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Opinnaytety6n tavoitteena oli perehtya aloittavan piensijoittajan kannalta oleellisim-
piin sijoitusmuotoihin seka niiden toimintaan. Opinnaytetydni on toteutettu kehitta-
mistyotyylisena opinnéytteend. P&&paino tydssa on ollut kehittda oppilaan henkil -
kohtaista osaamista seké luoda tydsta hyddyllinen ja konkreettisia keinoja seka tie-
toutta tarjoava opas sijoitustoimintaa aloittelevan kuluttajan kaytettavaksi. Opinnay-
tetyoni toimeksiantaja on Rovaniemen Handelsbanken. Opinnaytteeni on tuotettu
niin, ettd se tarjoaa tukea ja apua konttorille esimerkiksi uusien tydntekijéiden pe-
rehdytysvaiheessa.

Johdannossa olen kasitellyt ja avannut tavanomaisimpien sijoitusmuotojen kasitetta,
sekd pyrkinyt my6s tuomaan esille tydhoni liittyvia tutkimusongelmia. Kasitteiden
avaamisen seké tavoitteiden hahmottamisen jalkeen olen kaynyt lapi yksityiskohtai-
semmin oleellisimpia yleisimpiin sijoitusmuotojen toimintaan vaikuttavia seikkoja.

Opinnaytetyoni rakentuu niin, etta teoriaa sijoittuu koko tyon ajan tekstin sekaan.
Opinnaytteeni teorian kerddmisessa on kaytetty paasaantdisesti mahdollisimman
uusia 2000-luvulla tuotettuja kirjallisia teoksia, tutkimuksia seka sahkoisia materiaa-
leja. Opinnaytetyoni teoriapohjan kartoittamisessa olen kayttanyt myos hyvakseni
laadullista tutkimusta. Olen haastatellut sijoitusalan parissa toimivia ammattilaisia,
jotka toimivat suoraan kuluttajien ja sijoittajien parissa. Asiantuntijahaastattelut olen
suorittanut kayttden hyvakseni teemahaastattelua. Asiantuntijahaastattelut ovat tuo-
neet esille myods aloittavan sijoittajan kannalta hyddyllisia kaytdnnon kokemuksia
teoriatiedon liséksi.

Opinnaytteeni lopputuloksena voidaan havaita, etta sijoitustoiminnan tehokkaaseen
aloittamiseen seka varojen kartoittamiseen on olemassa suhteellisen yksinkertaisia
keinoja. Naita keinoja ovat yleisimmat sijoitusmuodot, jotka jokaisen aloittavan sijoit-
tajan on suhteellisen helppo hahmottaa. Naiden keinojen riskeja voidaan myds te-
hokkaasti hallita perehtymalla sijoitusmuotoihin sek& markkinoiden toimintaan. Us-
kon, ettd opinnaytteeni tarjoaa tehokkaan keinon suorittaa tama perehtyminen seka
tarvittavan informaation sijoitustoiminnan hallitulle aloittamiselle.
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The aim of my thesis was to become familiar with the investment methods that are
most essential for a new small-scale investor. My thesis was made as an education
style work so the main focus was to improve my own personal knowledge on basic
investment methods. The purpose was also to create a guide that provides concrete
steps and promotes the skills which are needed to start successful small-scale
investing. My thesis was commissioned by the Rovaniemi branch of the
Handelsbankens. Therefore my thesis was produced also based on commissioner’s
needs. The starting guide for a new small-scale investor could provide a concrete
benefit to the Handelsbanken, for example, when inducting a new employee to his
or her assigned tasks.

In the introduction, | have dealt with and opened up the concept of the most
common investment methods. Also in the introduction, | have tried to clarify the
research questions. After opening up concepts and introducing the goals for my
thesis | started to concentrate on the functions and behaviour of the common
investment methods at a more detailed level.

My thesis is build up as a guide therefore the theoretical context is in every chapter
and included all over the work. As sources, | have utilized the latest written material,
online sources and research materials available. | used qualitative research
methods in my study, in the form of theme based interviews when collecting the data
for my research. In order to gain the most useful information for my guide based
thesis | have interviewed experts in the investment field who are currently doing
concrete work at the customer interface.

As a result of my study, it can be shown that there are relatively easy ways to start
up investing in an effective way and that increasing the value of funds is highly
possible. All of this information is based on the use of common investment methods.
These methods are also relatively easy to perceive and they could provide good
possibilities to carry out effective risk management. | believe that my thesis will be
able to give a small-scale investor the needed information, in an effective way in
order to practice successful investing and risk management.

