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Selvitys sijoituskorien asiakasmateriaalin laadusta

1 Sijoituskorien asiakasmateriaalin laadussa kehitettavaa

Finanssivalvonta selvitti sijoitussidonnaisiin saastéhenkivakuutuksiin, ela-
kevakuutuksiin ja kapitalisaatiosopimuksiin liitettavien sijoituskorien asia-
kasmateriaalin laatua.

Selvityksen perusteella Finanssivalvonta katsoo, ettd sijoituskorien asia-
kasmateriaalin pohjalta asiakkaan on vaikea vertailla sijoituskoreja keske-
naan tai vertailla sijoituskorien ominaisuuksia sijoitusrahastojen ominai-
suuksiin.

Sijoituskori on vakuutusyhtion omistama sijoituskokonaisuus, jonka ar-
vonkehitykseen sijoitussidonnaisen vakuutuksen arvo voidaan sitoa. Sijoi-
tuskorin sisallosta riippuen sijoituskorit ovat asiakkaan nakdkulmasta sijoi-
tusrahastojen tai indeksilainojen kaltaisia sijoitustuotteita.

Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan asiakkaan olisi saatava sijoitus-
korien asiakasmateriaalista selkedasti tieto tuotteen juridisesta luonteesta,
sijoituspolitiikasta, riskeista ja kuluista. Useimmat vakuutusyhtiot kertovat
edelld mainituista ominaisuuksista asiakasmateriaalissaan, mutta tiedot
on usein sijoitettu moniin eri dokumentteihin tai ne ovat hyvin yleisluontoi-
sia.

Sijoitusrahastoja koskeva saantely edellyttdd, ettd rahastoyhtiot laativat
rahastoesitteen seka tiiviin ja selkean sijoitusrahaston keskeisimmaét omi-
naisuudet esittdvan avaintietoesitteen. Nama vaatimukset eivat koske si-
joituskoreja, vaan niita koskee vakuutussopimuslain mukainen tiedonan-
tovelvollisuus.

Vakuutusten sijoituskohteiden osalta vakuutussopimuslain 5 § edellyttaa,
ettd vakuutuksen hakijalle annetaan tietoa sijoituskohteiden valinnan kan-
nalta olennaisista seikoista ottaen huomioon hakijan sijoituskokemus ja si-
joittamisen tavoitteet. Vakuutusyhtidilld on antamistaan tiedoista vakuu-
tussopimuslain 9 §:n mukainen vastuu, jonka mukaan vakuutussopimus
on voimassa sen siséltdisend, kun asiakkaalla oli saamiensa tietojen pe-
rusteella aihetta kasittaa.

Euroopan parlamentti on 15.4.2014 hyvaksynyt Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen vahittaismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja va-
kuutusmuotoisia sijoitustuotteita (PRIIP-tuotteita) koskevista avaintieto-
asiakirjoista. Asetus tullaan julkaisemaan sen jalkeen kun se on hyvaksyt-
ty EU:n neuvostossa. Asetus tulee sovellettavaksi vuoden 2016 aikana.
PRIIP-tuotteille (packaged retail and insurance based investment pro-
ducts) tulee pakolliseksi sijoitusrahastojen avaintietoesitteen kaltainen va-
kioitu ytimekas dokumentti, jossa esitetddn selkedsti naiden tuotteiden
keskeiset ominaisuudet. Dokumentin tarkoituksena on parantaa tuotteiden
vertailtavuutta.
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2 Tuotteen juridinen luonne

2.1 Havainnot

Kaikista sijoituskorien esitteista ei k&y ilmi vakuutuksiin liitettavien sijoitus-
korien juridinen luonne.

2.2 Finanssivalvonnan nakemys

Sijoituskori on henkivakuutusyhtion omistama sijoituskokonaisuus, jonka
voi liittdé saastbhenkivakuutukseen, eldkevakuutukseen tai kapitalisaa-
tiosopimukseen. Sijoituskoreille ei ole erityista niiden toimintaa sdantele-
vaa lainsdadantoa.

