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Opinnaytetydssa on tavoitteena selvittdd, mita sijoitusvakuutukset ovat ja miten niita vero-
tetaan. Sijoitusvakuutuksista kaydaan lapi perusasioita, kuten kulut, tarjoajat seka erilaiset
sijoitusvakuutusten muodot. Opinnadytetydn on tarkoitus olla helppolukuinen ja selkeékieli-
nen.

Sijoitusvakuutusten verotus on muuttunut tdnd vuonna. Tavoitteena on kayda lapi vero-
tusta ennen lakimuutosta, lakimuutokseen johtaneet seikat seka itse lakimuutos ja sen
kaytannon vaikutukset. Lopulta tehd&an katsaus sijoitusvakuutusten kannattavuuteen vai-
kuttavista asioista. Kannattavuutta tarkastellaan myds esimerkkien ja kaytannon kautta.

Opinnaytetyo tehdaan yksityishenkildiden nakdkulmasta.
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1 Johdanto

Suomalaisten kiinnostus sijoittamiseen on kasvanut viime vuosien aikana. Suomalaiset
saastavat rahaa eniten kayttotileilleen, ja Suomen Pankki kertookin, ettd suomalaisilla oli
huimat 91,2 miljardia euroa tileilla maaliskuun lopulla vuonna 2019. Suomalaiset arvosta-
vat turvaa ja tasaisuutta, jota tilitalletukset tuovat, mutta samalla erilaisten sijoituskohtei-
den méaara on kasvaa voimakkaasti. Tama kertoo siita, etta sijoittaminen kiinnostaa suo-

malaisia entistd enemman. (Suomen Pankki 2019).

Aktia Pankki teetti vuonna 2019 laajan selvityksen suomalaisten sijoittamiskulttuurista.
Selvitys oli kansallisesti edustava ja sen mukaan suomalaiset voidaan jakaa neljaan eri
saastamisen arkkityyppiin: osakkaat, tallettajat, omistajat ja hajauttajat. Omistajilla on esi-
merkiksi asuntoja, metsaa tai muuta kiintedd omistusta. Tallettajilla on keskimaarin 94%
sijoituksistaan talletuksina ja osakkailla suurin osa sijoituksista on kiinni osakkeissa ja ra-
hastoissa. Hajauttajat sen sijaan sijoittavat varansa kaikkeen edelld mainittuun, ja heitd on
vain noin 8 % suomalaisista. Tutkimuksessa kavi ilmi, etté jopa 31 % suomalaisista ei si-

joita tai saasta ollenkaan. (Kauppalehti 2019).

Aktian tutkimuksessa huomattiin, ettd suomalaisten sijoitustottumuksissa on lisdksi huo-
mattavia alueellisia eroja. Turun seudulla on paljon osakkaita, kun taas Pirkanmaalla ol-
laan tottuneita tallettajia. Pa&kaupunkiseudulla sen sijaan sijoitetaan sdénndbllisesti, silla
siella useita kertoja vuodessa tai jopa kuukausittain sijoittavia on 60 % kyselyyn vastaa-

jista, joka eroaa muusta Suomesta merkittavasti. (Kauppalehti 2019).

Sijoittamisen yleistyessa myos siihen liittyvien lainsdadanttjen on uudistuttava ja pysyt-
tava uusien sijoituskohteiden ajan tasalla. Sijoitustapoja on monia, ja yksi niista on sijoi-
tusvakuutukset. Sijoitusvakuutuksiin sdastavat laitetaan edella mainituista kategorioista
luultavasti hajauttajiin tai osakkaisiin, riippuen siitd, mitd haluaa vakuutukseensa ostaa.
Sijoitusvakuutukset yleistyivat 1980 —luvun loppupuolella, kun sijoittaminen alkoi yleisesti
ottaen kasvattamaan suosiota Suomessa. Mydhemmin EU-jasenyyden myoéta, ja EU:n si-
samarkkinoiden kehittyessa, sijoitusmarkkinat avautuivat lopulta kansainvalisesti ja sen
my6td myos sijoitussidonnaiset vakuutukset alkoivat yleistyméaan Suomessa. Taman vai-
kutuksena Suomen vakuutuslait koskien sijoitussidonnaisia vakuutuksia ovat pohjautuneet

vahvasti EU-direktiiveihin. (Valtiovarainministerion julkaisu 14/2018, 33).

Sijoitusvakuutusten verotukseen liittyvat lait ovat olleet pitkdan niin sanotusti koskematto-

mina ja vakuutuksilla on pystynyt saamaan merkittavia verohyotyja. Nain ollen on ollut



odotettavissa, etta lakiin tulee muutos ja verotusta uudistetaan. Vuonna 2020 toteutu-
neessa lakimuutoksessa tuotiin Suomeen myos jo muissa Pohjoismaissa kaytossa ollut
osakesaastotili, ja samassa lakiuudistuksessa muutettiin sijoitusvakuutusten verotusta
muistuttamaan enemman osakesaastotilin verotustapaa. Opinnaytetydssa on tavoitteena
kertoa sijoitusvakuutusten ominaisuuksista yleisesti ja kayda lapi tutkimusongelma, eli mi-
ten verotus on muuttunut.



2 Sijoitusvakuutus

Sijoitusvakuutukset ovat henkivakuutusyhtion kanssa tehtavia henkivakuutusdirektiivin
mukaisia sijoitussopimuksia, joilla on tarkoitus kasvattaa vakuutuksenottajan varallisuutta.
Sijoitusvakuutusta voidaan kutsua myds saastovakuutukseksi, mutta niilla tarkoitetaan
yleensa sopimuksia, joilla sdastetaan vahitellen, esimerkiksi kuukausittaisina erina. Sijoi-
tusvakuutuksen tehtdvana on kerryttdd sadstoja myohempaan kayttoéon, jopa pitkéalle tule-
vaisuuteen. Sijoitusvakuutukset eroavat perinteisista riskivakuutuksista siten, etté vakuu-
tustapahtuma on toivottu ja vakuutuksen paattyminen on yleensa tarkasti tiedossa. (Penti-
kainen ja Rantala 2009, 396).

Sijoitusvakuutuksessa vakuutusyhtidlle siirretdan varat yleensa yhtena tai useampana
suurempana kertamaksuna. Vakuutusyhti6 sijoittaa varat asiakkaansa puolesta ja asiak-
kaalle maksetaan joko etukateen sovittua tuottoa, tai sitten sijoitukselle muodostuu suo-
raan sijoitusten markkina-arvon mukainen tuotto. Vakuutussadastaminen on pitkan aikava-
lin sdastamista ja varteenotettava vaihtoehto muille pitkaaikaissaastamismuodoille, esi-

merkiksi perinteiselle osakesaadstamiselle. (Pentikainen ja Rantala 2009, 403).

