kerrallaan. Sijoitusvakuutuksessa talla hetkella perittdva vuosikorko on 1 prosent-
tia. Taman liséksi vuosikorollisille saastoille voidaan maksaa vuosittain erikseen vah-
vistettavaa asiakashyvitysta, jonka suuruuteen vaikuttaa muun muassa vakuutusyhtitn
tulos ja vakavaraisuus, yleinen korkotaso, edellisen vuoden saastojen maara seka
vuosikoron maara. Sijoitussidonnaisuuden tai vuosikoron liséksi sijoittaja voi valita

myds Sijoitusten hoitopalvelun, jolloin pientd kuukausikohtaista maksua vastaan sijoit-
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taja siirtdd saastojensa sijoittamisen ja hoidon Mandatum Lifen tarjoamien asiantunti-
joiden hoidettavaksi. (Mandatum Life 2015c, 1-5; Mandatum Life 2015d, 1-6; Manda-
tum Life 2015e, 1-2; Mandatum Life 2015f, 1-3; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a.)

Sopimukseen tehdyistd maksuista peritddn méaaraaikaisissa sopimuksissa merkinta-
palkkiota 2 prosenttia 70 000 euroon asti, jonka ylittavalta osalta palkkiota peritaén 0,5
prosenttia. Toistaiseksi voimassaoleva sopimus on mahdollista tehda ainoastaan sijoi-
tussidonnaisena, jolloin merkintapalkkiot vastaavista summista puolittuvat Maksupalk-
kioalennuksen ansiosta. Vuotuista hoitopalkkiota veloitetaan séastdista 70 000 euroon
asti 0,80 prosenttia per vuosi ja 70 000 euroa ylittavalta osalta 0,30 prosenttia per vuo-
si. Hoitopalkkio peritddn kuukausikohtaisesti. Nostopalkkiona sopimuksen eraantyessa
tai takaisinostossa veloitetaan sijoitussidonnaisissa aina yksi prosentti ja vuosikorolli-
sissa aina 0,5 prosenttia. Vakuutuksen paattyessa vakuutetun kuolemaan ei nosto-
palkkiota peritd. Muita mainittavia kuluja ovat sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot, tay-
sin kattavassa turvassa henkiturvavakuutuksen maksut seké siirtopalkkiot sijoitussi-
donnaisten ja vuosikorkojen valilla. (Mandatum Life 2015c, 1-5; Mandatum Life 2015d,
1-6; Mandatum Life 2015e, 1-2; Mandatum Life 2015f, 1-3; Mandatum Life
asiakaspalvelu 2015a.)

4.1.4 Nordea Saastohenkivakuutus

Nordea Saastthenkivakuutus on Nordea Henkivakuutus Suomi Oy:n tarjoama sijoitus-
sidonnainen saastdhenkivakuutus, jota tarjotaan talla hetkelld ainoastaan sijoitussidon-
naisena Nordea Henkivakuutus Suomi Oy:n asiamiehend vakuutusta myy Nordea
Pankki Suomi Oyj. Sopimuksessa maéaritellaan vakuutetun lisdksi vakuutuksenottaja
sekd mahdolliset edunsaajat. Sopimuksessa ei ole maaratty vahimmaissijoitusaikaa,
mutta suositeltavaksi vahimmaissijoitusajaksi esitetddn viisi vuotta. Sopimus paattyy,
kun vakuutuksesta joko takaisinostetaan siind olevat sddstot, sopimuksessa mahdolli-
sesti sovittu vakuutusaika p&attyy, vakuutettu tayttdd 100 vuotta tai kuolee. Nordea
Saastohenkivakuutukseen liitetyn henkiturvavakuutuksen kattavuus vakuutukseen
maksetuista saastoista voi olla 99 — 100 prosenttia. (Nordea 2015d; Nordea 2015e€;
Nordea 2015f, 1-6; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

Nordea Saastohenkivakuutukseen asetetut maksurajoitteet ja -velvoitteet ovat hyvin
vahaisia. Vahimmaiskertasuorituksen maaréa on 2000 euroa kerralla tai sdannollisesti

50 euroa kuukaudessa. Kuitenkin vain ensimmainen sopimukseen tehtavistd maksuista
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on ehdoton, jonka jalkeen vakuutuksenottaja saa itse paattaa, sijoittaako sopimukseen
lisda vai ei. Vaikka seuraaville maksuille on méaaratty maksusuunnitelman mukainen
maksupaiva, vakuutuksenottaja voi kuitenkin olla noudattamatta téata. Vakuutuksenotta-
ja voi myos sijoittaa sopimukseen erisuuruisia maksuja kuin suunnitelmassa on méaa-
ratty. Saastot ovat lisaksi mahdollista nostaa pois osittain tai kokonaan sopimuksen
voimassaoloaikana. Nostettavan summan méaraé ei rajoiteta muuten, kuin henkiturva-
vakuutuksen kattaman saéstdn osuuden maaraamalla ylarajalla nostomaaraan. Myos-
k&an nostokertojen maaraé ei ole rajoitettu. (Nordea 2015d; Nordea 2015e; Nordea
2015f, 1-6; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

Sijoituskohteina sopimukseen on tarjolla Nordean asettamia rahastoja, sijoituskoreja
seka valiaikaiseen saastamiseen tarkoitettu matalakorkoinen tili. Naiden kautta vakuu-
tuksenottajana toimiva sijoittaja padsee sijoittamaan epasuorasti muun muassa osake-,
korko- sekd yhdistelmérahastoihin, valtionlainoihin, yrityslainoihin, osakkeisiin seka
Kiinteistdihin. Sijoittaja valitsee itse haluamansa sijoituskohteet seka sen, kuinka sopi-
mukseen tulevat sdastét jaetaan niiden kesken. Sijoituskohteiden seka -suunnitelman
muutokset sopimuksen sisalla ovat sijoittajalle kuluttomia seka rajoituksettomia verkko-
pankissa tehtyna. (Nordea 2015d; Nordea 2015e; Nordea 2015f, 1-6; Nordea asiakas-
palvelu 2015.)

Sopimukseen tehdyistd maksuista peritddn merkintapalkkiota 1 prosenttia 100 000
euroon asti, jonka ylittavalta osalta palkkiota ei perita lainkaan. Vuotuista hoitopalkkiota
veloitetaan saastoistd 100 000 euroon asti 0,65 prosenttia per vuosi ja 100 000 euroa
ylittavalta osalta 0,10 prosenttia per vuosi. Hoitopalkkio peritddn kuukausikohtaisesti.
Vuotuista hoitopalkkiota peritdaan aina kuitenkin vahintdén neljd euroa per kuukausi.
Nostopalkkiona sopimuksen eraantyessa tai takaisinostossa veloitetaan aina yksi pro-
sentti, jonka lisdksi on maaratty lisamaksuehtoja takaisinoston teosta seka alle kolmen
vuoden aikana erdantyvien tai takaisinostettavien sopimusten kohdalla. Muita mainitta-
via kuluja ovat sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot sek& henkiturvavakuutuksen mak-
sut. (Nordea 2015d; Nordea 2015e; Nordea 2015f, 1-6; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

4.1.5 OP-Sijoitusvakuutus

OP-Sijoitusvakuutus on OP-Henkivakuutus Oy:n tarjoama saastthenkivakuutus, jota
tarjotaan talla hetkella ainoastaan sijoitussidonnaisena. OP-Henkivakuutus Oy:n asia-

miehend vakuutusta myy Osuuspankit. Sopimuksessa maaritelladn vakuutetun lisaksi
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vakuutuksenottaja sekd mahdolliset edunsaajat. Sopimus tehdaan aina maaraaikai-
seksi, jossa vahimmaisaika on kolme vuotta ja enimmaisaika 30 vuotta. Se on allekirjoi-
tettava voimassaolevaksi ennen kuin vakuutettu tayttaa 90 vuotta. Sopimus paaéttyy,
kun vakuutuksesta joko takaisinostetaan siind olevat saastot, sopimuksessa sovittu
vakuutusaika pdaattyy, vakuutettu tayttéd 100 vuotta tai kuolee. OP-
Sijoitusvakuutukseen liitetyn henkiturvavakuutuksen kattavuus vakuutukseen makse-
tuista saastoista on aina 100 prosenttia. (OP 2015a, 1-5; OP 2015b; OP 2015c, 1-10;
OP asiakaspalvelu 2015.)

OP-Sijoitusvakuutukseen on asetettu joitakin maksuehtoja ja -rajoitteita. Vahimmais-
kertasuorituksen méaara on 50 euroa kerralla ja maksuja tulee kertyd 500 euroa vuo-
dessa. Vakuutukseen maksettavien maksujen yhteismaaran ylarajaksi sopimuksessa
on asetettu 10 000 000 euroa. Vain ensimmainen sopimukseen tehtavista maksuista
on kuitenkin ehdoton, jonka jalkeen vakuutuksenottaja saa itse paattaa, sijoittaako so-
pimukseen lisda vai ei. Vaikka seuraaville maksuille on maaratty maksusuunnitelman
mukainen maksupaiva, vakuutuksenottaja voi kuitenkin olla noudattamatta tata. Vakuu-
tuksenottaja voi myds sijoittaa sopimukseen erisuuruisia maksuja kuin suunnitelmassa
on maaratty, kunhan ne tayttavat ilmoitetun kertasuorituksen vahimmaismaaréan ja ko-
konaissaastdjen ylarajan ehdot. S&astét ovat lisaksi mahdollista nostaa pois osittain tai
kokonaan sopimuksen voimassaoloaikana. Nostettavan summan maarda ei rajoiteta
muuten, kuin henkiturvavakuutuksen kattaman saaston osuuden maaraamalla ylarajal-
la nostomaaraan. Mydskaan nostokertojen maaraa ei ole rajoitettu. (OP 2015a, 1-5;
OP 2015b; OP 2015c, 1-10; OP asiakaspalvelu 2015.)

Sijoituskohteina sopimukseen on tarjolla OP-Henkivakuutuksen asettamia OP-
sijoitusrahastoja seka sijoituskoreja tai indeksilainoja, joiden kautta vakuutuksenottaja-
na toimiva sijoittaja paasee sijoittamaan epésuorasti muun muassa padomaturvattuihin
rahastoihin, osake-, korko- sek& yhdistelmarahastoihin. Sijoittaja valitsee itse halua-
mansa sijoituskohteet sekd sen, kuinka sopimukseen tulevat s&&stot jaetaan niiden
kesken. Sijoituskohteiden seké -suunnitelman muutokset sopimuksen sisalla ovat sijoit-
tajalle kuluttomia sekéa suurilta osin rajoituksettomia verkkopankissa tehtyné. Sijoitus-
suunnitelmassa on maaritelty, ettd kunkin sijoituskohteen suhteellisen osuuden tulee
olla vahintdan yksi prosentti. (OP 2015a, 1-5; OP 2015b; OP 2015c, 1-10; OP asiakas-
palvelu 2015.)
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OP-Sijoitusvakuutuksen saastdista voi kerryttdéd OP-bonuksia, mikali sijoittaja on joko
Osuuspankin asiakasomistaja tai Helsingin OP Pankin asiakas ja hdnen oma tai hanen
perheensa yhteinen pankki- tai vakuutusasiointi tai molemmat yhteensd muodostavat
vahintddn 5000 euroa kuukaudessa. Sijoittaja voi kayttaa OP-bonuksia hyvékseen en-
simmaisesta vakuutusmaksusta perittdvan merkintapalkkion aiheuttaman kulun vahen-
tamiseen osittain tai kokonaan, mikali maksu maksetaan konttorissa. (OP 2015a, 1-5;
OP 2015b; OP 2015c, 1-10; OP asiakaspalvelu 2015.)

Sopimukseen tehdyistd maksuista peritaan merkintapalkkiota 2 prosenttia, mutta kui-
tenkin enintddn 3000 euroa per maksukerta. Tdma maksu on ensimmaisella sijoitus-
kerralla mahdollista maksaa OP-bonuksilla, kuten edellisessa kappaleessa kerrottiin.
Vuotuista hoitopalkkiota veloitetaan saastoista 75 000 euroon asti 0,40 prosenttia per
vuosi ja 75 000 euroa ylittavalta osalta 0,20 prosenttia per vuosi. Hoitopalkkio peritaan
kuukausikohtaisesti. Sopimuksen neljannesta vuodesta alkaen hoitopalkkiota veloite-
taan kuitenkin aina vahintaan 1,5 euroa kuukausittain. Nostopalkkiota sopimuksen
erdantyessa tai takaisinostossa veloitetaan ainoastaan silloin, jos nostot tapahtuvat
ensimmaisten kolmen vuoden aikana. TallGin niité veloitetaan jokaisesta nostokerrasta
prosentuaalisena osuutena nostosta, jonka suuruus riippuu siitd, minka ensimmaisista
kolmesta vuodesta aikana nosto tehdaan. Noston hinta télldin on kuitenkin aina vahin-
tdan 50 euroa. Muita mainittavia kuluja ovat sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot seka
henkiturvavakuutuksen maksut. (OP 2015a, 1-5; OP 2015b; OP 2015c, 1-10; OP asia-
kaspalvelu 2015.)

4.1.6 OP-Tulevaisuus

OP-Tulevaisuus on OP-Henkivakuutus Oy:n tarjpama saastthenkivakuutus, jota tarjo-
taan talla hetkella ainoastaan sijoitussidonnaisena. OP-Henkivakuutus Oy:n asiamie-
hena vakuutusta myy Osuuspankit. Sopimuksessa maaritelladn vakuutetun lisdksi va-
kuutuksenottaja sekd mahdolliset edunsaajat. Sopimus tehddéan aina méaaraaikaiseksi,
jossa vahimmaisaika on 10 vuotta ja paattymishetkend toimii viimeistaan se, kun va-
kuutettu tayttaa 90 vuotta. Se on siis allekirjoitettava voimassaolevaksi ennen kuin va-
kuutettu tayttaa 80 vuotta. Sopimus paattyy, kun vakuutuksesta joko takaisinostetaan
siind olevat sdastét, sopimuksessa sovittu vakuutusaika paattyy, vakuutettu tayttaa 90
vuotta tai kuolee. OP-Tulevaisuuteen liitetyn henkiturvavakuutuksen kattavuus vakuu-
tukseen maksetuista saastoista on aina 100 prosenttia. (OP 2015d, 1-4; OP 2015e, 1-
12; OP 2015f; OP asiakaspalvelu 2015.)
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Sopimukseen on asetettu joitakin maksuehtoja ja -rajoitteita. Vahimmaiskertasuorituk-
sen maaré on 50 euroa kerralla ja maksuja tulee kertyd 500 euroa vuodessa. Vakuu-
tukseen maksettavien maksujen yhteismaaran ylarajaksi sopimuksessa on asetettu
2 000 000 euroa. Vain ensimmainen sopimukseen tehtavista maksuista on kuitenkin
ehdoton, jonka jalkeen vakuutuksenottaja saa itse paattad, sijoittaako sopimukseen
lisda vai ei. Vaikka seuraaville maksuille on méaaratty maksusuunnitelman mukainen
maksupaiva, vakuutuksenottaja voi kuitenkin olla noudattamatta tata. Vakuutuksenotta-
ja voi myds sijoittaa sopimukseen erisuuruisia maksuja kuin suunnitelmassa on maa-
ratty, kunhan ne tayttavat ilmoitetun kertasuorituksen vahimmaismaaran ja kokonais-
saastojen ylarajan ehdot. Saastot ovat liséksi mahdollista nostaa pois osittain tai koko-
naan sopimuksen voimassaoloaikana. Nostettavan summan maaraa ei rajoiteta muu-
ten, kuin henkiturvavakuutuksen kattaman saaston osuuden maaraamalla ylarajalla
nostomaaraan. Myoskaan nostokertojen maaraa ei ole rajoitettu. (OP 2015d, 1-4; OP
2015e, 1-12; OP 2015f; OP asiakaspalvelu 2015.)

OP-Tulevaisuudessa sijoittaja valitsee kahdesta sijoituskohdevaihtoehdosta, jonka jal-
keen sijoitettavia varoja ja niiden tarkempaa kohdentamista hoitavat OP Ryhman alla
toimivat sijoitusalan ammattilaiset. OP-Tulevaisuus voidaankin télta osin mieltda lasku-
perustekorkoisen tapaiseksi tai varainhoidolliseksi tuotteeksi. Sijoituskohteina sopi-
mukseen on tarjolla OP-Henkivakuutuksen asettama OP-S&astd tulevaisuuteen -
sijoituskori, jossa varat sijoitetaan osake-, korko- seka kiinteistomarkkinoille. Toisena
vaihtoehtona on OP-Rahastoyhtio Oy:n hallinnoima matalariskisempi OP Varovainen -
sijoitusrahasto, jossa varat sijoitetaan paéosin korko- seka osittain myds osakemarkki-
noille. Sijoituskohteiden seka -suunnitelman muutokset sopimuksen sisélla ovat sijoitta-
jalle kuluttomia sek& suurilta osin rajoituksettomia verkkopankissa tehtyna. Sijoitus-
suunnitelmassa on maaritelty, ettd kunkin sijoituskohteen suhteellisen osuuden tulee
olla vahintdan yksi prosentti. (OP 2015d, 1-4; OP 2015e, 1-12; OP 2015f; OP asiakas-
palvelu 2015.)

Vakuutuksen sdastoista voi kerryttdd OP-bonuksia, mikali sijoittaja on joko Osuuspan-
kin asiakasomistaja tai Helsingin OP Pankin asiakas ja hAnen oma tai hanen perheen-
sa yhteinen pankki- tai vakuutusasiointi tai molemmat yhteensé muodostavat vahintaan
5000 euroa kuukaudessa. (OP 2015d, 1-4; OP 2015e, 1-12; OP 2015f; OP asiakaspal-
velu 2015.)
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Sopimukseen tehdyistd maksuista ei perita ollenkaan merkintédpalkkiota. Vuotuista hoi-
topalkkiota veloitetaan sdastoéistd 0,50 prosenttia per vuosi. Hoitopalkkio peritaan kuu-
kausikohtaisesti. Sopimuksen neljdnnestéd vuodesta alkaen hoitopalkkiota veloitetaan
kuitenkin vahintaan 1,5 euroa kuukausittain. Nostopalkkiota sopimuksen erdéntyessa
tai takaisinostossa veloitetaan ainoastaan silloin, jos nostot tapahtuvat ensimmaisten
kymmenen vuoden aikana. Tallgin niitd veloitetaan jokaisesta nostokerrasta prosentu-
aalisena osuutena nostosta, jonka suuruus riippuu siitd, minka ensimmaisista kymme-
nesta vuodesta aikana nosto tehdaan. Noston hinta talldin on kuitenkin aina vahintaan
50 euroa. Muita mainittavia kuluja ovat sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot sek&a henki-
turvavakuutuksen maksut. (OP 2015d, 1-4; OP 2015e, 1-12; OP 2015f; OP asiakaspal-
velu 2015.)

4.2 Vertailtavat kapitalisaatiosopimukset

Kapitalisaatiosopimuksia Suomessa tarjoavat henkivakuutusyhtiot. Vaikka niissé ei ole
ketaan vakuutettuna, lasketaan ne silti vakuutussopimuslaissa henkivakuutuksiksi, jol-
loin ne kuuluvat henkivakuutusyhtididen tuotepiiriin. Kapitalisaatiosopimuksia yksityis-
henkil6ille on asettanut tarjolle L&hiTapiola Keskindainen Henkivakuutusyhtid, Manda-
tum Henkivakuutusosakeyhtid, Nordea Henkivakuutus Suomi Oy, Vakuutusosakeyhtio
Henki-Fennia sek& Handelsbanken Henkivakuutus eli SHB Liv Henkivakuutusosakeyh-
tio. MyoOs kapitalisaatiosopimusten kohdalla niitd tarjoavien henkivakuutusyhtididen
asiamiehind toimivat lukuisat eri pankit ja pankkiirilikkeet pienimmistd suurimpiin asti
eli naiden tuotteiden myyjia l6ytyy viela huomattavasti edelld mainittuja yhtidita enem-

man. (Vakuutuspalvelut. 2014; Vakuutusyhtiét Suomessa 2014, 19.)

Tutkimuksessa vertailtavien kapitalisaatiosopimustuotteiden kuluja kerrottaessa maini-
taan jokaisessa nosto- ja hoitopalkkioiden, erityisten toimenpidekulujen sek& sijoitussi-
donnaisissa saastoissé sijoituskohteiden hallinnointipalkkioiden veloitusléhteiden ole-
van pelkistetysti saastot tekstin yksinkertaistamiseksi. Veloitusl&hdettd ei myés mah-
dollisesti mainita niissa ollenkaan. Veloituslahde toimii todellisuudessa kuitenkin, kuten
kuten ndista kuluista edella (Ks. luku 2.2.3) mainittiin riippuen siitd, onko tuotteessa

mahdollisuutta sijoitussidonnaisuuteen, laskuperustekorkoisuuteen tai molempiin.