Key words: investing, investment methods, risk, saving
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1. JOHDANTO
1.1 Tyon tarkoitus, aiheen valinta ja aiheen rajaus

Mietitdan tilannetta, jossa on juuri valmistuttu, siirrytty tydelamaéan tai muutoin
alettu asettaa tulevaisuudelle tavoitteita, joita varten halutaan sdastaa tai ker-
ryttaa varallisuutta. Tavoitteita voivat olla esimerkiksi oma asunto, auto tai
esimerkiksi mahdollisuus matkustella saannéllisesti. Tybura voi olla myds jo
vakiintunut ja haaveilun kohteena on jokin iso hankinta, kuten oma maokki tai
rantatontti. Jokin uusi harrastus, esimerkiksi moottoripy6raily kesaisin, saat-

taa myos tuntua houkuttelevalta.

Miten tavoitteet saavutetaan? Miten voidaan sdastad mahdollisimman tehok-
kaasti ja mitd vaihtoehtoja on olemassa ja kaytettavissa? Naihin kysymyksiin
pyrin l0ytamaan opinnaytetydssani ratkaisut sijoitusmarkkinoiden tuotteita ja

keinoja hyddyntamalla.

Nykyaan yhad useammalla kuluttajalla on mahdollisuus kayttdd varoja muu-
hunkin kuin valttAméattomiin perushyddykkeisiin. Kotitaloudet ovat varsin
usein taloudeltaan niin sanotusti ylijaamaisia eli niiden tulot ylittavat menon-
sa. Siita kertoo esimerkiksi suomalaisten 35—65-vuotiaiden henkildiden koti-
talouksien pankkitalletuksien keskimaara, joka 1998—-2009 on kasvanut peréati
43 prosenttia (Tilastokeskus 2012). Tyoni tarkoitus on perehdyttaa kuluttajaa
valitsemaan kasvaneelle pddomalle mahdollisimman sopiva ja tuottava sijoi-
tusmuoto. Opinnaytetytssani tarkastellaan eri sijoitusmuotoja, jotka sopivat
tavallisille kotitalouksille ja luonnollisille henkilGille. Tavoitteena on johdattaa
lukija perustietouteen sijoitusmarkkinoiden toiminnasta, niiden mahdollisuuk-

sista ja riskeista.

Opinnaytetyoni aihe valikoitui oman tdmanhetkisen tydymparistoni vaikutuk-
sesta ja mielenkiinnonkohteistani. Sijoitusmarkkinoiden toiminta ja sijoitus-
mahdollisuudet ovat aina kiinnostaneet minua, ja niiden tuntemus kuuluu
myo6s nykyajan ihmisten ja kuluttajien yleissivistykseen. Sijoitusmarkkinoiden
toiminnan hahmottamisen avulla jokainen pystyy paremmin ymmartamaan
talouden rakenteita ja toimintatapoja, joiden keskella elamme. Toimimmehan
kaikki osana markkinataloutta.
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Tyoskentelen talla hetkella Rovaniemen Handelsbankenissa, jolle taman
opinnaytetydn tuotan. Opinnéaytteesta on tarkoitus koostaa edelleen konttorin
omaan kayttoon asiakkaille jaettava opas, johon keskeisten sijoitustuotteiden
oleellisimmat myyntiargumentit sek& faktat ja ominaisuudet tiivistetaan yti-
mekk&aaseen muotoon. Aihe on siis valikoitu yhdessa tybnantajani kanssa
oman mielenkiintoni ja tydnantajan tarpeiden pohjalta. Ajantasainen, aloitta-
valle sijoittajalle kohdennettu opas tukee hyvin myés Handelsbankenin myyn-
tiprosessia paivittdisissa asiakastilanteissa. Handelsbanken on vahva sijoi-
tusmarkkinoiden toimija, joka tarjoaa asiakkailleen laajan valikoiman sijoitus-
tuotteita seka -palveluita maailman toiseksi vakavaraisimman pankin ammat-
titaidolla hoidettuna (Bloomberg 2011).

Opinnaytetyoni aiheen rajauksessa on mietitty tarkasteltavien aiheiden koko-
naisuutta varsinaisen kohderyhman kannalta. Kohderyhmana opinnayttees-
sani toimivat sijoittamista aloittavat henkilot, eikéd opinnaytettani ole tuotettu
esimerkiksi yhteison tai yrityksen tarpeita ensisijaisesti silmalla pitden. En-
simmaiseksi ulkopuolelle rajautuvat siis yritykset ja yhteisot, joilla monesti
sijoitettava pddoma saattaa olla suurempi kuin luonnollisella henkil6lla. Kay-
tettavat ja suositeltavat sijoitusmuodot voivat siis hieman poiketa, kun sijoi-
tustoimintaa harjoittaa yritys. Yritysasiakkaiden tuotto-odotukset ja tavoitteet
ovat yleensa erilaisia ja tarkempia. Tavoitteet voivat my6s pohjautua yksityis-
kohtaisempiin tuottolaskelmiin kuin henkildasiakkailla. Tama johtunee siita,
ettd harjoittaessaan liiketoimintaa yritykset monesti odottavat varoilleen no-
peampaa tuottoa kuin esimerkiksi eldkesaastaja tai sijoittaja, joka saastaa
"pesamunaa” esimerkiksi lapsillensa. Toisin sanoen yritysten sijoitushorisontti

on lyhyempi.