Sijoitusvakuutuksen voi ottaa yritys tai yksityishenkild. Vanhemmat voivat ottaa myds ala-
ikaiselle lapselleen vakuutussopimuksen, eiko siihen talla hetkella tarvitse maistraatin lu-
paa, riippuen kuitenkin siitd, minkalaisiin sijoituskohteisiin vakuutusmaksut on tarkoitus si-
joittaa. Sijoitusvakuutusten pituus vaihtelee riippuen vakuutusyhtiésta. Vakuutussopimus
voidaan tehdé pitkaksi maaraajaksi, esimerkiksi siihen saakka, kunnes vakuutettu tayttaa
110 vuotta. Joissakin vakuutusyhtidissé sopimukset voivat kuitenkin olla toistaiseksi voi-
massa olevia. Toistaiseksi voimassa olevat sopimukset ovat yleisempia varsinkin ulkomai-
sissa vakuutusyhtidissa. Sijoitusvakuutuksen voi paattaa milloin haluaa, mutta monet va-
kuutusyhtitt voivat ottaa suurehkot kulut vakuutussaastojen nostoista, mikali ne tehdaan
esimerkiksi muutaman vuoden sisalla vakuutuksen avaamisesta. (Mandatum Life 2018,
2).

Sijoitusvakuutuksissa on aina oltava vakuutettu, joka on useimmiten itse vakuutuksen ot-
taja. Edunsaajamaarayksen mukaisesti vakuutukselle on aina myds valittava edunsaaja ja
tama voi olla esimerkiksi lapset, aviopuoliso tai muu vakuutuksenottajan valitsema kohde.
Edunsaajan voi valita vapaasti, mutta on hyva ottaa huomioon, etta vakuutuksen paatyttya
vakuutuksenottajan menehtymiseen, otetaan sen jaossa huomioon myds Suomen Perin-

tolaki, eiké pelkastaén edunsaajakirjausta. (FINE 2020.)



2.1 Laskuperustekorkoinen sijoitusvakuutus

Sijoitusvakuutusta ottaessa pitdd miettid, haluaako itse olla mukana sijoituspéatosten te-
ossa ja millaista riskid on valmis ottamaan. Laskuperustekorkoisessa saastovakuutuk-
sessa vakuutukselle sovitaan tietty korko, joka vakuutukseen vahintddn maksetaan. Tal-
I6in isompi riski on vakuutusyhtidlla, kuin vakuutuksenottajalla. Vakuutusyhtit sijoittaa itse
paattamiinsa arvopapereihin asiakkaan heille maksaman vakuutusmaksun ja ottaa riskin
markkinoiden liikkeista. Mikali markkinat nousevat enemman, kuin asiakkaalle sovittu las-

kuperustekorko on, tekee vakuutusyhtio “voittoa”. (Pentikainen ja Rantala 2009, 401).

Laskuperustekorkoisille vakuutuksille voidaan maksaa koron lisaksi myos asiakashyvityk-
sia, mikali sijoitusvuosi on ollut odotettua parempi. Vakuutussopimuksessa pitaa talldin
olla maininta, ettd vakuutuksella on oikeus vakuutusten tuottaman ylijgadman perusteella
mahdollisesti annettaviin lisetuihin. (Vakuutusyhtidlaki 10.7.2008/521.)

Vakuutusyhtidlain kohtuusperiaatteen mukaisesti vakuutusyhtion on palautettava kohtuul-
linen osa vakuutusten tuottamasta ylijdamasta takaisin vakuutuksille lisaetuina. Lain mu-
kaan kuitenkin on pyrittava lisédetujen jatkuvuuteen, eika lisdedut saa vaarantaa vakuutus-
yhtién pddomavaatimusten tayttymista. Nain ollen parempi sijoitusvuosi ei suinkaan tar-
koita kaiken ylijaaméaan ulosmaksamista, vaan tuotot voidaan sijoittaa turvaamaan huo-

nompien vuosien lisaetuja. (Pentikdinen ja Rantala 2009, 401).

2.2 Sijoitussidonnainen sijoitusvakuutus

Sijoitussidonnaisessa vakuutuksessa sijoituspaatokset tekee vakuutuksenottaja itse. Sijoi-
tussidonnainen vakuutus on niin sanotusti vakuutuskuoressa oleva sijoitussalkku, jonka
arvo maaraytyy sen sisalla olevien arvopaperien arvon mukaisesti. Vakuutusmaksun voi
suorittaa osissa tai yhdella kertaa, samoin kuin laskuperustekorkoisessa vakuutuksessa.
(Pentikainen ja Rantala 2009, 404)

Vakuutuksenottajalla on suuri valintaoikeus siihen, mihin hanen vakuutusmaksunsa sijoi-
tetaan. Yleisesti ottaen varat voi sijoittaa mihin vain vakuutusyhtion tarjoamaan instru-
menttiin ja vakuutusmaksun voi sijoittaa joko yhteen tai useampaan kohteeseen. Yleisim-
mat sijoituskohteet ovat osakkeet, erilaiset sijoitusrahastot seka joukkovelkakirjalainat.
(Pentikainen ja Rantala 2009, 404)



Vakuutusyhtiot eivat anna minkaanlaista takuukorkoa sijoitussidonnaiselle vakuutukselle,
joten vakuutuksenottaja kantaa itse tayden riskin sijoituksistaan, mutta saa itse myos tay-
den hyddyn mahdollisista arvonnousuista. Sijoitussidonnainen vakuutus on siis vakuutuk-
senottajalle riskipitoisempi, kuin laskuperustekorkoinen vakuutus. (Pentikdinen ja Rantala
2009, 405).

Kuvio 1. Yksityishenkildiden ja yritysten henkivakuutusten vakuutussaastot.
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35 000 000

30 000 000
25000 000
20000 000
15 000 000
10000 000

5000 000

0 I I l . . . . .

201 a0z 2013 2014 2015 216 207 2018

m Perustekorkoiset, yksityiset = Perustekorkoiset, yritykset = Sijoitussidonnaiset, yksityiset = Sijoitussidonnaiset, yritykset

(Finanssiala 2019. Vakuutussaastot 12/2018 ja taydellinen aikasarja.)

Ylla oleva kuvio 1 nayttaa, kuinka sijoitusvakuutusten sadastéjen suuruus on kayttaytynyt
vuosien 2011 ja 2018 valilla. Taulukosta nay ilmi, etta varsinkin yksityishenkildiden sijoi-
tussidonnaisten saastdhenkivakuutusten maara on kasvanut runsaasti viimeisten vuosien
aikana ollen vuoden 2018 lopussa noin 25 000 000 000 euroa. Perustekorkoisten vakuu-
tusten tarjonta ja kysynta on lahtenyt laskuun samalla sijoitussidonnaisten tasaisesti yleis-

tyessa. Yhteensa kotimaiset vakuutussaastot ovat tuplaantuneet vuodesta 2011.

