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Opinnaytetytn tavoitteena oli tutkia yritykselle tarjottavia sijoituspalveluita yritysten ja pankin
nakokulmasta. Tarkoituksena oli selvittdd yritysten mielenkiintoa sijoittamiseen seka yrityksia
kiinnostavat sijoitustuotteet. Pankin toimihenkil6iltd tavoitteena oli selvittda, onko pankin ajatus
yritysten sijoitustarpeista sama kuin yrityksill&.

Tyo toteutettiin  kahtena haastatteluna pankin toimihenkildille sekd kyselyna yrityksille.
Haastattelun ja kyselyn tuloksia vertailtiin keskenaan. Teorialla tuettiin tutkimustuloksia.

Tyon tulokseksi saatiin kyseenalaistettua nykyiset yrityksille tarjottavat sijoitustuotteet. Pankin ja
yritysten ajatukset sijoittamisesta kohtasivat kohtuullisin maarin, mutta erojakin 16ytyi. Yritysten
tietdmysta sijoittamisesta tulisi lisata.

Tuloksia voidaan hyodyntdd pankissa, kun yritysasiakkaille kehitetddn entistd parempaa

palvelua. Tyd antaa pankille myos lahtokohtia uudenlaisten sijoitustuotteiden kehittamiseen.
Yritykset voivat pohtia sijoittamisen kannattavuutta osana oman paaomansa hallintaa.
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INVESTMENT SERVICES FOR COMPANIES
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The goal of the thesis was to study investment services available for companies from the point of
view of companies and the bank that commissioned this study. The purpose was to find out how
companies see investing and what kind of investment products companies are interested in. The
main objective for the bank was to find out if the bank and its corporate clients share the same
ideas of investments.

The task was completed with two interviews of the employees of the bank and as a survey to
companies. The results of the interviews and survey were then compared with each other. The
findings were supported with theory.

The results of the study indicate that the investment products now provided to companies could
be improved. The ideas of companies investing was about the same in a bank and in companies
but there were also differences. Knowledge about investments should be increased in companies.

The research results can be used by the bank when developing even better services for corporate

clients. This thesis gives also bases to the bank to develop new type of investment products.
Companies should consider the profitability of their investments as a part of their equity control.
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1 JOHDANTO

Tyon tavoitteena on selvittédé yritysten ajatuksia sijoitustoiminnastaan ja verrata niita
pankin toimihenkildiden kokemuksiin. Tyo on ajankohtainen, koska alhaisten korkojen
aikana varoille ei saa tuottoa tililtd. Voimistuva inflaatio syo jo olemassa olevia varoja.

(Arola 2017.) Ainoa keino sailyttdd rahan arvo on sijoittaa se erilaisiin sijoitustuotteisiin.

Tutkimusongelmana on, miten pankin nakokulma yrityksista sijoittajina vastaa yritysten
ajatuksia. Erilaisia teemoja vertaillaan pankin ja yritysten nakokulmien valilla. Tyossa
pohditaan, vastaavatko tarjotut sijoitustuotteet yritysten tarpeita, millainen yritys itses-
s&an on sijoittajana ja onko pankin kasitys aiheesta samanlainen.

Tyon ulkopuolelle jaavat henkilbasiakkaiden liséksi yhdistykset sekd markkinoinnillinen
nakokulma. Tutkimuksessa kartoitetaan nykyisten sijoituspalveluiden hyddyllisyytta seka
pankin ettd yrittdjien ndkdkulmasta sekd mahdollisia toiveita uudenlaisiin palveluihin. Si-
joitustuotteista tarkemmin perehdytéén rahastoihin, koska ne ovat yleisimpia pankissa
tarjottuja tuotteita, seka strukturoituihin tuotteisiin, joilla voidaan rakentaa sopivat tuotteet

erilaisille kohderyhmille.

Teoriaosuuteen tietoa keratéaan alan kirjoista seka internetistd. Kaytannon osuutta varten
tehdaéan kyselytutkimus yrityksille seka haastattelututkimus pankin yritysten varallisuu-
denhoidosta vastaaville henkil6ille. Haastattelututkimus toteutetaan teemahaastatteluina
kahdelle pankin toimihenkildlle. Kysely julkaistaan internetissa, ja se on avoin yrityksille

vastattavaksi.

Kyselytutkimuksella ja haastatteluilla saatuja vastauksia verrataan keskenaan ja pohdi-
taan niihin liittyvia nakokulmia ja perusteluita teoriaan nojaten. Ennen kyselytutkimuksen
ja haastattelujen vertailua kdydaan lyhyesti tulevan vuoden yritysten néakymia lapi. Tilan-
teita havainnollistetaan esimerkein ja laskelmin. Erilaisen sijoitusriskinottajatyypin omaa-

ville yrityksille tehdaan esimerkkisalkut.

Toimeksiantajana toimii varsinaissuomalainen pankki. Aihe on tarkea, silla alhaisten kor-
kojen aikana sijoitustuotteiden myymista korostetaan. Yrityspankissa tdma tarvitsee va-
rallisuudenhoidon palvelujohtajan mukaan erityistd huomiota kuluvana vuonna (palvelu-
johtaja, henkilokohtainen tiedonanto 20.1.2017). Myds yritykset pystyvat sijoittamalla ha-

kemaan lisétuottoa tai ainakin sailyttdma&én rahojen arvon inflaatiosta huolimatta.
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2 SIJOITTAMINEN YRITYKSEN NAKOKULMASTA

Yrityksen taloudellisia tavoitteita ovat yrityksen voiton maksimointi, yrityksen varallisuu-
den arvon maksimointi, yrityksen jatkuva kasvu seka yrityksen markkina-arvon maksi-
mointi. Naistd kolmeen ensimmaiseen liittyy suoraan yrityksen varallisuus sekd sen
hoito. Sijoittamalla varansa yrityksen néakokulmasta jarkevasti (lyhyen tai pitkan aikavalin
sijoitus) yrityksella on mahdollista saada varoilleen tililla makuuttamista parempaa tuot-
toa. Sijoittaminen on hyva keino sailyttéda varallisuutta, kun sitd sdastetdan esimerkiksi
isompaa investointia varten. Tallbin tarvittavan summan voi saada kokoon nopeammin,

mikali sijoitus on tuottava. (Martikainen & Martikainen 2009, 12.)

Yrityksen tulee miettia sijoituspolitikassaan, miten kassaylijddma sijoitetaan, kuinka pit-
kaksi aikaa, kuinka suuri on tuottovaatimus, mita riskeja sijoitukset saavat sisaltaa, miten
riskeiltd suojaudutaan ja mita sijoitusinstrumentteja harkitaan. Yritys voi sijoittaa varansa
lyhyella alle vuoden aikavalilla tai pitkaaikaisesti useiksi vuosiksi, jolloin niiden tarkoitus

on tuottaa tuloja vuosittain. (Leppiniemi 2009, 52; Salmi 2013.)

Sijoituspolitiikan tarkoituksena on saada rahoitusomaisuudelle mahdollisimman laajasti
mahdollisimman hyvaa tuottoa sijoitustoiminnan avulla. Sijoituksen tarkeimmiksi ominai-
suuksiksi voidaan nimeté varmuus, joustavuus seka se, etta sijoituksesta on mahdollista
likvidoida sellainen era kuin on tarpeen. Muita tarkeitd ominaisuuksia ovat riskitaso, jal-

kimarkkinoiden koko, sidonnaisuusaika seka tuotto. (Leppiniemi 2009, 52.)

2.1 Kassanhallinta

Kassanhallinnan tarkoituksena yrityksessa on nostaa yrityksen kannattavuutta paranta-
malla sitoutuneiden varojen tuottoa. Kun ylimaaraisia likvideja varoja syntyy, ratkaistaan,
sdilytetaanko ne kassassa, sijoitetaanko ne lyhyella vai pitkalla tahtaimella vai kayte-
taanko ne vieraan tai oman padoman palauttamiseen. (Leppiniemi & Puttonen 2002, 62.)
Osana kassanhallintaa yritys voi sijoittaa kassaylijadméaa esimerkiksi lyhytaikaisiin vel-
kakirjoihin tai johdannaisiin (Martikainen & Martikainen 2009, 128, 130).
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Varojen riittavyyttd kassassa ennakoidaan rahoitusbudjeteilla. Budjettien suunnitteluvali
voi olla paivista kuukausiin ja karkealla tasolla vuosiin. Kuukausitason budjeteista yrityk-
sen johto ndkee, tarvitaanko varoja kassaan lisda vai jadko ylimaaraista sijoitettavaksi.
(Viitala & Jylh& 2013, 316.)

Kassabudjetointi mahdollistaa tehokkaan kassanhallinnan. Onnistuneet lyhytaikaiset si-
joitukset tai rahoituksen otto vaativat tarkkaa tietoa kassavarojen tilasta. Mikali yritys har-
kitsee maksuehtojensa muuttamista, taytyy ensin olla tiedossa omien kassavirtojen ajoit-
tuminen ja suuruus. Tehdylla budjetilla voidaan myds seurata, miten ennusteet osuivat
oikeaan. Jos huomataan, ettei joltain asiakkaalta saada maksuja ajoissa, voidaan hanen
maksuehtojaan tiukentaa. (Niskanen & Niskanen 2013, 401.)

Kassanhallinta pitda sisalladn kassabudijetoinnin ja kassan koon lisdksi pankkitilijarjes-
telméat, maksuliikennejarjestelmét, pankkisuhteet ja lyhytaikaisen rahoitussuunnittelun.
Kassanhallintaan voidaan liittdd myos varaston, saatavien ja ostovelkojen hallinta, lyhyt-
aikaiset velat ja sijoitukset, koska niiden maarat ja hallinnan tehokkuus vaikuttavat kas-
san kokoon. (Niskanen & Niskanen 2013, 375.)

Riittavat varat kassassa ovat yritykselle elinehto. Yrityksen tulot ja menot ajoittuvat usein
eri aikoihin. Kassassa taytyy olla varoja maksaa ostokulut ennen kuin valmis tuote saa-
daan myydyksi. Ylimaaraista kassaan ei kuitenkaan kannata jattaa, silla ilman riskinottoa
varat tuottavat huonosti, jos ollenkaan korkojen ollessa alhaalla ja inflaation voimistu-
essa. (Salmi 2013.)

Kassavirta koostuu yksinkertaisesti ostolaskuista ja myyntisaamisista. Yritys ostaa tar-
vittavat raaka-aineet tai tarvikkeet ja maksaa laskun, minka jalkeen se tuottaa niista tuot-
teen tai palvelun, joka myydaan asiakkaalle maksua vastaan. Kuluja syntyy kuitenkin
muustakin, kuten investoinneista, palkoista, veroista ja koroista. (Brealey, Myers & Allen
2017, 765, 768—769.)

Jotta kassassa olisi tarpeeksi varoja kaikkien maksujen hoitamiseen, yrityksen tarvitsee
huolehtia kayttbpadoman riittavyydestad. Kayttopaaoman tarvetta voidaan vahentaa ly-
hentamalla asiakkaille annettuja maksuaikoja ja huolehtimalla perinnastéa seka varaston
maaran optimoimisessa. (Viitala & Jylha 2013, 316-317.)

Lyhyen aikavalin maksuvalmiuden varmistamiseksi kaikkea pdédomaa ei kannata inves-

toida kiinteisiin kohteisiin. Varat voi sijoittaa likvideihin kohteisiin, jotka tarvittaessa voi
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myyda esimerkiksi osakkeisiin. Talldin tuotosta voi tosin joutua tinkimaan, kun ajankoh-
taa ei aleta harkita. Lyhyen aikavalin rahoitussuunnitelman yhtena tarkoituksena on kas-
saylijgdmien maaran seka keston selvittaminen, mink& pohjalta voidaan tehda sijoitus-
suunnitelma varoille. (Leppiniemi & Puttonen 2002, 42—43.) Kassaylijgdman lyhytaikai-

sella sijoituksella haetaan parempaa tuottoa kuin pankkitililta (Salmi 2013).

Mikali tarvetta lyhytaikaiselle rahoitukselle tai mahdollisuudelle sijoittaa I16ytyy, kannattaa
heti pohtia tarpeen pituus ja mahdollinen toistuvuus. Rahoituksen nostamisesta peritaan
yleensa aina palkkio, joten kerralla kannattaa ottaa enemman, mikali tilanne on ennus-
tettavissa. Myos sijoitusten lunastamisesta ja merkitsemisesta voidaan peria palkkioita.
(Niskanen & Niskanen 2013, 405.)

Pankin merkitys yrityksen kassanhallintaan on suuri. Pankkisuhteiden avulla voidaan
luoda joustoa seka kassan yli- ettd alijaama tilanteessa. Yrityksen kannattaa usein var-
sinkin suurempia paéatoksia tehdessa, esimerkiksi laina tai sijoitus, kilpailuttaa pankkien
palvelut. Kuitenkin palveluiden keskittdmisell& yhteen pankkiin yritys voi saada toimin-
nallisia etuja seka kustannussaastoja. Kun yritys on pankille tuttu, rahoitusta voi saada
nopeammin ja paremmilla ehdoilla. (Leppiniemi 2009, 52.) Yrityksen on myds helpompi
hallinnoida omia varojaan, kun kaikki on samassa pankissa ja pankin puolella yrityksen

asioita hoitava toimihenkild tietda yrityksen kokonaisvaltaisen tilanteen.

Varojen kaytto

Yrityksen tilikauden voitto voidaan jakaa osinkoina omistajille tai investoida yrityksen lii-
ketoimintaan. Voiton jattaminen yritykseen eli kassavarojen kierryttaminen yrityksessa
voi kertoa yrityksen varautumisesta tuleviin investointeihin tai toisen yrityksen ostoon.
(Niskanen & Niskanen 2004, 18, 94.)