Seuraavaksi esiteltavista, mydhemmin vertailtavista neljasta kapitalisaatiosopimukses-
ta kahdessa on sijoitussidonnaisuuden lisédksi mahdollisuus laskuperustekorkoisuu-

teen. Kaikki tuotteista on kohdennettu yksityishenkildille, tosin osaa myydaan myos
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yrityksille seké& yhteisdille. Valitut tuotteet ovat Suomessa toimivien henkivakuutusyhti-
Oiden kapitalisaatiosopimuksia, jotka ovat olleet markkinoilla tarjolla tutkimusta tehdes-
séa kevaalla 2015 ja niiden hinnastot, ehdot sek& tuoteselosteet perustuvat 08.04.2015

voimassaolevaan ja esitettyyn tasoon.

Kirjoittaja ei vastaa 08.04.2015 jalkeen mahdollisesti tapahtuneista hinnanmuutosten
tai muiden sopimusehtojen muutosten aiheuttamista eroavaisuuksista tutkimustulok-
siin. Kyseiset tuotetiedot hankittiin ensisijaisesti tuotteiden julkaisijoiden internetsivuilta
ja tarvittaessa pyydettiin puhelimitse tai sahkopostitse julkaisijoiden asiakaspalvelun
kautta taydentéavia tuotetietojen osia tai muita tietoja niiltd osin, mita edell&a mainituista
tuotetiedoista ei viela tullut ilmi. Osa tuotetiedoista oli myds paivatty useampi vuosi

sitten, joten kyseisten tietojen voimassaolo haluttiin viela erikseen tarkistaa.

4.2.1 Mandatum Life Kapitalisaatiosopimus

Mandatum Life Kapitalisaatiosopimus on Mandatum Life eli Mandatum Henkivakuutus-
osakeyhtion tarjoama sijoitussidonnainen tai vuosikorollinen kapitalisaatiosopimus.
Vuosikorollisella viitataan tdssa laskuperustekorkotyyppiseen tuotteeseen, joiden sijas-
ta Mandatum Life myy niita nykyisin vuosikorollisina. Saastot voivat olla sijoittajan va-
linnan mukaan samanaikaisesti joko kokonaan sijoitussidonnaisia, kokonaan vuosiko-
rollisia tai osittain kumpaakin. Mandatum Life myy tuotetta itse, jonka lisdksi tuotteen
myynnista vastaa myds Mandatum Lifen asiamiehena toimiva Danske Bank. (Manda-
tum Life 2015a; Mandatum Life 2015b, 1-2; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a;
Mandatum Life asiakaspalvelu 2015b, 1-3.)

Sopimus tehdaan toistaiseksi voimassa olevaksi, mutta se paattyy kuitenkin aina vii-
meistaan 50 vuoden kuluttua. Sopimus voidaan tehda myods maaraaikaiseksi. Sopi-
muksessa maaratty vahimmaissijoitusaika on kolme vuotta. Sopimus paattyy joko so-
vittuna erdpéaivana tai kun vakuutuksesta takaisinostetaan siind olevat saastot. Mikali
vakuutuksenottaja kuolee sopimusaikana, sopimukseen perustuvat oikeudet siirtyvat
vakuutuksenottajan kuolinpesalle. Sopimus pysyy voimassa kuolinpesan nimissa sa-
mansisaltdisena sopimuksessa sovittuun alkuperaiseen paattymispaivaan asti. (Man-
datum Life 2015a; Mandatum Life 2015b, 1-2; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a;
Mandatum Life asiakaspalvelu 2015b, 1-3.)
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Mandatum Life Kapitalisaatiosopimuksessa on asetettu joitakin maksuehtoja ja -
rajoitteita. Vahimmaiskertasuorituksen maara on 2000 euroa kerralla tai sddnndllisesti
50 euroa kuukaudessa. Kuitenkin vain ensimmainen sopimukseen tehtéavistd maksuista
on ehdoton, jonka jalkeen vakuutuksenottaja saa itse paattaa, sijoittaako sopimukseen
lisda vai ei. Vaikka seuraaville maksuille on méaaratty maksusuunnitelman mukainen
maksupaiva, vakuutuksenottaja voi kuitenkin olla noudattamatta téata. Vakuutuksenotta-
ja voi myds sijoittaa sopimukseen erisuuruisia maksuja kuin suunnitelmassa on maa-
ratty. Saastot ovat lisdksi mahdollista nostaa pois osittain tai kokonaan sopimuksen
voimassaoloaikana. Osittaisia nostoja voi kuitenkin tehda vain kerran vuodessa ja jo-
kaisella kerralla nostettava vahimmaismaara on 1500 euroa. (Mandatum Life 2015a;
Mandatum Life 2015b, 1-2; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a; Mandatum Life asia-
kaspalvelu 2015b, 1-3.)

Sijoituskohteina sopimukseen on tarjolla Mandatum Lifen asettamia sijoituskoreja seka
Mandatum Lifen yhteistybkumppaneiden tarjoamia rahastoja. Sijoittajalla on mahdolli-
suus sijoittaa muun muassa korko- ja osakerahastoihin. Sijoitussidonnaisissa séaastois-
sé sijoittaja valitsee itse haluamansa sijoituskohteet seka sopimukseen tulevien saasto-
jen jaon niiden kesken. Sijoituskohteiden seka -suunnitelman muutokset sopimuksen
sisédlla ovat sijoittajalle kuluttomia seka suurilta osin rajoituksettomia verkkopankissa
tehtyna. Sijoituskohteiden siirroista peritdan siirtokuluja vain siina tapauksessa, etta
siirrot tapahtuvat sijoitussidonnaisten ja vuosikorollisten séastéjen valilla. (Mandatum
Life 2015a; Mandatum Life 2015b, 1-2; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a; Manda-
tum Life asiakaspalvelu 2015b, 1-3.)

Vuosikorollisten saastodjen sijoittamisesta vastaa Mandatum Life. Vuosikorollisia sééas-
toja hyvitetddn kuukausittain vuosikorolla, joka vahvistetaan etukdteen kalenterivuo-
deksi kerrallaan. Tamén liséksi vuosikorollisille sdastoille voidaan maksaa vuosittain
erikseen vahvistettavaa asiakashyvitystd, jonka suuruuteen vaikuttaa muun muassa
vakuutusyhtién tulos ja vakavaraisuus, yleinen korkotaso, edellisen vuoden saastdjen
maara seka vuosikoron maara. (Mandatum Life 2015a; Mandatum Life 2015b, 1-2;

Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015b, 1-3.)

Sopimuksen sijoitussidonnaisiin sdastéihin tehdyista maksuista peritddn merkintapalk-
kiota 2 prosenttia ja vuosikorkoisten saastdjen maksujen kohdalla 3 prosenttia. Vuo-
tuista hoitopalkkiota veloitetaan saastdista 0,5 prosenttia per vuosi. Hoitopalkkio peri-

taan kuukausikohtaisesti. Nostopalkkiota sopimuksen erddntyessa tai takaisinostossa
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veloitetaan aina 1 prosentti. Taméan lisdksi sopimuksen ensimmaisten kolmen vuoden
aikana tehdyista takaisinostoista veloitetaan erikseen prosentuaalinen osuus, jonka
suuruus riippuen siita, mink& ensimmaisistéa kolmesta vuodesta aikana nosto tehdaan.
Mikali vakuutuksenottaja on kuollut sopimuksen aikana, ei nostopalkkiota peritd sopi-
muksen erdéntyessa. Muita mainittavia kuluja ovat sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot
seka siirtopalkkiot sijoitussidonnaisten ja vuosikorkojen valilla. (Mandatum Life 2015a;
Mandatum Life 2015b, 1-2; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a; Mandatum Life asia-
kaspalvelu 2015b, 1-3.)

4.2.2 Mandatum Life Sdastbsopimus

Mandatum Life Saastésopimus on Mandatum Life eli Mandatum Henkivakuutusosake-
yhtién tarjoama sijoitussidonnainen tai vuosikorollinen kapitalisaatiosopimus. Vuosiko-
rollisella viitataan tédssa laskuperustekorkotyyppiseen tuotteeseen, joiden sijasta Man-
datum Life myy niitd nykyisin vuosikorollisina. Saastot voivat olla sijoittajan valinnan
mukaan samanaikaisesti joko kokonaan sijoitussidonnaisia, kokonaan vuosikorollisia
tai osittain kumpaakin. Mandatum Life myy tuotetta itse, jonka liséksi tuotteen myynnis-
td vastaa myds Mandatum Lifen asiamiehena toimiva Danske Bank. (Mandatum Life
2015q, 1-6; Mandatum Life 2015h, 1-6; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a.)

Sopimus tehd&an toistaiseksi voimassa olevaksi, mutta se paattyy kuitenkin aina vii-
meistddn 50 vuoden kuluttua. Sopimus voidaan tehdda myods maéardaikaiseksi. Sopi-
muksessa ei ole maaratty vahimmaissijoitusaikaa eikd muutoinkaan ole annettu mitaan
tiettyd suositusta vahimmaissijoitusajaksi. Sopimusta kuitenkin myydaan pitkaaikaisena
sijoituskohteena, jolloin sita ei oletusarvoisesti kannata muutaman ensimmaisen vuo-
den aikana paattaa. Sopimus paattyy joko sovittuna erapaivana tai kun vakuutuksesta
takaisinostetaan siina olevat sdastot. Mikali vakuutuksenottaja kuolee sopimusaikana,
sopimukseen perustuvat oikeudet siirtyvat vakuutuksenottajan kuolinpesélle. (Manda-
tum Life 2015g, 1-6; Mandatum Life 2015h, 1-6; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a.)

Mandatum Life Saastdsopimuksessa on asetettu joitakin maksuehtoja ja -rajoitteita.
Vahimmaiskertasuorituksen mééara on 2000 euroa kerralla tai saéanndllisesti 50 euroa
kuukaudessa. Kuitenkin vain ensimmainen sopimukseen tehtavistd maksuista on ehdo-
ton, jonka jalkeen vakuutuksenottaja saa itse paattaa, sijoittaako sopimukseen lisda vai
ei. Vaikka seuraaville maksuille on maaratty maksusuunnitelman mukainen maksupai-

va, vakuutuksenottaja voi kuitenkin olla noudattamatta t&atd. Vakuutuksenottaja voi
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myds sijoittaa sopimukseen erisuuruisia maksuja kuin suunnitelmassa on maaratty.
Saastot ovat liséksi mahdollista nostaa pois osittain tai kokonaan sopimuksen voimas-
saoloaikana. Osittaisia nostoja voi kuitenkin tehda vain kerran vuodessa ja jokaisella
kerralla nostettava vahimmaismé&ara on 1500 euroa. (Mandatum Life 2015g, 1-6; Man-
datum Life 2015h, 1-6; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a.)

Sijoituskohteina sopimukseen on tarjolla Mandatum Lifen asettamia sijoituskoreja seka
Mandatum Lifen yhteistybkumppaneiden tarjoamia rahastoja. Sijoittajalla on mahdolli-
suus sijoittaa muun muassa korko- ja osakerahastoihin. Sijoitussidonnaisissa saastdis-
sa sijoittaja valitsee itse haluamansa sijoituskohteet seka sopimukseen tulevien saasto-
jen jaon niiden kesken. Sijoituskohteiden seka -suunnitelman muutokset sopimuksen
sisélla ovat sijoittajalle kuluttomia seké suurilta osin rajoituksettomia verkkopankissa
tehtyna. Sijoituskohteiden siirroista peritaan siirtokuluja vain siina tapauksessa, etta
siirrot tapahtuvat sijoitussidonnaisten ja vuosikorollisten sééastdjen valilla. (Mandatum
Life 2015g, 1-6; Mandatum Life 2015h, 1-6; Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a.)

Vuosikorollisten saastdjen sijoittamisesta vastaa Mandatum Life. Vuosikorollisia s&éas-
toja hyvitetddn kuukausittain vuosikorolla, joka vahvistetaan etukateen kalenterivuo-
deksi kerrallaan. Tamén lisaksi vuosikorollisille s&&stoille voidaan maksaa vuosittain
erikseen vahvistettavaa asiakashyvitysta, jonka suuruuteen vaikuttaa muun muassa
vakuutusyhtion tulos ja vakavaraisuus, yleinen korkotaso, edellisen vuoden séastéjen
maara seka vuosikoron maaré. Sijoitussidonnaisuuden tai vuosikoron lisdksi sijoittaja
voi valita my0ds Sijoitusten hoitopalvelun, jolloin pienta kuukausikohtaista maksua vas-
taan sijoittaja siirtdd saastdjensa sijoittamisen ja hoidon Mandatum Lifen tarjoamien
asiantuntijoiden hoidettavaksi. (Mandatum Life 2015g, 1-6; Mandatum Life 2015h, 1-6;

Mandatum Life asiakaspalvelu 2015a.)

Sopimuksen sijoitussidonnaisiin saastoihin tehdyistd maksuista 50 000 euroon asti
peritaan merkintépalkkiota 2 prosenttia ja yli 50 000 euron osalta 1 prosentti. Vuosikor-
koisten saastdjen maksuista merkintdpalkkiota peritddn aina 3 prosenttia. Vuotuista
hoitopalkkiota veloitetaan saastoistd 0,5 prosenttia per vuosi. Hoitopalkkio peritaan
kuukausikohtaisesti. Nostopalkkiota sopimuksen erdéntyessa tai takaisinostossa veloi-
tetaan aina 1 prosentti. Nostopalkkion maksun voi sijoitussidonnaisten saastdjen koh-
dalla valttda minka tahansa noston yhteydesséd saman maaran arvosta laskettuna, mi-
k& sopimukseen on aiemmin sijoitussidonnaisena kertaluontoisena maksuna tehty, jos

tehdyn kertamaksun summa on ollut vahintddn 100 000 euroa. Tama tarkoittaa sita,
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etta sijoittaja on sijoittanut kerralla esimerkiksi 150 000 euroa sijoitussidonnaisiin s&as-
toihin, mitk& h&én nyt nostaa joko erdéntymisen yhteydessa tai sopimuksen aikana osit-
taisina tai kokonaisena takaisinostona. Tallin, kun h&n nostaa kyseisen 150 000 eu-
roa, ei koko tamén summan osalta perita nostopalkkiota vaikka se nostettaisiinkin
mahdollisesti useissa osissa. Etu koskee kuitenkin vain summan nimellisarvoa eli alun
perin sijoitettua maaraa, ei myos sille mahdollisesti kertynytta tuottoa. Muutoin nosto-
palkkion voi vélttaa ainoastaan, jos vakuutuksenottaja on kuollut sopimuksen aikana ja
kun sopimus tamén jalkeen erdantyy. Muita mainittavia kuluja ovat sijoituskohteiden
hallinnointipalkkiot sekéa siirtopalkkiot sijoitussidonnaisten ja vuosikorkojen valilla.
(Mandatum Life 2015g, 1-6; Mandatum Life 2015h, 1-6; Mandatum Life asiakaspalvelu
2015a.)

4.2.3 Nordea Capital

Nordea Capital on Nordea Henkivakuutus Suomi Oy:n tarjoama kapitalisaatiosopimus.
Sopimukseen voidaan talla hetkelld liittda ainoastaan sijoitussidonnaiset séastot, silla
laskuperustekoronnaisuuteen sidottua Nordea Takuusdastda ei enda tarjota uusiin
sopimuksiin. Nordea Henkivakuutus Suomi Oy:n asiamiehena sopimusta myy Nordea
Pankki Suomi Oyj. Nordea Capitalia tarjotaan talla hetkella ainoastaan sijoitussidonnai-
sena, silla laskuperustekoronnaisuuteen sidottua Nordea Takuusaastda ei enéé tarjota
uusiin sopimuksiin. (Nordea 2015a, 1-2; Nordea 2015b; Nordea 2015c, 1-5; Nordea
asiakaspalvelu 2015.)

Sopimuksessa ei ole maaratty vahimmaissijoitusaikaa, mutta suositeltavaksi vahim-
maissijoitusajaksi esitetdan kuusi vuotta tuotteen tuoteselosteessa ja kolme vuotta in-
ternetsivuilla. Naista kuusi vuotta soveltuu suositukseksi kuitenkin paremmin, silla kol-
men vuoden suositus on maaratty l1ahinna valttdmaan alle kolmen vuoden aikana so-
pimuksen alusta tapahtuvista takaisinostoista tai erddntymisesta aiheutuvat ylimaaréai-
set nostokulut. Sopimus paattyy joko sovittuna erdpaivana tai kun vakuutuksesta ta-
kaisinostetaan siind olevat s&astot. Mikali vakuutuksenottaja kuolee sopimusaikana,
sopimukseen perustuvat oikeudet siirtyvat vakuutuksenottajan kuolinpesélle. (Nordea
2015a, 1-2; Nordea 2015b; Nordea 2015c, 1-5; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

Sopimukseen asetetut maksurajoitteet ja -velvoitteet ovat hyvin vahaisia. Vahimmais-
kertasuorituksen maara on 2000 euroa kerralla tai saannollisesti 50 euroa kuukaudes-

sa. Kuitenkin vain ensimmainen sopimukseen tehtéavista maksuista on ehdoton, jonka
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jalkeen vakuutuksenottaja saa itse paattaa, sijoittaako sopimukseen lisaé vai ei. Vaikka
seuraaville maksuille on maaratty maksusuunnitelman mukainen maksupéaiva, vakuu-
tuksenottaja voi kuitenkin olla noudattamatta tata. Vakuutuksenottaja voi myds sijoittaa
sopimukseen erisuuruisia maksuja kuin suunnitelmassa on maaratty. Saastojen osittai-
sesta nostosta sovitaan sopimuskohtaisesti, joskin se yleensa aina mahdollistetaan.
Saastot ovat lisaksi mahdollista nostaa pois kokonaan sopimuksen voimassaoloaikana.
Nostettavan summan tai nostokertojen maaraa ei ole rajoitettu. (Nordea 2015a, 1-2;
Nordea 2015b; Nordea 2015c, 1-5; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

Sijoituskohteina sopimukseen on tarjolla Nordean asettamia rahastoja, sijoituskoreja,
sijoitusobligaatioita seka valiaikaiseen saastamiseen tarkoitettu matalakorkoinen tili.
Naiden kautta vakuutuksenottajana toimiva sijoittaja paasee sijoittamaan epasuorasti
muun muassa osake-, korko- sekéa yhdistelméarahastoihin, valtionlainoihin, yrityslainoi-
hin, osakkeisiin seka kiinteistdihin. Sijoittaja valitsee itse haluamansa sijoituskohteet
seka sen, kuinka sopimukseen tulevat saastot jaetaan niiden kesken. Sijoituskohteiden
sekd -suunnitelman muutokset sopimuksen sisalla ovat sijoittajalle kuluttomia seka
rajoituksettomia verkkopankissa tehtynd. (Nordea 2015a, 1-2; Nordea 2015b; Nordea
2015c, 1-5; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

Sopimukseen tehdyistd maksuista peritddn merkintapalkkiota 1 prosenttia 100 000
euroon asti, jonka ylittavalta osalta palkkiota ei peritd lainkaan. Vuotuista hoitopalkkiota
peritdan sijoitussidonnaisista saastdista 100 000 euroon asti 0,40 prosenttia per vuosi
ja 100 000 euroa ylittavalta osalta 0,10 prosenttia per vuosi. Hoitopalkkio peritdan kuu-
kausikohtaisesti. Koska laskuperustekorkoisia sdastéja tarjoavaa Takuusaastoa ei talla
hetkella myyda, ei tutkimuksessa vertailla sen kuluja lainkaan. Nostopalkkiota ei veloi-
teta sopimuksen eraantyessa kolmen vuoden kuluttua sen alkamisesta tai sen jalkeen.
Takaisinostosta veloitetaan aina 50 euroa jokaiselta nostokerralta. TAman lisdksi on
maaratty prosentuaalisesti nostoista laskettavia lisimaksuehtoja alle kolmen vuoden
aikana sopimuksen alkamisesta tapahtuvista takaisinostosta sekd erdantyvista sopi-
muksista siihen asti kun saastdja kokonaisuudessaan nostetaan 100 000 euroa. Muita
mainittavia kuluja ovat sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot. Lis&ksi nostosuunnitelman
teosta tai muutoksesta voimassaolevaan suunnitelmaan peritdan saastoistd 50 euroa
jokaisesta tehdysta toimenpiteestd. (Nordea 2015a, 1-2; Nordea 2015b; Nordea 2015c,
1-5; Nordea asiakaspalvelu 2015.)
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4.2.4 Nordea Tavoitesaasto