Opinnaytteeni on kuitenkin yleisluontoinen, ja uskon siita olevan hyotyd myds
suunniteltaessa yrityksen tai yhteison lahtéa sijoitusmarkkinoille. Tyoni tarjo-
aa perustietoutta sijoitusmuodoista ja sijoitusmarkkinoiden yleisimmista riski-
tekijoista, joista myos yritysasiakkaiden on oltava perilla sijoitustoimintaa aloi-

tettaessa.

Opinnaytteessani tarkastellaan vain tavanomaisempia sijoitusmuotoja, joiden

toiminnan ymmartamiseen ei tarvita yhta syvaa rahoitustieteen tai kansanta-
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louden toiminnan ymmartamista kuin joihinkin monimutkaisempiin sijoitusinst-
rumentteihin tarvittaisiin. Termi tavanomainen sijoitusmuoto on varmasti héi-
lyva. Erilaiset lahtokohdat ja kokemukset omaava sijoittaja ymmartaa termin
varmasti kasittavan eri instrumentteja, mutta opinnaytetyéssani se kasittaa
pankkien ja pankkiirilikkeiden eniten markkinoimat ja myymat sijoitustuotteet
tavanomaiselle kuluttajalle. Tavanomaisena kuluttajana opinnaytteessani
kasitelladn henkiléd, jonka sijoitettava varallisuus ja tarpeet tai odotukset ei-

vat tayta esimerkiksi varanhoidollisen sijoittaja-asiakkaan vastaavia.

Opinnaytetydssani kasittelen markkinoiden toimintaa seka eri sijoitusstrategi-
oita tai eri sijoitusinstrumenttien tunnuslukuja siina suhteessa, kuin ne liittyvat
kasiteltavan sijoitusmuodon toimintaan oleellisesti. Nain ollen en tydssani
kasittele esimerkiksi rahoitusmarkkinoiden toimintaa 1900-luvulta tahan pai-
vaan analysoimalla ajanjakson taantumien tai kasvujaksojen syita ja seura-
uksia yksityiskohtaisesti. Keskityn sen sijaan kertomaan opinnaytteessani,
kuinka esimerkiksi kasvusuhdanne tai laskusuhdanne saattaa vaikuttaa kasi-

teltdvan sijoitusmuodon tuotto-odotukseen.

1.2 Tutkimusongelman analysointi ja kaytetyt menetelmaét

Opinnaytetyoni peruslahtokohtana on, ettd suomalaiset kuluttajat keskimaa-
rin eivat tieda sijoitusmarkkinoista ja pitavat niitd monimutkaisina seka mah-
dollisiin tuottoihin nahden lilan paljon riskeja sisaltdvana vaihtoehtona varoil-
leen. Tastd muodostuu myds tutkimusongelmani: millaista tietoa ja informaa-
tiota aloitteleva sijoittaja tarvitsee pystyakseen harjoittamaan kannattavaa

sijoitustoimintaa.

Opinnaytteeni toteutetaan kehittamistyona. Paapainona opinnaytteessani ei
ole tutkimusongelman etsiminen ja ongelman ratkaisumallien esittaminen.
Kehittamistyotyylisen opinnaytteeni tarkeimpana tavoitteena naen sijoitus-
markkinoille pyrkivan kuluttajan perehdyttdmisen yleisimpiin sijoitusmuotoi-
hin, niihin liittyviin kasitteisiin ja esimerkiksi verotuskysymyksiin. Opinnayte-
tyoni tutkimusongelmaa ja kehittamistydn kohdealueita olen lahestynyt ja sel-
vittdnyt perehtymalla alan tutkimuksiin ja julkaisuihin. Olen myds haastatellut