Kassavarojen kerryttamisella voidaan parantaa myds tunnuslukuja. Niitd lasketaan yri-
tysten tilinpaatoksista monia, joita tarkkailevat yrityksen johdon ja tydntekijoiden lisaksi
esimerkiksi sijoittajat ja yhteistydkumppanit. Mikali esimerkiksi maksuvalmiuden tunnus-
luvut ovat hyvat, voi yritys olla paremmassa asemassa neuvotellessaan ostohintaa
kumppaneiltaan, kun vastapuoli voi varmistua maksukyvysta. Maksuvalmiuden tunnus-
luvut lasketaan yrityksen kayttbpddomasta eli kassasta, myyntisaatavista ja jalkimarkki-

nakelpoisista arvopapereista. (Niskanen & Niskanen 2004, 117.)
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Yksi useimmiten investointia vaativista asioista on yrityksen kasvu. Kulut yrityksessa
kasvavat yleensa jatkuvasti, joten tuottojakin tulisi saada lisda. Myds markkinat yrityksen
toimialueella voivat kasvaa, jolloin samasta markkinaosuudesta kiinnipitdminen vaatii
kasvua. Kasvu voidaan ndhdad myds merkkind menestyksestd. Vaikka omat saéastetyt
varat eivat taysin suuria investointeja kattaisikaan, on vakavaraisella yrityksella helpompi

saada rahat lainana pankista. (Salmi 2013.)

Paaoma ei kuitenkaan ole yritykselle ilmaista. Osakkeenomistajille pitaa jakaa osinkoa
ja lainan antajille korkoa. Padoma kannattaakin kayttaa siella, mista sille saa parhaim-
man tuoton. Mikali yrityksessd omaa padaomaa suhteessa velkaan on vahan, kannattaa
yrityksen saastaa ja kerryttdd omaa padomaansa. Riittavalla omanpaaoman tasolla yri-
tyksella on korkea omavaraisuusaste, ja se kykenee selviytymaan muutamista tappiolli-
sista vuosista helpommin. Ongelmatilanteessa omavaraisuuden kasvattaminen on jo
myo6haista. (Salmi 2013.)

Maksuvalmius

Yrityksen taseesta laskettavilla tunnusluvuilla voidaan mitata taloudellista suoristusky-
kya, johon kuuluu kannattavuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius. Maksuvalmius mittaa
yrityksen kykyé suoriutua juoksevista maksuista. Current ratio ja quick ratio ovat tarkeim-

pid maksuvalmiuden tunnuslukuja. (Niskanen & Niskanen 2013, 55, 61.)

Current ratiossa kayttdopaaoma, eli kassa, myyntisaatavat, jalkimarkkinakelpoiset arvo-
paperit ja varastot, jaetaan lyhytaikaisilla veloilla. Current ratio on kaytanndssa netto-
kayttbpaaoma suhdelukumuodossa. Quick ratiossa kayttopaaoma ilman varastoja jae-
taan lyhytaikaisilla veloilla. Quick ratio mittaa siis maksuvalmiutta ankarammin, koska
varastot eivat valttamatta ole nopeasti realisoitavissa. (Niskanen & Niskanen 2013, 61—
62.)

Kun quick ratio ja current ratio lasketaan tilinpaatoksen taseesta, ei kuitenkaan saada
kuvaa koko kuluneen tilikauden likviditeetin tilanteesta. Luvut kertovat vain senhetkisen
likviditeetin tilanteen, joka on voinut tilikauden aikana vaihdella huonompaan ja parem-
paan. (Niskanen & Niskanen 2013, 62.)
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2.2 Riskienhallinta

Turvallisuuden tunne on tarkeda seka henkilt- etté yritystasolla. Esimerkkina sijoituksiin
liittyvasta turvallisuudesta on tilanne tai tila, jossa riskit ovat yritykselle sopivalla tasolla.
(Alhonsuo, Nisén, Nousiainen, Pellikka & Sundberg 2012, 33.) Pankki pyrkii vastaamaan
turvallisuuden tarpeeseen ja kartoittamaan yritykselle sopivimmat palvelut. Siksi asiak-

kaan tunteminen on pankille tarkeaa.

Riskienhallinnassa on kyse johtamistydstd, jolla varmistetaan yrityksen kannattava jat-
kuvuus. Riskit taytyy ensin tunnistaa, jotta niihin voidaan varautua. Riskienhallinta on
ennakoivaa, suunnitelmallista ja jarjestelmallista riskeihin varautumista ja vahinkojen mi-
nimoimista. Kunkin riskin kohdalla ensin riski tunnistetaan, sitten analysoidaan ja lopuksi
maaritellaan riskinhallintakeinot. (Viitala & Jylha 2013, 340.)

Riski on yksinkertaistetusti todennakdisyys sille, etté realisoitunut tuotto tulee poikkea-
maan odotetusta tuotosta (Jarvinen & Parviainen 2011, 127). Riski ja tuotto kulkevat
kuitenkin kasi kadessa; mitd suurempaa tuottoa haluaa tavoitella, sitd enemman riskia

eli arvonvaihtelua tulee sietdd (Alhonsuo ym. 2012, 38).

Riski tunnistetaan miettien mité voi tapahtua tai mita tilanteita ilmetd, joilla voi olla vaiku-
tusta yrityksen tavoitteiden saavuttamiseen. Loydetyille riskeille tehddan yksittain riski-
analyysi, jossa pyritdédn ymmartamaan riskin luonne ja taso. Riskin todennakdgisyytta ja
mahdollista toistuvuutta seké toteutumisen seurauksia pohditaan. Riskienhallinnan kei-
noja kaytetaan niin pitkalle kuin se on jarkevad, mahdollista ja kannattavaa. Mikali ris-
kienhallintakeinoja kaytetaan, yleisimpia niisté ovat riskin valttdminen, pienentaminen,

siirtAminen, ottaminen tai varautuminen. (Viitala & Jylha 2013, 341, 344-345.)

Riskinsietokyvyn tunnistaminen on sijoittamisen tarkeimpia vaiheita, sijoittaa sitten itse-
naisesti tai sijoitusneuvojan avulla. Jokaisella on henkil6kohtainen riskinsietokyky. Suu-
rempaa tuottoa tavoitellessa ei kuitenkaan kannata astua oman riskinsietokyvyn yli. Si-

joitusneuvoja voi auttaa riskinsietokyvyn selvittamisessa. (Kallunki ym. 2011, 24.)

Yrityksen liiketoimintaan liittyy erilaisia riskeja, joista yksi kategoria muodostuu taloudel-
lisista riskeista. Taloudellisissa riskeissa seka voitto ettd tappio ovat mahdollisia. Rahoi-
tukselliset riskit ovat taloudellisten riskien alakategoria. Niihin kuuluu korkoriski, joka syn-

tyy yrityksen lainojen koron epdedullisesta muutoksesta. Korkoriskin hallitsemiseksi voi

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Heidi Jarvinen



11

ottaa sijoituksiinsa kiinted- seka vaihtuvakorkoisia instrumentteja seké johdannaissopi-
muksia. (Leppiniemi 2009, 52; Knipfer & Puttonen 2014, 216-217.)

Markkinariski on osa rahoituksellisia riskeja. Se koskee jo ostettuja sijoituksia, esimer-
kiksi suoria osakkeita. Se tarkoittaa kaytanndsséd markkinahintojen vaihtelusta aiheutu-
vaa tappion mahdollisuutta. Hinnan lasku koskee markkinaa yleisesti ja kaikkia toimi-
aloja. (Alhonsuo ym. 2012, 86; Leppiniemi 2009, 271; Knupfer & Puttonen 2014, 217.)
Sijoitussalkussa tata riskid voidaan kuvata termilla systemaattinen riski, ja sen maara
sijoitussalkussa on vakio. Téata riskia ei voida hajauttaa pois. Systemaattinen riski vaikut-
taa koko markkinoihin ja kaikkiin salkun yrityksiin, esimerkiksi inflaatio tai korkomuutok-
set. (Knupfer & Puttonen 2014, 148.)

Yritysriski kohdistuu tiettyyn yritykseen, jonka osakkeita omistaa. Yrityksen osakekurssi-
kehitys voi olla paljonkin keskimaaraista huonompi. Hajauttamalla omistuksiaan useisiin
eri yhtioihin ei yhden yhtion kannattavuuden ja kurssilaskun vaikutus ole liian suuri. (Lep-
piniemi 2009, 271.) Tallaista riskia voidaan salkussa kuvata epasystemaattiseksi riskiksi.
Mitd enemman sijoituskohteita salkussa on, sitéa pienempi on tdma riski. Tallaisia riskeja
voisivat olla kyseisen yrityksen yleisesti huonontuneet talousndkymat tai johtajan irtisa-
noutuminen. Riski koskee siis vain yhta yritysta eika suoraan vaikuta toisten osakkeiden
arvoon. (Knupfer & Puttonen 2014, 148-149.)

Sijoittamisen riskit

Kun mietitaan sijoittamista tilille tai sijoitusinstrumentteihin, esimerkiksi osakkeisiin, pun-
taroidaan riskinkantokykya. Sijoitettaessa osakkeisiin riski varojen menettamisesta kas-
vaa, mutta myos rahoille saatava tuotto-odotus kasvaa. Tililla riskia ei ole, mutta ei myos-

kaan positiivista tuottoa alhaisten korkojen aikana. (Anderson 2000, 65.)

Varovaisesti sijoitusriskia ottava sijoittaja voi valita tappiolta suojatun paaomaturvatun
sijoituksen. Paaomaturvatun sijoituksen ainoa riski on liikkkeeseenlaskijariski (Jarvinen &
Parviainen 2011, 56). Mikali likkeeseenlaskija menee konkurssiin, ei padaomaturvatusta-
kaan tuotteesta saa valttamatta koko padomaansa takaisin. Myds muuten erittdin vaha-
riskiseen korkosijoitukseen voidaan ajatella kuuluvaksi riski, ettei saa osuutta osakekurs-

sien nousuista (Leppiniemi 2009, 271).

Rahan arvo muuttuu jatkuvasti ja yleensa heikkenee eli kyse on inflaatiosta. Inflaatiosta

suojautumisen keinona voidaan ylimaaraiset varat sijoittaa. Sijoittamisesta korvaukseksi
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voi saada korkoa tai osinkoa sek& arvonnousua, mikali sijoitus on tuottoisa. (Leppiniemi
2009, 105.)

Hajautus on tehokas epasystemaattisen riskin pienentgja. Hajauttamalla esimerkiksi yh-
desté sijoitussalkussa olevasta yrityksesta tulleet tappiot, eivat tunnu niin suurilta, kun
salkkua katsoo kokonaisuutena. Hajauttaa voi lisaksi muillakin tavoin kuin ostamalla
useita kohteita ja erilaisia sijoitusinstrumentteja. Salkkuunsa voi valita osakemarkkinoilta
eri toimialojen yrityksia ja valikoida yrityksi& ympari maailmaa. Ajallisella hajautuksella
varmistetaan, ettei esimerkiksi osakkeita tule ostettua vain korkeimpaan kurssiin. Ostaen
samaa osaketta esimerkiksi kuukausittain, ajoittuvat ostohinnat tasaisesti halvempiin ja
kalliimpiin kausiin. Talloin keskiarvoksi jaa myods kurssin keskiarvo. Hajauttaminen ei
valttaméattd nosta salkun voittoa, mutta heilahtelu vahenee. (Leppiniemi & Puttonen
2002, 200; Puttonen & Repo 2011, 96-97.)

Keskihajonnalla, joka mittaa sijoituksen tuoton kokonaisvaihtelua voidaan mitata sijoituk-
sen tuotto-odotukseen liittyvaa riskid. Keskihajonta kuvaa, kuinka paljon maaréatylla, esi-
merkiksi vuoden aikavalilld, tuotto on keskim&arin poikennut pitkan aikavalin keskiar-
vosta. Korkeampaa tuottoa antaneiden sijoitusten keskihajonnat ovat olleet suurempia
kuin pienituottoisten sijoitusten. Saadakseen parempaa tuottoa, pitda kestdd suurempaa
riskid. Sijoituksilla haetaan sopivaa riskin ja tuoton yhdistelmaa. (Kallunki, Martikainen &
Niemel&a 2011, 29, 34.)

Riski/tuotto-suhde

Arvopaperimarkkinoiden tasapainomallissa eli Capital Asset Pricing Model:ssa (CAPM)
yksittaisen sijoituskohteen hinta maaraytyy sen tuottovaatimuksen mukaisesti. Perus-
idea mallissa on, etté riskisen sijoituskohteen tuotto-odotuksen on oltava riskittbmampaa
kohdetta parempi. Vaadittu tuotto kasvaa riskin kasvaessa. (Niskanen & Niskanen 2013,
189.) Tilitalletuksessa tuotto on taattu, mutta paljon pienempi, kuin ottamalla hieman ris-

kia esimerkiksi varovaisen yhdistelmarahaston kanssa.

CAPM:n mukaan markkinat ovat tasapainossa silloin, kun sijoituskohteen tuotto-odotus
vastaa systemaattista riskia. Mitd suurempi systemaattinen riski on, sitd suurempi on
tuottovaatimus. Epasystemaattisesta riskistd mallin mukaan ei kuulu saada korvausta,

eli tuottovaatimus ei muutu epasystemaattisen riskin kasvaessa. Arvopaperin tuotto-odo-
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tus muodostuu mallin mukaan riskittdman sijoituskohteen tuotosta ja riskilisasté joka si-
saltdd markkinatuoton ja riskittéman tuoton erotuksen seka arvopaperin systemaattisen
riskin. (Niskanen & Niskanen 2013, 190-191, 193.)
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3 YRITYSTEN SIJOITTAMINEN PANKIN
NAKOKULMASTA

3.1 Saantely ja sdadokset sijoitustoiminnassa

Suomessa finanssialan toimijoita valvotaan tarkasti. Se johtuu siitd, etta finanssialan yri-
tysten toiminta vaikuttaa koko yhteiskuntaan seka positiivisesti etté negatiivisesti. Yrityk-
sen taloudelliseen tilaan vaikuttavat ne ratkaisut, joita finanssialan yritykset tekevat. Fi-
nanssialan valvonnassa tarkeimpia piirteita ovat korkealaatuisuus, kustannustehokkuus,

neutraalius, uskottavuus ja johdonmukaisuus. (Alhonsuo ym. 2012, 108-109.)