Nordea Tavoitesdastd on Nordea Henkivakuutus Suomi Oy:n tarjoama kapitalisaatio-
sopimus, jota tarjotaan talla hetkella ainoastaan sijoitussidonnaisena. Nordea Henkiva-
kuutus Suomi Oy:n asiamiehena sopimusta myy Nordea Pankki Suomi Oyj. Sopimuk-
sessa ei ole maaratty vahimmaissijoitusaikaa, mutta suositeltavaksi vahimmaissijoitus-
ajaksi esitetddn viisi vuotta. Sopimus paattyy joko sovittuna erdpdaivana tai kun vakuu-
tuksesta takaisinostetaan siind olevat sé&astot. Mikali vakuutuksenottaja kuolee sopi-
musaikana, sopimukseen perustuvat oikeudet siirtyvat vakuutuksenottajan kuolinpesal-
le. (Nordea 2015g; Nordea 2015h; Nordea 2015i, 1-4; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

Sopimukseen asetetut maksurajoitteet ja -velvoitteet ovat hyvin vahaisia. Vahimmais-
kertasuorituksen maara on 2000 euroa kerralla tai saanndéllisesti 50 euroa kuukaudes-
sa. Kuitenkin vain ensimmainen sopimukseen tehtavista maksuista on ehdoton, jonka
jalkeen vakuutuksenottaja saa itse paattaa, sijoittaako sopimukseen lisaa vai ei. Vaikka
seuraaville maksuille on maaratty maksusuunnitelman mukainen maksupéaiva, vakuu-
tuksenottaja voi kuitenkin olla noudattamatta tata. Vakuutuksenottaja voi myds sijoittaa
sopimukseen erisuuruisia maksuja kuin suunnitelmassa on maaratty. Saastot ovat li-
saksi mahdollista nostaa pois osittain tai kokonaan sopimuksen voimassaoloaikana.
Nostettavan summan tai nostokertojen maaraa on rajoitettu niin, etta pienin sallittu nos-
tosuunnitelman mukainen nosto on 50 euroa kuukaudessa. (Nordea 2015g; Nordea
2015h; Nordea 2015i, 1-4; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

Sijoituskohteina sopimukseen on tarjolla Nordean asettamia rahastoja, sijoituskoreja,
sijoitusobligaatioita seka valiaikaiseen saastamiseen tarkoitettu matalakorkoinen tili.
Naiden kautta vakuutuksenottajana toimiva sijoittaja paasee sijoittamaan epasuorasti
muun muassa osake-, korko- sekad yhdistelméarahastoihin, valtionlainoihin, yrityslainoi-
hin, osakkeisiin seka kiinteistdihin. Sijoittaja valitsee itse haluamansa sijoituskohteet
seka sen, kuinka sopimukseen tulevat saastot jaetaan niiden kesken. Sijoituskohteiden
sekad -suunnitelman muutokset sopimuksen sisalla ovat sijoittajalle kuluttomia seka
rajoituksettomia verkkopankissa tehtynd. (Nordea 2015g; Nordea 2015h; Nordea
2015i, 1-4; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

Sopimukseen maksetuista maksuista ei perita merkintdpalkkiota lainkaan. Vuotuista
hoitopalkkiota 0,50 prosenttia peritdédn kaikista sédéastoistéa kuukausikohtaisesti. Nosto-

palkkiota veloitetaan yksi prosentti alle viisi vuotta sopimuksen alkamisesta tapahtuvis-
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ta takaisinostoista tai sopimuksen erdantymisesta. Taman jalkeen tehtavista ta-
kaisinostoista tai sopimuksen eraantyessa tehtavistd nostoista ei peritd nostokuluja.
Muita mainittavia kuluja ovat sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot. Liséksi nostosuunni-
telman teosta tai muutoksesta voimassaolevaan suunnitelmaan peritdédn saastoista 20
euroa jokaisesta tehdysta toimenpiteesta. Tavoitesdastdssa nostosuunnitelman teko ja
muutos ovat mahdollisia ainoastaan konttorissa tehtyind. (Nordea 2015g; Nordea
2015h; Nordea 2015i, 1-4; Nordea asiakaspalvelu 2015.)

5 Sijoittajakohtainen tuotevertailu

Seuraavaksi esiteltdvassa tyon varsinaisessa tutkimusosiossa esitelladn tutkimuson-
gelmien pohjalta luotu sijoittajakohtainen tuotevertailu. Luvun aluksi esitelladn kolme
erilaista vertailussa kaytettavaa sijoittajaprofiilia. Tamén jalkeen kyseisten sijoittajapro-
fiilien ja edellisessa luvussa kasiteltyjen sijoitustuotteiden kesken tehd&én kuluvertailu,
josta kay ilmi tuotteiden sisaltdmien peruskulujen rakenne eri aika- ja tuotto-odotuksilla
laskettuna. Luvun lopuksi tuotteiden sopivuutta sijoittajille vertaillaan kulujen lisaksi
muiden tekijoiden, kuten perinndnjaon mahdollisuuden avulla. Tall6in kuluvertailusta
saadun datan tueksi saadaan my®s muita sijoituspaatokseen mahdollisesti vaikuttavia,
lahinna laadullisia tekijoita. Naiden vertailujen yhteisvaikutuksesta syntyneista tuloksis-

ta saadaan lopputulos tutkimukselle.

Tarkoituksena tutkimuksessa oli siis selvittaa, mika sijoitusvakuutus tai -sopimus muo-
dostuisi kokonaisuudessaan sijoittajalle kannattavimmaksi. Kokonaisuudessa otettiin
pelkkien kulujen vertailun lisaksi huomioon esimerkiksi sijoittajan nakokulmasta mabh-
dollisen suunnitellun perinnénjaon merkitys, suunniteltu sijoitusaika, sijoitettavat maaréat
ja sijoituskertojen maarat. Lisaksi alatutkimusongelmana selvitettiin tehtyjen vertailujen
avulla, sopivatko saasto- ja sijoitusvakuutukset kapitalisaatiosopimuksia keskimaarin

paremmin vai huonommin eri sijoittajatyypeille.

5.1 Sijoittajaprofiilit vertailua varten

Vertailun mahdollistamiseksi eri tuotteiden valilla luotiin seuraavat kolme erilaista sijoit-
tajaprofiilia. Tyota tehdesséa pohdittiin pitkaan, tulisiko vertailua varten luoda jopa nelja

erilaista profiilia. Lopulta kuitenkin todettiin kolmen, kesken&déan tarpeeksi erilaisen sijoit-
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tajaprofiilin olevan riittdva maara tutkimuksen kannalta. Profiilit ovat erilaisia kesken&dén
muun muassa ian, sijoitettavan omaisuuden, riskinsietokyvyn seka elamantilanteen
mukaan. Myds heidan suunniteltu sijoitusaikansa vaihtelee hieman, mutta paéasaantoi-
sesti keskitytaan pidemmalle ajanjaksolle eli vahintaan viisi vuotta kestavaan sijoittami-
seen, silla sadastohenkivakuutuksiin ja kapitalisaatiosopimuksiin ei ole jarke& sijoittaa
lyhyella aikavalilla. Huomionarvoista on, etta ndma sijoittajaprofiilit eivat edusta ketéaan
todellista henkilda. Heidan ominaisuutensa on keksitty kirjoittajan toimesta, pohjautuen
muun muassa tradenomiopinnoissa havaitsemiini aiempiin esimerkkitapauksiin, joissa

vertailtiin eri sijoittajatyyppeja.

5.1.1 Profiili 1: 25 -vuotias aloittava sdastaja

Ensimmainen sijoittajaprofiili on 25 -vuotias henkil®, joka on juuri padssyt vahvasti si-
sélle tybelamaan ja sd&nndllisiin tuloihin. Han on jo aloittanut maltillisen asuntosaéasta-
misen. Vield perheettdtmanad han ajattelee nyt aloittavansa varsinaisen asuntosaasta-
misen lisaksi saastdmaan vakuutussijoitustuotteeseen toistuvasti pienida summia kerral-
la, kuten 100 euroa kuussa. Vakuutussijoitustuote tuottoineen on tarkoitettu olemaan
joko lisaturvana mydhemmin tapahtuvaa asunnonostoa varten tai muuten vain kasvat-
tamaan sijoittajan varallisuutta. Oletettu sijoitusaika on 5 - 10 vuotta. Hanen riskinsieto-
kykynsa on melko vahva, jolloin han on valmis tavoittelemaan jo kovempaakin tuottoa

suuremman riskin nojalla.

5.1.2 Profiili 2: 40 -vuotias perheellinen sijoittaja

Toinen sijoittajaprofiili on 40 -vuotias perheellinen, tydelamassa vakituiseen esimies- tai
johtaja-asemaan edennyt henkild, joka harkitsee sijoittavansa hieman suuremman
summan kerralla, esimerkiksi 20 000 euroa. TAman jalkeen h&nen on tarkoitus jatkaa
saastamista saanndllisesti, noin 200 euroa joka kuukausi. Sijoituksen on tarkoitus kas-
vattaa hanen varallisuuttaan tasaiseen tahtiin. Tulevaisuudessa sijoituksen saastoét
tuottoineen voivat mahdollisesti my6s toimia talousturvana sijoittajan aviopuolisoa seka
aikuistuvia lapsia varten tai mahdollisena perinténa heille. Sijoittaja sietda kohtuullisesti
riskid, mutta toisaalta tarkeimpana tavoitteena ei ole koko ajan aarimmaisen kova tuot-
to vaan enemmankin sijoituksen arvon sailyminen pitkassa juoksussa. Ajoittain voidaan
kuitenkin tavoitella myds kovempia tuottoja kovemmalla riskilla. Oletettu sijoitusaika on
20 - 25 vuotta.
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5.1.3 Profiili 3: 60 -vuotias elakkeellevalmistautuja

Viimeinen sijoittajaprofiileista on 60 -vuotias tydelaméssa jo kokenut henkilo, joka tassa
vaiheessa pohdiskelee paljon jo tulevaa eldkeaikaansa ja samalla myos sijoitusomai-
suuden tai perinnon jakoa. Henkildlla on kuitenkin viela useampia vuosia aktiivista tyo-
elamaa jaljella. Hanella on huomattava omaisuus, josta han on ajatellut sijoittavansa
osan vakuutussijoitustuotteeseen jo kertynytta eléketta kasvattamaan sekd perinnoksi
puolisolle, lapsille ja muille lahiomaisille. Sijoitettava summa olisi 200 000 euroa kerta-
luontoisesti, jonka lisaksi kertamaksuna sijoitettaisiin viela 5000 euroa joka vuosi. Sijoit-
taja ei tdssad vaiheessa halua suurempaa riskia sijoitukselleen, vaan tavoittelee mailtil-
lista tuottoa ja pyrkii ndin turvaamaan sijoitetun omaisuutensa arvon sailymisen. Oletet-

tu sijoitusaika on 10 - 15 vuotta.

5.2 Kuluvertailu tuotteiden ja sijoittajien kesken

Seuraavaksi tytssa esitetaan tutkimusongelmasta johdettu sijoitustuotteiden ja sijoitta-
japrofiilien valinen vertailu. Tutkittavaksi valittujen, luvussa 4 tarkemmin esiteltyjen
kymmenen vakuutussijoitustuotteen joukossa on sekd sddstdhenkivakuutuksia etta
kapitalisaatiosopimuksia. Suurin osa tuotteista on sijoitussidonnaisia, mutta joissakin
on lisaksi mahdollisuus valita laskuperustekorkoisuuden ja sijoitussidonnaisuuden valil-
ta. Talléin vertailuun on saman sijoittajan ja sijoitustuotteen kohdalle luotu kaksi eri
kululaskentaa samasta tuotteesta, silla kulut sijoitussidonnaisten ja laskuperustekor-

koisten valilla voivat muodostua eri tavalla.

Vertailussa ei kuitenkaan otettu huomioon vaihtoehtoa, jossa sama tuote koostuu sa-
manaikaisesti seka sijoitussidonnaisista etta laskuperustekorkoisista s&astoista. Las-
kuperustekorkoisia s&astoja sisaltavia tuotteita ei nykyisin juurikaan ole valittavana eika
vakuutusyhti6illa vaikuta olevan kovia intresseja kasvattaa kyseisten tuotteiden maaraa
talla hetkella. Esimerkiksi tdssa tutkimuksessa kasiteltavista kymmenesta tuotteesta
vain kolmessa on mahdollisuus laskuperustekorkoisiin sdastoéihin uusia sopimuksia
tehdessa ja kaikki niistéd ovat viela saman vakuutusyhtion tuotteita. Tasta johtuen ky-
seiset, saasttjd samanaikaisesti eri sidonnaisuuksiin jakavat tuotteet eivat saaneet

painoarvoa tutkimuksen laskuosiossa.
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Vertailun laskennallisessa osassa huomioitiin vakuutussijoitustuotteista niiden olennai-
simmat kulut. N&ita olivat merkintapalkkiot, vuotuiset hoitopalkkiot sek& nostopalkkiot.
Sopimuksen aikana eli ennen normaalia erdantymisté ja siihen kuuluvia nostoja tapah-
tuvia takaisinostoja tai vastaavasti sopimuksen perumisen yhteydessa tehtévia nostoja
ei otettu laskuissa huomioon, silla oletettiin, etta sijoittaja haluaisi pitdé sijoituksensa

kiinni sopimuksessa loppuun asti maksimoidakseen tuottonsa.

Kyseisten kulujen avulla laskettiin laskelmaan tuotekohtaisesti, mitk&a olivat sopimuk-
sesta muodostuvat peruskulut jokaisessa vaihtoehdossa, jotka muodostuivat eri ajan-
jaksoilla ja tuottoprosenteilla. Laskuissa otettiin huomioon tuotekohtaiset ehdot, rajoi-
tukset seka vapaudet kulujen perimisesta. Mahdolliset tuotekohtaiset poikkeukset kulun
muodostumiseen on mainittu aina laskelman jalkeen loytyvasta analyysiosiosta. Mai-
ninnat esitettiin siksi, ettd nama poikkeukset olisivat voineet vaikuttaa olennaisesti kulu-
jen muodostumiseen. Tamanlainen poikkeus olisi voinut olla esimerkiksi merkintapalk-
kion perimatta jattdminen. Tarkemmat tuotekohtaiset maksujen maaraytymisehdot se-
k& kulujen maarat 1oytyvat tyon lopussa loytyvista tuotekohtaisista kulutaulukoista (Liit-
teet 1-10) sek&a aiemmin luvussa 4 kéasitellyista tuotteista tuotekohtaisesti.

Tuotteet sisalsivat myods muita kuluja, joita ei kuitenkaan katsottu jarkevaksi sisallyttaa
taman tutkimuksen laskuosioon. Esimerkiksi sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot muo-
dostaisivat todellisuudessa merkittdvan osan naiden tuotteiden kulurakenteesta. Niiden
laskeminen vaatisi kuitenkin huomattavasti lisda aikaa eika tarkkoja lukuja valttamatta
edes saataisi vaivattomasti kaikista sijoituskohteista, minka johdosta kyseisia kuluja ei
siséllytetty laskelmaan sen tarkemmin mukaan. Koska niitd voitaisiin peria sijoitusten
arvosta jopa paivakohtaisesti ja vaihtelevina erind, olisi niiden tarkka laskeminen ollut

siitékin johtuen kohtuutonta.

Saastohenkivakuutuksissa henkiturvavakuutuksen maksuja ei my6dskdan huomioitu
laskelmassa, silla niiden maaraytyminen ja varsinkin laskuperusteet vaihtelivat ja tark-
koja lukuja ei ollut juuri saatavilla. Vakuutusyhtiot méaéarittelevat itse omat laskuperus-
teensa, esimerkiksi vakuutetun ian kasvun maarittaman korotuksen maksun maaraan
tiettyjen kertoimien mukaan, jolloin kyseisia lukuja olisi kAytdnnéssa mahdotonta laskea

validisti.

Siirtomaksuja sijoitussidonnaisista laskuperustekorkoisiin saastdihin ei huomioitu las-

kelmissa, silla muuten se olisi aiheuttanut tarpeettoman paljon uusia laskuskenaarioita.
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Lisaksi talloin olisi noussut esiin kysymys niiden ajoittamisen maarittdmisesta sopimus-
ten aikajanalla seka siirtojen lukumé&arien méaaritteleminen. Tasta ja aiemmin mainitusta
laskuperustekorkoisten tuotteiden pienemmaéasta maarasta johtuen ei kyseisen kulun
sisallyttamista laskelmaan pidetty jarkevana tutkimuksen kannalta.

Muita kuluja, mita laskelma ei sisalla, olivat erilaisista toimenpiteista aiheutuvat kulut.
Tamanlaisia kuluja olisi voinut olla muun muassa sijoituskohteiden vaihdoista konttoris-
sa tai nostosuunnitelman muutoksesta aiheutuvat maksut. Naita ei pidetty tutkimuksen
kannalta oleellisina kuluina siséllyttaa laskelmaan, silla esimerkiksi sijoituskohteiden
vaihdot mahdollistettiin tuotteissa ilmaisiksi verkkopankissa tehtyna. Kyseiset maksut
olisivat muutenkin usein suhteellisen alhaiset ainakin pienemmissa maarissa tehtyina.
Oletuksena oli, ettd vakuutuksenottajalle ei keskimaarin tulisi tarvetta tehda néaita mak-
sullisia toimenpiteita niin usein, ettd ne muodostaisivat todellisen kuluerdn sopimuksen

kokonaiskuluihin suhteutettuna ja olisi taten tarkeada sisallyttéda laskuihin mukaan.

Seuraavaksi esitettdvassa kulutaulukossa (taulukko 3) on ilmoitettu tuotekohtaisesti
kaikkien kasiteltavien tuotteiden merkinta-, hoito- sek& nostopalkkioiden méaara. Mikali
tuote on sisaltdnyt useamman erilaisen ehdon samasta toimenpiteestd, esimerkiksi
regressiivisesti perittava hoitopalkkio sédastdjen kasvaessa, on kyseinen kohta korostet-
tu ja talldin taulukossa on mainittu vain lahto- eli oletusarvon maara. Muiden vaihtoeh-
tojen arvot ja niistd mahdollisesti aiheutuvat laskutavan muutokset laskelmaan on sil-
loin kerrottu aina jokaisen sijoittajaprofiilin ja tuotteen kohdalla erikseen, sijoittajakoh-
taisten taulukkojen alapuolella sijaitsevassa analyysiosiossa. Talla pyrittin tekemaéan

taulukosta helppolukuinen.

Edellisesta kappaleesta esimerkkina toimii seuraava: vuotuinen hoitopalkkio on 0 —
50 000 euroon asti 0,5 prosenttia per vuosi, 50 001 — 100 000 euroon asti 0,4 prosent-
tia per vuosi ja 100 000 euron ylimenevaltd osin 0,3 prosenttia per vuosi. Tall6in tau-
lukkoon on merkattu ainoastaan ensimmadinen vaihtoehdoista eli 0,5 prosenttia per
vuosi. Kululaskelmissa nékyvissa lopullisissa kuluissa on kuitenkin huomioitu saastdjen
mahdollinen kasvu sijoitusaikana yli 50 000 euron, jonka jalkeen on alettu veloittaa 0,4
prosenttia vuosikohtaisesti ja niin edelleen. Tall6in analyysiosiossa on mainittu, etta

kulun laskemiseksi oikein tulee tama ottaa huomioon.

Kaikkia kulujen maaraytymiseen liittyvid tuotekohtaisia vaihtoehtoja ei ole kuitenkaan

mainittu analyysiosioissa erikseen, ellei tutkittu tuote edellyttanyt niita kaytettavan ky-
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seisilla sijoitussummilla ja saastomaarilla oikeiden kulutulosten saamiseksi. Lisdksi
kulutaulukon nostopalkkioiden kohdalla l&ht6- eli oletusarvon maérat perustuivat kuusi
vuotta voimassa olleen sopimuksen tilaan, jonka avulla karsittiin mahdollisia nostopalk-
kioiden ylim&araisia perimisid pienemmaksi vaikutukseltaan. Perustelut ratkaisulle ovat
siind, ettd kyseisia tuotteita myydaan pitk&aaikaisina sijoitussopimuksina, jolloin téh-
taimessa on kaytanndssa sijoittaa vahintaan viiden vuoden sijoitusajalla. Joitakin tutki-
muksessa vertailtavista sopimuksista ei edes tehda alle viiden vuoden kestoisiksi maa-
raajaltaan. Sopimusten ennenaikaisen takaisinoston tai mahdollisen aikaisen eraanty-
misen ehkaisemisen vuoksi onkin moniin tuotteista asetettu naita ylimaaraisia nostoku-

luja alle viiden vuoden aikana tehtaville nostoille.

Taulukko 3. Vertailtavien tuotteiden peruskulut niiden oletusarvoilla esitettyina.