opinnaytetydni aihealueisiin perehtyneitd ammattilaisia ja asiantuntijoita.
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Opinnaytetyoni tutkimusosiossa olen kayttadnyt laadullista eli kvalitatiivista
tutkimusta hyvékseni. Kvalitatiivisen tutkimuksen luonne on kokonaisvaltaista
tiedonhankintaa, jossa aineisto kootaan luonnollisissa, todellisissa tilanteissa
(Hirsjarvi-Remes—Sajavaara 1997, 164). Kvalitatiivinen tutkimusmenetelméa
valikoitui helposti opinnaytetyossani kaytettavaksi, koska tarkoitukseni on
tuottaa mahdollisimman kaytannonlaheista ja todellista informaatiota sisalta-
va opas kuluttajille. Laadullisen tutkimuksen luonteeseen kuuluu, ettd ihmista
suositaan tiedon keruun instrumenttina ja tutkija luottaa enemman keskuste-
luihin tutkittavien kanssa kuin mittausvalineilla hankittavaan tietoon (Hirsjarvi
ym. 1997, 164). Olen itsekin sitd mielta, etta kaytannonlaheista opasta koot-
taessa on jarkevaa, jopa suotavaa haastatella kohderyhman parissa tyésken-
televid asiantuntijoita. Hyva ja tarpeellinen keino on my6s luottaa tilastollisin

menetelmin keréttyyn tutkimustietoon.

Kvalitatiivisen tutkimuksen tavaksi valitsin haastattelun ja haastattelumuo-
doksi teemahaastattelun. Sen etuna on, etta siind suositaan metodeja, joissa
tutkittavien &ani ja nékokulmat paasevat esille (Hirsjarvi ym.1997, 164).
Haastattelun suurena etuna nahdaan myos se, etta siina voidaan saadella
aineiston keruuta joustavasti tilanteen edellyttamalla tavalla ja vastaajia myo-
taillen (Hirsjarvi ym. 1997, 205 ). Jouni Tuomi ja Anneli Sarajarvi kuvaavat
kirjassaan Laadullinen tutkimus ja sisallonanalyysi teemahaastattelun etene-
van tiettyjen keskeisten etukateen valittujen teemojen ja niihin liittyvien tar-
kentavien kysymysten varassa ja pohjalta (Tuomi—Sarajarvi 2002, 77). Tee-
mahaastattelu haastattelumuotona sopi mielestani parhaiten itselleni ja tut-
kimukselleni. Teemahaastattelun avulla pystyn hyédyntamaan haastattelu-
muodon tuoman liikkumavaran haastattelutilanteessa ja 16ytamaan mahdolli-

sesti uusia ja ennalta arvaamattomia tietoja ja nakokulmia.

Teemahaastattelussa en siis ole lahtenyt selvittdméan haastateltavien nako-
kulmia ennalta valittuihin suppeisiin kysymyksiin, jotka ehka tarjoaisivat sel-
ke&n vastauksen tiettyyn aiheeseen. Haastattelutilanteissa olen sen sijaan
ottanut muutamia opinnaytteeseeni soveltuvia teemoja kasittelyyn. Haastatte-
luissa olen siten pikemminkin pyrkinyt luomaan keskustelua, jota ohjailen
muutamien tarkentavien kysymysten avulla kohti haluamaani tietoa tai aihe-

piiria.



6

Tassé kappaleessa kasittelen myos tutkimusongelman kartoittamista ja sen
kautta esille nousevia kasitteitd seka tarpeita. Opinnaytetydni rakentuu niin,
ettd jokainen luku ja kappale sijoitusoppaassani tarjoavat vastauksia myods
niihin kysymyksiin ja ongelmiin, jotka olen tutkimusosassani I6ytanyt ja nos-
tanut esiin. Tyoni paatehtdvana on hahmottaa ja selvittaa, mitka ovat ylei-
simmat sijoitusmuodot ja mita niista tulee tietd&d ennen sijoitustoiminnan aloit-

tamista.

Alan tutkimuksia on olemassa suuri maara varsinkin englanniksi; onhan Yh-
dysvaltojen markkinoilta olemassa tutkimus- ja tilastotietoa huomattavasti
pidemmaltd ajalta kuin esimerkiksi Suomen sijoitusmarkkinoilta. Suomeen
toimivat sijoitusmarkkinat ovat syntyneet huomattavasti Yhdysvaltoja myo-
hemmin. Suomalaisia osake- ja sijoitusmarkkinoita tutkivat esimerkiksi Pors-
sisaatio ja Tilastokeskus. Molemmat toimijat julkaisevat sdanndéllisin valiajoin
markkinoiden toimintaan ja esimerkiksi kuluttajakayttaytymiseen ja -

tietouteen liittyvia tutkimuksia ja julkaisuja.