Rahoitusmarkkinoiden toimintaa valvoo Suomessa muutama viranomaistaho. Naita ovat
Valtiovarainministerio, Suomen Pankki, Finanssivalvonta seka yleisella tasolla Euroopan
Keskuspankin valvontaneuvosto. (Alhonsuo ym. 2012, 107, Valtiovarainministerio
2017a.)

Yksi Valtiovarainministerion tehtavista on yllapitaa rahoitusmarkkinoiden vakautta. Silla
se varmistaa, ettd Suomen rahoitusmarkkinoita koskeva lainsdadanto on toimiva ja se
edistaa rahoitusmarkkinoiden vakaata toimintaa. Teht&viin kuuluu seurata rahoitusmark-
kinoita ja osallistua myds kansainvalisesti rahoitusmarkkinoita koskevan sééntelyn ja toi-
minnan valmisteluun. Lisdksi Valtiovarainministerit saéntelee pankkisektoria. (Alhonsuo
ym. 2012, 107; Valtiovarainministerio 2017b.)

Suomen keskuspankki on nimeltddn Suomen Pankki. Se on kansallinen rahaviranomai-
nen sek& Euroopan keskuspankkijarjestelman ja eurojarjestelmén jasen. Tekemalla pe-
rusteellista vakausanalyysia seka yllapitamalla kriisinhallintavalmiuksia Suomen Pankki
pyrkii turvaamaan rahoitusmarkkinoiden vakautta ja tehokkuutta. Ajantasainen tieto
pankkijarjestelméan ja finanssimarkkinoiden tilasta ja niiden infrastruktuurin toimivuu-
desta on osa taté kriisinhallinta valmiutta. Suomen Pankki vastaa rahapolitikasta osana
Euroopan keskuspankkijarjestelmaa seka rahoitusjarjestelman yleisvalvonnasta ja mak-

rovalvonnasta. (Alhonsuo ym. 2012, 107; Suomen Pankki 2017.)

Finanssivalvonta (Fiva) on rahoitus- ja vakuutusvalvontaviranomainen. Se valvoo muun
muassa pankkeja sijoituspalveluyrityksia, rahastoyhtioita ja porssid. Suoraan Fivan val-

vonnassa ovat pienemmat suomalaiset pankit, jotka eivat ole suoraan EKP:n valvon-
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nassa. (Alhonsuo ym. 2012, 109, 114; Valtiovarainministerié 2017a.) Tavoitteena on fi-
nanssimarkkinoiden vakaa toiminta seka yleisen luottamuksen sailyminen (Laki Finans-
sivalvonnasta 19.12.2008/878, 1. luvun 1. 8). Finanssivalvonta voi laissa tai asetuksessa
maaritellyn valtuutuksen perusteella antaa alalla toimivia osapuolia sitovia maarayksia
(Alhonsuo ym. 2012, 109, 114; Valtiovarainministerié 2017a).

Pankkisektorin saantelya on yhdenmukaistettu paljon EU:n tasolla. EU:ssa pyritaén yh-
tendiseen pankkisektoriin, jossa on yhtenaiset saannét ja valvonta. Pankkien valvonta
on keskitetty Euroopan keskuspankin (EKP) yhteydessa toimivalle valvontaneuvostolle.
Suurimmat finanssialantoimijat ovat suoraan EKP:n valvonnassa, joista Suomessa toi-
mivat Nordea Pankki Suomi Oyj, OP Ryhma, Danske Bank Oyj seka Kuntarahoitus Oyj.
EKP:n yhtendisen valvonnan tavoitteena on varmistaa Euroopan pankkijarjestelman va-
kavaraisuus ja turvallisuus, vahvistaa rahoitusmarkkinoiden yhtendisyytta ja vakautta
seka varmistaa pankkien yndenmukainen valvonta. (Euroopan Keskuspankki 2017; Val-

tiovarainministerio 2017a; Valtiovarainministerié 2017b.)

Suomessa toimivien pankkien, vakuutus- ja rahoitusyhtididen, arvopaperinvalittajien, si-
joitusrahastoyhtididen seka finanssialan ty6nantajien edustajana toimii Finanssialan
Keskusliitto (FK). Sen tavoitteena on hyvan toimintaymparistén, toimivien finanssimark-
kinoiden ja tehokkaan maksujenvalitysjarjestelman turvaaminen jasenyhtitilleen. (Al-
honsuo ym. 2012, 110.) Finanssialan Keskusliitto ottaa kantaa lakeihin ja ehdotuksiin

antaen virallisia lausuntoja (Finanssialan Keskusliitto ry 2016).

Euroopan unionin tarkea lainsdadantoelin ja paatoksentekija on Euroopan unionin neu-
vosto. Se saataa jasenvaltioita ja niissa toimivia yrityksia seka kansalaisia saatelevia
normeja. Se laatii liséksi esimerkiksi tydllisyyspolitiikalle suuntaviivat. (Alhonsuo ym.

2012, 115; Euroopan unionin neuvosto 2014.)

Lait sdatavat Suomessa eduskunta valtioneuvoston esityksesta. Lakien lisaykseksi
eduskunta tai viranomaiset antavat sitovia asetuksia ja maarayksia, esimerkiksi valtio-
varainministerion antamat asetukset arvopaperimarkkinalakiin. Finanssitoiminnassa on
paljon erityislainsdddantdd, jonka lisaksi noudatettaviksi tulee yleisia oikeusnormeja,
jotka koskevat esimerkiksi markkinointia, omistusoikeudenkirjaamista tai kilpailun edis-
tdmista. (Alhonsuo ym. 2012, 114, 116.)

Finanssialalla noudatetaan lakien ja muiden viranomaismaarayksien ohella hyvia tapoja.

Hyvan tavan maarittelyja voidaan soveltaa esimerkiksi, kun lakia ei voi tulkita yksiselit-
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teisesti tai se on jaanyt jalkeen markkinakehityksestad. Hyvan tavan maaritelmissa kes-
keista on se, miten yhtididen pitéisi menetella ja mitk& ovat kohtuullisena ja oikeana pi-

dettdvid menettelytapoja. (Alhonsuo ym. 2012, 129.)

Finanssialan keskusliitto on maaritellyt hyvan pankkitavan ohjeet. Se sisaltda saantoja,
jotka koskevat asiakkaan ja pankin valista suhdetta, seka pankkien toimintatapojen pe-
riaatteita. Esimerkkeja hyvasta tavasta ovat, ettd pankki tuntee asiakkaansa ja hanen
taloudellisen tilansa ja kertoo hanelle riittdvassa maarin tietoja héanelle tarjottavista pal-
veluista. Sijoituspalveluissa tulee kiinnittdd huomiota tallettajan aseman turvaamisen
seka hoitaa saamaansa omaisuutta huolellisesti ja sopimuksen mukaisesti. (Alhonsuo
ym. 2012, 129-130.) Noudattamalla hyvaa pankkitapaa edistetdan pankkitoiminnan luo-

tettavuutta ja toimivuutta (Finanssialan Keskusliitto ry 2015).

Arvopaperikaupan hyva tapa pohjautuu arvopaperimarkkinalakiin. Hyvaan tapaan kuu-
luu sijoittajien tasa-arvoisuus, kaupankaynnin puolueettomuus sekad kaupankaynnin jul-
kisuuden lisddminen. Hyvan tavan mukaisesti arvopaperinvalittajan on toimittava rehel-
lisesti, puolueettomasti, ammattitaitoisesti ja huolellisesti tavoitellen asiakkaiden etua.
(Alhonsuo ym. 2012, 131.) Arvopaperimarkkinalaissa kielletdan hyvén tavan vastainen
menettely (Arvopaperimarkkinalaki 14.12.2012/746, 1. luvun 2. 8).

Arvopaperimarkkinat ovat tarkasti lailla sdadellyt. Saatelylla pyritdan lisdéamaéan sijoitta-
jien luottamusta koskien markkinoiden tehokkuutta, puolueettomuutta ja toimivuutta. Ar-
vopaperimarkkinalaki on saadetty 1989 ja sen liséksi on olemassa asetuksia seka val-
tiovarainministerion paatoksia. Muita maarayksia I6ytyy muun muassa osakeyhtidlaista

seka Helsingin porssin ohjesaanndista (Martikainen & Martikainen 2009, 162).

Laki rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesté ja selvittamisesta vaikuttaa
pankin jokapaivaiseen toimintaan. Pankki on ilmoitusvelvollinen epaillessaan rahanpe-
sua tai terrorismin rahoittamista. limoitusvelvollisuus edellyttaa, etta pankki tuntee asi-
akkaansa. Asiakkaan tuntemiseen siséltyy oikean henkil6llisyyden varmistaminen seka
asiakkaan liiketoiminnan taustojen tunteminen. Yritysasiakkaan kohdalla tama tarkoittaa
sitd, ettd pankin on tunnistettava yritysasiakkaiden tosiasialliset edunsaajat ja tarvitta-
essa my0s todennettava ne. Yritysasiakkaiden omistussuhteet on selvitettava ja tunnis-
tettava ne henkil6t, joilla on suuri danivalta yrityksessa. Asiakkaan tuntemistiedot doku-
mentoidaan ja arkistoidaan seka asiakassuhteita seurataan. (Alhonsuo ym. 2012, 136—

137.) Mikali riittavia tietoja asiakkaan tuntemisesta ei ole, ei asiakassuhdetta saa edes
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perustaa (Laki rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estadmisesta ja selvittdmisesta
18.7.2008/503, 2. luvun 6. 8).

3.2 Sijoituspalvelut ja -neuvonta

Sijoituspalvelut

Erilaisia sijoituspalveluita ovat toimeksiantojen valittaminen ja toteuttaminen, kaupan-
kaynti omaan lukuun, omaisuudenhoito, sijoitusneuvonta, likkeeseenlaskun takaaminen
ja jarjestaminen seka monenkeskisen kaupankaynnin jarjestaminen. Kaikkien naiden
palveluiden tarjoamiseen yksin tai yhdessa tarvitaan toimilupa. (Alhonsuo ym. 2012, 282;

Finanssivalvonta 2015.)

Toimeksiantojen valittAmisessa asiakas antaa rahoitusvalinetta koskevan osto-, myynti-
tai merkintatoimeksiannon pankille. Pankki vélittaa toimeksiannon eteenpéin, esimer-
kiksi porssivalittajalle toteuttamista varten. Yleenséa pankki toimeksiannon vastaanotta-

jana ei toteuta toimeksiantoa itse vaan valittda sen edelleen. (Alhonsuo ym. 2012, 282.)

Toimeksiannon toteuttamisessa pankki ostaa tai myy asiakkaan lukuun tietyn rahoitus-
valineen, tyypillisesti markkinapaikalla kuten porssissa. Lopputuloksena syntyy kauppa.
(Alhonsuo ym. 2012, 282.)

Kaupankéaynnissa omaan lukuun pankki ostaa tai myy rahoitusvalineitd omaan sijoitus-
salkkuunsa. Osakkeita voidaan ostaa valiaikaisesti ja tarjota niité sitten asiakkaille. (Al-
honsuo ym. 2012, 282.)

Omaisuudenhoidossa asiakas antaa sijoittamista koskevan paatosvallan pankille tehdyn
sopimuksen nojalla. Paatésvalta voidaan antaa osittain, jolloin omaisuudenhoito on kon-
sultatiivista tai kokonaan taydella valtakirjalla. Omaisuudenhoitaja tekee arvopaperisalk-
kua koskevat paatokset sijoitusstrategian mukaisesti asiakkaan puolesta. (Alhonsuo ym.
2012, 283, 293; Puttonen & Repo 2011, 76.)

Sijoitusneuvonnassa asiakkaalle annetaan yksilollinen suositus tiettya rahoitusvalinetta
koskevaksi liiketoimeksi. Sijoitusneuvonnassa huomioidaan asiakkaan yksilélliset tar-
peet kuten riskinsietokyky ja sijoituksen tavoitteet. Sijoitusneuvonnassa suosituksen
kohde on yksildity, joten yleinen suositus esimerkiksi jonkun toimialan yritysten osakkei-

den ostamiseksi ei ole sijoitusneuvontaa. Mydskaan yleisesti erilaisten tuotteiden esittely
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ei ole sijoitusneuvontaa, vaikka asiakas paattaisi lopuksi antaa toimeksiannon jonkin ra-
hoitusvalineen ostamiseksi. Sijoitusneuvonta voi tapahtua asiakkaan pyynnésta tai pan-
kin aloitteesta. Sijoitusneuvonnasta ei tarvitse tehda kirjallista sopimusta tai ottaa mak-
sua. (Alhonsuo ym. 2012, 123, 283, 293; Finanssivalvonta 2014.)

Liikkeeseenlaskun takaamisella rahoitusvélineen liikkeeseenlaskun yhteydessa pankki
antaa sitoumuksen siitd, ettd kaikki likkeeseen lasketut rahoitusvélineet tulevat merki-
tyiksi. Pankki voi merkita itse kaikki liikkeeseen lasketut rahoitusvalineet ja myyda niita
edelleen tai merkita vain ne, joita ulkopuoliset sijoittajat eivat merkinneet. Liikkeeseen-

laskun jarjestamisessa merkintésitoumusta ei anneta. (Alhonsuo ym. 2012, 283-284.)