2.3 Varainhoitovakuutus

Varainhoitovakuutus on sijoitussidonnainen henkivakuutus, jossa varainhoitaja sijoittaa
varat vakuutuksenottajan puolesta. Tallgin vakuutussopimuksen liséksi solmitaan myo6s
tayden valtakirjan varainhoitosopimus. Varainhoitaja on aina vakuutusyhtion hyvaksyma.
Varainhoitolaitoksilla on yleensa asetettu vahimmaéaissumma sijoitettavasta paaomasta,

jotta varainhoitosopimus voidaan laatia. Summa voi olla esimerkiksi 100 000 euroa — 300



000 euroa, joten varainhoidon alla olevat sijoitusvakuutukset ovat verrannollisesti suurem-

pia vakuutuksia. (LahiTapiola Keskinainen Henkivakuutusyhtio 2018, 3.)

Varainhoitaja kartoittaa ensin, millainen sijoittaja asiakas on ja kuinka paljon hén tietaa si-
joittamisesta. Sijoituskohteet valitaan sen mukaan, millaista riskia vakuutuksenottaja on
valmis ottamaan, millaista tuottoa halutaan ja kuinka paljon hén tietaa eri sijoitusinstru-
menteista. Koko varainhoitosopimuksen ajan varainhoitaja seuraa markkinoita ja allokoi
varoja tarvittaessa uudestaan sovitun mukaisesti. (LahiTapiola Keskindinen Henkivakuu-
tusyhtio 2018, 1.)

Varainhoitosopimuksessa sovitaan useimmiten tarkan sijoitusjakauman mukainen sijoitus-
strategia ja siihen kuuluvat instrumentit. Asiakas voi kuitenkin my6s avata samaan vakuu-
tukseen varainhoitosalkun rinnalle niin sanotun oman sijoitussalkun, jonka sijoituksista

han paattaa itse. (L&hiTapiola Keskindinen Henkivakuutusyhtio¢ 2018, 2.)

2.4 Kapitalisaatiosopimus

Kapitalisaatiosopimus on asiakkaan ja vakuutusyhtion vélinen sijoitussopimus, kuten
edella mainitutkin vakuutusmuodot. Kapitalisaatiosopimuksen ero edella mainittuihin sopi-
muksiin on se, etta siiné ei vakuuteta ketdan. Kapitalisaatiosopimus voi olla laskuperuste-
korkoinen tai sijoitussidonnainen, ja se on ollut varsinkin yritysten suosiossa. Kapitalisaa-
tiosopimus on aina maaraaikainen, silla vakuutetun puuttuessa ei ole mitaan vakuutusta-

pahtumaa, joka muutoin paattaisi sopimuksen. (Finanssiala 2020).

Taulukko 1. Eri sijoitusvakuutusmuotojen ominaisuuksia verrattuna.

Vakuutusmuoto Miten vakuutuksen arvo | Onko méaaritetty | Onko vakuu-
maaraytyy? edunsaajaa? tettua?

Laskuperustekorkoinen Laskuperustekoron mu- | Kylla Kylla
kaan

Sijoitussidonnainen Sijoitusten markkina-ar- | Kylla Kylla
von mukaan

Varainhoitovakuutus Sijoitusten markkina-ar- | Kylla Kylla
von mukaan

Kapitalisaatiosopimus Sijoitusten markkina-ar- | Kylla Ei
von tai laskuperusteko-
ron mukaan




Ylla olevassa taulukossa on vertailtu edella mainittujen vakuutusmuotojen piirteita, kuten
markkina-arvon maaraytymista seké edunsaajaa. Edunsaaja maaritetdan jokaisessa va-

kuutusmuodossa, mutta vakuutettua ei ole kapitalisaatiosopimuksessa.

Taulukko 2. Eri sijoitusvakuutusmuotojen ominaisuuksia verrattuna.

Vakuutusmuoto Onko vakuu- Kuka tekee sijoi- Kulut?

tukselle ase- tuspaatokset?

tettu maara-

aika?
Laskuperustekorkoinen | Ei aina Ei sijoituspaatoksia | Vakuutuksenhoitokulut
Sijoitussidonnainen Ei aina Vakuutuksenottaja | Vakuutuksenhoitokulut
Varainhoitovakuutus Ei aina Varainhoitaja Vakuutuksenhoitokulut

ja varainhoitokulut

Kapitalisaatiosopimus Kylla Vakuutuksenottaja | Vakuutuksenhoitokulut

Taulukko 2:ssa on vertailtu sijoitusmuotojen eri piirteitd, kuten kuluja ja sijoituspaattksen
tekijaa. Sijoitussidonnainen kapitalisaatiosopimus voi myéskin olla varainhoidon alla, jol-

loin siihenkin muodostuu vakuutuksenhoitomaksujen lisdksi varainhoitokulut.

2.5 Tarjoajat

Sijoitusvakuutuksia tarjoavat monet, niin kotimaiset, kuin ulkomaiset henkivakuutusyhtiot.
Suomessa vakuutuksiin paésee sijoittamaan esimerkiksi Vakuutusosakeyhtié Henki-Fen-
nian, Lahitapiola Keskinainen Henkivakuutusyhtion tai Nordea Henkivakuutus Suomi Oy:n

kautta.

Vakuutusyhtitta valitessa kannattaa vertailla kuluja seka muita vakuutuksiin liittyvia eh-
toja. My6s ulkomaisiin vakuutusyhtiéihin paésee kiinni yhta lailla, kuin suomalaisiin. Tal-
I6in tietyt verotukseen liittyvat lait menevét sen maan mukaan, johon vakuutusyhtio on re-
kistergity ja esimerkiksi vakuutusnostoja tehdessa verotuksessa voi olla suuriakin eroja,
mikali vakuutuksenottaja on rajoitetusti verovelvollinen Suomessa. Vakuutusta ottaessa
kannattaa siis miettia, onko mahdollisesti tulevaisuudessa muuttamassa ulkomaille ja hyo-
tyisiko sijoitusvakuutuksesta vielda enemman ulkomaisen vakuutusyhtion avulla. (Hallituk-
sen esitys 275/2018, 2018)

Ulkomaisista vakuutusyhtidista aktiivisimmin suomalaiset henkilét ovat sijoittaneet varo-

jaan Luxemburgissa ja Irlannissa sijaitseviin. Valtiovarainministerion julkaisusta 14/2018



kay kuitenkin ilmi, ettd Finanssivalvonnan ja Suomen Pankin mukaan sijoitusten suuruu-
desta ei ole tarkkaa tietoa. Finanssivalvonnan tilastoissa on mukana vain suomalaisten
vakuutusvalittgjien kautta suoritetut vakuutusmaksut. Nain ollen, mikali sijoituksista on
sovittu suoraan ulkoimaisen vakuutusyhtion kanssa, ei siita ole tietoa. Tilastoissa ei oteta
huomioon mydskaan padomien nostoja tai lisasijoituksia. Sen tilaston mukaan, joka on
tarjolla, on vuosina 2008-2016 keskimaaradinen vakuutusmaksujen yhteenlaskettu summa
noin 27 miljoonaa euroa, mutta todellisuudessa siis luultavasti paljon suurempi. (Valtiova-

rainministerion julkaisu 14/2018, 42).