Alla on ote Poérssisédation vuonna 2011 julkaisemasta kotitalouksien saéasta-
mistutkimuksesta. Tutkimus on ollut valtakunnallisesti kattava: haastateltavat
ovat jakaantuneet maantieteellisesti, i&n ja sukupuolen mukaan edustavasti.
Tutkimuksessa on myos varmistettu, ettd haastatteluun vastaa 18-69-
vuotiaiden suomalaisten kotitalouksista se osapuoli, joka tekee merkittavim-
mat taloudelliset ratkaisut ja hoitaa myds esimerkiksi veroilmoitusasiat.
(Porssisaatio 2011, 4.) Tutkimuksessa on kasitelty yhtena osa-alueena arvo-
paperikasitteiden tuntemista. Vastauksista voidaan paatella, etta kysytyista
kasitteistd joukkovelkakirjalainoihin ja pddomatuloverotukseen liittyvat kasit-
teet hallitaan parhaiten siséapiiritietouden kasitteiden ohella arvopapereihin
sijoittaneiden kesken. Verotuksen tunteminen on luonnollista sijoittajien kes-
kuudessa, mutta esimerkiksi sisapiiritietouden tunteminen hiukan kummastut-
taa, silla sdadokset ovat melko mutkikkaita ja koskettavat kuitenkin melko
pientd osaa arvopapereihin sijoittaneista. Mielestani kaaviossa ratkaisevaa
tyoni kannalta on se, mita ei hallita, ja varsinkin se, mita arvopapereihin viela

sijoittamattomat kuluttajat eivat hallitse.
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Taltd kannalta tarkasteltaessa voidaan selvasti huomata, etta ainoastaan
sisapiiritietouteen liittyvat kasitteet ja padaomatuloverotukseen liittyvat kasit-
teet tunnetaan hyvin. Osakekaupankayntiin liittyvat kasitteet, kuten arvo-
osuusjarjestelma, hankintameno-olettama tai warrantti tunnettiin todella hei-
kosti. Yllattavaa on etenkin se, ettd Nasdag—OMX Helsinki -kasitetta eli Hel-
singin porssia ei vastaajista tuntenut kuin hiukan alle puolet. Sijoitusmuotojen

tunnuslukuihin kuuluva volatiliteetti tunnettiin niin ikddn huonosti.

Arvopaperikésitteiden tunteminen 2011
(% ko. ryhmasta, jotka tunsivat kasitteen)

% 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Joukkovelkakirjalaina

60

Osakkeiden arvo-osuusjarjestelma 7

piiritieto

174
] 71

NASDAQ-OMX Helsinki [48

Padomatulovero 80

Hankintameno-olettama T 24
- P S : - - BB
Pérssisiatis ——Im—l
Euroclear Finland ;\ 8
Warrantti :ﬁs—v—‘ 25

Volatiliteetti 3]

| O Arvopaperien omistajat O Ei-omistajat |

Kuvio 1. Arvopaperikasitteiden tunteminen (ks. Pdrssisaéatio 2011, 5)

Kaikkia kysyttyja kasitteitd ei sijoitustoimintaa aloittelevan kuluttajan
tarvitsekaan valttamatta aluksi tuntea. Téallaisia k&sitteitd ovat esimerkiksi
warrantti tai volatiliteetti. Nama kasitteet tulevat yleensa ajankohtaiseksi ja ne
myo6s opitaan, kun sijoitustoiminta on jo jonkin verran tuttua. Esimerkiksi
hankintameno-olettama sen sijaan liittyy niin  oleellisena osana
sijoitustoimintaan ja siitd saatujen tuottojen verotukseen, etta sita tulen

opinnaytteessani kasittelemaan aloittelevalle sijoittajalle tarpeellisena tietona.

Joukkovelkakirjalaina on kasitteend tuntematon myos melkeinpa puolelle
vastaajista, jotka eivat ole sijoittaneet varallisuuttaan arvopapereihin.
Joukkovelkakirjalainat tarjoavat sijoittajalle hyvan vaihtoehdon, jonka

riskitaso on pienempi kuin esimerkiksi osakesijoittamisen, joten tamén
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sijoitusmuodon ja ké&sitteen tunteminen on tarkedd pohdittaessa sopivaa

valinetta sijoitustoimintaa aloiteltaessa.



2. SIJOITUSMUODOT JA NIIDEN RISKIT
2.1 Yleisimmat sijoitusmuodot

Ylim&araisen varallisuuden kerryttyd esimerkiksi perintona tai lahjana tai
suunniteltaessa esimerkiksi vakiintuneen taloudellisen tilanteen myota saas-
taminen aloittamista, on aika alkaa miettia keinoja ja mahdollisuuksia varojen
jarkevélle sijoittamiselle. Talloin esille nousee varmasti monia kysymyksia,
kuten esimerkiksi, mihin varat voidaan sijoittaa, mit& sijoitusmuotoja on tarjol-

la ja mitka niistéd sopivat kuluttajan tavoitteisiin parhaiten.

Opinnaytteessani kasiteltavia yleisimpia sijoitusmuotoja voidaan tarkastella
varmasti eri tavoin. Yksi tapa voi olla tutkia pankkien ja pankkKiiriliikkeiden
sijoitustuotteiden mainontaa ja tarjontaa eri kohderyhmille. Mielenkiintoinen
tapa lahestya asiaa myo6s on tutkia suomalaisen kuluttajan sijoituskayttayty-
mista tilastojen valossa. Tilastojen tuloksia voidaan sen jalkeen peilata kulut-

tajien ja kotitalouksien yleiseen varallisuuden kehitykseen.