Tuote Merkintapalkkio Hoitopalkkio Nostopalkkio

Saastohenkivakuutukset: - - -

Aktia Saastovakuutus 1% 18 €+ 0,85 % 1%

FIM Sijoitusvakuutus 1% 0,9 %/v tai vah. 33 €/kk 0%
Mand. L. Sijoitusvak. (sijoitussid.) 2% 0,8% 1%
Mand. L. Sijoitusvak. (laskupk.) 2% 0,8 % 0,5%
Nordea Saastdhenkivakuutus 1% 0,65 %l/v tai vah. 4 €/kk 1%
OP-Sijoitusvakuutus 2 % / max. 3000 € 0,4 % 0%
OP-Tulevaisuus 0% 0,5 % 1% / vah. 50 €

Kapitalisaatiosopimukset: - = -

Mand. L. Kap.sop. (sijoitussid.) 2% 0,5 % 1%
Mand. L. Kap.sop. (laskupk.) 3% 0,5% 1%
Mand. L. Saastosop. (sijoitussid.) 2% 0,5% 1%
Mand. L. Saastésop. (laskupk.) 3% 0,5% 1%
Nordea Capital 1% 0,4 % 0%
Nordea Tavoitesaasto 0% 0,5% 0%

HUOM: Nostopalkkioiden taulukossa ilmoitetut oletusarvot perustuvat sopimuksen 6.
vuoden tasoon. Lisaksi on korostettu ne palkkiot, jotka vertailuissa vaihtelevat
sopimuksen aikana eri ehtojen tayttyessa; muutokset vaikutuksineen on selitetty
tuotekohtaisesti sijoittajaprofiilien analyysiosiossa vertailujen perassa. Tarkat
tuotekohtaiset kulut kaikkine vaihtoehtoineen loytyvéat tyon lopusta tuotekohtaisista
kulutaulukoista (Liitteet 1-10).
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Tutkimuksen laskuosiossa kaytettyihin laskutapoihin tulee tassa vaiheessa kiinnittaa
huomiota. Ensinnakin, vuosittaisen tuotto-odotuksen mukainen arvonkasvu sijoitukseen
laskettiin saastdjen arvoon joka vuoden lopuksi, kun kaikki vuoden aikana syntyneet
kulut, eli tdssa merkinta- ja hoitopalkkiot, olivat sdéstdista ensin veloitettu. Merkint&-
palkkioiden kohdalla laskutapa meni kuten normaalistikin eli kulu perittiin maksetusta

maksusta ennen kuin se liitettiin sopimukseen.

Hoitopalkkion kohdalla maksun veloituksen ajankohtaa sovellettiin eri tavalla kuin se
useimmiten todellisuudessa tapahtuisi. Kun normaalisti vuosittainen hoitopalkkio veloi-
tettaisiin paasaantoisesti joka kuukausi, veloitettiin se tassa joka vuoden lopuksi hin-
nastoissa ilmoitettujen vuosittaisten kulujen mukaan. Valittu menetelma johtuu siita,
ettd vuotuista tuottoa olisi tdssd mahdotonta jakaa tarkasti sen mukaan, kuinka se to-
dellisuudessa tulisi eri kuukausille jakautumaan. Tallbin se myds vaikuttaisi eri tavalla
perittavien hoitopalkkioiden arvoon. Koska tuotto laskettiin tassé tapauksessa vuosit-
tain, paadyttiin myos hoitopalkkion kohdalla tekemadan nain. Laskuista saadut tulokset
ovat siten suuntaa-antavia, mutta silti riittdvan tarkkoja antamaan asianmukaisen ja

informatiivisen kuvan kokonaiskulujen eroista.

Sopimuksen lopussa toteutunut nostopalkkion veloitus laskettiin lopullisesta sdastojen
arvosta, silla oletettiin, ettéd saastét nostettaisiin kokonaisuudessaan yhdella kertaa. Jos
tuotekohtaisesti oli maaratty lisdveloituksia jostakin tietysta kulusta, esimerkiksi peritty
kiintedd hoitopalkkiota minka lisaksi perittaisiin samassa yhteydessa myds hoitopalk-
kiona viela tietty prosentuaalinen osuus, perittiin tuotekohtaisissa kulutaulukoissa (Liit-
teet 1-10) ensin mainittu, eli tAssa kiintea hoitopalkkio aina ensin. Taman jalkeen perit-
tiin muut lisana tulevat maksut siina jarjestyksessa, kuin ne ovat edella mainituissa

kululiitteissa esitetty.

5.2.1 Kuluvertailu, profiili 1: 25 -vuotias aloittava saastaja

Alla olevasta ensimmaisen sijoittajaprofiilin kululaskelmasta (taulukko 4) iimenee kaik-
kien kymmenen eri sijoitustuotteen kesken tehdyt kulujen laskennat. Koska kolmessa
naista tuotteista on sijoitussidonnaisuuden liséksi mahdollisuus laskuperustekorkoisuu-
teen, esiintyy laskelmassa yhteensa kolmetoista eri tuotetta tai tuoteversiota. Lopulli-
nen vertailtujen tuotteiden maara on kuitenkin kaksitoista, silla yhdessa tuotteista va-
himmaiskertasijoituksen maaran vaatimus oli suurempi kuin sijoittajan sijoittamat mak-

sumaarat mahdollistaisivat.
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Muodostettiin nelja eri laskumallia, joista ensimmaisessa sijoitusaika oli kuusi vuotta ja
vuosittainen tuotto-odotus kaksi prosenttia, toisessa kuusi vuotta ja nelja prosenttia,
kolmannessa kymmenen vuotta ja nelja prosenttia ja viimeisessa viisitoista vuotta ja
viisi prosenttia. Talloin sek& sijoitusaika etta tuotto-odotus vaihtelivat riittavasti, jotta
saataisiin aikaiseksi tarpeeksi laajat tutkimustulokset ja nain havainnollistettua parem-
min tuotteiden kulueroja. Ensimmaisen sijoittajan sijoittamalla toistuvasti joka kuukausi

100 euroa, muodostui kulurakenteesta alla olevan lainen.

Taulukko 4. Kululaskelma 25 -vuotiaan aloittavan sédéstajan sijoittaessa eri sijoitusajoilla ja tuot-

to-odotuksilla.

6 vuotta, | 6 vuotta, | 10 vuotta, | 15 vuotta, [Mahdollisuus

Tuote .
tuotto 2 % | tuotto 4 % | tuotto 4 % | tuotto 5 % [sopimukseen

Saastohenkivakuutukset: - - - - -

Aktia Saastovakuutus 466 € 478 € 1040 € 2152¢€ ON
FIM Sijoitusvakuutus - - - - El

Mand. L. Sijoitusvakuutus (sijoitussid.)| 419 € 431 € 950 € 1989 € ON
Mand. L. Sijoitusvakuutus (laskupk.) 382 € 392 € 880 € 1865 € ON
Nordea Saastohenkivakuutus 433 € 440 € 845 € 1681€ ON
OP-Sijoitusvakuutus 245 € 249 € 529 € 1065 € ON
OP-Tulevaisuus 205 € 215€ 367 € 895 € ON

Kapitalisaatiosopimukset: - - - - _

Mand. L. Kapitalisaatios. (sijoitussid.) 345 € 355 € 742 € 1492 € ON
Mand. L. Kapitalisaatios. (laskupk.) 415 € 424 € 857 € 1660 € ON
Mand. L. Saastdsop. (sijoitussid.) 345 € 355 € 742 € 1492 € ON
Mand. L. Saastosop. (laskupk.) 415 € 424 € 857 € 1660 € ON
Nordea Capital 174 € 178 € 412€ 892 € ON
Nordea Tavoitesa4sto 129 € 133€ | 365€ | 891€ ON

Hinnat on pyoristetty lahimp&an tasaan euroon. Jokaisesta sijoitusvaihtoehdosta on
korostettu esiin halvimmat kulut omaava tuote tai tuotteet.

Ensimmaisen sijoitusprofiilin osalta vertailussa halvimmaksi kuluiltaan jokaisessa sijoi-
tusvaihtoehdossa muodostui Nordea Tavoitesaasto, jota lahella kuluissa seurasivat
Nordea Capital sekda OP-Tulevaisuus. FIM Sijoitusvakuutusta ei vertailuun voitu tassa

ottaa, silla siihen sijoitettavan vahimmaiskertamaksun mé&ara 20 000 euroa oli tdman
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sijoittajaprofiilin sijoitusmaariin nahden liian korkea. Yleisesti ottaen sdastohenkivakuu-
tukset muodostuivat keskim&arin kallimmiksi kuin kapitalisaatiosopimukset.

Kuluiltaan kallein jokaisessa vaihtoehdossa oli selkeasti Aktia S&astdvakuutus, jossa
etenkin hoitopalkkioista syntyvét kulut muodostivat merkittdvéan osan. Kiinteana palk-
kiona vuosittain perityn 18 euron lisaksi myds sen 0,85 prosentin prosentuaalinen hoi-
topalkkio saastoista oli yksi korkeimmista, kun otettiin huomioon kaikki vertailtavat tuot-
teet. Kun myds merkinnasta ja nostoista veloitettiin, muodostuivat tuotteen peruskulut
kokonaisuudessaan selkeasti vertailun kalleimmiksi. Sen kuluvertailu laskettiin ilman,
ettd sopimukseen olisi liitetty valinnaista Aktia Profiilipalvelua, josta velotettaisiin sdas-

toista lisaksi viela 0,2 prosenttia salkunhoitopalvelukuluja vuodessa.

Mandatum Life Sijoitusvakuutuksen sijoitussidonnaisessa ja laskuperustekorkoisessa
versiossa peruskulut muodostivat ensimmaisessa sijoittajaprofiilissa kokonaisuudes-
saan kalliin kulurakenteen. Varsinkin perittavien merkinta- ja hoitopalkkioiden suuruu-
det olivat tdssd huomattavasti kaikkien tuotteiden muodostamaa keskitasoa korkeam-
mat. Mandatum Life Sijoitusvakuutuksen sijoitussidonnaisessa versiossa laskettiin ku-
lut olettaen, ettd sopimus on maardaikainen, jolloin merkintapalkkion kohdalla ei ollut
mahdollisuutta Maksupalkkioalennukseen. Taméan alennuksen mahdollistaminen olisi
todennékdisesti muuttanut Sijoitusvakuutuksen korkeaa kulurakennetta matalampaa
kohti. Sijoitusvakuutuksessa laskuperustekorollisessa versiossa nostopalkkio oli puolet
siitd, mit& se oli sijoitussidonnaisissa, minka ansiosta laskuperustekorkoisen kulut olivat

hieman matalammat.

Mandatum Life Kapitalisaatiosopimuksessa seké Saastdsopimuksessa taas tulee
huomata, ettd laskuperustekorkoisessa merkintapalkkio kasvoi kolmeen prosenttiin
sijoitussidonnaisissa olleesta kahdesta prosentista, mika vaikutti niiden kulurakentee-
seen kasvattavasti sijoitussidonnaisiin ndhden. Joka tapauksessa seka sijoitussidon-
naisten ettd laskuperustekorkoisten kohdalla peritty merkintapalkkio oli jalleen huomat-
tavasti keskitasoa korkeammalla. Toisaalta merkintdpalkkion suurentuessa s&&astot
hieman pienenivat, jolloin taas sdastoista hoitopalkkiona perityt kulut olivat laskuperus-

tekorkoisissa hieman matalammat kuin sijoitussidonnaisissa.

Nordea Saastthenkivakuutuksessa hoitopalkkio veloitettiin joka vuosi sen perusteella,
kummasta maksuehdosta muodostuu vuositasolla suurempi. Vaihtoehtoina olivat joko

12 kuukautta kerrottuna 4 eurolla (48 euroa per vuosi) tai sitten prosentuaalisena
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(100 000 euroon asti 0,65 prosenttia per vuosi, jonka lisdksi 100 000 euron ylittavalta
osalta ei peritty ollenkaan) mikali prosentuaalisesta osuudesta vuositasolla muodostuisi
suurempi kuin 48 euroa. Tassé profiilissa eri sijoitusvaihtoehdoista riippuen ensimmai-
silté viidelta tai kuudelta vuodelta perittiin aina kiinted 48 euroa vuodessa, jonka jalkeen
veloitettiin aina prosentuaalisella laskutavalla sen osuuden kasvaessa talloin kiinteéta
palkkiota suuremmaksi. Nordea Capital ja Tavoitesddstod olivat kuluiltaan alhaisimmat
johtuen matalista palkkioista. Capitalissa hoitopalkkio oli maltillinen ja nostosta ei veloi-
tettu lainkaan. Tavoitesaastossa kulut olivat vielda alhaisemmat kuluttoman merkinnéan
ja noston seka keskitasoa olleen hoitopalkkion muodostaman yhtalén mahdollistama-

na.

OP-Sijoitusvakuutuksessa seka OP-Tulevaisuudessa hoitopalkkion periminen vaihteli.
OP-Tulevaisuudessa sita perittiin aina 0,5 prosenttia vuosikohtaisesti tai neljannesta
vuodesta alkaen kuitenkin vahintdan 1,5 euroa kuukaudessa kerrottuna kahdellatoista
kuukaudella eli 18 euroa vuodessa. Sama neljannesta vuodesta alkaen oleva vahim-
maisehto 18 euroa vuodessa oli myds OP-Sijoitusvakuutuksessa, jonka vaihtoehtona
olleen hoitopalkkion prosentuaalinen maaré oli saéstdjen 75 000 euroon asti 0,4 pro-
senttia vuosikohtaisesti, ja 75 000 euron ylittavalta osin se pieneni 0,2 prosenttiin vuo-
sikohtaisesti. Kuitenkin kaikissa kolmessa profiilissa kaikissa sijoitusvaihtoehdoissa
prosentuaalinen osuus oli aina kiintedd 18 euroa suurempi, jolloin veloitus tapahtui
prosenttien mukaan. Sijoitusvakuutuksessa vield sdastdjen maarén aiheuttama mabh-
dollinen alenema huomioitiin. Taman profiilin kohdalla Sijoitusvakuutuksesta veloitettiin

saastojen maarasta johtuen kuitenkin jatkuvasti 0,4 prosenttia vuosikohtaisesti.

OP-Sijoitusvakuutuksessa tulee huomata, kuinka mahdollisuus korvata ensimmaisesta
sopimukseen suoritetusta maksusta syntyvat merkintapalkkiot osittain tai kokonaan
OP-bonuksilla olisi v&hentanyt vakuutuksen kuluja merkinndn osalta enintddn 3000
euroa, riippuen siitd kuinka suuri ensimmainen sijoitus olisi ollut. Tall& olisi voinut eten-
kin suurempien kertasijoitussummien kohdalla olla jo isompi merkitys kulujen muodos-
tumiseen. Tassa sijoittajaprofiilissa tuo hydty olisi kuitenkin jaanyt minimaaliseksi, joten
eroa silla ei olisi tdssa tehty. Kulua ei muutenkaan laskettu huomioitavaksi kuluraken-

teessa missaan kolmesta sijoittajaprofiileista.

OP:n molemmissa tuotteissa kohtuullisen alhaiset palkkiot toivat huomattavaa etua
moniin muihin tuotteisiin ndhden. Esimerkiksi Sijoitusvakuutuksessa kuluttomat nostot

sopimuksen eraantyessa kolmen vuoden jalkeen ja OP-Tulevaisuudessa kymmenen
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vuoden jalkeen, Sijoitusvakuutuksessa matalat hoitopalkkiot etenkin yli 75 000 euron
saéstojen osalta tai OP-Tulevaisuuden kohdalla ilmaiset merkintapalkkiot aiheuttivat
ndille tuotteille verrattain halvan kulurakenteen. OP-Tulevaisuuden kymmenen vuoden
sijoitusajalla ja 4 prosentin tuotolla nostopalkkioksi katsottiin vertailua tehdesséa jo nolla
prosenttia, vaikka tuotteen ehdoissa ilmaistiinkin nostopalkkion maksua mé&araavan

ajan takarajaksi tasan 120 kuukautta.

Kummatkin OP:n tuotteista olivat sdéstbhenkivakuutustuotteista kuluiltaan halvimmat
taman profiilin kaikkien sijoitusvaihtoehtojen kohdalla ja kaikkiin vakuutussijoitustuottei-
siin verrattuna ainoastaan Nordean molemmat kapitalisaatiosopimukset olivat niitd ku-
luiltaan halvemmat. Huomionarvoista tasséa on se, kuinka OP-Tulevaisuuden ja Nordea
Tavoitesaastdn kulurakenne erosivat molemmissa kuuden vuoden sopimuksissa toisis-
taan, mutta kymmenen seka viidentoista vuoden sopimuksissa ne olivat jo taysin sa-

manlaiset.

5.2.2 Kuluvertailu, profiili 2: 40 -vuotias perheellinen sijoittaja

Seuraavan sijoittajaprofiilin kululaskelma toteutettiin samalla tavalla kuin edellinenkin,
ainoastaan sijoittajaprofiilin asettamat maksumaarat vaihtuivat. Tassa vertailussa mu-
kaan saatiin myos kaikki kolmetoista eri tuotetta tai tuoteversiota. Seuraavassa taulu-
kossa (taulukko 5) ilmenee niiden kulut neljalla eri sijoitusajalla ja erilaisilla vuosittaisilla
tuotto-odotuksilla laskettuna. Sijoittaja sijoitti sopimukseen aluksi kertamaksuna 20 000

euroa, jonka lisaksi han sijoitti viela joka kuukausi 200 euroa toistuvasti.

Taulukko 5. Kululaskelma 40 -vuotiaan perheellisen sijoittajan sijoittaessa eri sijoitusajoilla ja
tuotto-odotuksilla.
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6 vuotta, | 6 vuotta, | 10 vuotta, | 15 vuotta, |[Mahdollisuus

Tuote .
tuotto 2 % | tuotto 4 % | tuotto 4 % | tuotto 5 % |sopimukseen

Saastohenkivakuutukset: = - - - _

Aktia Saastdvakuutus 2279¢€ 2383€ 4321€ 8019€ ON
FIM Sijoitusvakuutus 2720€ 2720€ 4521 € 7901€ ON
Mand. L. Sijoitusvakuutus (sijoitussid.)| 2418 € 2517 € 4379€ 7815€ ON
Mand. L. Sijoitusvakuutus (laskupk.) 2239€ 2320€ 4105 € 7 386 € ON
Nordea Saastdhenkivakuutus 1838€ 1927 € 3438€ 6 365 € ON
OP-Sijoitusvakuutus 1380 € 1412 € 2381€ 4138€ ON
OP-Tulevaisuus 1251€ 1330€ [1906€ | 3864€ ON

Kapitalisaatiosopimukset: - - = - :

Mand. L. Kapitalisaatios. (sijoitussid.) 1914 € 1991 € 3309 € 5795€ ON
Mand. L. Kapitalisaatios. (laskupk.) 2246 € 2322 € 3724 € 6 307 € ON
Mand. L. Saastodsop. (sijoitussid.) 1914 € 1991€ 3309 € 5795 € ON
Mand. L. Saastosop. (laskupk.) 2246 € 2322 € 3724 € 6 307 € ON
Nordea Capital 1043 € 1076 € 1956€ | 3641 € ON
Nordea Tavoitesaasto 881 € 922 € |1906€ | 3864€ ON

Hinnat on pyoristetty lahimp&an tasaan euroon. Jokaisesta sijoitusvaihtoehdosta on
korostettu esiin halvimmat kulut omaava tuote tai tuotteet.

Toisessa sijoittajaprofiileista kuluiltaan halvimmat tuotteet olivat talla kertaa hieman
vaihtelevassa jarjestyksessa Nordea Tavoitesdasto ja Capital sekda OP-Tulevaisuus.
Tassakin vertailussa saastohenkivakuutukset olivat keskim&arin kallimpia kuin kapitali-
saatiosopimukset. Kuluiltaan kallein oli jalleen Aktia S&astOvakuutus, jossa jatettiin
huomioimatta mahdolliset lisakulut Profiilipalvelun kaytdsta. Tulokseen vaikutti ensim-

maisen profiilin tapaan sen peruskulujen yleisesti korkea taso.

Toiseksi kallein tuote oli FIM Sijoitusvakuutus. Siind hoitopalkkio veloitettiin joka vuosi
sen perusteella, kummasta maksuehdosta muodostui vuositasolla suurempi eli joko 12
kuukautta kerrottuna 33 eurolla (396 euroa per vuosi) tai sitten prosentuaalisena (0,75,
0,85 tai 0,90 prosenttia per vuosi sdéstdjen maarasta riippuen) mikali prosentuaalisesta
osuudesta vuositasolla muodostui suurempi kuin 396 euroa. Sijoitusajan kestosta riip-
puen veloitettiin sopimuksissa ensimmaiset kuusi tai seitseman vuotta aina kiintealla
hoitopalkkiolla 396 euroa, mika etenkin ensimmaisind vuosina suhteutettuna muihin
tuotteiden hoitopalkkioiden maaréan oli aarimmaisen korkea. Taman lisdksi myos pro-

sentuaalisen hoitopalkkion prosenttiluvut olivat korkeat, jolloin hoitokuluista muodostui



61

merkittdva osa tuotteen kulurakenteesta. Kuluton nosto tasoitti osaltaan tuotteen kulu-

rakennesuhdetta muihin tuotteisiin ndhden.