Monenkeskisen kaupankaynnin jarjestamisessid mahdollistetaan vaihtoehtoinen markki-
napaikka. Kaupankaynnin kohteena on yleensa listaamattomia yrityksia. (Alhonsuo ym.
2012, 284.)

Kolmannelle osapuolelle maksettavia tai heiltd saatavia maksuja eli kannustimia saa
kayttaa sijoituspalveluiden tarjonnassa, mikéli ne ovat asiakkaan edun mukaisia. Nama
voivat olla esimerkiksi palkkioita porssivalittajalta, joita pankki saa valittdéessaan toimek-
siantoja porssivalittajdlle toteutettaviksi. Naista tulee myos kertoa asiakkaalle ennen si-

joituspalvelun tarjoamista. (Alhonsuo ym. 2012, 291.)

Sijoitusneuvonta

Ennen sijoitusneuvon antamista tulee kayda lapi useita velvollisuuksia. Naiden mukaan
sijoituspalveluprosessi voidaan jakaa myds kuuteen eri vaiheeseen. Vaiheita ovat: asi-
akkaan tunteminen, asiakkaan luokittelu, tiedonantovelvollisuus, selonottovelvollisuus,

sopimus seka asiakasraportointi. (Alhonsuo ym. 2012, 63, 277-278.)

Pankin tulee ensin tuntea asiakas ja asiakkaan sijoittajakuva. Yritysasiakkaan toiminta
ja taustat tulee tuntea niin laajasti, kuin asiakassuhde edellyttdd. Tarkeda on tuntea myos
asiakkaan perusteet sijoituspalvelun kayttamiselle. Asiakkaiden huolellista tuntemista
vaatii laki seké vain siten yritykselle voidaan tarjota sopivimmat palvelut. (Alhonsuo ym.
2012, 63, 277-278.)

Asiakkaan tuntemisen jalkeen asiakas luokitellaan ammattimaiseksi tai ei-ammatti-
maiseksi asiakkaaksi. Luokittelu kuvaa asiakkaan tietoa ja kokemusta sijoituspalvelusta

ja -tuotteista. Sijoittajan suoja on myds eritasoinen luokittelun perusteella. Luokittelu voi
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my0s vaihdella saman asiakkaan kohdalla koskien eri tuotteita ja palveluita. Ei-ammatti-
maisiksi asiakkaiksi luokitellaan yleensa yksityishenkil6t, pienet yhtiot, yhdistykset ja
seurakunnat. Suuret yhtiét ovat taas useimmiten ammattimaisia asiakkaita. Ei-ammatti-
maisia asiakkaita suojaa muun muassa tiedonanto- ja selonottovelvollisuus. Lisaksi he
kuuluvat Sijoittajien korvausrahaston piiriin. (Alhonsuo ym. 2012, 278, 284-285; Finans-
sivalvonta 2012b.)

Ammattimaisella asiakkaalla on kokemusta, tietamysta ja asiantuntemusta itsenaisen si-
joituspaatoksen tekemiseen ja paatoksen riskien arviointiin. Ammattilaisina asiakkaina
suoraan voidaan pitaa rahoitusmarkkinoilla toimiluvan nojalla toimivia suuryrityksia, kes-
kuspankkeja, julkisyhteisja ja yhteisosijoittajia. (Alhonsuo ym. 2012, 285-286.) Suuryri-
tykset ovat ammattimaisia asiakkaita, mikali viimeksi laaditun tilinpaatoksen mukaan va-
hintddn kaksi seuraavista ehdoista tayttyvat: taseen loppusumma vahintdan 20 miljoo-
naa euroa, liikevaihto vahintaan 40 miljoonaa euroa tai omat varat vahintdén 2 miljoonaa
euroa (Sijoituspalvelulaki 14.12.2012/747, 1. luvun 18. 8).

Kolmanneksi tulee tayttaa tiedonantovelvollisuus. Tiedonantovelvollisuus kattaa seka
yleisen tason, ettd koskien juuri kyseessa olevalle asiakkaalle tarjottavaa sijoitustuotetta.
Tietoja tulee antaa yksityiskohtaisesti ja tasapuolisesti tarjottavista tuotteista ja niiden
riskeista niin, ettd asiakas voi tehda perustellun paatdksen sopimuksen tekemisesta ja

valittavista sijoitustuotteista. (Alhonsuo ym. 2012, 278.)

Yleiseen tiedonantovelvollisuuteen ei-ammattimaisille asiakkaille kuuluvat annettavat
tiedot pankista ja sen tarjoamista palveluista, palvelun kohteena olevista arvopapereista
ja niiden riskeista, ehdotetuista sijoitusstrategioista ja niiden riskeista, missa toimeksian-
toja toteutetaan, asiakasvarojen sailyttamisesta ja palveluun liittyvista kuluista ja palkki-
oista. Tiedot on annettava hyvissa ajoin, niin etta asiakas ehtii perehtya niihin. (Sijoitus-
palvelulaki 14.12.2012/747, 10. luvun 5. 8.) Tama ei kuitenkaan esta sopimuksen teke-
mista samassa tapaamisessa, kuin tiedot on annettu. Ammattimainen asiakas tietaa
enemman ja silloin tiedonantovelvollisuuden tayttdmiseen riittaa yleiskuvaus palvelun
kohteena olevien rahoitusvélineiden luonteesta ja riskeista, jos se on asiakkaan koke-
mustausta huomioon ottaen asianmukaista. Tiedot on annettava pysyvalla tavalla. (Al-
honsuo ym. 2012, 289-290; Finanssivalvonta 2012d.)

Neljanten& vaiheena on selonottovelvollisuus. Tarkoituksena on kerata asiakkaasta tie-
toja, joiden avulla voidaan suositella juuri asiakkaalle sopivia sijoitustuotteita ja -palve-

luita. Tassa kyseltavét tiedot koskevat enemman itse sijoittamista, kun taas asiakkaan
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tuntemiskohdassa keratyt tiedot koskivat asiakkaan taustoja. Esimerkiksi selonottovel-
vollisuudessa tulee ottaa selville asiakkaan sijoituskokemus ja -tietamys. Selonottovel-
vollisuudesta voidaan kayttda myos nimityksia soveltuvuus- ja asianmukaisuusarviointi
riippuen tarjottavasta sijoituspalvelusta. (Alhonsuo ym. 2012, 278-279, 293; Finanssi-

valvonta 2012c.)

Soveltuvuusarvioinnista on kysymys, kun asiakkaalle tarjotaan omaisuudenhoitoa tai si-
joitusneuvontaa. Soveltuvuusarvioinnissa selvitetdan riittavat tiedot asiakkaan taloudel-
lisesta asemasta, kyseista sijoituspalvelua tai rahoitusvalinettd koskevasta kokemuk-
sesta ja tietAmyksesta seka sijoitustavoitteista. Nain voidaan suositella asiakkaalle so-
veltuvia ratkaisuja ja olla varmistua siitd, etta suositeltu liiketoimi vastaa asiakkaan ta-
voitteita ja asiakas on kykeneva kantamaan siihen liittyvat riskit. (Alhonsuo ym. 2012,
293-294; Finanssivalvonta 2012c.)

Asianmukaisuusarviointi tehdéan, kun tarjotaan ei-ammattimaiselle asiakkaalle muuta
sijoituspalvelua kuin omaisuudenhoitoa tai sijoitusneuvontaa, esimerkiksi arvopaperitoi-
meksiannon valittamista. Talloin tilanteeseen ei liity asiakkaalle yksilbllisesti annettua
neuvontaa. Sijoituspalvelutuotteita voidaan kuitenkin esitella yleisesti. Tallbin selvitetdan
asiakkaalta hanen tietonsa kyseessa olevasta sijoituspalvelusta koskevasta sijoitusko-
kemuksesta ja -tietamyksesta. Siten arvioidaan sijoituspalvelun sopivuus asiakkaalle.
Mikali asiakas ei suostu kertomaan arviointiin tarvittavia tietoja ja haluaa antaa toimek-
siannon siitd huolimatta, ei asiakas voi varmistua siitd, etta sijoituspalvelu katsotaan ha-
nelle sopivaksi. Samaan lopputulokseen paastaan myos silloin, kun asiakas haluaa jat-
taa toimeksiannon siita huolimatta, etta asianmukaisuusarvioinnin jalkeen hanelle on il-
moitettu, ettei sijoituspalvelu valttamatta sovi hanelle. (Alhonsuo ym. 2012, 294-295; Fi-

nanssivalvonta 2012c.)

Selonottovelvollisuutta ei ole, mikali toimeksianto tapahtuu asiakkaan aloitteesta ja se
liittyy yksinkertaisiin rahoitusvalineisiin. Asiakkaalle on kuitenkin ilmoitettava, ettei pankki
ole velvollinen arvioimaan sijoituspalvelun soveltuvuutta asiakkaalle. Asiakkaan aloit-
teeksi voidaan katsoa kaikki yleisen tiedon perusteella tapahtunut yhteydenotto. Mikéli
asiakkaalle on lahetetty henkilokohtaisesti viesteja tai kayty keskusteluja, ei toimeksianto

tapahdu asiakkaan aloitteesta. (Alhonsuo ym. 2012, 295-296; Finanssivalvonta 2012c.)

Kun sijoituspalvelun tarjoamisesta paatetaan ei-ammattimaisen asiakkaan kanssa, teh-
daan kirjallinen sopimus. Sopimuksessa ilmenee sijoituspalvelun paaasiallinen sisaltd

seka yleiset ehdot koskien osapuolten oikeuksia ja velvollisuuksia. Sopimusta ei tarvitse
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tehda kirjallisesti ammattimaisen asiakkaan kanssa. (Alhonsuo ym. 2012, 279; Sijoitus-
palvelulaki 14.12.2012/747, 10. luvun 3. 8.)

Viimeisena vaiheena on asiakasraportointi. TA&ma on periaatteessa jatkoa tiedonantovel-
vollisuudelle asiakassuhteen aikana. Asiakkaan tulee voida raportoinnin avulla seurata
palveluntarjoajan asiakkaan lukuun suoritetuista liiketoimista ja niiden kustannuksista
seka palveluntarjoajan hallussa olevasta asiakkaan rahavaroista tai muusta omaisuu-
desta. (Alhonsuo ym. 2012, 279.) Raportoinnilla asiakas voi seurata toimien asianmu-
kaisuutta oikea-aikaisesti (Finanssivalvonta 2012a).

3.3 Sijoitustuotteet

Rahoitusvalineisiin kuuluvat arvopaperit ja johdannaissopimukset. Yksinkertaisia rahoi-
tusvélineita ovat porssiosakkeet, joukkovelkakirjalainat ja rahasto-osuudet. Muita rahoi-
tusvélineitd ovat optio-oikeudet, warrantit, listaamattomat osakkeet, vaihtovelkakirjalai-
nat seka johdannaiset, kuten optiot, termiinit ja futuurit. Rahoitusvalineiden lisdksi muita
sijoituskohteita ovat talletukset, sijoitussidonnaiset vakuutukset seka elakesaastamisen
tuotteet. (Alhonsuo ym. 2012, 123, 297, 299.)

Osake on osuus osakeyhtiosta. Osakkeenomistajan ei tarvitse vastata henkilokohtaisesti
yhtion velvoitteista. Osakelajista riippuen osakkeenomistajalla on oikeus aanestaa yhtio-
kokouksissa ja/tai oikeus yhtion jakamaan osinkoon. Noteeratuilla osakkeilla kaydaan
kauppaa julkisesti porssissa tai monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa, notee-
raamattomilla osakkeilla ei. Osakkeisiin liittyvia riskeja ovat osakeriski liittyen osakkeen
hinnanvaihteluun, likviditeettiriski, yritysriski, poliittinen riski, valuuttariski ja markkina-
riski. Osakkeita sailytetddn arvo-osuustililla. Arvopaperin valittajana yritykselle toimii esi-
merkiksi pankki. (Alhonsuo ym. 2012, 163, 303-304.)

Joukkovelkakirjalainat ovat yritysten, valtion, kuntien tai muiden yhteisdjen liikkeelle las-
kemia, joilla edellda mainitut tahot voivat ottaa lainaa sijoittajilta. Joukkovelkakirjalainat
ovat pitkakestoisia, vahintdédn vuoden mittaisia. (Alhonsuo ym. 2012, 301-302, Kallunki
ym. 2011, 98-99.) Joukkovelkakirjalainoissa on tarkea kiinnittdd huomiota lainan ehtoi-
hin, esimerkiksi takaisinmaksuun ja tuottoon. Muita huomionarvoisia seikkoja ovat riski,

kustannukset, liikkeeseenlaskija, laina-aika seka likviditeetti, miten helposti lainan saa
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esimerkiksi jalleen myytyd. Joukkovelkakirjalainojen keskeisimpia riskeja ovat liikkee-
seenlaskija-, korko-, inflaatio-, valuuttakurssi- ja myyntitappioriski. (Alhonsuo ym. 2012,
301-302.)

Erilaisia muunnoksia joukkovelkakirjalainoista on monia. Vaihtovelkakirjalainassa jouk-
kovelkakirjalainaan liittyy oikeus vaihtaa vaihtovelkakirjalaina kokonaan tai osittain lainan
likkeeseen laskeneen yhtion osakkeisiin. Optiolainassa velkakirjan lisdksi on oikeus
merkitd yhtion osakkeita ennalta maarattyyn hintaan ja maarattyna aikana. Strukturoitu
joukkovelkakirjalaina on laina, jossa tuoton mé&araytyminen riippuu ennalta maaratyn
kohde-etuuden arvon kehittymisesta. Indeksilainassa tuotto on ainakin osittain sidottu
jonkin viite-indeksin kehitykseen laina-aikana. Debentuuriksi joukkovelkakirjalainaa kut-
sutaan, jos sen etuoikeus on liikkeeseenlaskijan muita sitoumuksia huonompi. (Alhonsuo
ym. 2012, 301-302.)