Suomalaisten kotitalouksien kaytettavissa olevat varat ovat siis kasvaneet
huomattavasti pankkitalletusten muodossa. Tilastokeskuksen mukaan suo-
malaisten kotitalouksien varallisuus on my6s yhteensa kasvanut oleellisesti
aikavalilla 1994-2009. Kotitalouksien varallisuus on lisdantynyt tana aikajak-
sona yli 100 000 euroa taloutta kohden. Vuonna 2009 kotitalouksien varalli-
suus oli keskimaarin 192 060 euroa taloutta kohden. Suurin osuus kasva-
neesta varallisuudesta on asuntovarallisuutta, joka on yli kaksinkertaistunut

tutkimusjakson aikana. (Tilastokeskus 2011.)

Finanssialan keskusliiton teettama tutkimus Kotitalouksien rahoitusvarat ja
velat puolestaan tuo erittain mielenkiintoista liséatietoa kasvaneen varallisuu-
den jakautumiseen. Tutkimus avaa myds yleisimpien sijoitusmuotojen kasi-
tettd oleellisesti. Siind missa kotitalouksien tilitalletusten ja asuntovarallisuu-
den todettiin jo viimeisten vuosikymmenten aikana kasvaneen oleellisesti,
voidaan myos arvopaperisijoittamisen todeta kasvaneen merkittavasti. Sijoi-
tusrahastoihin sijoitettu varallisuus on miltei kolminkertaistunut aikavalilla
2000-2010. Sama ilmi6 on todettavissa my0s vakuutussaasttjen kohdalla,
silla niiden osuus on myds kaksinkertaistunut samalla aikavalilla. Mielenkiin-

toista on, ettéa vakuutusten kautta sijoitettuja varoja on noin kaksinkertainen
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maara suoriin rahastosijoituksiin verrattuna. Mielenkiintoisuus johtuu siita,
ettd useimmiten vakuutusten kautta sijoitetaan juurikin rahastoihin, mutta
myo6s muita, esimerkiksi padomasuojattuja kohteita, on mahdollista merkita
vakuutusten kautta. Vakuutussaastamisen suosion kasvu voi selittya ve-
roetuuksilla. Vakuutusmuotoisten sijoitusten veroedut konkretisoituvat esi-
merkiksi lahjoitus- tai perinndnjakotilanteissa. Aktiivinen salkunhoito on myds
usein edullisempaa vakuutussaastamisen kautta, koska vakuutusten sisélla
tapahtuneista rahastomerkinnoisté ei yleensa veloiteta kuluja. Vakuutussaas-
tamiseen liittyy myos muitakin etuja, joita kasittelen lisaa mychemmin.

Porssiosakkeet ovat tulleet vuoden 2008 finanssikriisin jalkeen takaisin aktii-
viseksi sijoitusmuodoksi. Porssiosakkeisiin sijoittaminen kuvastaa sita, etta
luottamus markkinoihin on jalleen palaamassa. Porssiosakkeisiin sijoitettu
kasvanut paaoma voi kuvastaa myods kotitalouksien halukkuutta tavoitella
hyvia tuottoja ja niiden kasvanutta riskinsietokykya aiemmin todetun koko-

Q3
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Sijoitusrahastot 0507 |11 19|40 |51 |53 |49 |66 |52 |132|180 182|591 |128| 144|112
Vakuutussaastot 1) 37 | 49 | 50 | 62 | 86 | 10,0 | 11,8 | 130 | 148 | 165 | 189 [ 207 | 21,6 | 194 | 209 | 22,0 | 22,0
u Prssiosakkeet 46 | 70 | 99 | 129|282 | 257 (187|152 (177 188|228 | 271|272 | 148 230 | 293 | 21,1

Joukkovelkakijat 31 | 34 | 30 | 24 | 19| 19 20 [ 14 [ 13| 25 28 [ 44 [ 39 [ 35| 49 | 62 | 59
W Pankkitalletukset 38,2 | 37,4 | 392 | 395 | 41,2 | 40,8 | 43,7 | 457 | 484 | 51,7 | 551 | 562 | 629 | 70,6 | 71,3 | 755 | 78,8

20

1) Vakuutussaastoihin on tassa laskettu yksityishenkildiden ottamat sadstohenkivakuutukset ja yksilolliset
eldkevakuutukset

Kuvio 2. Kotitalouksien varat ja velat (ks. Finanssialan keskusliitto 2012)

Yleisimmiksi sijoitusmuodoiksi kannattaa mieltdd suurten tutkimuslaitosten,
Tilastokeskuksen, ammattiliittojen tai saatididen, esimerkiksi Finanssialan
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keskusliiton yleisimmin tutkimat sijoitusvalineet. Yleisista sijoitusmuodoista
on saatavilla runsaasti tutkittua tilastotietoa, kirjallisuutta, oppaita ja opetus-
materiaalia. Aloittavan sijoittajan onkin helppo muodostaa kokonaiskuva
esimerkiksi rahastosijoittamisen mahdollisuuksista ja riskeista verrattuna
esimerkiksi suoraan osakesijoittamiseen tai sertifikaatteihin.