Ei ole varmuutta siita, kuinka helposti ja usein FIM Sijoitusvakuutukseen saisi todelli-
suudessa tehtya lisamaksuja, mutta esitetyt kulut laskettiin joka tapauksessa kayttéen
sijoittajaprofiilin mukaisia maksumaaria ja -kertoja. Mikali lisamaksuja ei sallittaisi paljoa
tai ei ollenkaan, muuttaisi tama taysin sijoituksen luonnetta ja kuluja. Taman takia tuot-
teen kuluja on vaikea vertailla luotettavasti toisten vakuutusten kulujen kanssa. FIM
Sijoitusvakuutuksessa ei mydskaan voitu huomioida siihen liittyvien varainhoitopalve-
luiden mahdollisesti aiheuttamia lisdkuluja sopimukseen, silla esimerkiksi varainhoito-
sopimuksen siséllosta sovitaan aina erikseen. Nama kulut kuitenkin kasvattaisivat enti-

sestaan tuotteen kulurakennetta.

Mandatum Lifen kaikkien kolmen tuotteen seka sijoitussidonnaisten ettd laskuperuste-
korkoisten versioiden kulujen muodostumiseen vaikuttivat pitkélti samat maaritteet,
mitk& jo ensimmaisen sijoittajaprofiilin kulujen analyysissd maariteltiin. Kaikissa tuot-
teissa etenkin merkintapalkkioiden suuruus ja Sijoitusvakuutuksessa myos hoitopalkki-
on suuruus saastdjen 70 000 euroon asti tekivat tuotteista kulujen osalta kalliita.

Sijoitusvakuutuksen sijoitussidonnaisessa versiossa laskettiin kulut kuten ensimmai-
senkin sijoittajaprofiilin kohdalla. Tallgin oletettiin siis, etta sopimus on méaaraaikainen,
jolloin merkintapalkkion kohdalla ei ollut mahdollisuutta Maksupalkkioalennukseen.
Tama olisi mahdollisesti muuttanut Sijoitusvakuutuksen korkeaa kulurakennetta mata-
lampaa kohti. Sijoitusvakuutuksessa laskuperustekorollisessa versiossa nostopalkkio
oli taas puolet siita, mitd se oli sijoitussidonnaisissa, minka ansiosta laskuperustekor-

koisen kulut olivat hieman matalammat.

Sijoitusvakuutukseen tulee lisdnd mainita, etta sdéstojen ylitettya 70 000 euroa veloitet-
tiin hoitopalkkiota ylimenevalta osalta enaa 0,3 prosenttia per vuosi, miké laski tuotteen
kuluja hieman. Silla ei kuitenkaan téssa sijoittajaprofiilissa ollut merkitystd muissa sijoi-
tusvaihtoehdoissa kuin viisitoista vuotta viiden prosentin tuotolla, silla sopimuksen
saastot eivat muissa ehtineet kasvaa yli 70 000 euron. Viidentoista vuoden ajallakin
vasta viimeisina vuosina s&astot kasvoivat yli 70 000 euron, joten yli 70 000 euron

osalta perittavan hoitopalkkion pienentymisen hyoty jai tdssa vahaiseksi.
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Myo6s Nordean kaikissa kolmessa tuotteessa kulut muodostuivat omalle tasolleen pal-
jolti samoista syista, mitkd ensimmaisen sijoittajaprofiilin kulujen analyysissa mainittiin.
Nordea Saastdhenkivakuutuksessa hoitopalkkiota perittiin tédssa profiilissa kaikissa eri
sijoitusvaihtoehdoissa alusta alkaen prosentuaalisena 0,65 prosenttia vuodessa, silla
sen osuus saastoista oli joka kerralla suurempi kuin kiinted palkkio 48 euroa vuodessa.
Nordea Capitalissa viidentoista vuoden ja viiden prosentin tuoton vaihtoehdossa koko-
naiskulut muodostuivat kaikista halvimmiksi hoitopalkkion jaaddessad muita karkipaan
tuotteita reilusti alhaisemmaksi, noston ollessa kuluton sekd merkintapalkkion ollessa
kohtuullisella tasolla muihin tuotteisiin nahden. Tavoitesaastt oli karkisijalla kaikissa
muissa sijoitusvaihtoehdoissa kohtuullisen hoitopalkkion seka kuluttomien merkintéjen

seké nostojen yhteistuloksena.

OP-Sijoitusvakuutuksessakin ensimmaisesta profiilista mainitut huomiot pitkalti toistu-
vat toisessa profiilissa. Lisdyksena voidaan mainita se, etta saasttjen ylitettyd 75 000
euroa veloitettiin hoitopalkkiota ylimenevalta osalta enda 0,2 prosenttia per vuosi, mika
laski kyseistéa kulua hieman. Silla ei kuitenkaan ollut tdssé suurta merkitystd, silla Man-
datum Life Sijoitusvakuutuksen tapaan kyseinen kulun alenema toteutui ainoastaan

viidentoista vuoden ja viiden prosentin tuoton viimeisina vuosina.

OP-Sijoitusvakuutuksessa mahdollisuus korvata ensimmaisesta sopimukseen suorite-
tusta maksusta syntyvat merkintapalkkiot osittain tai kokonaan OP-bonuksilla enintédéan
3000 euroon asti toisi taman profiilin kohdalla jo suurempaa etua kokonaiskuluraken-
teen suhteen. Tatd mahdollisuutta ei kuitenkaan huomioitu kuluissa missaan kolmesta
sijoittajaprofiileista. OP-Tulevaisuus jakoi kymmenen vuoden ja neljan prosentin tuoton
tapauksessa kulurakenteen karkisijan kuluiltaan halvimpana tuotteena yhdessa Nordea
Tavoitesdadstdon kanssa. Se sijoittui kdrkipaahan myds muissa sijoitusvaihtoehdoissa
samoista syista, mitd jo ensimmaisen profiilin kohdalla mainittiin. OP:n molemmat tuot-
teet olivat jalleen myds halvimmat saastohenkivakuutustuotteet, tosin osassa sijoitus-
vaihtoehdoista niiden edelle kaikkien vakuutussijoitustuotteiden vertailussa péaasi talla
kertaa muitakin kapitalisaatiosopimuksia kuin pelkdt Nordea Capital sek& Tavoitesaas-
t6. OP-Tulevaisuuden ja Nordea Tavoitesaaston kulurakenteet poikkesivat jalleen mo-
lemmissa kuuden vuoden sopimuksissa toisistaan, mutta kymmenen seka viidentoista

vuoden sopimuksissa ne olivat jo taysin samanlaiset.
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5.2.3 Kuluvertailu, profiili 3: 60 -vuotias eldkkeellevalmistautuja

Viimeisen sijoittajaprofiilin kululaskelman toteutustavassa ainoastaan maksumaaréat
sopimukseen jalleen vaihtuivat. Seuraavassa taulukossa (taulukko 6) ilmenee kaikkien
kolmentoista tuotteen tai tuoteversion kulut, kun kaytettiin neljaa eri sijoitusaikaa ja
vuosittaista tuotto-odotusta. Tass& vertailussa sopimukseen sijoitettu maara oli
200 000 euron suuruinen kertamaksu, minka lisaksi sijoittaja sijoitti erillisend maksuna

joka vuosi 5000 euroa lisda sopimukseen.

Taulukko 6. Kululaskelma 60 -vuotiaan elékkeelle valmistautuvan sijoittajan sijoittaessa eri sijoi-

tusajoilla ja tuotto-odotuksilla.

6 vuotta, | 6vuotta, | 10 vuotta, | 15 vuotta, [Mahdollisuus

Tuote .
tuotto 2 % | tuotto 4 % | tuotto 4 % | tuotto 5 % |sopimukseen

Saastohenkivakuutukset: - o - - -

Aktia Saastovakuutus 16 120€ | 16964€ | 27890€ | 47785€ ON
FIM Sijoitusvakuutus 13589€ | 14149€ | 24442€ | 42880€ ON
Mand. L. Sijoitusvakuutus (sijoitussid.)] 11248€ | 11740€ | 16494€ | 28325€ ON
Mand. L. Sijoitusvakuutus (laskupk.) 10008€ | 10355€ | 14794 € 25 856 € ON
Nordea Saéastohenkivakuutus 8461€ 8824€ | 13118€ | 20002¢€ ON
OP-Sijoitusvakuutus 7 168 € 7301€ 10751 € 16 520 € ON
OP-Tulevaisuus 9268 € 9898€ | 13250€ | 24473¢€ ON

Kapitalisaatiosopimukset: = - - - )

Mand. L. Kapitalisaatios. (sijoitussid.) | 13683€ | 14300€ | 21338€ 34 326 € ON
Mand. L. Kapitalisaatios. (laskupk.) 15890€ | 16501€ | 23672€ 36 781 € ON
Mand. L. Séastdsop. (sijoitussid.) 10246€ | 10867€ | 17497€ | 31010€ ON
Mand. L. Saastosop. (laskupk.) 15890€ | 16501€ | 23672€ | 36781€ ON
Nordea Capital 4455€ | 4523 € | 7169 € (11223 € ON
Nordea Tavoitesaasto 6 766 € 7103 € 13 250 € 24473 € ON

Hinnat on pydristetty lahimp&an tasaan euroon. Jokaisesta sijoitusvaihtoehdosta on korostettu
esiin halvimmat kulut omaava tuote tai tuotteet.

Viimeisessa sijoittajaprofiilissa kuluiltaan ylivoimaisesti halvimmaksi muodostui kaikissa
sijoitusvaihtoehdoissa Nordea Capital, jonka jalkeen seuraavaksi halvimpina vuorotteli-
vat sijoitusvaihtoehdosta riippuen Nordea Saastohenkivakuutus sekd Nordea Tavoi-
tesaastt ja OP-Sijoitusvakuutus seka OP-Tulevaisuus. Tassa vertailussa saastéhenki-

vakuutusten ja kapitalisaatiosopimusten kesken kulut olivat huomattavasti vaihtele-
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vammat kuin kahdessa ensimmaisessé profiilissa. Vertailussa heikoimpana tuotteena
oli jalleen Aktia Saastdvakuutus, jonka kaikkien peruskulujen suhteellinen suuruus
muihin tuotteisiin ndhden oli edelleen kokonaisuudessaan huomattava. Tuotteessa ei
tassakaan kuluvertailussa otettu huomioon mahdollisen Profiilipalvelun aiheuttamia

lisékuluja.

Myds FIM Sijoitusvakuutus oli jalleen yksi kalleimmista tuotteista kuluiltaan, mihin toi-
sen sijoittajaprofiilin tapaan vaikutti suuresti tuotteen korkeat hoitopalkkiot. Talla kertaa
kaikissa sijoitusvaihtoehdoissa kulu perittiin prosentuaalisena kiintedn kulun sijaan ja
saastdjen suuruudesta johtuen prosentuaalisen osuuden suuruus oli 0,85 prosenttia.
Kyseinen kulu oli silti edelleen Aktia Saastdvakuutuksen rinnalla prosenttimaaraltaan

suurin kaikista vertailtujen tuotteiden hoitopalkkioista.

Mandatum Life Sijoitusvakuutuksen kulut seka sijoitussidonnaisissa etta laskuperuste-
korkoisissa muodostuivat vaihtelevasti edellisiin sijoittajaprofiileihin nahden. Sen sijoi-
tussidonnaisessa ja laskuperustekorkoisessa versiossa saastdjen suuruudesta johtuen
kaytettiin koko ajan regressiivista hoitopalkkioasteikkoa eli sdasttjen 70 000 euron yli-
menevalta osalta hoitopalkkio pieneni 0,3 prosenttiin vuosikohtaisena, mikd madalsi
kuluja huomattavasti. Lisaksi suuri merkitys kuluihin alentavasti oli silla, etta seka sijoi-
tussidonnaisissa etta laskuperustekorkoisissa ensimmaisena maksetusta 200 000 eu-
ron maksusta yli 70 000 euron ylimenevasta osasta veloitettiin merkintapalkkiota vain
0,5 prosenttia. T&man liséksi laskuperustekorkoisessa versiossa perittiin nostopalkkio-
ta, kuten aiemmissakin sijoittajaprofiileissa, vain puolet sijoitussidonnaisiin nahden,

mika alensi laskuperustekorkoisten kuluja viela lisaa.

Mandatum Life Kapitalisaatiosopimukseen sekd Saastdsopimukseen patevat paljolti
samat huomiot kuin molemmissa aiemmissakin sijoittajaprofiileissa. Yleisesti niiden
merkintdpalkkiot olivat siis huomattavat. Kuitenkin taman sijoittajaprofiilin kohdalla
Saastosopimuksessa sijoitussidonnaisten saastdjen kohdalla merkintdpalkkion puolit-
tuminen yli 50 000 euron maksun osan kohdalla aiheutti huomattavan merkintapalkki-
oiden pienenemisen kyseisen tuoteversion osalta. Taman liséksi siind yli 100 000 eu-
ron kertaluontoisina sijoitussidonnaisina sijoituksina tehtyjen summien kuluton nosto
sijoituksen alkuperaisesta arvosta laskien toi yhdessa merkintapalkkion alenemisen
kanssa huomattavaa etua nostokulujen kohdalla. Laskuperustekorkoisissa saastéissa

naita palkkioiden alentumisetuja ei ollut tarjolla, jolloin sen kulut muodostuivat Manda-
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tum Life Kapitalisaatiosopimuksen laskuperustekorkoisen version kanssa yhtenevais-

ten ehtojen ansiosta samansuuruisiksi.

Nordea Saastohenkivakuutuksessa lisdyksena aiemmissa sijoittajaprofiileissa tehtyihin
huomioihin tulee se, etta tassa profiilissa siina sdastdjen suuruudesta johtuen kaytettiin
koko ajan regressiivista hoitopalkkioasteikkoa eli séastdjen 100 000 euron ylimenevalta
osalta hoitopalkkio pieneni 0,1 prosenttiin tai kuitenkin vahintdan 48 euroon vuosikoh-
taisena. Prosentuaalinen hoitopalkkio tosin oli aina reilusti kiinteaa 48 euroa suurempi,
jolloin sita kaytettiin veloituksissa. Lisdksi ensimmaisena maksetusta 200 000 euron
maksusta yli 100 000 euron ylimenevésta osasta ei veloitettu merkintapalkkiota lain-
kaan. Kyseiset vahennykset alensivat tuotteen kuluja merkittavasti nostaen tuotteen

lahemmas kuluiltaan halvimpien tuotteiden karkea.

Tassa sijoittajaprofiilissa kuluiltaan ylivoimaisesti halvimman tuotteen eli Nordea Capi-
talin kohdalla sen kulurakenteeseen vaikuttivat olennaisesti se, ettd sijoitettaessa so-
pimukseen suuria summia ei yli 100 000 euron ylittavalta osin veloitettu ollenkaan mer-
kintapalkkiota. Liséksi nostopalkkiota ei peritty lainkaan ja hoitopalkkiokin pieneni 0,1
prosenttiin vuosikohtaisesti koskien saastdjen yli 100 000 euron menevaa osuutta.
Nordea Tavoitesdastoon patevat samat huomiot kuin edellisessakin profiilissa. Se sai-
lytti asemansa yhtena kuluiltaan halvimmista tuotteista sen kohtuullisen hoitopalkkion

seka kuluttomien merkintdjen sek& nostojen yhteistuloksena.

Nordea Saastthenkivakuutuksen tavoin myds OP-Sijoitusvakuutuksen kohdalla lisdyk-
send aiempiin sijoittajaprofiileinin on se, ettd tassa profiilissa saastdjen suuruudesta
johtuen kaytettiin koko ajan regressiivista hoitopalkkioasteikkoa eli saastéjen 75 000
euron ylimenevalta osalta hoitopalkkio pieneni 0,2 prosenttiin vuosikohtaisena. Lisaksi
ensimmaisena maksetusta 200 000 euron maksusta veloitettiin merkintapalkkiota 3000
euroa ehtojen mukaan, kun se ilman téata ehtoa olisi ollut 4000 euroa. Tuotteen osittain
alentuneiden merkintd- ja hoitopalkkioiden sekd nostopalkkion perimatta jattdmisen
avulla ansiosta tuote sijoittui kuluvertailussa halvimmaksi saastthenkivakuutustuot-
teeksi ja yhdeksi halvimmista kaikkia vakuutussijoitustuotteita verrattaessa. Sen kulu-
rakenne ja siten myds sijoittuminen kuluvertailussa olisivat viela ennestaan parantu-
neet, mikali tuotteeseen siséltyva mahdollisuus ensimmaisen sopimukseen tehtavan
maksun aiheuttaman merkintdpalkkion veloittamisesta 3000 euroon asti OP-bonuksia

kayttden olisi huomioitu kulurakenteessa.
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OP-Tulevaisuus ei ollut tassé profillissa endé matalimmat kulut omaava tuote, joskin se
pysyi yha yhtend pienimmat kulut omaavista tuotteista. Kuluttomilla merkinnéilla, koh-
tuullisilla hoitopalkkioilla sek& kuluttomilla nostoilla kymmenen vuoden jalkeen muodos-
tui tuotteen kokonaiskulurakenteesta sijoitusvaihtoehdosta riippuen alhainen tai vahin-

taankin kohtuullinen.

Erityisend huomiota herattaneena tekijané kaikkien kolmen sijoittajaprofiilin kohdalla
tulee mainita se, kuinka jatkuvasti karkipadhan sijoittuneet Nordea Tavoitesadasto ja
OP-Tulevaisuus jakoivat kulurakenteensa muutokset hieman eri tavalla. Kaikissa kol-
messa eri sijoittajaprofiilissa OP-Tulevaisuuden kulut kuuden vuoden ja kahden pro-
sentin tuoton sekd kuuden vuoden ja neljan prosentin tuoton vaihtoehdoissa olivat
Nordea Tavoitesaastda viela selkeasti korkeammat, kun taas kymmenen vuoden ja
neljan prosentin tuoton seka viidentoista vuoden ja viiden prosentin tuotoissa kulut oli-

vat Tavoitesaastoon verrattuna joko tasoissa tai hyvin lahella toisiaan.

OP-Tulevaisuudessa palkkioiden perinnan méaaraavien ehtojen muutoksien aiheutta-
mat vaihtelut kuluihin olivat siis selke&sti tasaisemmat eri sijoitusaikojen ja tuottojen
valilla kuin Nordea Saastthenkivakuutuksessa. Talléin se nakyi myds kertyneiden
saastojen seka syntyneiden kulujen muutoksien vaihteluissa tasaisena kasvuna sijoi-
tusajan ja tuoton kasvaessa. Nordea Saastdhenkivakuutuksessa tama taas nakyi niin,
etta tietyn pisteen jalkeen nimenomaan kulut saattoivat nousta rajummin, mika korostui
hyvin vertailtaessa kulujen suhteellista kasvua eri sijoitusaikojen ja tuottojen yhdistel-

mien valilla OP-Tulevaisuuden vastaaviin ndhden.

5.3 Kokonaisvertailu tuotteiden ja sijoittajien kesken

Tutkimuksen ydinosion eli tuotteiden kuluista tehtyjen vertailujen liséksi arvioitiin myos
muiden tekijoiden vaikutusta sijoituspééatbkseen yhdessa kulujen kanssa. Jokaisen
kolmen sijoittajaprofiilin omat nakdkulmat suunnitellun sijoitusajan, sijoitusmaarien tai
mahdollisen perinnénjaon mahdollisuuksien mukaan otettiin tdssd huomioon. Tassa
esiteltavat tekijat ovat enemman laadullisia kuin maarallisia. Yhdistamalla ndma tekijat
tuotteiden siséltdihin ehtoineen, rajoitteineen ja esitettyine kuluineen luotiin kokonais-

kuva siitd, kuinka tuotteet sopivat eri sijoittajille.
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Lisaksi alatutkimusongelmana selvitettiin vertailujen avulla, sopivatko saastéhenkiva-
kuutukset sijoittajalle kapitalisaatiosopimuksia keskimaarin paremmin vai huonommin,

kun huomioitiin kulujen lisdksi muut edell& mainitut nakodkulmat sijoittajan kannalta.

Kaikissa kolmessa sijoittajaprofiilissa kuluiltaan halvimpia ja siten parhaimpia tuotteita
saastohenkivakuutuksista olivat siis OP-Sijoitusvakuutus seka OP-Tulevaisuus ja vii-
meisessa profiilissa suurilla summilla kuten 200 000 euroa tai enemman sijoitettaessa
myo6s Nordea Saastdhenkivakuutus. Kapitalisaatiosopimuksista parhaimpia olivat sel-
keasti Nordea Capital seka Nordea Tavoitesaasto, jotka jatkuvasti sijoittuivat korkealle

kuluvertailun kaikissa sijoitusvaihtoehdoissa.