2.6 Kulut

Sijoitusvakuutuksista maksetaan vakuutusmaksua samaan tapaan, kuin muistakin vakuu-
tuksista. Vakuutusyhtikulu voi olla kiinteamadarainen tai sidonnainen vakuutuksen mark-
kina-arvoon. Yleistd on, ettd mitd suurempi vakuutus rahallisesti on, sitd pienempéaa pro-
sentuaalista kulua siité veloitetaan. Kulut veloitetaan esimerkiksi nelja kertaa vuodessa,
tai kuten sopimuksessa on sovittu, ja niiden suuruus voi olla esimerkiksi 0,2 % - 0,7 %

markkina-arvosta. (LahiTapiola Keskinainen Henkivakuutusyhtié 2018.)



3 Verotus

Sijoitusvakuutusten verotukseen sovelletaan Suomen Tuloverolakia. Tassa luvussa kay-
daan lapi sijoitusvakuutusten verotukseen sovellettavat keskeiset kohdat, jotta verotusta
koskevat muutokset on helpompi ymmartaa seuraavassa luvussa. Tappion verotus kasi-
tellddn tassa luvussa tuoton verotuksen jalkeen, ja se onkin osa sijoitusvakuutusten uudis-

tunutta verotuslakia.

Vakuutusten verotuksen, kuten kaiken muunkin padomatuloverotuksen, paapointtina on
se, etta ainoastaan tuotto on veronalaista. Vero maksetaan vasta silloin, kun vakuutuk-
sesta nostetaan rahaa, eli parhaimmassa tapauksessa tuotot saavat kasvaa korkoa vuo-
sien ajan. (Tuloverolaki 30.12.1992/1535)

3.1 Tuoton verotus

Suomen Tuloverolaki maarittaa, ettd henkivakuutuksen tuotto on veronalaista padomatu-
loa. Vakuutuksen tuotoksi lasketaan se osa vakuutuksen saastosta, joka ylittaa siihen si-
joitetun padaoman maaran, eli niin kutsuttujen vakuutusmaksujen maaran. Vakuutuksesta
rahaa nostettaessa maaraytyy verovuosi maksupéaivan perusteella. Talla hetkella Suo-
messa paaomatulosta maksetaan 30 prosenttia veroa 30 000 euron pdadomatuloihin asti ja
silta ylittavaltd osuudelta 34 prosenttia. (Tuloverolaki 30.12.1992/1535, 2 luku.)

Sijoitusvakuutuksessa ei tarvitse maksaa veroa myyntivoitoista tai tuotoista niiden mak-
suhetkelld, vaan vasta kun vakuutuksesta nostetaan varoja pois. Vakuutuksen sisalla voi
siis sijoittaa tuotot veroa maksamatta yha eteenpdin ja nauttia siitd, kuinka korolle kasvaa

korkoa.

Vuoteen 2019 asti sijoitusvakuutuksesta rahaa nostettaessa ei ole tarvinnut maksaa veroa
niin kauan, kun vakuutuksesta nostaa sinne sijoitettua padomaa. Eli mikali vakuutuksen
nykyinen arvo on esimerkiksi 7 000 000 euroa, ja olet sijoittanut siihen aikanaan 5 000
000 euroa, on 5 000 000 euroa voinut nostaa veroa maksamatta. Kaytannossa siis vakuu-
tusnostoa tehdessé on voinut valita, haluaako nostaa tuottoa vai sijoitettua padomaa. Ve-
rotukseen on kuitenkin tullut vuonna 2020 lakimuutos, jota kdydaan seuraavassa osuu-

dessa tarkemmin lapi. (Valtiovarainministerion julkaisu 14/2018, 217)



3.2 Tappion verotus

Aina vuoden 2019 loppuun asti sijoitusvakuutusten tappiot eivat ole olleet verotuksessa
vahennyskelpoisia. Kuitenkin 1.1.2020 alkaen verouudistuksen my6ta sadstéhenkivakuu-
tusten tappiot muuttuvat vahennyskelpoisiksi. Tappion voi vahentaa verotuksessa, kun va-
kuutus lopetetaan ja varat nostetaan kokonaisuudessaan ulos. Tappiota ei ole siis mah-
dollista vahentaa verotuksessa, jos nostaa vain osan varoista pois vakuutuksesta, vaikka
silla hetkella tappiota olisikin kertynyt. (Tuloverolaki 30.12.1992/1535, 2 luku, 348)

Tappioksi katsotaan verottajan mukaan se tuloksi luettava osuus, joka alittaa vakuutuk-
seen sijoitetun padoman maaran. Tappio on vahennyskelpoinen veronalaisista padomatu-
loista sopimuksen paattymisvuonna. Vahennysta voi edella mainituilla ehdoilla hyédyntaa
kaikki luonnolliset henkilot seka kuolinpeséat. (Tuloverolaki 30.12.1992/1535, 2 luku, 348)

Silté osin, kun tappiota ei ole verovuonna vahennetty kuolinpesan tai luonnollisen henkilon
veronalaisista padomatuloista, voidaan se ottaa huomioon, kun lasketaan pddomatulolajin
tappiota ja alijgdmaa. Tappio vahennetdaan puhtaasta paaomatulosta, eli pAdomatulosta,
josta on jo miinustettu luovutustappiot, ennen muita paaomatulosta tehtavia vahennyksia.
Tappiota ei kuitenkaan oteta huomioon padomatulolajin alijagmaa vahvistettaessa. (Tulo-
verolaki 30.12.1992/1535, 2 luku, 348)

3.3 Perintdverotus

Perintdverotuksessa ovat veronalaisia kaikki kuolinpesalle kuoleman johdosta maksetta-
vat vakuutuskorvaukset. Vakuutuksen ottajan menehtyessa sijoitusvakuutus on perintéve-
ronalaista omaisuutta. Vakuutuksesta ei siis enaa tassa vaiheessa oteta padomatulove-
roa. (Perint6- ja lahjaverolaki 12.7.1940/378)

Perintdveroa tarvitsee maksaa vain yli 20 000 euroa suuruudeltaan olevasta perinngsta.