Asiakkaan olisi saatava selkeasti tieto ainakin seuraavista sijoituskorin ju-
ridisista ominaisuuksista:

e kyseessa ei ole sijoitusrahastolain saantelema sijoitusrahasto,
vaan henkivakuutusyhtion hallinnoima, vakuutuksen arvon maarit-
televd, sijoituskokonaisuus

¢ sijoituskorin saantoéja ei vahvista ulkopuolinen taho, vaan vakuu-
tusyhtié maarittelee sijoituskorin saannét ja silla on oikeus vakuu-
tusehtojen mukaisesti muuttaa sijoituskorin sdantoja tai lakkauttaa
se

¢ sijoituskorien sijoituspolitiikalle ei ole lainsaadanndssa asetettu ha-
jautusvaatimuksia tai muita sijoitusrahastolainsaadannon sijoitus-
vaatimuksia vastaavia rajoituksia

¢ vakuutusyhtid vastaa sijoituskorin arvonlaskennasta, arvonlasken-
nan periaatteille ei ole ulkopuolista hyvéaksyntaa

¢ vakuutuksenottaja ei ole asiakassuhteessa sijoituskorin mahdolli-
seen ulkopuoliseen varainhoitajaan vaan vakuutusyhtioon

¢ sijoituskorin merkintaan ja lunastukseen saattaa liittya sijoituskorin
saannodissa maariteltyjen rajoitusten lisaksi vakuutussopimuksessa
maariteltyja rajoituksia.

3 Keskeisten tietojen sijoittelu eri dokumentteihin
3.1 Finanssivalvonnan havainnot

Kaikista sijoituskorien esitteista ei saa kokonaiskuvaa sijoituskorin riskeis-
ta, kuluista ja toteutuneista tuotoista, vaan vakuutuksenottajan on tutustut-
tava useisiin dokumentteihin (esimerkiksi vakuutusesite, vakuutusehdot,
sijoituskorin esite, kuukausikatsaus, vakuutustarjous, tarjouslaskelman
avaintiedot ja vakuutusyhtioén nettisivujen sisaltdmat arvonkehitystiedot)
pystyakseen tekemaan tietoon perustuvan sijoituspaatoksen.
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3.2 Finanssivalvonnan ndkemys

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan hyva kaytanto olisi, etta sijoitus-
korista asiakkaalle annettavaan esitteeseen kootaan keskeisimmat sijoi-
tuskoria koskevat tiedot, mukaan lukien padoman menettamisen riski. Si-
joituskorin esitteessa tulisi lisaksi viitata niihin dokumentteihin, joista on
saatavissa lisétietoja.

4 Tekstin jasentely ja kieliasu
4.1 Finanssivalvonnan havainnot

Sijoituskoreista asiakkaalle annettavissa dokumenteissa oli runsaasti
tekstia. Teksti oli usein vaikeasti ymmarrettavaa asiakkaalle.

4.2 Finanssivalvonnan nakemys

Runsas tekstimaaré voi olla asiakkaalle haastava. Selkeén jasentelyn li-
saksi keskeisimmat ominaisuudet esittavat tekstilaatikot helpottavat tuot-
teen ominaisuuksien hahmottamista ja vertailua. Liséksi kaavioita (esim.
strukturoiduissa sijoituskoreissa) ja laskuesimerkkeja on hyva tarpeen
mukaan kayttaa havainnollistamisen apuvalineena.

5 Suositeltava sijoitusaika
5.1 Finanssivalvonnan havainnot

Lahes kaikkien sijoituskorien osalta kerrottiin suositeltava sijoitusai-
ka/vahimmaissijoitusaika.

5.2 Finanssivalvonnan nakemys

Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan hyva kaytanto olisi ilmoittaa sijoi-
tuskorin suositeltava vahimmaissijoitusaika. Finanssivalvonta on aiemmin
suositellut vakuutuksen vahimmaissijoitusajan ilmoittamista (MOK
16/2013, luku 7, kohta 9).

Erityisesti strukturoitujen sijoituskorien osalta olisi liséksi hyvé tuoda esille
se seikka, ettd kuolemantapauksessa vakuutuksen sijoituskohteet reali-
soidaan kuolinpdivan arvoon, joten strukturoidun tuotteen mahdollisesti
siséltama paaomaturva ei koidu perillisten hyvaksi.