Ensimmaisen sijoittajaprofiilin kohdalla kuluvertailun pohjalta Nordean kapitalisaatioso-
pimukset Capital sekd Tavoitesaasto olivat sijoittajalle suositeltavimmat sijoituskohteet.
Myds OP:n saastthenkivakuutukset Sijoitusvakuutus sekd Tulevaisuus olivat samoin
perustein jarkevia sijoituskohteita. Jokaisen edella mainitun tuotteen ehdot sallivat si-
joittajan asettamat maksuehdot sijoitusméaarineen ja -kertoineen. Sijoittaja ei aikonut
saastaa sijoittamiaan varoja perinnoksi kenellekdan, jolloin sddstéhenkivakuutuksissa
mahdollistettu sdastojen jako tai siirto edunsaajille ei olisi milladn muotoa olennainen

tekija. Taméa puoltaa halvemmiksi kuluiltaan muodostuvien Nordean tuotteiden valintaa.

Sijoittaja etsi sijoitusmahdollisuutta 5 - 10 vuoden ajalle. Edella mainittujen tuotteiden
sopimuksissa méaritellyt vahimmaissijoitusajat olivat Nordea Capitalissa suosituksena
kuusi vuotta ja Tavoitesdastdssa suosituksena viisi vuotta. OP-Sijoitusvakuutuksessa
vahimmaissijoitusaika oli kolme vuotta ja Tulevaisuudessa kymmenen vuotta. OP-
Tulevaisuus ei siis soveltuisi sijoittajalle varteenotettavaksi vaihtoehdoksi, mikali héan
aikoisi saastaa vahemman kuin kymmenen vuotta. Kaikissa naista tuotteista ei maari-
telty ensimmaisen maksun jalkeen pakottavia muita maksuja sopimukseen. My6sk&éan
OP:n sopimuksissa olleet enimmaissdastomaarat sopimukseen eivat tayttyneet kysei-

sen sijoittajan kohdalla.

Tuotteiden sijoituskohteina olleet kohde-etuudet olivat luonteeltaan hyvin samankaltai-
set kaikissa, joskin esimerkiksi kohde-etuuksina usein kaytettavat rahastot olivat tuot-
teen julkaisijasta riippuen erilaisia. Nordealla oli lisdksi yhtend kohdevaihtoehtona tar-
jolla tili, mitd muilta ei 16ytynyt. Tili oli kuitenkin tarkoitettu vain valiaikaiseen saastami-
seen eika tuottoakaan juuri olisi kertynyt, joten sen merkitys oli tdssa vahainen. Sijoitta-

jan voisi halutessaan maaritella riskitasoa erilaiseksi sopimusten siséalla mahdollistetta-
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vien sijoituskohteiden vaihtojen avulla. Kaikki edella mainittu kokonaisuudessaan nos-
taa Nordean kapitalisaatiosopimukset hieman OP:n s&&stdhenkivakuutuksien edelle
suositeltavimpina tuotteina. Lisaksi sijoittajan tulisi sijoittaa taydet kymmenen vuotta,
jotta OP-Tulevaisuus olisi edes kannattava sijoituskohde.

Seuraava sijoittajaprofiileista haki sijoituksilleen selkedasti pidempéaa sijoitusaikaa. Maa-
ritelty sijoitusaika oli 20 - 25 vuotta. Kuluvertailun perusteella suositeltavimmiksi tuot-
teiksi nousivat jalleen Nordean kapitalisaatiosopimuksen Capital seka Tavoitesaasto ja
OP:n saastdohenkivakuutukset Sijoitusvakuutus sekd Tulevaisuus. Kaikki tuotteista

mahdollistivat sijoittajan asettamat maksujen maarat ja kerrat.

Sopimuksissa maaritellyt vahimmaissijoitusajat olivat Nordea Capitalissa suosituksena
kuusi vuotta ja Tavoitesaastdssa suosituksena viisi vuotta. OP-Sijoitusvakuutuksessa
vahimmaissijoitusaika oli kolme vuotta ja Tulevaisuudessa kymmenen vuotta. Vahim-
maissijoitusajat seka mahdolliset enimmaissijoitusajatkaan eivat siis rajoittaneet sijoit-
tajan tavoittelemaa sijoitusajan kestoa minkaan naiden tuotteiden osalta. Tuotteissa ei
my6sk&aan maaritelty ensimmaisen maksun jalkeen pakottavia muita maksuja sopimuk-
seen eivatkd OP:n sopimuksissa olleet enimmaisséastomaarét sopimukseen tayttyneet
toisessa sijoittajaprofiilissa. Lisaksi sijoituskohteiden valikoima ja riskitason méaaritelta-
vyys toimivat taysin samoin kuin ensimmaisen sijoittajaprofiilin kohdalla, joten merkitta-

vaa eroa sopimusten vdlille ei niista tassdkaan saatu.

Talla kertaa sijoittaja halusi mahdollisuuden saastaa sijoittamansa varat lahjaksi tai
perinndksi. Taman mahdollisuuden toteuttaminen ei kuitenkaan ollut vield sijoituspéa-
tosta tehtaessa taysin varmaa. Koska mahdollisena lahjan tai perinndn kohteina olisivat
sijoittajan aviopuoliso tai omat lapset, tulisi verotuksellisesti jarkevan lahja- tai perin-
nonjaon vuoksi sijoittajan itse olla sdastdhenkivakuutuksissa myds vakuutuksenottaja-

na seka vakuutettuna.

Mikali sijoittaja ei aikoisi jakaa sijoituksensa varoja h&nen lahiomaisilleen, tulisi hanen
valita pelkkien kulujen puolesta ja kaiken muun edellda mainitun perusteella jalleen Nor-
dean kapitalisaatiosopimusten valiltd. Nain pitkassd sopimuksessa Nordea Capital
muodostuisi Tavoitesdaastoon ndhden kulujensa puolesta todennékdisesti kannatta-

vammaksi sen kokonaiskulujen jarkevamman rakenteen vuoksi.
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Jos sijoittaja taas haluaisi hyddyntaa saastohenkivakuutusten kautta mahdollistettavan
verotehokkaan lahja- tai perinnénjaon mahdollisuuden, tulisi h&nen valita OP:n s&asto-
henkivakuutusten valiltd. OP:n tuotteiden keskindiset kuluerot vaihtelivat sopimuksen
pituuden mukaan, joten selke&é ykkdsvaihtoehtoa ei tassa ollut niista esittaa. Molem-
missa niista sopimukseen liitetyn henkiturvavakuutuksen kattavuus vakuutukseen

maksetuista saastoista oli aina 100 prosenttia, joten siltdk&&n osin ei eroja sopimuksiin
syntynyt.

Henkiturvavakuutuksen maksujen suuruus voisikin olla merkittava tekija kannattavim-
man saastohenkivakuutuksen valitsemisessa. Tassa tosin kummatkin sopimuksista
olisivat OP:n tarjoamia, joten maksujen laskuperusteet voisivat molemmissa OP:n tuot-
teista olla mahdollisesti identtiset. Kaiken edella mainitun perusteella ilman edunsaa-
jamaaraysta tehtavan sopimuksen tulisi tassa siis olla kapitalisaatiosopimus Nordea
Capital tai edunsaajamaarayksen kanssa jompikumpi OP:n saastthenkivakuutustuot-

teista.

Viimeisen sijoittajaprofiilin kohdalla pelkan kuluvertailun pohjalta voitaisiin suositella
Nordean Saastohenkivakuutusta, Capitalia sekd Tavoitesddstdoa tai OP:n Sijoitusva-
kuutusta seka Tulevaisuutta sijoituskohteiksi. Kaikki naistd tuotteista mahdollistivat
sijoittajan asettamat maksujen maarat ja kerrat. Sijoittaja etsi pitkdaikaista sijoittamista

mahdollistavaa sopimusta ja toivottu sijoitusaika oli 10 - 15 vuotta.

Sopimuksissa maadritellyt vahimmaissijoitusajat olivat Nordea S&aéastdhenkivakuutuk-
sessa ja Tavoitesaastossa suosituksena viisi vuotta seka Capitalissa suosituksena
kuusi vuotta. OP-Sijoitusvakuutuksessa vahimmaissijoitusaika oli kolme vuotta ja Tule-
vaisuudessa kymmenen vuotta. Vahimmaissijoitusajat sekd mahdolliset enimmaissijoi-
tusajatkaan eivat myos tassa sijoittajaprofiilissa rajoittaneet tavoiteltua sijoitusajan kes-
toa esitettyjen tuotteiden osalta. Tuotteissa ei mydsk&aédn maaritelty ensimmaisen mak-
sun jalkeen pakottavia muita maksuja sopimukseen eivatkd OP:n sopimuksissa olleet
enimmaissaastomaarat sopimukseen tayttyneet aiempien tapaan myos tassa sijoittaja-
profiilissa. Sijoituskohteiden valikoima ja riskitason méaariteltavyys olivat edelleen samat
kuin aiempien sijoittajaprofiilien kohdalla, joten merkittavda eroa sopimusten vélille ei

niista tassakaan saatu.

Taman sijoittajaprofiilin kohdalla sijoittaja etsi nimenomaisesti tuotetta, mika mahdollis-

taisi lahja- tai perinndnjaon verotuksellisesti edullisella tavalla. Han halusi siis jakaa
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osan sijoitukseen kertyneistéa varoista edunsaajikseen maaraamilleen aviopuolisolle,
lapsille sek& muille [&hiomaisille. Koska lahjan tai perinnén kohteina olisivat sijoittajan
l&ahiomaiset, tulisi verotuksellisesti jarkevéan lahja- tai perinndnjaon vuoksi sijoittajan itse

olla saastohenkivakuutuksissa myos vakuutuksenottajana seka vakuutettuna.

Sijoittajan tulisi valita tassa tapauksessa Nordea Saastthenkivakuutuksen ja OP:n
saastohenkivakuutusten valiltd. Vaikka Nordea Capital onkin kuluiltaan ylivoimaisesti
halvin, ei se kapitalisaatiosopimuksena tarjoa mahdollisuutta sdéstaa tai jakaa rahoja
lahiomaisille edunsaajamaarayksen nojalla verotehokkaasti. OP:n molemmissa saas-
tohenkivakuutuksissa sopimukseen liitetyn henkiturvavakuutuksen kattavuus vakuutuk-
seen maksetuista saastoista oli aina 100 prosenttia kun taas Nordea Saastohenkiva-
kuutuksessa oli mahdollisuus valita 99 - 100 prosenttia saastdista kattavien turvien
valilta. Talla olisi merkitysta my6s henkiturvavakuutuksen maksujen maariin. Kyseiset
maksut voisivat todellisuudessa tehda suuria eroja etenkin Nordean ja OP:n tuotteiden
kesken. Pelkkien kulujen perusteella ja edunsaajamaarayksen mahdollisuus mukaan

laskettuna olisi OP-Sijoitusvakuutus sijoittajalle jarkevin tuote.

5.4 Tutkimuksen tulokset

Tutkimuksessa tutkittujen tuoteominaisuuksien perusteella on vaikea méaarittaa tarkasti,
sopivatko saéastohenkivakuutukset kapitalisaatiosopimuksia huonommin vai paremmin
sijoittajalle. Kummatkin omaavat hyvin vaihtelevia mahdollisuuksia seka sijoitusajan
ettd saastomaarien suhteen. Mitaan yleista sdantota tai maaritelmaa naiden kohdalla ei
tuotteissa esiinny, mista voisi maaritella tuotteen olevan juuri kapitalisaatiosopimus tai
saastohenkivakuutus. Tuotteisiin asetetut ehdot ja rajoitteet vaihtelivat muutenkin riip-
pumatta siitd, olivatko ne saastohenkivakuutuksia tai kapitalisaatiosopimuksia. Naiden
pohjalta ei siis mitenkaan voi tdssa johtaa patevaa yleistysta tuotetyyppien soveltuvuu-

den paremmuudesta.

Merkittdva rooli soveltuvuuden maarittAmisessa on silla, haluaako sijoittaja asettaa
sopimukseen vakuutetun ja edunsaajamaarayksen kautta tehdd mahdolliseksi verote-
hokkaan varojen lahja- tai perinndnjaon. Tata pidettiin kuitenkin jo ennen tutkimusta
niin itsestaan selvana erona tuotteiden valilla, ettei sitd voida mitenkaan laskea tutki-
muksessa havaituksi tulokseksi. Tuotteiden kulujen osalta tulee kuitenkin mainita, etta
vertailtujen tuotteiden osalta kaytannodssa kaikissa sijoitusvaihtoehdoissa kapitalisaa-

tiosopimusten parista tulivat aina kuluiltaan halvimmat tuotteet, kun sijoitettiin pienem-
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milla summilla, kuten alle 200 000 euroa. Tasta johtaen voisi kulujen kohdalla sanoa
kapitalisaatiosopimusten sopivan ainakin alle 200 000 euron sijoituksiin asti sijoittajalle

keskimaaraista paremmin.

6 Tyon kokonaisarviointi ja johtopaatdkset

6.1 Johdanto tutkimusaiheeseen

Tutkimuksessa selvitettiin, kuinka erilaisille yksityissijoittajille sopivat erilaiset vakuutus-
sijoitustuotteet. Sopivuutta mitattiin sijoittajan néakokulmasta tuotteiden kulurakenteen,
mahdollisen suunnitellun perinndnjaon, sijoitusajan ja sijoitusméaarien avulla. Vertailta-
viksi tuotteiksi mukaan otettiin seka saastohenkivakuutuksiksi laskettavat sdésto- ja
sijoitusvakuutukset ettd kapitalisaatiosopimukset. Liséksi tutkimuksen alaongelmana oli
selvittada, sopivatko saastohenkivakuutukset sijoittajalle kapitalisaatiosopimuksia pa-

remmin edella mainittuja mittareita hyodyksi kayttaen.

Tutkimuksen viitekehyksessa esiteltiin aluksi yleista tietoa saastohenkivakuutuksista
seka kapitalisaatiosopimuksista. Siind kasiteltéavia asioita olivat muun muassa erilaiset
tuoteominaisuudet kuten sijoitussidonnaisuus ja laskuperustekorkoisuus niiden valisine
eroineen, tuotteiden yleiset kulurakenteet ja ominaisuudet seka eri nostotavat sopi-
muksen saasto- ja tuotto-osuuden osalta. Liséksi tuotiin esille muita, etenkin kuluihin
vaikuttavia huomionarvoisia asioita, joita sopimukset yleensa sisaltavat. Taman jalkeen
omassa luvussaan kasiteltiin tuotteiden verotusta, jossa tuotiin esille muun muassa

erilaiset veroedut, joita kyseiset tuotteet mahdollistavat hyddynnettaviksi.

Viitekehyksessa kaytettiin lahdemateriaalina alaan liittyvaa kirjallisuutta sekéa ajankoh-
taisjulkaisuja, lainsdadantod, artikkeleita seka alan toimijoiden internetsivuja. Aihetta
k&sittelevaa kirjallisuutta I0ytyi verrattain vahan ja aihetta yksistaan kasittelevaa kirjalli-
suutta ei ollenkaan, minka johdosta kaytetyn kirjallisuuden laajuus on kapeahko. Lah-
demateriaali oli kuitenkin luotettavaa, toimivaa ja kokonaisuudessaan tarpeeksi laaja-
alaista muodostaakseen varteenotettavan teoriapohjan tutkittavan aiheen ymmartamis-

ta helpottamaan.

Itse tutkimusosioon valittin kymmenen suomalaisten henkivakuutusyhtiéiden tarjoamaa

ja markkinoilla tutkimusta tehdessa myynnissa ollutta vakuutussijoitustuotetta. Naista
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kuusi oli sdastohenkivakuutuksia ja nelja kapitalisaatiosopimuksia. Valikoidut tuotteet
olivat otos kaikista Suomessa myynnissa olleista tuotteista. Aluksi pohdittiin mahdolli-
suutta sisallyttdd tutkimukseen kaikki markkinoilla myynnissa olleet tuotteet, mutta ta-
ma todettiin tydn luonteen kannalta lilan tyolaaksi toteuttaa. Lisaksi kymmenen tuotteen
otos koettiin ennen tutkimuksen toteuttamista sopivaksi otosmaaraksi markkinoilla

kaikkiaan olleista noin kahdestakymmenesta eri tuotteesta.

Valitut tuotteet perustuivat siihen, etta ne tarjosivat laajalti eri mahdollisuuksia sijoittaa
niihin esimerkiksi sijoitettavien summien osalta. Tutkimuksesta jatettiin tuotteina pois
useista maaratyistd rajoituksista tai vaatimuksista johtuen esimerkiksi Fennia-
Varainhoitokapitalisaatio seka Fennia-Varainhoitovakuutus. Muita tutkimukseen harkit-
tuja, mutta valitsematta jadneita tuotteita olivat muun muassa S-Pankin, LahiTapiolan
sekd Handelsbankenin myymat tuotteet. Yleisesti ndiden julkaisijoiden tuotteet omasi-
vat joko liikaa rajoitteita seka maaraavia ehtoja tai vaihtoehtoisesti olivat liian kohdistet-

tuja tietylle sijoittajajoukolle.

Kymmenesta valitusta tuotteesta tehtiin kuluvertailu, mik& suoritettiin kolmen luodun
sijoittajaprofiilin avulla. Jokainen profiileista omasivat erilaiset sijoitustavoitteet sijoitus-
maéarineen, -kertoineen ja -aikoineen seka mahdollisine perinndnjakotoiveineen. Vertai-
lu toteutettiin jokaisen profiilin asettamia maksumaaria ja -kertoja seka tuotteiden pe-
ruskuluja kayttéden neljalla erilaisella sijoitusvaihtoehdolla. Naissa vaihtoehdoissa oli
maaritelty erilaiset sijoitusajat tuotto-odotuksineen. Kaikki ndmé yhdistettyna toteutettiin
laadukas kuluvertailu, josta kay selkedsti ilmi tuotteiden peruskulujen muodostama
kulurakenne ja josta sijoittajalle ilmenee, mika tuotteista kulloinkin muodostaisi alhai-
simman kulurakenteen. Kulut ovat laskettu kayttaen valittujen tuotteiden toteutushetkel-

l& voimassa olleita kuluja.

Kulurakenteen pohjalta sek& muita mittareita kuten sijoittajaprofiilien eriavid sijoitusai-
koja, perinnénjakotoiveita ja muita asetettuja ehtoja kayttaen suoritettiin tutkimusosion
lopuksi vielda kokonaisarviointi tuotteiden sopivuudesta eri sijoittajille. Lisaksi tutkimuk-
sen tuloksia kayttden vastattiin siihen, sopivatko sdastohenkivakuutukset sijoittajalle

kapitalisaatiosopimuksia paremmin.
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6.2 Kokonaisarviointi tutkimuksesta ja tyévaiheista

Yhteenvetona tutkimuksesta voidaan sanoa, ettd siita saadut tulokset ovat kulujen
osalta valideja. Eri sijoitusvaihtoehtojen avulla on saatu aikaan tarpeeksi laaja tulos-
pohja kaytettavaksi lopullista vertailua varten. Kuluvertailu oli tutkimuksen ydinosa,
jonka kunnolla toteuttaminen oli tulosten kannalta aarimmaisen tarkeaa. Siita saadut
tulokset vastaavat osaltaan suoraan asetettuihin tutkimuskysymyksiin, joihin kulujen

lisaksi vastattiin viela muidenkin mittareiden avulla.

Kokonaisarvioinnissa vastattiin tutkimusongelman paakysymykseen, "mika sijoitusva-
kuutus tai -sopimus muodostuu kokonaisuudessaan sijoittajalle kannattavimmaksi”.
Kulujen lisaksi kaytettyjen muiden mittareiden avulla saatiin vastaukset jokaisen sijoit-
tajaprofiilin kohdalle. Ensimmaisen sijoittajaprofiilin tulisi sijoittaa Nordea Capitaliin tai
Tavoitesdastdon niiden ollessa vertailuissa jatkuvasti lahes tasoissa. Toisen sijoittaja-
profiilin kohdalla tulos oli riippuvainen siitd, halusiko sijoittaja mahdollisuuden edunsaa-
jamaaraykselle. Jos ei halunnut, oli tulos Nordea Capitalia puoltava. Jos halusi, tulok-
sena oli valinta OP-Sijoitusvakuutuksen ja Tulevaisuuden valiltd niiden ollessa kaytan-

nossa samalla tasolla.

Viimeinen sijoittajaprofiileista ei saanut yhté selkeaa tulosta. OP-Sijoitusvakuutus nousi
tuotteista selkeimmin esille, mutta lopputulokseen vaikuttavia tekijoita, kuten henkitur-
vavakuutuksen kattavuutta saastoista tai sen hintoja ei tulokseen sisallytetty, mika olisi
voinut muuttaa tulosta esimerkiksi Nordea Saastohenkivakuutusta tukemaan. Talléin
kokonaisarvioinnin ja taten myods koko tutkimuksen lopputuloksia ei voida kaikilta osin
pitda taysin yksipuolisina ja taten myos valideina. Ei voida mytskééan antaa yhta yleis-
tavaa vastausta tutkimusongelmassa esitettyyn paakysymykseen, jolloin ratkaisu jaa
osittain vaillinaiseksi. Vastauksena tutkimusongelman paakysymykseen toimiikin se,
ettd "tutkimuksen perusteella ei voida nimeta yhta tiettya tuotetta kokonaisuudessaan
kannattavimmaksi kaikkien sijoittajien kohdalla”. Tutkimusongelmassa asetettuun paa-
kysymykseen saatiin kuitenkin vastaus jokaisen eri sijoittajaprofiilin kohdalla, jolloin

vastaus naissa oli joko tarkka tai pitkalle suuntaa-antava.