Perintdvero maaraytyy perinnén suuruuden seka perinndnjattajan ja perijan sukulaissuh-
teen mukaan. (Perintd- ja lahjaverolaki 12.7.1940/378)
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4 Muutokset verotuksessa 1.1.2020 alkaen

Suomen Lakia Tuloverolain muuttamisesta lahdettiin alun perin tutkimaan vuonna 2017.
Kokoontuneen tydryhméan tavoitteena oli tutkia eri sijoitusmuotojen silloisen verokohtelun
ajantasaisuutta, toimivuutta seka kannustavuutta. Tarkastelua tehtiin erityisesti luonnollis-
ten henkildiden verotuksen nakdkulmasta ja samalla sivuttiin myds muutamia perintdévero-
tukseen liittyvia nakdkulmia. Tydryhman aihealue oli melko spesifi, ja siitd olikin jatetty ko-
konaan ulos esimerkiksi osinkojen verotus, vaikka se onkin keskeinen osa paaomavero-
tusta. Mydskaan padomaverokantoja ei ollut tarkoitus kayda lapi. (Valtiovarainministerion
julkaisu 14/2018, 11)

Tybryhma tavoitteena oli selvittédd, mitk& perusteet ja periaatteet ovat verolainsaadan-
nossa tehtyjen ratkaisujen takana ja kuinka ajantasaista saantely on. Selvityksen koh-
teena olivat erityisesti sijoitusrahastot ja niihin tehdyt sijoitukset, kapitalisaatiosopimukset
seka sijoitus- ja sdastovakuutukset. Toimeksiantoon siséltyi myds kommandiittiyhtiomuo-
toisten pddomarahastorakenteiden verokohtelun uudelleen arviointi. (Valtiovarainministe-
rion julkaisu 14/2018, 12)

Tavoitteena oli tarkastella sdantelyn toimivuutta ja kannustavuutta silloisessa tilanteessa
ja erityisesti haluttiin nostaa esille eri sijoitusmuotojen verokohtelun neutraalisuutta. Tyon
tuloksena oli tarkoitus saada suositukset eri sijoitusmuotojen verokohtelun Iahentadmiseksi
ja ajantasaistamiseksi. Lopulta tyéryhma paatyi sijoitusvakuutusten verotuksen osalta

seuraavaan tulokseen:

Tyoryhma katsoo, etté saastéhenkivakuutusten verotusta tulisi muuttaa siten,
ettd nostetuista varoista tulisi aina katsoa veronalaiseksi tuloksi se osa,

joka vastaa vakuutukseen maksetuille maarille kertyneen tuoton suhteellista
osuutta vakuutussaastdsta. Saastohenkivakuutuksista aiheutuvien tappioiden
tulisi olla vahennyskelpoisia sopimuksen paattyessa, jolloin tappio on

kaynyt lopulliseksi. (Valtovarainministerion julkaisu 14/2018, 217)

Ty6ryhméan mukaan nykyinen sijoitusvakuutusten verosaantely oli jadnyt ajastaan jalkeen.
Verosaantelya oli edellisen kerran tarkisteltu paljon ennen vakuutustuotteiden voimakasta
kehitysta. Muutokset lakiin oli siis odotettavissa. (Valtiovarainministerion julkaisu 14/2018,
218).

Yksityishenkil6t ovat sijoittaneet merkittdvia maaria vakuutusyhtididen kanssa solmittuihin

“saastdvakuutuksiin” ja aiempi verotustapa, jonka mukaan vasta viimeiseksi voitiin nostaa
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tuotot, on kehittynyt verotuskaytanndssa eika perustu enaa lain nimenomaiseen sadannok-
seen. Verotustapa merkitsi epaneutraalisuutta esimerkiksi suoriin sijoituksiin, joissa vero-
tus toteutuu heti, kun myyntivoitto realisoituu. Sijoituskohteiden verovapaa vaihtaminen
seka tuottojen nosto vakuutuksista viimeisimpéna katsottiin seké yhdessa etta erikseen
merkille pantaviksi eduiksi. Toisaalta kdantdpuolella katsottiin olevan se, etteivat tappiot
ole olleet vahentamiskelpoisia, vaan ne ovat pienentdneet vakuutussaastoa. (Valtiovarain-
ministerion julkaisu 14/2018, 218).

Lakimuutoksen eniten julkisuudessa ollut lis& oli Suomeenkin nyt rantautunut osakesaas-
totili. Osakesaastotilissa on paljon samankaltaisuutta sijoitusvakuutusten kanssa, silla
osakesaastotililla olevien arvopaperien tuotot katsotaan padomatuloksi vasta silloin, kun
tuotto nostetaan tililtd. Sama koskee myds myyntivoittoja, eli sijoituskohteita saa vaihtaa
vapaasti tilin sisalla. Osakesaastotililla saa kuitenkin olla enimmillaan 50 000 euroa sijoi-
tettua pddomaa, joten suuremmille summille sijoitusvakuutukset ovat jatkossakin hyva si-
joitusvaihtoehto. Sijoitusvakuutuksissa saa myds olla laajemmin eri sijoitusinstrumentteja,
silla osakesaastotili on ainakin viela tarkoitettu pelkastaan suorille osakkeille. (Eduskunta
2019).

4.1 Lakimuutosten vaikutus kaytdnnodssa

Sijoitusvakuutuksen omaavan on kannattanut valmistautua ajoissa tulevaan lakimuutok-
seen. Neuvoja omaan vakuutuksen liittyen saa varainhoitajalta, pankista tai vakuutusyhti-

olta.

Taulukko 3. Sijoitusvakuutuksen osanostot ennen lakimuutosta ja lakimuutosten jalkeen.

Sijoitusvakuutus 2019 jaennen
Sijoitettu padoma 4 000 000,00 €

Tuotto 2954 238,00 €

2020 ja jalkeen
4 000 000,00 €
2 954 238,00 €

Vakuutuksessa varoja

6 954 238,00 €

6 954 238,00 €

Nostaa 4 000 000 €

4 000 000,00 €

4 000 000,00 €

Verot (34% paaomavero)

0,00 €

577 743,20 €

Nostosta jaa verojen jalkeen

4 000 000,00 €

3422 256,80 €

Vakuutussaastajalla on ollut muutamia vaihtoehtoja, joita on kannattanut tehda ennen la-
kimuutosta. Varsinkin vanhoissa vakuutuksissa, joihin on ehtinyt kertyd suurta tuottoa, on

ollut suositeltavaa sijoittajan puolesta nostaa osa vakuutuksesta pois. Taulukko 3:ss& on
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laskettu lakimuutoksen vaikutus vuonna 2020 ja ennen vuotta 2020, mikali nostaa sijoitet-
tua padomaa pois vakuutuksesta. Taulukossa sijoitettua pddomaa on 4 miljoonaa euroa,
johon on kasvanut péalle tuottoa kulujen jalkeen 73,86 prosenttia, eli vakuutuksen nyky-
arvo on 6 954 328 euroa. Tuotto voi kuulostaa hurjalta, mutta jos ajatellaan, etta tama va-
kuutus olisi aloitettu esimerkiksi 20 vuotta sitten, olisi vuosituotto (kulujen jalkeen) noin 2,8
%.