Warrantteja laskevat liikkeelle luottolaitokset ja sijoituspalveluyritykset. Kohde-etuutena
my0s warranteissa ovat jonkun yhtion osakkeet. (Alhonsuo ym. 2012, 281.) Warrantti
oikeuttaa merkitsemaan tietyn yhtion osakkeita ennalta sovitun ajan kuluessa (Kallunki
ym. 2011, 120).

Johdannaissopimusten kohde-etuutena voi olla osakkeiden lisdksi muut arvopaperit, ra-
hoitusmarkkinoihin liittyva indeksi tai muu tunnusluku, hyédyke tai toinen johdannaisso-
pimus. Johdannaisen arvo maaraytyy kohde-etuuden arvon perusteella. (Alhonsuo ym.
2012, 281; Kallunki ym. 2011, 117.)

Talletus tilille on perinteisin sdastamisen ratkaisu. Talletukset kuuluvat Talletussuojara-
haston piiriin aina sataantuhanteen euroon asti yhdesséa pankissa. Sdastamisen tileja ei
ole yleensa tarkoitettu paivittaisten raha-asioiden hoitoon ja tileissa voi olla esimerkiksi
vuosittaisia nostorajoituksia. Talletustileja on myods maaraaikaisia, jolloin varoja ei saa
kayttbonsa ennen maardajan paattymista. Talletuksissa olennaisinta on tilin korko ja ko-
ron rakenne. Strukturoidussa talletuksessa korko on sidoksissa kohde-etuuteen esimer-
kiksi osakekoriin. (Alhonsuo ym. 2012, 299-300.)

Sijoitussidonnaisissa vakuutuksissa "vakuutuskuoren” alla on useita rahastoja. Rahas-
toja voi joissain vakuutuksissa vaihdella kesken vakuutussopimuksen ilman erillisia ku-
luja. Vakuutuksenottaja voi itse paattaa mihin rahastoihin h&nen varansa sijoitetaan. Va-
kuutuksen tuotto maaraytyy sen sisalla olevien rahastojen kehityksesta. Vakuutuksiin voi
liittya myds henkivakuutus, jolloin vakuutussopimuksessa maaritelty edunsaaja, joka saa

vakuutuksen saastot vakuutuksenottajan kuoltua. (Alhonsuo ym. 2012, 307-308.)
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Sijoituskohteen valinnassa huomioidaan sijoitettavien varojen maara, seka tahtain,
kuinka pitk&n ajan varat voivat olla kiinni sijoituskohteessa. Markkinoilta valitaan sijoitus-
kohde, joka vastaa naita ominaisuuksia. Kohteen tulee olla my@s riskiprofiililtaan sopiva
yrityksen tavoitteisiin. Sijoituksilla pelkan lisdtuoton hakemisen liséksi yritys voi suojau-

tua korko- tai valuuttariskilté. (Leppiniemi & Puttonen 2002, 62.)

Joskus yritys voi sijoittaa myds suoraan toiseen yritykseen. Toiseen yritykseen suoraan
sijoittamisella on tarkoituksena saada maaraysvaltaa sijoituskohteena olevasta yrityk-
sesta. Yritysten valille luodaan pysyva taloudellinen suhde. Sijoittajan tarkoitus on edis-
t&& omaa liiketoimintansa esimerkiksi saamalla itselleen hankintakanavan. (Leppiniemi
2009, 120.)

Eettinen sijoittaminen voi kohdistua mihin sijoitustuotteeseen tahansa. Siina valitaan esi-
merkiksi osakkeita yrityksista, jotka toimivat eettisten periaatteiden mukaisesti. (Leppi-
niemi 2009, 220.)

Sijoitusrahastot

Sijoitusrahaston omistavat sijoittajat yhdessa. Siita ostetaan rahasto-osuuksia. Sijoittaja
omistaa rahastosta ostamiaan osuuksia vastaavan maaran. Rahasto-osuuksien luku-
maara muuttuu sitd mukaan, kun sijoittajia liittyy tai poistuu. Sijoitusrahasto jakaa tuotto-
tai kasvuosuuksia. Tuotto-osuuden sijoittaja saa jaettaessa itselleen yleensa vuosittain,
kasvuosuus kasvattaa sijoittajan omistamien osuuksien arvoa. (Leppiniemi 2009, 148—
149.)

Rahastoissa omaisuutta hoidetaan aktiivisesti. Rahastoyhtio, joka hoitaa rahastoa, sijoit-
taa rahaston varat useisiin eri arvopapereihin, joista muodostuu rahasto. Rahastoista voi
yleensa nostaa varojaan silloin kun niité tarvitsee. Rahat ovat tilill& jopa seuraavana péai-
vana. (Alhonsuo ym. 2012, 165.)

Rahasto-osuuksia myytdessa asiakkaalle on tarkea selvittdd rahastoesitetta ja avain-
tietoesitetta apuna kayttaen olennaiset ja riittavat tiedot. Naitd ovat sijoituspolitiikka,
tuotto-odotus, sijoituskohteet, riskit, rahaston hallinto, perittavat palkkiot, vAhimmaissijoi-
tuksen maara, raportointi ja verotukseen liittyvat keskeisimmat asiat. (Alhonsuo ym.
2012, 307.)
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Sijoitusrahastoilla on saannot, joista selvida sijoitustoiminnan tavoitteet ja mahdolliset
rajoitukset. (Alhonsuo ym. 2012, 305.) Rahaston tavoitteena voi olla markkinoiden ylei-
sen indeksin seurailu tai se voi hakea selvasti korkeampaa tuottoa. Se voi sijoittaa esi-
merkiksi vain yhteen toimialaan tai maantieteelliseen osaan tai valita sijoituskohteensa
vastuullisuuden perusteella. Rahastoa valittaessa kannattaa huomiota kiinnittéda seka ra-

haston kuluihin, etté sen sisaltamaan riskiin. (Leppiniemi 2009, 151.)

Sijoitusrahasto voi peria sijoittajilta palkkion osuuksia ostettaessa sekad osuuksia lunas-
tettaessa. Liséksi rahastossa voi olla vuotuinen prosentuaalinen hoitopalkkio seka saily-
tyspalkkio. (Leppiniemi 2009, 150; Alhonsuo ym. 2012, 306.)

Jokaisesta rahastosta on julkaistava rahastoesite, josta I0ytyy olennaiset tiedot rahas-
tosta. Olennaisia tietoja ovat rahaston sdannot, toiminnan tavoitteet, tiedot rahastoa hal-
linnoivasta rahastoyhtidsté ja sailytyksesté. Lisaksi asiakkaalle on annettava rahastosta
avaintietoesite. Avaintietoesitteessa on keskeisia tietoja, muun muassa mista rahas-

toesite ja vuosikertomus I6ytyvat. (Alhonsuo ym. 2012, 306-307.)

Sijoitusrahastoja voi luokitella monella tapaa. Yksi tyyli on jakaa ne sijoituskohteidensa
perusteella: lyhyen ja pitkan koron rahastot, osakerahastot, yhdistelmérahastot, erikois-
rahastot seka vipurahastot. Lyhyen koron rahasto sijoittaa korkoa tuottaviin alle vuoden
kestoisiin arvopapereihin, kun taas pitk&n koron rahastot sijoittavat yli vuoden kestéaviin
korkoa tuottaviin arvopapereihin. Puhtaat osakerahastot sijoittavat vain suoriin osakkei-
siin. Rahasto voi olla valinnut sijoittavansa vain esimerkiksi eurooppalaisiin tai afrikkalai-
siin osakkeisiin tai sitten koko maailmaan. Yhdistelmérahastot yhdistelevat erilaisia ar-
vopapereita ja voivat sisaltda seka osakkeita etta korkotuotteita. Osakkeiden ja korko-
tuotteiden suhde voi vaihdella yhdistelmérahastoissa, jolloin riski ja tuotto-odotuskin
vaihtelevat. Erikoisrahastot voivat edellisten liséksi sijoittaa myds muihin rahastoihin. Vi-
purahastot sijoittavat osakkeiden ja korkotuotteiden lisaksi myds johdannaisiin. Johdon-
naisilla voidaan suojata salkkua seka tavoitella suurempaa voittoa. (Alhonsuo ym. 2012,
165, 305 & Leppiniemi 2009, 149.)

Rahastoja voidaan luokitella myds sijoituskohteen valinnan mukaan, esimerkiksi raaka-
ainerahastoihin ja indeksirahastoihin. Pdrssissa listattu rahasto on nimeltddn ETF.
Useimmiten ne ovat indeksirahastoja. Nailla rahasto-osuuksilla kaydaan porssissa kaup-

paa samalla tavalla kuin osakkeilla. (Alhonsuo ym. 2012, 305-306.)
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Strukturoidut tuotteet

Strukturoituja tuotteita on monenlaisia ja niitd voidaan muokata juoksuajan, riskitason tai
tuotteen kohde-etuuden mukaan. (Jarvinen & Parviainen 2011, 28.) Strukturoiduissa
tuotteissa on erilaisia vaihtoehtoja niin riskin kaihtajille kuin riskinottajillekin. (Jarvinen &
Parviainen 2011, 101.) Strukturoiduissa tuotteissa on seka padomaturvattuja etta -tur-
vaamattomia vaihtoehtoja. Esimerkkeja strukturoiduista tuotteista ovat kdanteisvaihto-
velkakirjalaina, paaomaturvattu indeksilaina, korkoporras- ja korkoputkilaina, autocall,
CDO-laina, valuuttakurssisuojattu optio, rajaoptio ja salkkuvakuutus. Myds esimerkiksi
indeksilainassa voi olla mukana valuuttakurssisuojattu optio, jos kohde-etuusindeksi ei
ole euromaéarainen. (Jarvinen & Parviainen 2011, 147, 150-151,155-156, 165, 167,
173.)

Paaomaturvatussa sijoittamisessa tavoitellaan sijoitetun padoman turvaamista ja vasta
sitten tuottoa. Padomaturvattuihin joukkolainoihin siséltyy padaomatappion riski, mikali si-
joituksen myy kesken juoksuajan. (Jarvinen & Parviainen 2011, 53.) Paaomaturvattua
joukkolainaa voidaan merkitéa myos ylikurssiin, jolloin ylikurssin osuus on suurin mahdol-
linen tappio. Pa4domaturvattu sijoittaminen sopii sijoittajalle silloin, jos ei halua menettaa
varojaan, eika sijoittaja omaa juurikaan nédkemysta kohdemarkkinan kehityksesta (Jarvi-
nen & Parviainen 2011, 65).

Strukturoidut tuotteet ovat yleensa passiivisia, verrattuna esimerkiksi aktiiviseen rahas-
toon, jossa kauppaa kaydaan usein ja rahastosalkun sisaltéa vaihdetaan. Tamé antaa
strukturoiduille tuotteille usein kevyemman kulurakenteen. (Jarvinen & Parviainen 2011,
193))

3.4 Portfolioteoria

Valitut sijoitustuotteet muodostavat sijoitussalkun eli sijoitusportfolion. Salkkuun voidaan
yhdistella kaikenlaisia sijoitustuotteita, niin osakkeita, joukkovelkakirjoja kuin kiinteistoja-
kin. Portfolion odotettu tuotto lasketaan yksittaisten sijoituskohteiden odotettujen tuotto-
jen keskiarvosta. Suhteellisesti suuremman osuuden omaava sijoituskohde portfoliosta
painotetaan keskiarvossa pienempaé kohdetta enemman. Tuoton lisaksi portfolion riskia

voidaan matemaattisesti laskea, laskemalla koko portfolion tuoton standardipoikkeama
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sekd kovarianssi, joka kuvaa portfoliossa sijoituskohteiden tuottojen yhteisvaihtelua.
(Niskanen & Niskanen 2013, 171-172.)

Salkkua hajautetaan ottamalla useampia erilaisia sijoitustuotteita tai vaikka vain erilaisia
osakkeita salkkuun mukaan. Mité suurempi salkku on, sitd vdhemma&n on merkitysta yh-
den sijoituskohteen tuoton standardipoikkeamalla. (Niskanen & Niskanen 2013, 176.)
Salkun standardipoikkeama laskee nopeasti otettaessa lisaa sijoituskohteita salkkuun.
Noin 10-15 sijoituskohteen jalkeen lasku alkaa olla vahaista. Pienella rahamaaralla ha-
jauttaminen kay helpoiten sijoittamalla jo valmiiksi hajautettuun portfolioon eli sijoitusra-
hastoon. Systemaattinen riski on salkusta se osa tuoton standardipoikkeamaa, jota ei
voida hajauttaa pois. (Niskanen & Niskanen 2013, 187-188, 190.)
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4 SIJOITUSTUTKIMUS YRITYKSILLE JA PANKIN
TOIMIHENKILOILLE

Kuluttajien sijoittamisesta on tehty lukuisia kirjoja ja tutkimuksia ja aihetta on tarkasteltu
monesta nakokulmasta. Sen sijaan yritysten sijoittaminen on jaanyt huomattavasti va-

hemmalle. Tutkimuksiakaan aiheesta ei ole juurikaan tehty.

Yritysten mahdollisuus sijoittamiseen léhtee onnistuneesta kassanhallinnasta. Kassassa
tulee olla riittavasti varoja laskujen maksamiseen. Yllattavan tilanteen varalta on hyva
olla my6s normaaleja kuluja enemman likvideja varoja. (Inc. 2017.) Naille voisi kuitenkin
hakea parempaa tuottoa sijoittamalla helposti realisoitavaan kohteeseen. Tilille varojen
tallettaminen ei alhaisten korkojen ja jopa miinuskorkojen aikana ole tuottoisaa. Inflaation

vaikutuksesta varojen ostovoima vain heikkenee.