Vastaus esitettyyn alakysymykseen tutkimusongelmasta eli siihen, "sopivatko saasto-
henkivakuutukset sijoittajalle kapitalisaatiosopimuksia paremmin”, ei mydskaan ollut
yksiselitteinen. Mitaan jarkevad, yleista maaritelmaa ei ollut tasta esittdd, jonka perus-

teella voisi yleistdd vastauksen paikkaansa pitdvyyden absoluuttiseksi. Ainoana olen-
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naisena huomiona voidaan esittaa se, etta "kulujen kohdalla ja alle 200 000 euroa sijoi-
tettaessa voidaan sanoa kapitalisaatiosopimusten sopivan sijoittajalle sdéstéhenkiva-

kuutuksia keskimaaraistd paremmin”.

Seuraavaksi esitdn muutaman huomion tuotteista tehdysta kuluvertailusta. Kuluvertailu
on luotu kayttamalla tuotteiden peruskuluja, joita tasséa olivat niiden merkinta-, hoito-
seka nostopalkkiot. Todellisuudessa niihin kuuluisivat viela oleellisina kuluina sijoitus-
kohteiden hallinnointipalkkiot, joita tassa ei lahdetty kuitenkaan laskemaan tai arvioi-
maan. Naita palkkioita aiheuttavat esimerkiksi sijoituskohteina olevien rahastojen mer-
kinta-, lunastus- seka hoitopalkkiot, jotka voivat rahastokohtaisesti vaihdella reilummin-
kin. Talléin niiden aiheuttamat kulut myds vakuutuksiin voisivat muuttaa kasiteltyjen
vakuutustuotteiden jarjestysta kulujen kannalta ja muuttaa taten tutkimuksen tuloksia.
Naiden kulujen laskeminen kaiken muun lisdksi olisi kuitenkin laajentanut tutkittavaa
osiota huomattavasti, jolloin niiden laskemista ei pidetty tutkimuksen kannalta mielek-

kaana.

Lisaksi saastohenkivakuutuksiin liittyvid henkiturvavakuutuksen maksuja ei ole laskettu
kuluihin mukaan, silla niiden laskuperusteet niitd maarittavine kertoimineen vaihtelevat
henkivakuutusyhtidittain. Kulujen suuruuteen vaikuttivat yleensd muun muassa vakuu-
tetun ika seka kertyneiden saastdjen maara. Kertoimia tai lukuja sille, kuinka maksut
naista laskettiin, ei ilmoitettu julkisesti miss&an, jolloin maksujen laskeminen validisti
olisi ollut kdytdnndssd mahdotonta. Kulut henkiturvavakuutuksen maksuista voisivat
kuitenkin muuttaa kasiteltyjen vakuutustuotteiden jarjestysta niiden kulurakenteen osal-

ta.

Tutkimus tuloksineen ei siis toteutunut taysin ilman ristiriitoja tai epaselvia tuloksia.
Kritiikkid voidaan esittdé erityisesti valituille tutkimuskysymyksille, jotka jalkikateen ha-
vaittiin liian pelkistetyiksi, jotta saataisiin aikaan selkeita, tietoa antavia tuloksia. Itse
tutkimusongelmana olisi voinut toimia paremmin se, etta keskityttaisiin tiukemmin aino-
astaan yhteen tiettyyn osaan tuotteista, esimerkiksi niiden sijoituskohteiden hallinnoin-
tipalkkioihin. Nyt tutkimuksen kokonaisuus oli aavistuksen liian laaja eika osittain huo-
nosti asetellut tutkimuskysymykset helpottaneet selkeiden tulosten saamista. Nailla
esitellyilla tutkimuskysymyksilla paremmat tulokset vastauksineen olisivat syntyneet
esimerkiksi tutkimalla pelk&staén tuotteiden kulurakennetta. Kokonaisuutena tutkimus
oli siis osittain seka paikkaansa pitava etta toisaalta myds hieman tuloksiltaan vaillinai-

nen.
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Osittaista kritiikki& voidaan esittdd myo6s valittujen tuotteiden ja niiden kattavuuden
osalta. Nyt tuotetussa tutkimuksessa oli lopulta vain viiden eri julkaisijan tuotteita vaik-
ka itse tuotteita oli kymmenen. Toteutetussa vertailussa olisi voinut olla vield laajemmin
nimenomaan eri julkaisijoiden tuotteita. Tall& olisi voinut olla merkitysta etenkin asetet-
tuun alakysymykseen saastohenkivakuutusten ja kapitalisaatiosopimusten yleisen so-
veltuvuuden paremmuudesta sijoittajalle. Sitd vaihtoehtoa, missa tutkimukseen olisi
siséllytetty kaikkien Suomessa toimivien julkaisijoiden tuotteita tai jopa kaikki tuotteet ei

kuitenkaan pidetty tutkimuksen laajuuden kannalta jarkevana.

Erityisen tyytyvdinen olen tutkimusosiossa suoritettuun kuluvertailuun. Kulut laskettiin
tarkkaan tuotteiden peruskuluja kayttaen ja saadut tulokset heijastelevat tuotteiden
kulurakennetta eri tasoilla mielestani hyvin. Tuloksien saamiseksi on kaytetty julkisesti
ilmoitettuja tietoja, joten tutkimuksen voisi toistaa kuka tahansa uudelleen saaden vas-
taavilla tiedoilla samat tulokset aikaan. Tutkimuksen maaréllisen osion eli kuluvertailun

osalta tutkimuksen reliabiliteetti oli siis erittain hyva.

Koko tutkimuksen validiteetti ei vastaavasti ollut kokonaisuudessaan aivan yhta hyva-
tasoinen. T&han suurin syy on osittain huonosti asetelluilla tutkimuskysymyksilla ja sita
kautta tutkimusmenetelmien puutteellisuudella. Sisaisen validiteetin kohdalla kuitenkin
tutkimusosion ytimen eli kuluvertailun toteutustapa oli tutkimuskysymysten kannalta
sopiva, kun taas muiden arvioivien tekijoiden valintaa olisi tullut tarkastella enemman ja
vaihtaa nama tekijat kokonaan toisiin. Kuten aiemmin sanottiin, oli tutkimuksen koko-
naisuus hieman liian laaja ja jarkevampaa olisi ollut keskittyd tarkemmin yhteen tiettyyn
osaan. Esimerkkiné tasta voisi olla pelkkien kulujen tarkastelu ja vertailu, jolloin siihen
valittu menetelma olisi tysin validi, kuten se nytkin jo oli. Tutkimuksessa mitattiin kui-
tenkin sitd, mita oli tarkoituskin, jolloin validiteetin voidaan silté osin sanoa olleen hyva-

tasoinen.

Tutkimuksen ulkoinen validiteetti oli kokonaisuudessaan heikkotasoista. Kuluvertailusta
saatuja tuloksia ei voida katsoa yleistettdvaksi muihin vastaavanlaisiin tuotteisiin. Sa-
moin koko tutkimuksesta saatujen tulosten ei voida katsoa heijastelevan jotakin tiettya,
yleistd tasoa vastaavanlaisista tuotteista. Tutkimus oli tarkoitus toteuttaa kokonaisuu-
dessaan objektiivisesti, missa arvioni mukaan myds toteutustapa huomioiden onnistut-
tiin hyvin. Toki objektiivisuutta ennestaéan olisi parantanut se, etta vertailuun mukaan

olisi otettu kaikkien julkaisijoiden kaikki tuotteet.
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Saatujen tulosten suhdetta aikaisempiin tutkimuksiin ei voida koko tutkimuksen osalta
esittad, silla sekd saastohenkivakuutuksia etta kapitalisaatiosopimuksia talla tavoin
aikaisemmin tutkineita tutkimuksia ei I0ytynyt. Kulurakenteiden kohdalla pelkkia kapita-
lisaatiosopimuksista saatuja tuloksia ja johtopdatoksia voidaan vertailla syksylla 2014
julkaistun Ville Ruuttusen opinnaytetyon Kapitalisaatiosopimusten kuluvertailu tuotta-
miin tuloksiin, jossa hyvin pitkalti samat kapitalisaatiosopimustuotteet muodostuivat

kuluiltaan halvimmiksi (Ruuttunen 2014).

Aloitin opinnaytetyoprosessin jo syksylla 2014 muotoilemalla tutkimusongelman kysy-
myksineen ja keraamalla aineistoa viitekehysta ja myo6s tutkimusosiota varten. Tyon
kirjoittamisen aloitin toden teolla kuitenkin vasta talvella 2014 — 2015 ja tutkimusosion
tydstin valmiiksi kevaalla 2015. Tiedonkeruu etenkin teoriaosuutta varten sujui paaasi-
assa mutkattomasti, vaikkakaan aihetta kasittelevaa kirjallisuutta en juuri 1oytanyt. Ke-
rasin ensin talteen kaiken tiedon, mita vain onnistuin l6ytamaan, joista sitten poimin

ylos lopulta mielestani ty6tani parhaiten hyodyttavat lahteet.

Tuotetiedot sain myos suurimmalta osin sujuvasti tuotteiden julkaisijoiden internetsivuil-
ta. Tarkennettuja tietoja kysyin liséksi julkaisijoiden asiakaspalveluista puhelimitse sekéa
sahkopostitse, jotka pyytaessa kerrottiin paasaéntoisesti aina saman tien ja koko tieto-
jen tarkistaminen sujui nain vaivattomasti. Muutamissa tapauksissa tiedon varmistami-
nen vaati hieman enemman tyotd, mutta niistékin lopulta selvittin hyvin. Kokonaisuu-
dessaan prosessi eteni muutenkin paasaantdisesti hyvin aikataulussaan, joskin tutki-

musosion tyéstaminen vei hieman arvioitua enemman aikaa.

Ongelmallisinta tytssa oli tuotteiden tarkkojen tietojen avaaminen tutkimusosiota var-
ten yhtendistetylla tavalla, silla jokaisessa tuotteessa oli omat erityispiirteensé ja mitdéan
yleistyksia ei juuri voinut tuotteiden valiltd esittdd. Vaikka niiden tuoteominaisuudet
koostuivat hyvin pitkalti samoista osista, vaati niiden koostaminen mahdollisimman
yhtalaisesti kulutaulukoihin jonkin verran aikaa. Lisaksi tuotteiden tuntemattomuus itsel-
leni ennen tyon alkua vaati alkuun todellista perehtymista tuotteiden luonteeseen, silla
esimerkiksi tuotteisiin liittyvat kasitteet olivat paikoin varsin monimutkaisia ensisilmayk-

sella luettuna.

Kokonaisuutena olen ty6honi ja sen tuloksiin jokseenkin tyytyvainen tydn ja aiheen

laajuus huomioon ottaen. Tutkimusvaiheista ja -tuloksista esiin nousseet ongelmakoh-
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dat ja etenkin niiden havaitseminen tuloksia avattaessa jaivat tosin hieman kaiverta-
maan, silla hieman paremmalla tutkimuskysymysten asettelulla sek& aiheen kohden-
tamisella olisi tutkimuksesta ja sen tuloksista voitu saada vield luotettavampia ja siten
my06s hyodyllisempié.

Uskon, ettd opinnaytetydtani ja sen tuloksia voi kayttaa hyddyksi nimenomaan kuluver-
tailun osalta, kun verrataan sopivinta tuotetta eri sijoittajien kesken. Yksityissijoittajalle,
joka ei viela tunne hyvin tamantyyppisia tuotteita, toimii tima teos hyvana ohjeena ha-
vainnollistamaan, mitd nama tuotteet ovat ja mika niista sopisi kuluiltaan erityyppisille

sijoittajille parhaiten.

6.3 Jatkotoimenpiteiden esittdminen ja muu pohdinta

Tehdyn tutkimuksen pohjalta nousi esille useampia mahdollisia jatkotutkimusaiheita.
Yhtenéa aiheena voisi olla se, "ovatko sddstbhenkivakuutusten perintdverotuksen vero-
hyddyt kokonaisuudessaan paremmat kuin jos sijoitettaisiinkin pelkkaan kapitalisaatio-
sopimukseen ja sen paatyttya ja sijoittajan tdman jalkeen kuollessa maksettaisiin perin-
t6 normaalin perintdverotuksen mukaan”. Talléin tutkittaisiin nimenomaan saastdéhenki-
vakuutuksien yhteydessa paljon mainostetun perintdverohyddyn todellisia hyotyja, silla
perintdverotus maaraytyy osittain eri tavalla saastohenkivakuutuksissa kuin miten se
normaalisti tapahtuu. Mukaan voisi siséllyttdd eri sukulaisuussuhteita saastéhenkiva-
kuutuksessa vakuutettuna olevaan sijoittajaan nahden omaavia henkiléita, jolloin saa-

taisiin todennakoisesti laajempialaisia tuloksia.

Saastohenkivakuutustuotteiden kohdalla tutkimusaiheena voisi myds olla niiden vertai-
lu henkiturvavakuutusten kulujen ja sdast6jen kattavuuden osalta. TAma kuitenkin edel-
lyttaisi, ettd kaikista vertailtavista tuotteista saataisiin muun muassa niiden turvan mak-
sujen maariin vaikuttavat todelliset laskuperusteiden mallit, jotta vertailu voitaisiin suo-

rittaa jarkevasti.

Muita, kenties hieman konkreettisempia jatkotutkimusaiheita voisivat olla tutkia, "kuinka
vakuutussijoitustuotteiden sijoituskohteiden kulut muodostuvat vakuutustuotteiden kes-
ken” eli minka vakuutustuotteen sijoituspalkkioiden hallinnointikulut ovat pienimmat.
Vaihtoehtona télle voisi olla tutkia kyseisten sijoituskohteiden kohdetuotevalikoimaa ja
esimerkiksi verrata sita, "minkalaisista vakuutussijoitustuotteisiin sijoituskohteiksi asete-

tuista sijoitustuotteista syntyy keskimaarin parhain reaalituotto sijoittajalle” jolloin koh-
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teiden tuotoista on vahennetty kaikki niihin sijoittamiseen liittyvat kulut sek& muut sijoit-
tajaan kohdistuvat suorat kulut vakuutusyhtion toimesta.

Saastohenkivakuutusten ja kapitalisaatiosopimusten kautta tapahtuvan vakuutussijoit-
tamisen ollessa kovassa kasvussa yksityishenkildiden parissa viime vuosien aikana
uskon, etté aihetta tullaan kasittelem&én entista aktiivisemmin seka alan julkaisijoiden
ja asiantuntijoiden, median ettd myos sijoittajien toimesta. Sijoittajan nékdkulmasta
tuotteet sisaltavat kuitenkin useita ongelmia, joista mielestéani varteenotettavimmat ovat
usein ennalta sitovaksi maaratty, pitka sijoitusaika, todellisuudessa korkeiksi muodos-
tuvat kulut seka sijoittajan vastuu riskista ja toisaalta vajanaiset oikeudet omistajuu-
teen. Esimerkiksi pitkda sijoitusaikaa voi toki yrittda muuttaa, mutta siitd yleensa perit-
tavat kulut voivat muodostua todella korkeiksi ja erilaisia rajoitteita siihen voi silti esiin-

tya.

Sopimuksesta ei halutessaan paase eroon valttamatta kovin helposti. Liséksi pitkalla
ajanjaksolla on hyvinkin mahdollista, ettd ainakin joku tuotteisiin liittyvista verokannois-
ta muuttuu, jolloin sijoittaja voi kokea tastad johtuen ennalta arvaamattomia tappioita.
Toki myos verotuksen muuttumisesta hydtyminen on vastaavasti mahdollista. Pitka
sijoitusaika yleensa mahdollistaa my6s paremman tuoton sijoituksille, mutta siind tapa-
uksessa, etta sijoituksista halutaan syysta tai toisesta eroon, on sitova, pitk& sijoitusai-

ka rasite sijoittajalle.

Yksi ensimmaisistd asioista, joka nousi jatkuvasti esille, kun aloin aihetta tutkimaan
olivat tuotteisiin sisaltyvat kovat kulut ja niiden vaikea lapinakyvyys sijoittajalle. Nyt tuot-
teita tarkemmin tutkineena yhdyn tdhan mielipiteeseen taysin. Tarkkojen kulujen hah-
mottaminen vaatii sijoittajalta paljon omatoimista tutkimista tai vastaavasti jonkun asi-
antuntijan avun kayttamistd niiden selvittdmiseksi. Tasta nakokulmasta katsoen voi-
daankin todeta, etta sijoittajalle 16ytyy markkinoilta lukuisia muita tuotteita, joiden koko-
naiskulujen hahmottaminen on huomattavasti helpompaa kuin vakuutussijoitustuottei-
den kohdalla.

Liséksi haluan mainita, ettd sijoittajan sijoitettua sopimukseen ei han omista itse sijoi-
tuskohteita tai niihin kuuluvia oikeuksia. Hanella on ainoastaan oikeus kohteiden ar-
vonmuutoksesta tapahtuvaan muutokseen hanen sijoituksissaan. Sijoitussidonnaisten
saastojen kohdalla, mité nykyisin suurimmalta osin myydaan, sijoittaja kantaa kuitenkin

itse taysin riskin sijoitustensa arvonkehityksestd, mikali han paasee tekeméaan sijoitus-



79

paatoksensad ilman varainhoitoa. Talléin h&nen riskinkantovastuunsa suhteutettuna
omistajuusoikeuteen ei mielestani ole hirvedn hyva. Toki tamanlaisessa sijoittamisessa
mahdollistettava sijoittajan anonyymius sijoituskohteiden osalta voi olla jollekin sijoitta-
jalle myos tarkea tekija sijoituspaatosten kannalta.

Erityisesti naiden tuotteista kokemieni ongelmakohtien johdosta koenkin mielenkiintoi-
seksi ndhda tulevaisuudessa toisaalta sen, mihin suuntaan néaitd tuotteita lahdetaan
niiden tarjoajien puolesta yha kehittdamaan ja vastaavasti, kuinka pitkdan niihin jatkunut
suuri kiinnostus sijoittajien toimesta tulee jatkumaan etenkin jos nama tuotteet sailyvat
nykyisenlaisina. Omana mielipiteenani esitén kaikesta edellisesta, ettad varsinkaan pie-
nemmilla summilla sijoitettaessa tulisi yksityissijoittajan vakavasti harkita muita sijoi-
tusmahdollisuuksia usein suurten ja vaikeasti hahmotettavien kokonaiskulujen sytdes-
sa mahdolliset tuotot isoilta osin sijoituksesta ja reaalituoton jaddessa talléin pitkaan

sijoitusaikaan nahden vaatimattomaksi.
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Aktia Sdastbvakuutus: maksumaarat ja kulut

Kulut: Aktia Saastovakuutus

Vakuutukseen maksettavien maksujen ehdot ja rajoitukset:

Kertasuorituksena vahintaan 40 € / kerta
Kuukausittaisena maksuna Ei maaratty
Vuodessa maksettava yht. vahintaan Ei maaratty
Kokonaissaastojen ylaraja Ei maaratty
Jos kaytossa Aktia Profillipalvelu: Saastetiava saannolisest] 100 € fuu-

Kulu Kulun maara
Kuormitus- eli merkintapalkkio: 1%
Vuotuinen hoitopalkkio:
Kiintea palkkio 18 €
Liséksi peritaan osuus saastoista 0,85 %

Vuotuisen hoitopalkkion lisaksi:

Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittai-
sena tai kokonaan) tai sopimuksen
erdantyessa:

1%

Henkiturvavakuutuksen maksut;

Ei perita erikseen maksuja

Sijoitussuunnitelman muutos: 0€
Sijoituskohteiden muutokset: 0€
Panttausvahvistus: 0€
Lisatiliote: 0€




FIM Sijoitusvakuutus: maksumaarat ja kulut

Liite 2
1(1)

Kulut: FIM Sijoitusvakuutus

Vakuutukseen maksettavien maksujen e

hdot ja rajoitukset:

(Mahdollista oletusarvoisesti vain) ker-
tasuorituksena, vahintaan

20 000 €

Lisasijoituksista sovittava erikseen

Sovittava vakuutusyhtién kanssa

Kuukausittaisena maksuna Ei maaratty
Vuodessa maksettava yht. vahintaan Ei maaratty
Kokonaissaastojen ylaraja Ei maaratty

Kulu

Kulun maara

Kuormitus- eli merkintapalkkio:

1%

Vuotuinen hoitopalkkio:

20 000 - 150 000 €

0,9 % tai vahintdan 33 € / kuukausi

150 001 - 1 000 000 €

0,85 % tai vahintaan 33 € / kuukausi

yli 1 000 000 €

0,75 % tai vahintaan 33 € / kuukausi

Vuotuisen hoitopalkkion lisaksi:

Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittaisen
pimus:

a tai kokonaan) tai keskeytettiessa so-

Lunastuspalkkio, jos sopimuksen al-
kamisesta alle 5 vuotta

1 % tai enintaan 1500 € / nosto

Lunastuspalkkio, jos sopimuksen al-
kamisesta yli 5 vuotta

0%
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Kulut: Mandatum Life Kapitalisaatiosopimus

Vakuutukseen maksettavien maksujen ehdot ja rajoitukset:

Kertasuorituksena vahintaén 2000 €
Kuukausittaisena maksuna 50 €/ kk
Vuodessa maksettava yht. vahintaan Ei maaratty
Kokonaissaastojen ylaraja Ei méaaratty

Kulu

Kulun maara

Kuormitus- eli merkintapalkkio:

Sijoitussidonnaisista maksuista 2%
Vuosikorkoisista maksuista 3%
Vuotuinen hoitopalkkio: 0,5 %

Vuotuisen hoitopalkkion lisaksi:

Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittaisena tai kokonaan) tai sopimuksen eréaanty-

essa:

Lunastuspalkkio (peritaan aina)

1 % (veloitetaan kaikissa tapauksissa)

Liséksi takaisinostossa, jos sopimus
voimassa alle vuoden

3 % (veloitetaan lunastuspalkkion
lisaksi)

Liséksi takaisinostossa, jos sopimus
voimassa alle 2 vuotta

2 % (veloitetaan lunastuspalkkion
lisaksi)

Liséksi takaisinostossa, jos sopimus
voimassa alle 3 vuotta

1 % (veloitetaan lunastuspalkkion
lisaksi)

Nostopalkkioita ei peritd sopimuksen paattyessa kuolemantapauksen johdosta.
Liséksi osittaisia nostoja voi tehda vain kerran vuodessa ja nostokerran vahim-
maéismaéaréan tulee téllbin olla véhintdan 1500 €.