Vakuutuksista, joihin on kasvanut paljon tuottoa, on kannattanut nostaa sijoitettu padoma
pois viel&, kun sen on saanut tehda verottomasti. 1. taulukossa on laskettu verojen maara,
kun sijoitetun pddoman on nostanut vuoden 2019 puolella ja kun noston tekee vuonna
2020 tai sen jalkeen. Vuonna 2019 veroja ei ole tarvinnut maksaa yhtaan, mutta vuonna
2020 maksettavaa tulisi 577 743,20 euroa.

Lakimuutoksen tultua voimaan veron maara lasketaan sen mukaan, missa suhteessa
tuottoa ja sijoitettua pddomaa on. Alla olevassa vakuutuksessa tuoton osuus koko vakuu-
tuksesta on noin 42,48 prosenttia ja sijoitetun pddoman osuus on noin 57,52 prosenttia.
Nain ollen, kun vakuutuksesta nostetaan 4 000 000 euroa, katsotaan siita olevan tuottoa
noin 42,48 prosenttia, eli 1 699 244,69 euroa. Koska padomatulot ovat yli 30 000 euroa,
saa tastd maksaa 34 prosenttia pAdomatuloveroa, joka on 577 743,20 euroa.

Taulukko 4. Sijoitusvakuutuksen koko tilin nosto ennen lakimuutosta ja lakimuutoksen jal-
keen.

Sijoitusvakuutus 2019 jaennen 2020 ja jalkeen
Sijoitettu pddoma 4 000 000,00 € 4 000 000,00 €
Tuotto 2954 238,00 € 2 954 238,00 €
Vakuutuksessa varoja 6 954 238,00 € 6 954 238,00 €
Nostaa 6 954 238 € 6 954 238,00 € 6 954 238,00 €
Verot (34% paaomavero) 1 004 440,92 € 1004 440,92 €

Lakimuutos aiheuttaa suurimman muutoksen vakuutuksen osanostoissa. Mikali vakuutuk-
sesta nostaa kaikki varat ulos, tulee veroa maksettavaksi saman verran, kuten 4. taulu-
kossa nakyy. Ennen vuotta 2020 verot on maksettu vasta, kun todellinen tuotto-osuus on
nostettu ulos. Vakuutuksesta on siis saanut nostaa sijoitettua pddomaa verottomasti pois
niin, etta lopussa jéljelle on voinut ja&da pelkka tuotto. Vakuutuksen lopetuksessa vero on
siis laskettu tuotto 2 954 238 euroa kertaa 34 prosenttia, josta muodostuu 1 004 440,92

euron vero maksettavaksi.
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Jos maksettavan veron maaran laskee uudella laskentatavalla, jossa lasketaan vakuutuk-
sen kokonaisarvosta tuoton osuus noin 42,48 prosenttia (2 954 238,00 euroa) ja siita 34

prosenttia veroa, tulee tulokseksi sama summa, 1 004 440,92 euroa.

Taulukko 5. Uuden vakuutuksen avaaminen.

Sijoitusvakuutus Vuonna 2019 tai Vanhaan vakuu- Uusi vakuutus
aiemmin tukseen jaa
Sijoitettu pddoma 1 500 000,00 € 0,00 € 1 500 000,00 €
Tuotto 671 985,00 € 671 985,00 € 0,00 €
Vakuutuksessa varoja | 2 171 985,00 € 671 985,00 € 1 500 000,00 €
Nostaa varoja 1 500 000,00 € 0,00€ 0,00 €
Verot 0,00 € 0,00 € 0,00 €
Jaa verojen jalkeen 1 500 000,00 € 0,00 € 0,00 €

Mikali vakuutuksesta on nostanut pois sijoitetun padoman, voi summalla avata esimerkiksi
uuden vakuutuksen. Taulukko 5 nayttaa esimerkin siita, kuinka sijoitetun pddoman nosta-
misella viela verottomana voi sijoittaa uuteen vakuutukseen, ja nain huojentaa omaa vero-
taakkaa. Vanhaan vakuutukseen jaa pelkastaan tuotto, jota nostettaessa menee 34 pro-
sentin padaomavero. Uuden vakuutuksen ollessa tuore, voi sieltd nostaa pddomaa pois
suhteellisen pienella verolla, silla tuoton osuus on pieni vield niin kauan, kunnes vakuutuk-

seen ehtii kasvamaan tuottoa.
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5 Kannattavuus

Sijoitusvakuutuksen kannattavuuteen vaikuttaa moni asia, joita on hyva puntaroida ennen
vakuutuksen ottamista. Vakuutus ei suinkaan ole aina se kannattavin vaihtoehto, silla siita

koituu kuluja, joita normaalissa sijoitussalkussa ei tarvitse maksaa.

Suurin kannattavuuden tekija, ja sijoitusvakuutusten paaasiallinen idea, on verotuksen lyk-
k&antyminen. Tuoton ja kannattavuuden laskennan kannalta erittéin olennaisia asioita
ovat kulut ja niiden suuruus, sijoitusten tuotto-odotus, verotuksen ja lainsdddannén muut-
tuminen vakuutusaikana seka vakuutuksen sisalla sijoitusten uudelleen allokointi ja sita

my6ta verotuksen lykkaantymisesta hyétyminen.

Kaikista eniten hyotya sijoitusvakuutuksista on suuria summia sijoittaville, jotka haluavat
tehda usein kauppaa salkussa tai joille maksetaan saanndllisesti osinkoa tai muuta tuot-
toa. Mikali rahat sijoitetaan rahastoihin niin, etta niiden annetaan olla koskematta koko si-
joitusajan, ei vakuutuksesta ole mitdan hyotya, vaan enemmankin haittaa, silla kulut pie-
nentaisivat tuottoa. Sijoitusvakuutukset ovat sita kannattavampia, mitd kauemmin vakuu-

tuksen antaa olla tekematta sieltd nostoja.

Taulukko 6. Sijoitusvakuutusten kannattavuuden vertailu.

Sijoitettu padoma 50 000 € Sij. po. 1 000 000 €

Vakuutuksenhoitokulut | 0,30 % Vak.hoitokulut | 0,30 %

Muut kulut 0,15 % Muut kulut 0,15 %

Osinkotuotto 4% Osinkotuotto 4%

Vuosituotto 5% Vuosituotto 5%

Sijoitusaika Kumpi kannatta- | Sijoitusaika Kumpi kannatta-
vampi? vampi?