Kuluttajilla on myods muitakin mahdollisuuksia kasvaneen varallisuutensa tai
palkastaan ylijadvan osan hyoddyntamiseksi kuin sijoitustuotteiden harkittu
kayttd ja niihin usein liittyvan pienen riskin kantaminen. Kaytettavissa olevia
eri mahdollisuuksia kuvataan mielestani loistavasti KTM Mika Pesosen sijoi-
tusoppaassa Saastajasta sijoittajaksi. Pesonen on yksi arvostetuista suoma-
laisista sijoitusalan asiantuntijoista. Pesonen mainitsee nelja keinoa, jotka
han on lainannut taloustoimittaja Ninni Myllyojalta ja Emilia Kullaalta. Myllyoja
ja Kullas esittelevat keinot alun perin kirjassaan Mitd jokaisen kotididin (ja

muidenkin naisten) tulee tietaa sijoittamisesta.

1. Tuhlaa tai lahjoita ylijaava raha pois.
2. Pista rahat sdastopossuun tai patjan alle (inflaatio vie ostovoiman).
3. Pista rahat pankkiin, joka maksaa pienen koron, jota verotetaan (varal-
lisuutesi ei todennadkdisesti kartu, vaan hupenee).
4. Sijoita ja vaurastu.
(Pesonen 2011, 11.)

Pesonen sekad alkuperdisen listan esittdjat Myllyoja ja Kullas suosittelevat
kohtaa nelja. Itsekin suosittelisin tata vaihtoehtoa. Tarkasteltaessa asiaa yk-
sinkertaistettuna on sijoittaminen milteipa ainoa keino, jonka avulla varalli-

suuttaan voi kasvattaa ilman ammattimaista liikketoimintaa.

Varsinkin kohdan kolme vaite, ettd rahan sailyttdminen pankissa tililla kulut-
taa pddomaa enemman kuin kasvattaa sitd, saattaa ihmetyttdd monia, ellei
asiaa ole tarkemmin miettinyt. Pankkien talletuskorot ovat kuitenkin tavallisille
tileille melko pienid. Niiden tuottoihin kohdistuu myos listassa mainittu vero el

tarkemmin sanoen lahdevero.

Maaraaikaisesta tilitalletuksesta, jolloin varat ovat sidotut pankkiin, tyypillises-

ti noin vuoden tai kahden vuoden ajaksi, saa hieman kayttotilia korkeamman
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koron. Talletuskorko on tyypillisesti muutaman prosenttiyksikon suuruinen.
Tarjottu korko on kuitenkin aina suhteessa sijoitettuun padomaan, ja muuta-
mankin prosenttiyksikbén korolle vaaditaan yleensda useamman kymmenen,
jopa sadan tuhannen euron talletettua padaomaa. Sekin pdaoma tulee ensin
ansaita jostain. Vaikka oletettaisiin tilanne, jossa maaraaikaisesta talletukses-
ta tai esimerkiksi kayttotililta saataisiin kolmen prosentin vuotuinen korko,
joka on jo todella hyva korkoprosentti talla hetkelld, jaa kertynyt korkotuotto
yha pienemmaéksi kuin vuotuinen kuluttajahintaindeksin muutos. Toisin sano-

en talletuskorko télla tasolla on vuotuista inflaatiota pienempi.

Vuonna 2011 Suomen kuluttajahintaindeksin muutos, joka kuvaa inflaatiota,
oli 3,4 prosenttia (Tilastokeskus 2012). Pankkien tarjoama keskim&ardinen
korko 25 000 euron suuruiselle paaomalle oli maaliskuun alussa vuonna
2012 1,98 prosenttia (Taloussanomat 2012). Yhteenvetona voidaan todeta
pankkitilin olevan paitsi suosituin myds tehottomin sdastamisen ja sijoittami-

sen muoto.

Yh&a useammat suomalaiset ovat sen huomanneet ja suunnanneet varalli-
suuttaan myo6s asuntoihin tai muihin kohteisiin, joiden he odottavat nostavan
tai ainakin sailyttavan arvoansa (Tilastokeskus 2012). Perehtymalla ja harkit-
semalla voi kuka tahansa, myos ilman mahdollisuutta investoida suuria paa-
omia esimerkiksi kiinteistoihin, sailyttda varansa ja myos vaurastua sdannol-

lisen ja aktiivisen sijoitustoiminnan avulla.