Sijoitussuunnitelman muutos:

Verkkopankissa tehtyna

0€

Konttorissa

50 €/ kerta

Sijoituskohteiden muutokset sijoitussidonnaisissa saastoissa:

Verkkopankissa tehtyna

0€

Konttorissa

50 €/ kerta
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Toimenpidekulut:

Panttaus: 50 €

Asiakkaan pyytaméa vakuutusasiakirja

tai todistus: 50 € / asiakirja tai todistus

Vakuutuksenottajan pyynnosta tehtava,
sopimukseen kuulumaton erityistoi-
menpide veloitetaan tehtavaan kaytet-
tavan tyon perusteella

50 € / ty6tunti, kuitenkin vahintaan 50 €

Siirtopalkkiot:

Sijoitussidonnaisista vuosikorkoisiin 2 % siirrettavasta maarasta

Vuosikorkoisista sijoitussidonnaisiin 1 % siirrettavasta maarasta
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Kulut: Mandatum Life Sijoitusvakuutus

Vakuutukseen maksettavien maksujen e

hdot ja rajoitukset:

Kertasuorituksena vahintaén 2000 €
Kuukausittaisena maksuna 50 €/ kk
Vuodessa maksettava yht. vahintaan 600 €
Kokonaissaastojen ylaraja Ei méaaratty

Kulu Kulun maara
Kuormitus- eli merkintapalkkio méaraaikaisessa sopimuksessa:
70 000 € asti 2%
70 000 € ylittavalta osalta 0,5 %

Kuormitus- eli merkintapalkkio toistaiseksi voimassaolevassa sijoitussidonnai-
sessa sopimuksessa (sisaltdd Maksupalkkioalennuksen):

70 000 € asti 1%
70 000 € ylittavalta osalta 0,25 %
Vuotuinen hoitopalkkio:

70 000 € asti 0,80 %
70 000 € ylittavalta osalta 0,30 %

Vuotuisen hoitopalkkion liséksi:

Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittaisen
essa:

a tai kokonaan) tai sopimuksen eréaanty-

Lunastuspalkkio sijoitussidonnaisista
saastoista

1%

Lunastuspalkkio vuosikorkoisista s&as-
toista

0,5%

Nostopalkkioita ei peritd sopimuksen paattyessa kuolemantapauksen johdosta.

Liséksi osittaisia nostoja voi tehda vain

kerran vuodessa ja nostokerran vahim-

maismaéaréan tulee talléin olla vahintdan 1500 €.

Henkiturvavakuutuksen maksut:

Kuukausittain vakuutussaastosta las-
kuperusteiden mukaisesti maaraytyva
kuolemanvaraturvan maksu

Maksun suuruus riippuu vakuutetun
idsta ja kuolemanvaraturvan suuruu-
desta
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Sijoitussuunnitelman muutos:

Verkkopankissa tehtyna 0€
Konttorissa, enintdan 12 kertaa vuo- 0€
dessa

Konttorissa, useammin kuin 12 kertaa

vuodessa 50 €/ kerta

Sijoituskohteiden muutokset sijoitussidonnaisissa saastoissa:

Verkkopankissa tehtyna 0€
Konttorissa, enintdan 12 kertaa vuo-

dessa 0€
Konttorissa, useammin kuin 12 kertaa

vuodessa 50 € / kerta

Toimenpidekulut:

Panttaus: 50 €

Asiakkaan pyytdma vakuutusasiakirja

tai todistus: 50 € / asiakirja tai todistus

Vakuutuksenottajan pyynnosta tehtava,
sopimukseen kuulumaton erityistoi-
menpide veloitetaan tehtavaan kaytet-
téavan tyon perusteella

50 € / ty6tunti, kuitenkin vahintaan 50 €

Siirtopalkkiot:

Sijoitussidonnaisista vuosikorkoisiin 1 % siirrettavasta maarasta

Vuosikorkoisista sijoitussidonnaisiin 0,5 % siirrettavasta maarasta
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Kulut: Mandatum Life Saastésopimus

Vakuutukseen maksettavien maksujen ehdot ja rajoitukset:

Kertasuorituksena vahintaén 2000 €
Kuukausittaisena maksuna 50 €/ kk
Vuodessa maksettava yht. vahintaan Ei maaratty
Kokonaissaastojen ylaraja Ei méaaratty

Kulu

Kulun maara

Kuormitus- eli merkintapalkkio:

Sijoitussidonnaisista maksuista 50 000

[0)
€ asti 2
Sijoitussidonnaisista maksuista yli 50 1 %
000 € osalta 0
Vuosikorkoisista maksuista 3%
Vuotuinen hoitopalkkio: 0,5 %

Vuotuisen hoitopalkkion lisaksi:

Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittaisena tai kokonaan) tai sopimuksen eraanty-

essa:

Lunastuspalkkio (peritaan aina, paitsi
alempana olevan sarakkeen ehdon
tayttyessa)

1 % (veloitetaan kaikissa tapauksissa,
paitsi alempana olevan sarakkeen eh-
don tayttyessa)

Lunastuspalkkio, jos kertasuoritteinen
alkuperainen sijoitussidonnainen mak-
su ollut vahintdan 100 000 € (Ehto tay-
tyy talléin saman maarén arvosta las-
kien, mik& sopimuksen saastoihin on
kertasuorituksena sijoitussidonnaisena
maksuna talldin tehty ja se huomioi-
daan kaikissa tuota summaa koskevis-
sa nostokerroissa)

0%

Nostopalkkioita ei peritd sopimuksen paattyessa kuolemantapauksen johdosta.
Liséksi osittaisia nostoja voi tehda vain kerran vuodessa ja nostokerran vahim-
maéaisméérén tulee téllbin olla véhintdén 1500 €.
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Sijoitussuunnitelman muutos:

Verkkopankissa tehtyna 0€

Konttorissa 50 € / kerta

Sijoituskohteiden muutokset sijoitussidonnaisissa sééstoissa:

Verkkopankissa tehtyna 0€

Konttorissa 50 € / kerta

Toimenpidekulut:

Panttaus: 50 €

Asiakkaan pyytdma vakuutusasiakirja

tai todistus: 50 € / asiakirja tai todistus

Vakuutuksenottajan pyynndsta tehtava,
sopimukseen kuulumaton erityistoi-
menpide veloitetaan tehtavaan kaytet-
téavan tyon perusteella

50 € / ty6tunti, kuitenkin vahintaan 50 €

Siirtopalkkiot:

Sijoitussidonnaisista vuosikorkoisiin 2 % siirrettvasta maarasta

Vuosikorkoisista sijoitussidonnaisiin 1 % siirrettavasta maarasta
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Nordea Capital: maksumaaréat ja kulut

Kulut: Nordea Capital

Vakuutukseen maksettavien maksujen ehdot ja rajoitukset:

Kertasuorituksena vahintaén 2000 €

Kuukausittaisena maksuna 50 €/ kk

Vuodessa maksettava yht. vahintaan Ei maaratty

Kokonaissaaston ylaraja Ei méaaratty
Kulu Kulun maara

Kuormitus- eli merkintapalkkio:

100 000 € asti 1%

100 000 € ylittavalta osalta 0%

Vuotuinen hoitopalkkio:

Sijoitussidonnaisissa saastoissa

100 000 € asti 0,40 %

100 000 € ylittavalta osalta 0,10 %

Laskuperustekorkoisissa sdastoissa (ei saatavilla téalla hetkellal)

0,40 % vuotuisena, kuitenkin vahintaan

Takuusaasto -tuotteissa 4 € kuukaudessa

Vuotuisen hoitopalkkion liséksi: Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittaisena tai kokonaan):

Toimenpidepalkkio 50 € / nostokerta

Nostopalkkio kolmen ensimmaisen vuoden aikana tapahtuvien takaisinostojen tai
eraantymisen osalta 100 000 € yhteismaaraan asti, kun:

Sopimus voimassa alle vuoden 3%
Sopimus voimassa 1-2 vuotta 2%
Sopimus voimassa 2-3 vuotta 1%

Jos nosto tai eraantyminen tapahtuu ennen kuin tuote ollut voimassa 3 vuotta,
perii vakuutusyhtié sopimukselle mahdollisesti hyvitetyt lisdkorot, kuten asia-
kashyvityksen takaisin itselleen (koskenut Takuusaastoa).
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Sijoitussuunnitelman muutos:

Verkkopankissa tehtyna 0€
Konttorissa, enintaan 6 kertaa vuodes- 0€

sa

Konttorissa, useammin kuin 6 kertaa

vuodessa 10 € / kerta
Sijoituskohteiden muutokset:

Verkkopankissa tehtyna 0€
Konttorissa, enintaan 6 kertaa vuodes-

sa 0€
Konttorissa, useammin kuin 6 kertaa

vuodessa 50 € / kerta
Panttausvahvistus: 50 €
Lisatiliote: 10 €
Nostosuunnitelman teko ja muutos: 50 € / toimenpide

Siirtopalkkiot (vanhoissa sopimuksissa):

Sijoitussidonnaisista laskuperustekor-
koisiin

3 % siirrettavasta maarasta

Laskuperustekorkoisista sijoitussidon-
naisiin

0 % siirrettavasta maarasta
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Nordea Saastohenkivakuutus: maksumaéaarat ja kulut

Kulut: Nordea Saastohenkivakuutus

Vakuutukseen maksettavien maksujen ehdot ja rajoitukset:

Kertasuorituksena vahintaén 2000 €
Kuukausittaisena maksuna 50 €/ kk
Vuodessa maksettava yht. vahintaan Ei maaratty
Kokonaissaastojen ylaraja Ei méaaratty

Kulu Kulun maara
Kuormitus- eli merkintapalkkio:
100 000 € asti 1%
100 000 € ylittavalta osalta 0%
Vuotuinen hoitopalkkio:
100 000 € asti 0,65 %
100 000 € ylittavalta osalta 0,10 %

Hoitopalkkion maaré on vahintaan 4 € kuukaudessa

Vuotuisen hoitopalkkion lisaksi:

Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittaisena tai kokonaan) tai sopimuksen eraanty-

essa:

Lunastuspalkkio (peritaan aina)

1 % (veloitetaan kaikissa tapauksissa)

Toimenpidepalkkio (koskee vain ta-
kaisinostoa, jossa peritdan aina)

50 € / nostokerta (veloitetaan lunastus-
palkkion ja mahdollisen nostopalkkion
lisaksi)

Nostopalkkio kolmen ensimmaisen
vuoden aikana tapahtuvien takaisinos-
tojen tai eraantymisen osalta 100 000 €
yhteismaaraéan asti

3 % (veloitetaan lunastuspalkkion ja
takaisinnostossa toimenpidepalkkion
lisaksi)

Henkiturvavakuutuksen maksut:

Kulun muodostuminen riippuu mm.
siitd, kattaako henkiturvavakuutus koko
vakuutussaastodn vai vain osan siita.

Kulu veloitetaan kuukausittain laskupe-
rusteiden mukaisesti maaraytyvana
vakuutusmaksuna
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Sijoitussuunnitelman muutos:

Verkkopankissa tehtyna 0€
Konttorissa, enintdan 6 kertaa vuodes- 0€

sa

Konttorissa, useammin kuin 6 kertaa 10 €/ kerta
vuodessa

Sijoituskohteiden muutokset:

Verkkopankissa tehtyna 0€
Konttorissa, enintdan 6 kertaa vuodes-

sa 0€
Konttorissa, useammin kuin 6 kertaa

vuodessa 50 € / kerta
Panttausvahvistus: 50 €
Lisatiliote: 10 €




Nordea Tavoites&dastd: maksumaarat ja kulut
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Kulut: Nordea Tavoitesaasto

Vakuutukseen maksettavien maksujen ehdot ja rajoitukset:

Kertasuorituksena vahintaén 2000 €
Kuukausittaisena maksuna 50 €/ kk
Vuodessa maksettava yht. vahintaan Ei maaratty
Kokonaissaastojen ylaraja Ei m&aratty

Kulu Kulun mééara
Kuormitus- eli merkintapalkkio: 0%
Vuotuinen hoitopalkkio: 0,50 %

Vuotuisen hoitopalkkion lisaksi:

Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittaisena tai kokonaan) tai sopimuksen eréaanty-

essa:
Sopimus voimassa alle 5 vuotta 1%
Sopimus voimassa yli 5 vuotta 0%

Pienin sallittu nostosuunnitelman mukainen nosto on 50 € kuukaudessa

Sijoitussuunnitelman muutos:

Verkkopankissa tehtyna 0€
Konttorissa, enintaan 6 kertaa vuodessa 0€
Konttorissa, useammin kuin 6 kertaa / v. 20 €/ kerta
Sijoituskohteiden muutokset:

Verkkopankissa tehtyna 0€
Konttorissa, enintaan 6 kertaa vuodessa 0€
Konttorissa, useammin kuin 6 kertaa / v. 20 €/ kerta
Panttausvahvistus: 50 €
Lisatiliote: 10 €
Nostosuunnitelman teko tai muutos:

Mahdollista vain konttorissa tehtyna 20 € / toimeksianto
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OP-Sijoitusvakuutus: maksumaarat ja kulut

Kulut: OP-Sijoitusvakuutus
Vakuutukseen maksettavien maksujen ehdot ja rajoitukset:

Kertasuorituksena vahintaan 50 €
Kuukausittaisena maksuna Ei maaratty
Vuodessa maksettava yht. vahintaan 500 €
Kokonaissaastojen ylaraja 10 000 000 €

Kulu Kulun maara
Kuormitus- eli merkintapalkkio:

Peruskulu

2 %, peritaan max. 3000 € asti / maksu

OP-bonuksilla mahdollisuus korvata ensimmaisesta maksusta syntyvat kulut
osittain tai kokonaan, edellyttaa vakuutuksen tekemisté ja maksun maksamista
konttorissa

Vuotuinen hoitopalkkio:

75 000 € asti 0,40 %

75 000 € ylittavalta osalta 0,20 %
Neljdnnesté vuodesta alkaen kuitenkin vahintdén 1,5 € / kuukaudessa

Vuotuisen hoitopalkkion lisaksi: Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittaisena tai kokonaan) tai sopimuksen eraanty-
essa:

Nostopalkkio, kun sopimus voimassa
1-12 kuukautta

Nostopalkkio, kun sopimus voimassa
13-24 kuukautta

Nostopalkkio, kun sopimus voimassa
25-36 kuukautta

Nostopalkkio, kun sopimus voimassa
yli 36 kuukautta

3 %, kuitenkin vahintaan 50 €

2 %, kuitenkin vahintaan 50 €

1 %, kuitenkin vahintaan 50 €

Maksuton

Henkiturvavakuutuksen maksut:

Kuukausittain vakuutussaastosta las-
kuperusteiden mukaisesti maaraytyva
kuolemanvaraturvan maksu

Maksun suuruus riippuu vakuutetun
iasta ja kuolemanvaraturvan suuruu-
desta
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Sijoitussuunnitelman muutos:

Verkkopankissa tehtyna

0€

Konttorissa, enintdan 4 kertaa vuodes-
sa

0€

Konttorissa, useammin kuin 4 kertaa
vuodessa

50 €/ kerta

Sijoituskohteiden muutokset:

Verkkopankissa tehtyna

0€

Konttorissa, enintdan 4 kertaa vuodes-
sa

0€

Konttorissa, useammin kuin 4 kertaa
vuodessa

50 € / kerta

Toimenpidekulut:

Peritdaan seuraavista: Vakuutustodistus
esim. nostettavissa olevasta saastosta
(paitsi vainajan tai lesken perunkirjoi-
tusta varten), selvitys kertyneesta
saastostd, muu todistus vakuutuksen
siséllosté tai ehdoista, panttauksen
rekisterdinti ja poistaminen, muut em.
verrattavat muutokset

50 € / toimenpide

Vakuutuksenottajan pyynndsta tehtava,
sopimukseen kuulumaton erityistoi-
menpide veloitetaan tehtavaan kaytet-
téavan tyon perusteella

Sovittava erikseen, kuitenkin vahintaan
50 € / toimenpide

Kopiokulut aikaisemmin toimitetun ma-
teriaalin kopiosta

2 € [ sivu, kuitenkin vahintaan 20 € /
lahetyskerta
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OP-Tulevaisuus: maksumaarat ja kulut

Kulut: OP-Tulevaisuus

Vakuutukseen maksettavien maksujen ehdot ja rajoitukset:

Kertasuorituksena vahintaan 50 €
Kuukausittaisena maksuna Ei maaratty
Vuodessa maksettava yht. vahintaan 500 €
Kokonaissaastojen ylaraja 2 000 000 €

Kulu Kulun maara
Kuormitus- eli merkintapalkkio: 0%
Vuotuinen hoitopalkkio: 0,50 %

Neljdnnestéa vuodesta alkaen kuitenkin vahintdén 1,5 € / kuukaudessa

Vuotuisen hoitopalkkion lisaksi:

Sijoituskohteiden hallinnointipalkkiot

Nostopalkkiot takaisinostossa (osittaisena tai kokonaan) tai sopimuksen eraanty-

essa:

Nostopalkkio, kun sopimus voimassa
1-12 kuukautta

3 %, kuitenkin vahintaan 50 €

Nostopalkkio, kun sopimus voimassa
13-24 kuukautta

2 %, kuitenkin vahintaan 50 €

Nostopalkkio, kun sopimus voimassa
25-120 kuukautta

1 %, kuitenkin vahintaan 50 €

Nostopalkkio, kun sopimus voimassa
yli 120 kuukautta

Maksuton

Henkiturvavakuutuksen maksut:

Kuukausittain vakuutussaastosta las-
kuperusteiden mukaisesti maaraytyva
kuolemanvaraturvan maksu

Maksun suuruus riippuu vakuutetun
idsta ja kuolemanvaraturvan suuruu-
desta
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Sijoitussuunnitelman muutos:

Verkkopankissa tehtyna 0€

Konttorissa, enintdan 4 kertaa vuodes- 0€
sa

Konttorissa, useammin kuin 4 kertaa

50 €/ kerta
vuodessa

Sijoituskohteiden muutokset:

Verkkopankissa tehtyna 0€

Konttorissa, enintdan 4 kertaa vuodes-
sa 0€

Konttorissa, useammin kuin 4 kertaa
vuodessa 50 € / kerta

Toimenpidekulut:

Peritdaan seuraavista: Vakuutustodistus
esim. nostettavissa olevasta saastosta
(paitsi vainajan tai lesken perunkirjoi-
tusta varten), selvitys kertyneesta
sdastostd, muu todistus vakuutuksen
siséllosté tai ehdoista, panttauksen
rekisterodinti ja poistaminen, muut em.
verrattavat muutokset

50 € / toimenpide

Vakuutuksenottajan pyynndsta tehtava,
sopimukseen kuulumaton erityistoi- Sovittava erikseen, kuitenkin vahintaan
menpide veloitetaan tehtavaan kaytet- 50 € / toimenpide

téavan tyon perusteella

Kopiokulut aikaisemmin toimitetun ma- 2 € / sivu, kuitenkin vahintaan 20 €/
teriaalin kopiosta lahetyskerta