Yritysten nakymia vuodelle 2017

Varsinais-Suomessa yrittdjilla on positiiviset odotukset talle vuodelle ja erityisesti kan-
nattavuuden uskotaan parantuvan (Varsinais-Suomen Yrittajat & Varsinais-Suomen
Osuuspankit 2017, 2). Koko maassa suhdannendkyma on viela Varsinais-Suomeakin
hieman korkeammalla (Suomen Yrittajat, Finnvera Oyj & ty6- ja elinkeinoministeri®
2017b, 4). Taman uskoisi mahdollistavan myos sijoittamisen aloittamisen uusille yrityk-

sille.

Yli puolet Varsinais-Suomessa tdné vuonna investointia suunnittelevista yrityksista ra-
hoittavat investoinnin omalla tulorahoituksellaan ja vain kolmannes lainarahalla (Varsi-
nais-Suomen Yrittajat & Varsinais-Suomen Osuuspankit 2017, 8). Investointeihin saas-
taminen on siis usean yrityksen mielessa ja kenties varojen kerryttdmisen apuna voitai-

siin harkita sijoituksia.

Kun yritykset valitsevat pankkiaan, tarkeimpiin ominaisuuksiin kuuluvat jarjestyksessa
henkilokohtaisen palvelun laatu, luotettavuus ja joustavuus seka paikallisuus (Varsinais-
Suomen Yrittajat & Varsinais-Suomen Osuuspankit 2017, 10). Neljanneksella on myos
liketoimintaa ulkomailla koko maan yrityksista ja Varsinais-Suomesta, jolloin valuutta-

palvelut voivat olla ajankohtaisia (Suomen Yrittajat ym. 2017b, 8).
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Mikali yritys saisi yllattden kymmenesosan edellisvuoden liikevaihdostaan rahana,
enemmisto jattaisi sen yritykseensa varareserviksi. Toiseksi yleisin vaihtoehto olisi lait-
taa rahat investointeihin. (Suomen Yrittajat, Finnvera Oyj & tyd- ja elinkeinoministerio
2017a, 30-31.) Varareserveja on yrityksessa jarkevaa olla, mutta kassassa ei kannata
kuitenkaan sailyttaa varoja jokaisen hatatilanteen kattamiseksi. On hyva hakea ylimaa-
raisille varoille tuottoa, joita hatéatilanteen tullen voi kuitenkin lunastaa maksujen maksa-
miseksi. Mikéli ylimaaraisia varoja pitaa vain tililla, inflaatio vain heikentaa varojen arvoa

koko ajan, ja inflaatioriski toteutuu.

4.1 Haastattelututkimus pankin toimihenkil6ille

Yritysten sijoittamista selvitettiin tekemalla ensin haastattelu kahdelle varsinaissuoma-
laisen pankin toimihenkildlle (lite 1). Haastateltavat valikoituivat toimeksiantajan toi-
mesta, kun haastattelun teemat olivat selvilla. Toinen heista on sijoituspaallikko ja vastaa
yritysten sijoitussalkkujen kokoamisesta. Toinen on asiakkuuspdaallikko, ja han ottaa yri-
tyksen edustajia kohdatessaan usein sijoittamisen ensimmaisena puheeksi ja ohjaa kiin-

nostuneet sijoituspaallikon luo salkkua rakentamaan.

Haastattelut olivat puolistrukturoituja teemahaastatteluja (Hirsjarvi & Hurme 2010, 47).
Haastattelun runko oli tehty valmiiksi, mutta kysymysten jarjestys vaihteli kummassakin
haastattelussa keskustelun mukaan. Vastausvaihtoehtoja ei annettu. Haastattelu eteni

maariteltyjen kolmen teeman mukaisesti niiden ymparilla.

Haastattelun teemoina olivat yritysten suhtautuminen sijoittamiseen, yrityksen koon vai-
kutus seka yrityksia kiinnostavat sijoitusinstrumentit. Haastattelut toteutettiin haastatel-
tavien ty6huoneissa yksi kerrallaan. Aikaa haastatteluihin kaytettiin noin tunti haastatel-

tavaa kohden.

Tutkimusmenetelméaksi pankin toimihenkiléille valittiin haastattelu kasvokkain, silla siten
annettujen teemojen ymparilla voitiin kayda vapaata keskustelua ja uusillakin nakékul-
milla oli mahdollisuus tulla esiin. Keskustelua haastattelun teemojen ymparilla kaytiin va-
paasti ja ristiin rastiin, ei kohta kohdalta. Keskustelut nauhoitettiin kaiken tiedon doku-

mentoimisen varmistamiseksi.

Molemmat haastateltavat olivat huomanneet sijoituksiin suhtautumiseen vaikuttavan
myo0s siita paattavan henkilon kokemukset yksityishenkiléna. Jos itse on joskus sijoitta-

nut esimerkiksi osakkeisiin ja jaanyt tappiolle, ei sijoittamista ndhda kannattavana. Tama

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Heidi Jarvinen



29

perustuu taysin vain tunteisiin eika tieteeseen; “jos kerran menettaa niin kay uudelleen-
kin”. (Asiakkuuspaallikkd, henkilokohtainen tiedonanto 10.4.2017; sijoituspaallikkd, hen-
kilokohtainen tiedonanto 7.4.2017.)

Asiakkuuspaallikkd oli huomannut eron siing, paattaako yrityksen sijoitettavista varoista
yrittdja vai yritykseen palkattu toimitus- tai talousjohtaja. Yrittdja suhtautuu varovaisem-
min riskinottoon ja haluaa sailyttdd omalla tydllaén tienatut varat. Han voi ndhda varoille
selkeda kayttoa tulevaisuudessa. Palkatulla johtajalla taas saattaa olla enemman koke-
musta ja tietoa sijoittamisessa seka nakemysta siita, etta tililla makaava raha kannattaa
laittaa tuottamaan. Heidan on myds helpompi laskea, paljonko yrityksen kassa minimis-
sdaan tarvitsee rahaa perusarjen pyorittdmiseen. (Asiakkuuspaallikkd, henkilékohtainen
tiedonanto 10.4.2017.)

Vastavaitteena sijoittamiselle huomattiin usein "enta jos...”; enta jos tuleekin yllattava
meno, enta jos tulee tarve investoida, enta jos tulee huonommat ajat tai enta jos 6ytyy
mielenkiintoinen yritys ostettavaksi? Varat ovat voineet odottaa tililla enté jos -tilannetta
jo vuosikymmenen, ja silti mietitd&n, enta jos varoja tarvitaankin ensi kuussa. Osa haluaa
myds olla riippumattomia ulkoisen rahoituksen saatavuudesta ja pitda esimerkiksi yritys-
ostoihin rahat valmiina ja saatavilla. (Asiakkuuspaaéllikkd, henkilokohtainen tiedonanto
10.4.2017.)

Pankissa huomattiin, etteivat yritykset nde sijoittamista niin tarkeana itselleen. Yrityksen
paaliiketoiminta on jotakin muuta, eika koeta suurta eroa sille, tuottaako se "ylimaarai-
nen” raha yksi vai kolme prosenttia. Riski varojen menettamisesta nahdaan paljon suu-
rempana. Myds sijoittamattomuuden helppous ja huolettomuus tulee esiin yritysten pa-
rissa. Talléin yrityksen ja sijoituspaatoksen tekijan ei tarvitse pohtia, teinkd nyt oikein
sijoituspaatosteni kanssa ja mita tulee tapahtumaan. (Asiakkuuspaallikkd, henkildkohtai-
nen tiedonanto 10.4.2017.)

Jos yritys on miettinyt, onko nyt se oikea hetki sijoittaa, ndhdaan ratkaisuksi kuukausit-
tain sijoittaminen. T&ma sopii varsin hyvin yrityksille, joilla kassavirta on tasainen. (Asi-
akkuuspaallikkd, henkilokohtainen tiedonanto 10.4.2017.) Haasteeksi sijoituspaallikké
kokee, etteivat yritykset kuitenkaan ole kiinnostuneita kuukausittain sijoittamisesta. Ai-
noastaan eldkevakuutuksiin se nahdaan miellyttdvana vaihtoehtona. Ajallinen hajautus

olisi kuitenkin tarkeaa. (Sijoituspaallikko, henkilokohtainen tiedonanto 7.4.2017.) Eléke-
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ratkaisuja yritykset ottavatkin jonkin verran. Tall6in taustalla on usein tydntekijoiden pal-
kitseminen ja sitouttaminen yritykseen seka tietysti varojen sijoittaminen. (Asiakkuus-
paallikkd, henkilokohtainen tiedonanto 10.4.2017.)

Jos sijoittaminen ei ole tuttua ja markkinoilla on paljon epavarmuutta, esimerkiksi poliit-
tisten vaalien aikana, voi yrityksidkin suorastaan pelottaa lahtea sijoitusmarkkinoille mu-
kaan. Pankin toimihenkilon tavoitteena nahdaankin luottamuksen rakentaminen, jonka
kautta padstdan kummankin osapuolen kannalta positiiviseen tulokseen. (Sijoituspaal-
likk®, henkilékohtainen tiedonanto 7.4.2017.)

Inflaatio ja matalat korot ovat kuitenkin selvasti ronkaisseet yrityksiakin sijoittamaan. Silti
karkeasti jaoteltuna vain noin puolet yritysasiakkaista kokee sijoittamisen kiinnostavana
tai harkittavana vaihtoehtona. (Asiakkuusp&aéllikkd, henkilokohtainen tiedonanto
10.4.2017.)

Yrityksen koolla pankin toimihenkil6t eivat ndhneet olevan juurikaan vaikutusta sijoitus-
paatoksiin. Euroméaaraisesti erot voivat tietysti olla isojakin, mutta seka pienet etta suuret
yritykset sijoittavat yhta lailla pitkalla ja lyhyella tahtaimella ja samanlaisiin instrumenttei-
hin. Isommalla euromdaarélla hajautus saadaan tosin yleensa kattavammaksi. (Asiak-
kuuspaallikkd, henkilokohtainen tiedonanto 10.4.2017; sijoitusp&allikkod, henkilokohtai-
nen tiedonanto 7.4.2017.)

Toimiala sen sijaan voi sijoituspaatoksiin vaikuttaa. Jotkut toimialat, esimerkiksi raken-
nus- tai kuljetusala, sitovat paljon paaomia pelkastdén kalustoon, ja investointeja pitaa
tehda lisda jatkuvasti. Toisella toimialalla investoinniksi voi riittda pelkka tietokone. (Si-

joituspaallikké, henkilokohtainen tiedonanto 7.4.2017.)

Aikoinaan tilit olivat suosituin ratkaisu sijoittamiselle, nykydan yhdistelméasalkut. Suosi-
tuimmaksi sijoitusratkaisuksi yrityksille nousee vakuutuskuoren alla tapahtuva sijoittami-
nen. Ratkaisu on kirjanpidollisesti seka verotuksellisesti yksinkertainen. Sijoittamaansa
padomaa yritys voi koska vain nostaa vakuutuksesta, ja veroa peritaan vasta, kun tuot-
toja aletaan nostaa. Vakuutuskuori mahdollistaa yritykselle verosuunnittelun. Varojen lik-
vidiys on usein tarkeaa. Osa varoista saatetaan kuitenkin laittaa myds pitkaaikaisiin si-
joituksiin kiinni. (Asiakkuusp&aéllikkd, henkilokohtainen tiedonanto 10.4.2017; sijoitus-
paallikkd, henkilékohtainen tiedonanto 7.4.2017.)

Sijoituspaallikon mukaan osa asiakkaista on hyvinkin valveutuneita sijoittamisen suh-

teen. Perinteisesti tileille on maksettu jonkinlaista korkoa, jolla on saatu inflaatiosuojaa
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varoille. Td&mé&n edun poistuminen on saanut yritykset enemman ottamaan asiaa itsekin
puheeksi. Korkotaso on juuri nyt suuri tekija ja inflaatiosuoja monille tarkeaa, ja sita tay-
tyy nyt hakea sijoitusten kautta. My6s tuotto kassavaroille voi olla tarkeé asia. Silti viela
karkeasti arvioiden noin 80 % sijoitusehdotuksista tehd&an pankin toimihenkildiden aloit-

teesta. (Sijoituspaallikkd, henkilokohtainen tiedonanto 7.4.2017.)

Riskiprofiililtaan yritysten salkut ovat varovaisia tai maltillisia. Kun sijoittaminen ei ole tut-
tua, lahdetaan ensin mukaan helposti ymmarrettaviin sijoitusmahdollisuuksiin. Esimer-
kiksi kiinteist6ihin sijoittava rahasto on helppo ymmartaa. Sijoitetulla varallisuudella
omistaa osan fyysisia kiinteistoja, ja tuotto tulee maksetusta vuokrasta. Kiinteistérahastot
ovatkin suosittuja ja usein osana salkkua. (Sijoituspaallikkd, henkilokohtainen tiedonanto
7.4.2017.)

Harvinaisia ovat valuuttasijoitukset tai monimutkaiset tuotteet, joista on vaikea ymmar-
t&&, missa varat ovat. Yleensa sijoituksiin lahdetdén nollasta liikkeelle ja aloitetaan varo-
vaisemmin. Kokemuspohjaa on muutaman vuodenkin jalkeen vahemman kuin henkil®-
asiakkailla, jotka ovat saattaneet sijoittaa usean vuosikymmenen. Tallgin strukturoiduista
tuotteista monimutkaisimpia versioita kaytetddn vahemman. (Sijoituspaallikkod, henkilo-
kohtainen tiedonanto 7.4.2017.)

Kokemusta sijoittamisesta alkaa kertya pikkuhiljaa, ja vain harvoin yrityksilla sité on en-
nestaan ainakaan yrityksen roolissa. Yritykset ovat usein keskittyneet vain omaan teke-
miseensa ja paaliiketoimintaansa. Jos se on sujunut mallikkaasti, on ylim&araisia kassa-
varoja kertynyt. Kokeneitakin sijoittajia on, joilla on itsellaén vahva nakemys, minne varat

halutaan laittaa. (Sijoituspéaallikko, henkilékohtainen tiedonanto 7.4.2017.)