6 Sijoituspolitiikka ja -kohteet

6.1 Finanssivalvonnan havainnot
Kaikkien sijoituskorien sijoitustoiminnan kuvauksissa kerrottiin mille mark-
kinoille ja mihin omaisuusluokkiin ne sijoittavat. Monissa kuvauksissa oli

kuitenkin epéselvaa jasentelyd, epatarkkuutta tai vaikeaselkoisuutta, jol-
loin tarkempi tieto sijoituskohteista jai vaillinaiseksi.
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6.2 Finanssivalvonnan nékemys

Asiakkaalle tulisi kuvata helposti ymmarrettavalla kielelld, miten sijoitusko-
rin sijoituskohteet valitaan. Kuvauksessa tulisi valttaa vaikeita ilmaisuja ja
termeja.

Kuvauksen tulisi olla riittavan tdsmallinen. Siita pitaisi ilmeta, milla perus-

teella sijoituskohteet valitaan ja mill& instrumenteilla sijoitukset toteute-
taan.

Sijoitustoiminnan kuvauksessa olisi myds hyva mainita, millaisia hajau-
tusperiaatteita sijoituskori noudattaa sijoituksissaan, silla sijoituskoreilla ei
ole laista tulevia hajautusvelvoitteita.

7 Riskit
7.1 Finanssivalvonnan havainnot

Vakuutusyhtiot kertovat paasaantoisesti sijoitussidonnaisiin vakuutuksiin
liittyvasta padoman menettadmisen tai pienentymisen riskista ja eri omai-
suusluokkien markkinariskista. Sen sijaan kuvaukset sijoituskorien sijoi-
tuskohteisiin liittyvista erityisista riskeisté jaavat usein ylimalkaisiksi.

Muutama yhti6 kaytti esitteissaan sijoitusrahastojen avaintietoesitteissa
kaytdssa olevaa seitsenportaista riski-tuottoprofiilia sijoituskorin riskin ha-
vainnollistamiseksi.

7.2 Finanssivalvonnan nakemys

Asiakkaalle olisi hyva kertoa tarkemmin mahdollisista sijoituskoriin tai sen
sijoituskohteisiin liittyvista erityisista riskeista silloin, kun nama riskit ovat

merkittavid. Tallaisia riskeja ovat esimerkiksi luottoriski, likviditeettiriski ja
vastapuoliriski.

Fivan ndkemyksen mukaan avaintietoesitteen mukaisen riski-tuottoprofiilin
kayttd helpottaa sijoituskorien riskien havainnollistamista ja vertailtavuutta.

8 Kulujen ilmoittaminen
8.1 Finanssivalvonnan havainnot

Asiakkaalle ilmoitetaan selkeésti vain sijoituskorin perimé vuotuinen hal-
linnointipalkkio. Tieto siita, ettd sijoituskorin sijoituskohteena olevat rahas-
tot perivat viela omat palkkionsa, kerrotaan toisinaan vaikeaselkoisesti tai
tieto jatetd&n kokonaan antamatta.

Moni yhtio jattdd myos kertomatta sijoituskorin kokonaiskulujen maaran,
osa puolestaan ripottelee tiedot kuluista eri dokumentteihin.
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8.2 Finanssivalvonnan nakemys

Asiakkaalle pitéisi kertoa sijoituskorin kuluista niin, etta asiakas pystyy
helposti hahmottamaan vakuutuksen tuottoa rasittavat kulut.

Kun ilmoitetaan sijoituskorin hallinnointipalkkio, olisi hyvd samassa yhtey-
dessa ilmoittaa, ettd mahdolliset sijoituskohteina olevat sijoitusrahastot
saattavat perid omat palkkionsa. Samalla on hyva kertoa sijoituskorin ku-
lurasitus kokonaisuudessaan kohderahastojen kulut mukaan lukien.

9 Aiempi tuotto- tai arvonkehitys

9.1 Finanssivalvonnan havainnot

Valtaosa yhtidista ilmoitti aiemman arvonkehityksen esitteessa.

9.2 Finanssivalvonnan nakemys

Sijoittajan olisi hyva saada kuva siita, kuinka kauan sijoituskori on toiminut
ja miten sen arvo on kehittynyt. Jos sijoituskorin tavoitteet ja sijoituspoli-
tiikka ovat muuttuneet ajanjakson aikana, on hyva kertoa sijoittajille siita,

ettd aiempi tuotonkehitys on tapahtunut olosuhteissa, jotka eivat enda pa-
de.
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