10 vuotta Normaali salkku 10 vuotta Vakuutussalkku

20 vuotta Vakuutussalkku 20 vuotta Vakuutussalkku

30 vuotta Vakuutussalkku 30 vuotta Vakuutussalkku

Sijoitusvakuutusten kannattavuuden laskentaan vaikuttaa myds, minkélaisia arvopape-
reita vakuutukseen ostetaan. Osinkoa tai korkoa maksavat instrumentit lisdavéat kannatta-
vuutta samoin kuin realisoitavat myyntivoitot. Tein kannattavuuslaskelmat muutamasta
erilaisesta salkusta, joista ensimmaisesta on esitetty tiedot ja tulokset taulukko 6:ssa.

Tassé laskelmassa sijoitusvakuutuksessa seitsemankymmenta prosenttia padomasta si-
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joitettiin suoriin osakkeisiin ja loput varoista rahastoihin, eikd salkussa myyty mitaan. Las-
kelmassa otettiin huomioon nelj&n prosentin vuosittainen osinkotuotto ja viiden prosentin
vuosituotto. Osingot sijoitetaan aina uudestaan. Vakuutuksen hoitokulut molemmissa las-
kelmissa on 0,3 prosenttia vuodessa markkina-arvosta, ja kaupankayntikulut 0,15 prosent-
tia. Laskin vakuutuksen tuottoa kymmenelle, kahdellekymmenelle seka kolmellekymme-

nelle vuodelle ja 50 000 euron seka 1 000 000 euron paaomille.

Edella mainituilla laskukriteereilla ja sijoitetun pAdoman ollessa 50 000 euron, kun kym-
menen vuoden jalkeen nostaa vakuutuksen tyhjéksi, jad nettotulokseksi suunnilleen
sama, kuin jos olisi ollut tismalleen samanlainen sijoitussalkku ilman vakuutuskuorta. Eroa
oli vain noin 100 euroa normaalin sijoitussalkun eduksi. Tulos johtuu karkeasti ilmaistuna
siita, etta osinkojen verot ja vakuutuksen hoitokulut ovat samaa suuruusluokkaa. Kahden-
kymmenen ja kolmenkymmenen vuoden sijoitusajalla vakuutus jaa kuitenkin selvasti jo
kannattavammaksi. Mikali vakuutukseen sijoitettu pddoma on 1 000 000 euroa, on vakuu-
tus jo kymmenen vuoden jalkeen kannattavampi, kuin samanlainen salkku ilman vakuu-
tusta. Vakuutuskuoressa rahaa jaa nettona noin 3000 euroa enemman jo tassa vai-

heessa.

Mikali edelld mainituissa laskelmissa osinkotuoton laskee kahteen prosenttiin, jaa myos
miljoonan euron vakuutus normaalin sijoitussalkun taakse tuotossa kymmenen vuoden
kohdalla. Mutta mikali sijoitusten antaa olla rauhassa viela kymmenen vuotta lisaa, ovat

vakuutukset molemmissa paaomissa tuottavampia.

Toisessa laskelmassa vakuutuksen kaikki varat sijoitettiin rahastoihin ja salkun varat allo-
koitiin uudestaan kerran vuodessa. Laskelmat on tehty samoilla alkupdédomilla, kuluilla ja
tuotto-odotuksella kuin aiemmissakin vertailuissa, olettaen kuitenkin, etté rahastoista ei
makseta ulos tuottoja. Normaalissa sijoitussalkussa myyntivoitosta pitaisi maksaa myyn-
nin yhteydessa paaomavero, mutta vakuutuksessa veroa ei tarvitse viela tassa vaiheessa
maksaa. Tassa laskelmassa on hyva huomioida, etta vakuutuksessa sijoitettu padoma py-
syy koko ajan samana, kun taas normaalissa salkussa hankinta-arvot muuttuvat joka
vuosi, kun kaikki salkun omistukset myydaan. Tama taas johtaa siihen, ettd normaalissa
salkussa veroa maksetaan tasaisesti vuosittain, ja kun salkun realisoi lopullisesti, ei koh-
taa yhta suurta verotaakkaa. Taman vuoksi nailla arvoilla vakuutuskuoressa olevien sijoi-
tusten seka normaalin salkun nettoarvot realisoidessa kymmenen vuoden vélein pysyivat
melko samoina. TAma koski sek& 50 000 euron, ettd 1 000 000 euron p&ddomia. Vakuutuk-
sen markkina-arvo nousi reippaammin, mutta sdastot nostettaessa verojen maara laski
sen samalle tasolle normaalin salkun kanssa. Kun tuottoprosenttia nostaa viidesta prosen-

tista ylospain kahdeksaan prosenttiin, ei vakuutus tule 50 000 euron padomalla siltikaan
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kannattavammaksi. Sen sijaan miljoonan sijoitetulla paaomalla ja kahdeksan prosentin

tuotolla vakuutus tulee jo selke&sti tuottavammaksi, kuin normaali salkku.

Kuten edella kay ilmi, kannattavuuteen vaikuttaa todella monet asiat. N&in ollen jo ennen
vakuutuksen hankkimista kannattaa miettia tarkkaan, mihin sdastdt on ajatellut sijoittaa ja
millaista tuottoa vakuutukseen voisi olla odotettavissa. Laskelmia kannattaa ehdottomasti
tehda erilaisilla markkinatilanteilla ja tuotto-odotuksilla, ottaen huomioon myds mahdolliset
kulurakenteiden muuttumiset. Edella mainituissa laskelmissa ei ole otettu huomioon esi-
merkiksi sitd, etta markkina-arvon noustessa prosentuaaliset kulut saattavat portaittain
pienentya. Lisaksi sijoitusaikaa on hyva miettid; olisiko mahdollista olla tekemétta vakuu-
tusnostoja ollenkaan esimerkiksi ensimmaiseen kymmeneen vuoteen? Mikali saastojen
on mahdollista kasvaa ilman nostoja mahdollisimman pitkdan, saa vakuutuksen hyddysta
enemman irti. Vakuutusyhtiot voivat veloittaa muutamana ensimmaisena vakuutusvuotena

tehdyista nostoista lisakuluja.