Varojen kerryttdminen sijoittamalla investointia varten houkuttelee osaa yrityksista. Osa
ei kuitenkaan halua ottaa minkaanlaista riskia, etteivat jo siihen mennessa keratyt varat
vahene. Alhaisten korkojen aikana lyhyella tahtaimella riski-tuotto suhde on haastava,
jolloin alle vuodessa tehtavien investointien varoja ei lahdeta sijoittamaan. (Sijoituspaal-
likkd, henkilokohtainen tiedonanto 7.4.2017.)

Sijoitusratkaisuja voidaan kayttaa ainakin joissain pankeissa myds lainan vakuutena. Jos
osan investoinnista haluaakin rahoittaa lainalla, voi jattéa sijoitukset tuottamaan. (Sijoi-

tuspéaallikkd, henkildkohtainen tiedonanto 7.4.2017.)
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4.2 Kyselytutkimus yrityksille

Vastapainoksi tehtiin kysely yrityksille (liite 2), joissa pyrittiin selvittdm&aan samoja asioita
itse yrityksiltd. Kyselyssa kartoitettiin yritysten sijoittamisen nykytilannetta, tietoa seka

kiinnostusta sijoittamiseen tulevaisuudessa.

Vastauksia kyselyyn oli ajateltua vaikeampaa saada. Sahkdpostilistoja ei saanut toimek-
siantajalta eik& Varsinais-Suomen Yritt&jilta, joihin otettiin yhteyttd avun saamiseksi. Var-
sinais-Suomen Yrittdjat suostuivat jakamaan kyselylinkin Facebook-sivuillaan, mutta
muuta apua ei heiltéd saanut. Tama ei kuitenkaan ole se paras kanava tavoittaa Kiireisia
yrittdjia tai toimitus-/talousjohtajia. Yhtdan vastausta ei tata kautta tullut, vaikka yli 70
kertaa kysely avattiinkin Facebook-paivityksen jalkeen. Omien verkostojen kautta saatiin

kuitenkin kaksi vastausta.

Tavoite kyselyyn vastaajista oli noin viisi kappaletta. Tavoitteeseen ei paasty, mutta vas-
tauksia saatiin kuitenkin kaksi kappaletta. Aihe saattoi tuntua myos aralle, jonka takia
saatettiin jattaa vastaamatta. Toinen vastaajista halusi ennen vastaamistaan varmistaa,
ettei tietoja voida mitenkdan yhdistaa yritykseen myohemmassa vaiheessa, tai muuten
kayttaa hyvaksi. Taman huomion jalkeen kyselyyn lisattiinkin lauseke, ettei vastauksia
voida yhdistaéa kenenkaan, ellei niin itse halua jattdmalla yhteystietojaan. Moni oli kuiten-

kin ehtinyt kyselyn avata ennen taman lausekkeen lisdamista.

Yritykset eivat ehka nahneet hyotyvansa kyselyyn vastaamisesta mitenkaan. Tama saat-
taa kertoa siitd, ettd monet yritykset keskittyvat vain omaan paatoimintaansa, eivatka

koe sijoittamista ja ylimaaraista riskinottamista mielekkaana.

Vastaukset kyselyyn saatiin yhdelta pienen kokoluokan yritykselta ja yhdeltd keskisuu-
relta. Molemmat vastaajista ovat toimitusjohtajia. Toinen yrityksistd on Varsinais-Suo-

mesta ja toinen Lansi-Uudeltamaalta. Kumpikaan yrityksista ei sijoittanut talla hetkella.

Suhtautumiset sijoittamiseen olivat erilaisia. Toinen yrityksista totesi, ettei sijoittaminen
ole heidan péaaliiketoimintaansa, mutta lyhyt alle kuuden kuukauden pituinen sijoittami-
nen korkopainotteisiin tuotteisiin, esimerkiksi rahastoihin, on ollut mahdollista. Vastauk-
sesta ei selvid, onko mahdollisuutta kaytetty myés hyvaksi vai vain huomattu. Seuraa-

vaan kysymykseen kiinnostuksesta sijoittaa ylimaaraisia kassavaroja vastataan kuiten-

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Heidi Jarvinen



33

kin myonteisesti. Sijoitusriskia yritys haluaa ottaa vain varovaisesti eiké kiinnostusta kuu-
kausittain sijoittamiseen ole, ehka siksi, etta yrityksen toiminta on vahvasti kausiluon-

teista.

Toinen yrityksista kertoo, etteivat juuri talla hetkelld sijoita, mutta lahitulevaisuudessa
uskovat sen mahdolliseksi. Sijoittamista talla hetkella rajoittaa lainojen maksaminen, ja
kun lainat saadaan maksettua pois, jaisi yrityksella sijoitettavaa. Sijoittamisen seka sii-
hen liittyvat veroratkaisut he kokevat kiinnostavana. Sijoitusriskinotoltaan yritys kokee

olevansa maltillinen ja olisi kilnnostunut myds kuukausittain sijoittamisesta.

Jatkossa vastaajat erotellaan ilmoittamansa sijoitusriskiin suhtautumisen mukaisesti,
silla riskinsietokyky heijastui suoraan kiinnostaviin sijoitusinstrumentteihin. Varovaista si-
joitusriskinottajaa kiinnostivat vain paaomaturvatut tuotteet, kun taas maltillista sijoitus-

riskinottajaa kiinnostivat korkotuotteet, osakkeet ja indeksirahastot.

Varovaisesti sijoitusriskiin suhtautuva yritys kertoi ihanteellisimmaksi sijoitukseksi paa-
omaturvatun tuotteen, josta saisi pienen korkotuoton. Maltillinen sijoitusriskinottaja mietti
jo asiaa pidemmalle ja kertoi olevansa kiinnostunut yhden tuotteen sijaan kokonaisuu-
desta. He haluaisivat kustannustehokkaan palvelumallin, josta rahaa saisi helposti siir-

rettyd kayttotilille tarpeen tullen. Myo6s kattavat analyysipalvelut kuuluisivat pakettiin.

Varovainen sijoitusriskinottaja ei ottaisi riskid varojen kanssa, jotka on suunniteltu kay-
tettavaksi investointiin. Maltillinen sijoitusriskinottaja sen sijaan voisi ottaa varoilla riskia
saadakseen investointiin tarvittavan summan kokoon nopeammin. Kumpikaan ei kuiten-

kaan ollut tietoinen siita, etté korkotuotteilla he voisivat hallita yrityksensa korkoriskia.

Maltillinen sijoitusriskinottaja pitdisi osan varoistaan korkopainotteisessa inflaation ta-
soista tuottoa hakevassa sijoituksessa, ja osalla varoista hakisi enemman tuottoa isom-
malla riskilla. Varovainen sijoitusriskinottaja puolestaan hieman luokitustaan ja aikaisem-
pia vastauksiaan vastaan kertoi haluavansa pelkastdan korkeampaa tuottoa, kuin vain
inflaation verran. Varovaista sijoitusriskinottajaa houkutteli kuitenkin paaomaturvattu
tuote enemman pienelld tuotto-odotuksella kuin p&&omaturvaton tuote paremmalla

tuotto-odotuksella. Maltillinen sijoitusriskinottaja ei valitsisi padomaturvattua tuotetta.

Kumpikin kokisi kolmen kuukauden vélein olevan sopiva aika omien sijoituksen tarkas-
telemiseen. He haluaisivat itse olla aktiivisia sijoitustensa kanssa yhteistytssa asiantun-

tijoiden kanssa, mieluummin kuin antaisivat tdyden valtakirjan sijoitustensa hoitoon.
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Varovaisesti sijoitusriskiin suhtautuvan yrityksen salkku

Hajauttaminen sijoitussalkussa on tarkead, oli riskiprofiili mika tahansa. Varovaisessa
salkussa yhden kohteen painotus kannattaa kuitenkin pitaa viela pienempana suhteutet-
tuna oletettuun riskiin. Varovaisesti sijoitusriskid ottavat sijoittajat usein jattavat varansa

makaamaan tilille, ainakaan omasta aloitteesta he eivét ota sijoittamista puheeksi.

Seuraavaksi esimerkki kolmen vuoden 100 000 euron talletuksesta tilill&, jonka korko on

0,1% huomioiden inflaation vaikutus:

Inflaatioennuste 2017 1,07% (llta-Sanomat 2017).

Inflaatioennuste 2018 1,31% (llta-Sanomat 2017).

Inflaationennuste 2019 1,33% (llta-Sanomat 2017).

100 000€ * [(1,001/1,0107) * (1,001/1,0131) * (1,001/1,0133)] = 96 669,53€

Esimerkista huomataan, ettd odottamalla enté jos -tilannetta varoja havisi kolmessa vuo-
dessa yli 3 000 euroa. Seuraavaksi tarkastellaan esimerkkid, kun sama raha sijoitettai-
siin samaksi ajaksi korkotuotteisiin laskennallisella 3% vuosittaisella tuotto-odotuksella,

josta inflaatio on jo vahennetty (Seglison & Co Oyj 2017):
100 000€ x 1,033 = 109 272,70€

Varoja kolmessa vuodessa saatiin kerrytettyd yli 9 000 euroa. Jo 2%:n inflaatiokorjaa-

mattomalla tuotolla varat saataisiin sailymaan ja jopa hieman tuottamaan.

Varovaisesti sijoitusriskia ottavalle yritykselle sopii salkkuun kiinteistérahasto, yhdistel-
marahasto ja padomaturvattu tuote. Kiinteistérahastoon voisi laittaa 25 prosenttia salkun
varoista. Silla salkkuun tulee kassavirtaa, kun rahastosta maksetaan ulos vuosittain
tuotto. Kiinteistot ovat yleisesti ottaen suhteellisen turvallinen kohde. Rahastoissa kiin-
teistot on valittu tarkoin niiden arvon sailymisté ja vuokralaisten saantia ajatellen. Kiin-
teistérahasto on kuitenkin pitkaaikaisempi sijoitus, joka sisaltaa yleensa kuluja merkitta-
essd, silla myos rahaston on maksettava ostetuista kiinteistoistd varainsiirtoverot.
Yleensa kiinteistorahastoissa on myos lunastuspalkkio, joka voi laskea, mitd kauemmin

rahojaan pitda rahastossa.

Yhdistelmarahastoksi valittaisiin maantieteellisesti hajautettu rahasto, jossa osakepaino

on alhainen, maksimissaan 25 prosenttia. Kuukausittainen saasto tallaiseen rahastoon
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olisi paras vaihtoehto, silloin saataisiin ajallinenkin hajautus mukaan. Yhdistelméarahas-
tosta varojen nostaminen on yleensa helppoa ja jopa kulutonta. Siella varoja voisi pitda

pahan paivan varalle 50 prosenttia salkusta, jolloin ne saa heti nostettua tarpeen tullen.

Paaomaturvattuun tuotteeseen laitettaisiin loput 25 prosenttia. Padomaturvattu tuote tuo
yritykselle mielenrauhaa taatulla pd&omalla. Paaomaturvattu tuote kuuluu yleensé struk-
turoituihin tuotteisiin ja merkitaan esimerkiksi 2 prosentin ylikurssiin, jolloin 10 000 euron
padomaturvatusta tuotteesta maksetaan 12 000 euroa ja 2 000 euroa on suurin mahdol-
linen tappio, mikali sijoituksen pitda loppuun asti. Padomaturvatuissa tuotteissa voi olla

sisalla esimerkiksi monen yrityksen osakekori.

Maltillisesti sijoitusriskiin suhtautuvan yrityksen salkku

Maltillisen yrityksen salkkuun voisi ottaa saman kiinteistérahaston samalla painotuksella.
Yhdistelmarahastolla riskia voi ottaa enemman ja nostaa osakkeiden painotuksen 50
prosenttiin. Rahastoja voisi ottaa myds vakuutuskuoren alle erilaisia markkinatilanteen
mukaan ja vaihdella niitd, kenties kuluitta, aina tilanteen mukaan yhteistuumin pankin
sijoitusneuvojan kanssa. Painotusta voisi vaihdella kehittyviltd markkinoilta USA:han tai
teknologiasta kuljetusalalle. Rahastoissa on usein kasvuosuuksia, joissa vuosittain
osuuksien arvo kasvaa ja rahasto tuottaa korkoa korolle. Tuotto-osuuksissa voitto mak-
setaan osinkojen tapaan ulos, jolloin myds verotettavaa syntyy. Loput 25 prosenttia voisi

nakemyksensa mukaan laittaa erilaisiin raataldityihin struktuurituotteisiin.

Johtopé&éatoksia tutkimuksista

Pankin toimihenkildiden haastatteluja ja yritysten kyselyvastauksia verrattaessa huomat-
tiin, ettei ndkemysero ole suuri kumpaankaan suuntaan. Pankin puolelta oli huomattu
yritysten varovainen tai korkeintaan maltillinen suhtautuminen sijoitusriskiin. Varovai-
suus jo kerattyjen varojen menetykselle myos investointia ajatellen oli myos tuttu asia
pankille. Yrityksille voisi tosin kertoa enemman erilaisista sijoitusvaihtoehdoista ja ha-

vainnollistaa inflaation vaikutusta tililla makaavaan rahaan.

Kyselyyn vastanneet yritykset eivat maininneet olevansa kiinnostuneita rahastoista,
mutta kuitenkin korkotuotteista ja osakkeista, joita rahastot pitavat sisallaan. Rahastot

olivat pankinndkdkulmasta kuitenkin suosittu vaihtoehto yhten& osana salkkuun.
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Toinen vastanneista yrityksista kertoi, ettei sijoittaminen ole heidan paaliiketoimintaansa.
Tama vastavaite oli huomattu myés pankissa, mutta mista se johtuu? Oman pddoman-
hallinta kuuluu jokaiselle yritykselle toimialasta riippumatta. Onko yrityksille olemassa
heidan tarpeisiinsa sopivia sijoitustuotteita? Sijoitustuotteiden tulisi olla yritysten tarpei-
siin raataloityja, eika samoja kuin henkildasiakkailla. Onko sijoitustuotteet aidosti yrityk-

sille raataloityja ja niiden hyodyt yrityksille avattuja?

Yritykset sijoittavat ensisijaisesti itseensa, josta tuotto on yritykselle paras. Jotta yritys
l&htisi sijoittamaan tulisi tuotteen olla yritykselle sopiva ja vastata sen tarpeisiin. Yrityk-
selle tarkeaa on tuotteen likvidiys, jotta esimerkiksi investointiin saéstettaessé, kun saas-
téja on tarpeeksi, saa ne heti ulos ja sijoitettua yritykseen itseensa. Lisaksi yritykselle on
tarkeda padomaturva. Yritys sijoittaa valiaikaisesti itsensa ulkopuolelle, jolloin sopivan
hetken tultua rahat halutaan nostaa takaisin yritykseen vahintd&n saman suuruisina kuin

ne sijoitukseen laitettiinkin. T&llainen tuote on usein strukturoitu.

Pankissa yrityksille tarjotaan paljon rahastoja. Rahastoissa tayttyy yrityksen toivomista
ominaisuuksista vain likvidiys. Rahastot ovat yleensa suunniteltu enemman henkildasi-
akkaille. Henkildasiakkaat eivat sijoita samalla tavalla itseensa, tuotto voi olla parempi
sijoituksissa. Sijoitushorisontti on henkilo- ja yritysasiakkailla erilainen, miten silloin voi-
sikaan sopia sama tuote? Jos tuote ei ole sopiva, ei yrityksella ole kiinnostusta lahtea
sijoittamaan. Hyvankin tuotteen tulisi olla lapinakyva, jotta yritys nakee ja ymmartaa tuot-

teen ja sen tarjoamat hyodyt.

Molemmat yrityksen myos toivovat voivansa tarkastella sijoituksiaan aika tihedsti kolmen
kuukauden valein. Mikali tama tarkoittaa keskustelua asiantuntijan kanssa kasvotusten
tai puhelimessa, eika vain raportointia, olisi tima hyva ottaa pankissa huomioon. Henki-
|[6kohtaisen palvelun laatu oli ensimmaisena kriteerina pankkia valittaessa, joten asiak-

kaalle sopiva yhteydenpitovali tulisi pankissa selvittaa.
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5 JOHTOPAATOKSET

Opinnaytetyon tavoitteena oli tutkia yrityksille tarjottavia sijoituspalveluita seka pankin,
ettd yritysten nakokulmasta. Toimeksiantajaa kiinnostaa oman palvelunsa kehittaminen
ja asiakasrajapinnassa toimivien toimihenkildiden osaamisen kehittdminen ja tyén tuke-
minen. Yritykset kayttavat sijoituspalveluita vihemman kuin henkildasiakkaat, joten yri-

tysasiakkaissa olisi paljon potentiaalia sijoitusvaihtoehtojen ja myynnin parantamiseen.

Teoriaosuudessa tutkittiin ensin sijoittamista yrityksen nakdkannalta eli yritysta yleisesti
ja sen kassavirtaa, josta mahdollisesti sijoitettavaksi sopivat rahat tulevat. Sitten otettiin
esille sijoitustoimintaan ja yrityksiin liittyvat riskit. Pankin puolen tarkastelu aloitettiin la-
eista ja asetuksista, jotka ohjaavat vahvasti pankin toimintaa sijoitustuotteita tarjotessa.
Sitten perehdyttiin sijoitustuotteiden tarjoamisen ja sijoitusneuvonnan prosessiin, seka
lyhyesti tarjolla oleviin tuotteisiin. Rahastoja tutkittiin tarkemmin, silla ne ovat hyvin ylei-
nen valmiiksi hajautettu sijoituskohde sijoittamista aloitteleville yrityksille pankin nakokul-
masta. Strukturoituja tuotteita avattiin myds enemman, silla vaikka ne eivat monimutkai-
suudellaan ole niin suuressa suosiossa, on paaomaturvatuille tuotteille kuitenkin kysyn-
taa varovaisten yritysten joukossa. Strukturoiduilla tuotteilla my6ds raataldinti onnistuu

paremmin.

Tyo6 on kvalitatiivinen, siind on kaytetty laadullisen tutkimuksen yleisimpid aineistonke-
ruumenetelmia avointa haastatteluja ja kyselya. Pankin nakokulmaa tutkittiin kahden tee-
mahaastattelun avulla pankin yrityspuolen asiakkuuspaallikdlle ja sijoituspaallikdlle. Yri-
tysten nakodkulmaa haettiin kyselytutkimuksen kautta. Vastanneita yrityksia saatiin kaksi

kappaletta. Nailla tutkimusmenetelmilla p&astiin reliaabeliin ja validiin lopputulokseen.

Haastavaa tydssa oli kyselytutkimukseen vastausten saaminen. Vastoin odotuksia ei toi-
meksiantajalta tai Varsinais-Suomen Yrittdjiltd saanut sahkoépostilistoja, joilla olisi suo-
raan voinut lahestya yrityksia. Kyselyyn vastauksia saatiin toivottua vahemman, mutta
naillakin kahdella vastauksella saatiin vahvistettua kasitysta yritysten varovaisesta ja

maltillisesta sijoitusriskiin suhtautumisesta.

Tyon tulokseksi saatiin havainnollistettua yhtalaisyyksia pankin ajatuksista yritysten si-
joittamisesta verrattuna yritysten itsensa ajatuksiin. Eroja kuitenkin 18ytyi. Kiinnostaviksi

tuotteiksi yritykset eivat nimenneet rahastoja, vaikka pankki koki sen suosituimmaksi
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tuotteeksi. Yritykset haluaisivat sijoittaa ainakin osan varoista pieniriskisiin kenties paa-
omaturvattuihin kohteisiin ja yrityksesta riippuen ottaa osalla rahoista enemman sijoitus-
riskid hakiessaan tuottoa. Tarjotut tuotteet eivat ehké vastaa yritysten tarpeita ja haluja
niin hyvin kuin olisi mahdollista. Yrityksille ei mydskaan ollut sijoitukset ja niiden hyddyt
tai riskienhallinnallinen nakdkulma niin selva asia, kuin pankin toimihenkil6t saattavat

olettaa.

On hyva ottaa huomioon, etta vaikka yritysten vastaukset kyselyyn saatiin tutkijan oman
verkoston kautta, eivat yritykset kuulu tutkijan tuntemiin henkildihin. Vastausten voidaan

olettaa olevan luotettavia.

Toimeksiantaja oli tyytyvéainen tyohon. Haastatteluosiota pidettiin erityisen hyvané, mutta
vastauksia kyselyyn olisi toivottu enemman. Johtopééattkset pienesta vastaajamaarasta
huolimatta olivat onnistuneita ja kuvasivat asiakaskuntaa hyvin. Sijoitusratkaisuissa to-

dettiin olevan parannettavaa ja asiaa viedaan eteenpain.

Tyo6ta voidaan siis hyodyntdd pankissa kehitettaessa yrityksille parempia sijoituspalve-
luita sek& kehitettdessé uudenlaisia sijoitustuotteita. Jatkotutkimuksen aiheena voisi tut-
kia tarkemmin mink&lainen sijoitustuote kiinnostaisi yrityksid ja vastaisi heidan tarpei-

siinsa.
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Haastattelupohja pankin toimihenkilille

Haastattelu pankin toimihenkil6ille
Haastateltavana:

1. Yrittgjien yleinen asenne sijoittamiseen (vastavditteet, suhtautuminen, varautu-
minen investointeihin vai mahdollisuuden hyvaksikayttaminen, miksi?, kokemus
sijoittamisesta)

2. Yrityksen koon vaikutus sijoittamiseen (pitka tai lyhyt tahtain, instrumentit)

3. Yrityksia kiinnostavat sijoitusinstrumentit, enta ei kiinnostavat
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Webropol-kysely yrityksille

Yritysten sijoituspalvelut

Vastauksillanne voitte vaikuttaa yrityksille tarjottavaan varallisuudenhoidon tarjontaan ja

sen kohdentamisen parantamiseen.

Kysely on osa opinnaytetyotani, joka kasittelee yritysten sijoituspalveluita niin pankin
kuin yritysten ndkokulmasta. Toimeksiantajana on varsinaissuomalainen pankki. Pyrin
kartoittamaan opinnaytetydssani nykytilaa yrityksille tarjottavista varallisuudenhoidon-
palveluista ja juuri timan kyselyn avulla kartoittamaan, miten naita palveluita voitaisiin
kehittaa.

Vastauksianne ei tule ndkemaan muut kuin mind itse, ja mikali ette kerro yrityksenne
nimea, ei vastauksianne voida yhdistéaa keneenkaan. Mikali kirjoitatte yrityksenne nimen,

kaytetaan sita vain toimialajaoitteluun.

1. Yrityksenne koko *

Mikro = alle 10 tydntekijaa, liikevaihto 700 000€, taseen loppusumma enintaan 350 000<€.
Pieni = alle 50 tydntekijaa, liikevaihto ja taseen loppusumma alle 10 miljoonaa euroa.
Keskisuuri = 50-250 tyontekijaa, liikevaihto enintddn 50 miljoonaa euroa, taseenloppu-
summa enintdan 43 miljoonaa euroa. Suuri = yli edellisten arvojen.

o Mikro

o Pieni

o Keskisuuri

o Suuri

2. Sijoittaako yrityksenne talla hetkella? *
o Kylla
o Ei

3. Miten yrityksenne suhtautuu sijoittamiseen? Mité ajatuksia se herattaa? *
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4. Onko yrityksenne mahdollisesti kiinnostunut sijoittamaan "ylimaaraisia” kassava-

roja?

Suurimassa osasta sijoitusvaihtoehtoja rahat voidaan ottaa ulos heti tarpeen tullen.

O

O

Kylla
Ei

5. Minkalainen yrityksenne on sijoitusriskinottajana? *

Riski ja tuotto kulkevat kasi kadessa.

@)

@)

@)

Varovainen
Maltillinen
Rohkea

6. Minkalaisista sijoitustuotteista yrityksenne saattaisi olla kiinnostunut?

O

O

O

Korkotuotteista

Osakkeista

Rahastoista
Paaomaturvatuista tuotteista
Joukkovelkakirjalainoista
Elakeratkaisuista

Muusta, mista

7. Minkéalainen olisi taydellinen sijoitustuote juuri teidan yrityksellenne? *

Tuote voi olla taysin keksitty.

8. Olisiko yrityksenne kiinnostunut kuukausittain sijoittamisesta? *

O

O

Kylla
Ei
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9. Voisiko yrityksenne harkita varojen sijoittamista kerryttddksenne varoja investoin-
tia varten? *
o Kylla
o Ei

10. Oletteko tietoinen, ettd sijoittamalla kiintea- tai vaihtuvakorkoisiin korkosijoituk-
siin, voitte hallita oman rahoituksenne korkoriskia? *
o Kylla
o Ei

11. Onko yrityksenne kiinnostunut sijoittamaan hakeakseen vain inflaation ylittavaa
tuottoa suhteellisen pienella riskilla? *
o Kylla, inflaation ylittdva tuotto riittaa.
o Seka etta, osalla varoista voisimme hakea parempaakin tuottoa.

o Ei, haemme mieluummin parempaa tuottoa.

12. Houkuttelisiko paaomaturvattu tuote enemman pienemmalléd tuotto-odotuksella
kuin samoille markkinoille kohdistettu yhdistelmarahasto suuremmalla tuotto-
odotuksella ilman paédomaturvaa? *

Padomaturvatussa tuotteessa riski on rajoittunut esimerkiksi ylikurssiin. Tuotetta oste-
taan esimerkiksi 112% ylikurssiin 12 000 eurolla ja kohde-etuutta saadaan 100%:lla eli
10 000 eurolla, joka on myds paaomaturvan osuus. Tallin 2 000 euroa on suurin mah-
dollinen menetys. Padomaturvattu tuote tulee pitda koko juoksuajan esimerkiksi 3 vuotta,
jotta padoman saa takaisin.

o Kylla, padaomaturvattu tuote on houkuttelevampi.

o Ei, otamme mieluummin hieman enemman riskia hakiessamme hieman

parempaa tuottoa.

13. Mika tuntuisi yrityksellenne sopivimmalta vaihtoehdolta lisata tai tarkastella sijoi-
tuksianne? *

o Kuukausittain
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o 3 kuukauden valein
o Puolivuosittain
o Vuosittain

o Harvemmin

14. Olisitteko mieluummin itse aktiivinen sijoitustenne kohteiden ja hajautuksen suh-
teen, vai antaisitteko pankille tdyden valtakirjan hoitaa sijoituksianne? *
o lItse aktiivisesti yhteistytssa pankin asiantuntijoiden kanssa.

o Taysi valtakirja pankille.

15. Vapaa palaute kyselysta:

Taustatietoja

16. Toivottavaa olisi, etta ainakin vastanneen henkilon titteli yrityksessa tulisi selville.
Mikali haluatte, voitte jattaa tahan muutkin yhteystietonne.
Titteli

Yritys / Organisaatio

Etunimi

Sukunimi

Matkapuhelin

Sahkoposti

Kiitos paljon vastauksistanne!

Mikali teilla on kysyttavaa, tai olette kiinnostuneita tyoni lopputuloksesta, voitte

olla yhteydessa minuun heidi.jarvinenl@edu.turkuamk.fi.
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