Vakuutusyhtion liséksi on hyva harkita, ottaisiko itselleen myés varainhoitajan. Varainhoi-
don alla olevat sijoitukset ovat suosittuja, silla silloin ei tarvitse itse olla jatkuvasti (tai ollen-
kaan) perilla markkinatilanteesta, vaan voi luottaa omat varansa ammattilaisten kasiin. Va-
rainhoidon alla olevissa vakuutuksissa on korkeammat kulut, kuin itse hallinnoiduissa va-
kuutuksissa, silla vakuutuskulujen lisaksi maksetaan myds varainhoitopalkkiota. Varain-
hoitaja on hyva kilpailuttaa samalla tavalla, kuin vakuutusyhtiokin. Varainhoitoon pdasee
yleensa, mikéli on reilusti sijoitettavaa varallisuutta, joka puoltaa taas sijoitusvakuutuksen
hankkimista, silla mitd suurempi vakuutus, sitd suurempi hy6ty. Varainhoidossa sijoitusva-
kuutuksesta voi saada kaiken hyddyn irti, silla salkku on jatkuvassa valvonnassa markki-
nan varalta, ja varat voidaan allokoida uusiin sijoituskohteisiin usein, eika vakuutuksen si-
sdlla tulevien myyntivoittojen verotuksesta tarvitse huolehtia. Mikéli ei itse seuraa markki-
natilannetta sdanndllisesti, mutta haluaisi laittaa varansa sijoitusvakuutukseen, on varain-
hoito hyva vaihtoehto. Omaisuudenhoitoasiakkaille merkinta- ja kaupankayntikulut ovat
myds usein pienempid, kuin muille asiakkaille, eika sailytysmaksuja tarvitse maksaa. Nain
ollen siis vaikka sdanndlliset kulut voivatkin nousta, saattaa myds jossain kohtaa kulut pie-

nentya.

Ylla mainittujen seikkojen liséksi kannattaa miettid, onko tulevaisuudessa muuttamassa
ulkomaille. Mikali on mahdollisuus, etta ei vakuutuksen purkamishetkella ole enda vero-
velvollinen Suomeen, kannattaa vakuutus avata ulkomaiselle vakuutusyhtitlle, jonka
kautta saisi mahdollisimman paljon verohyotya. Sijoitusvakuutusten verotus vaihtelee pal-
jon eri maiden valilla ja eri sdantelyihin on hyva tutustua, mikali niista saattaisi itse joskus

hyotya.
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6 Pohdinta

Opinnaytetydn teko oli loppuen lopuksi mieluisa kokemus, silla aihe oli mielenkiintoinen.
Olen kiinnostunut sijoittamisesta seka verotuksesta, joten tydn tekeminen ei tuntunut ai-
heen vuoksi yhtdan raskaalta. Tydskentelen alalla, jossa opinnaytetydssa kasiteltavat
asiat nakyvat paivittain, joten aihe ei senkaan vuoksi ollut vieras. Uskon myds, ettd perus-
tavanlaatuinen verotietamys on erittéin hyodyllista yleissivistystd, josta on varmasti hyotya
kaikille jossain vaiheessa elamaa.

Ajan loytaminen opinnaytetyon tekoon oli ajoittain haastavaa, mutta tietyn rytmin 16yty-

essa tyo alkoi onneksi edeté tasaista tahtia, ja lopuksi valmistuikin melko nopeasti.

Oikeiden ja luotettavien lahteiden I6ytaminen oli ajoittain melko haastavaa. Tiedon Ioyta-
minen oli varsinkin opinnaytetydn alussa haasteellista, silla sijoitusvakuutuksista ei 16ydy
paljoa kirjallisuutta. Kaikkea l6ytamaani Kirjallisuutta ei mydskaan voinut enaa kayttaa,
silla tieto oli vanhentunutta. Perustiedon, kuten kulujen I6ytdminen oli vaikeaa, eika sita
ollut tarjolla kuin vakuutuksia tarjoavien yhtididen esitteissa. Kulut sekd muut vakuutuksiin
littyvat sopimukselliset asiat voivat olla myds asiakaskohtaisia, jonka vuoksi niita ei lue
missdan. Parhaiten lakeihin, verotuksellisiin asioihin ja tilastoihin liittyvaa tietoa loysi Inter-
netista valtion sivustoilta ja erilaisten tutkimuksia ja tilastoja tekevien tahojen sivuilta. Fin-
lex toimi lakien lahteena. Lakimuutokseen oli tutustuttava itse ensin huolella, ennen kuin

pystyi tekemaan laskelmia ja taulukoita.

Haastavinta ja yllattavinta tyossa oli kannattavuuden laskenta. Tiesin jo etukateen, etta si-
joitusvakuutusten kannattavuuteen vaikuttaa todella moni asia ja yleinen kannattavuuden
laskenta on haasteellista. Laskelmia voisi tehda loputtomiin erilaisilla salkun sisalléilla ja
tuotoilla, mutta uskon ja toivon, ettéa laskelmani antoivat peruskasityksen siitd, miten kan-
nattavuutta voi lahted laskemaan ja ennen kaikkea, mitka asiat siihen vaikuttavat. Kannat-
tavuuteen vaikuttaa niin moni asia, joita ei pysty ennustamaan ja josta ei viela voi olla tie-

toa. Yksi voi olla esimerkiksi uudet lakimuutokset ja veropykalien muuttuminen.

Opinnaytetydssa kasitellyn lakimuutoksen mediassa nakyvin muutos on ollut osakesaas-
totili, joka on vaikuttanut monien suomalaisten sijoittamiseen. Sen vuoksi minusta oli kiin-
nostavaa ottaa laista toinen muutos kasiteltdvéaksi, joka mydskin koskettaa montaa suo-

malaista sijoittajaa, mutta ei ole varmaankaan yhté tuttu tai uutisoitu muutos. Itse verotuk-
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sen muutoksen olin ajatellut monimutkaisemmaksi, kuin se itseasiassa olikaan. Lakimuu-
tos oli melko yksikertainen ja verotuksen muuttuminen oli helppo laskea. Lakimuutoksesta

I6ytyi todella hyvin tietoa, varmaan myds sen vuoksi, ettd asia on nyt niin ajankohtainen.

Pidin opinnaytetydn tekoa hyddyllisena, silla lakien tulkitseminen ja lukeminen hyodyttaa
my0s itsedni tydelamassa. Mielestani pystyin kertomaan sijoitusvakuutusten verotuksesta
selkeasti kaiken olennaisen. Itse en pida verotusuudistusta yllattdvana, silla sijoitusvakuu-
tusten verotus oli ja&nyt ajassaan jalkeen, ja niilla sai aiemmin uskomatonta verohyotya,
johon Suomen verotuskulttuurissa ei yleisesti ottaen olla totuttu. Nyt verotus on enemman
samalla linjalla uuden osakesaastdtilin kanssa ja muutos oli perusteltavissa. Siihen, onko
verotusmuutoksella vaikutusta vakuutusten suosioon, on vaikea sanoa. Luulisin, etta aina-
kin sdastbjen osanostot jadvat vahemmalle, tai niita yritetddn taktikoida tehtavan silloin,

kun tuotto olisi mahdollisimman pieni.
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