2.2 Yleisimmat riskitekijat

Sijoitusmuotoa valitessaan kannattaa kuluttajan miettia ensisijaisesti paitsi
tuotto-odotustaan myds riskid, jonka on valmis ottamaan. Eri sijoittajaprofiilei-
ta ja niille sopivia sijoitusmuotoja kasittelen enemman luvussa 7. Jokaisen
sijoitustoimintaa aloittavan on kuitenkin hyva tuntea riskeja, jotka kohdistuvat
kaikkiin tai lahes kaikkiin sijoitustyyppeihin ja -muotoihin. Seuraavassa ku-
vaan tiivistetysti sijoittamiseen ja arvopaperikauppaan liittyvat yleisimmat ris-
kitekijat. Niita ovat korkoriski, markkinariski, inflaatioriski, liikeriski, likviditeet-

tiriski, valuuttariski ja maariski.
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Korkoriskilla tarkoitetaan korkotason muutoksesta aiheutuvia arvopaperin
hinnan vaihteluita. Muiden tekijéiden sailyessa ennallaan korkojen nousu joh-
taa arvopaperin hinnan alenemiseen ja vastaavasti korkotason lasku hinnan
nousemiseen. Tama johtuu suoraan siita, miten arvopapereiden hinnat laske-
taan, ja se vaikuttaa seka velkakirjojen ettéa osakkeiden hintoihin, joskin suo-

remmin velkakirjoihin. (Nikkinen—Rothovius—Sahlstrom 2002, 29.)

Korkoriski on merkittava tekija, joka taytyy huomioida ja pyrkia ennakoimaan
varsinkin, kun sijoitetaan arvopapereihin, joiden tuotto on suoraan sidottu
arvopaperille maarattyyn korkoon. Korkoriski liittyy sijoituskohteista oleelli-
sesti valtioiden ja yritysten velkakirjoihin. Velkakirjojen myyntiarvo laskee,
mikali korkotaso nousee. Korkoriski realisoituu usein, mikali velkakirja myy-

daan ennen sen maturiteetin eli juoksuajan umpeutumista.

Koko markkinoiden heilumisesta aiheutuvaa arvopaperin hinnan vaihtelua
kutsutaan puolestaan markkinariskiksi. Markkinariski vaikuttaa ennen kaik-
kea osakkeiden tuottoihin, vaikka se koskeekin kaikkia arvopapereita. Mark-
kinariski tulee yritysten ulkopuolisista tekijoista. Niitd ovat esimerkiksi talou-
den vaihtelut, sodat, kuluttajakayttadytymisen muutokset tai talouden raken-
teelliset muutokset. (Nikkinen ym. 2002, 29.) Markkinariskista saatiin erittain
varoittava esimerkki vuonna 2008 rahoitusmarkkinoita kohdanneen kansain-
valisen kriisin seurauksena. Kriisin aikana esimerkiksi Helsingin porssin kaik-
kien osakkeiden markkina-arvosta suli reilun vuoden aikana noin 158 000
miljoonaa euroa. Porssin vaihto oli joulukuussa 2007 viela reilut 252 474 mil-
joonaa euroa, kun se vuoden 2009 helmikuussa oli endé vain 94 163 miljoo-
naa euroa (Suomen Pankki 2012).

Inflaatioriski, eli ostovoimariski vaikuttaa kaikkiin arvopapereihin. Inflaatio-
riski tarkoittaa sitd mahdollisuutta, etta sijoitetun euron arvo tulevaisuudessa
ei enaa olekaan yhta suuri kuin sijoitushetkellda. Myds nimellisesti taysin riskit-
tomat sijoituskohteet sisaltavat inflaatioriskia, silla inflaatio on aina epavar-
maa. Inflaatioriski on myos yhteydessa korkoriskiin, silla yleisen korkotason
noustessa myds inflaatio tavanomaisesti kiintyy. (Nikkinen ym. 29.)

Kuten jo aiemmin todettiin, esimerkiksi vuonna 2011 kuluttajahintaindeksi,
joka kuvaa inflaation kehitysta Suomessa, nousi 3,4 prosenttia (Tilastokeskus

2012). Tama tarkoittaa, ettd suomalaisen sijoittajan oli saatava ainakin, tai



14

mieluummin yli 3,4 prosentin vuotuinen tuotto varoilleen vuonna 2011, jotta
hanen pdaomansa arvo pysyi samana tai nousi. Voidaan siis miettia, kuten jo
luvussa 2 pohdittiin, kannattaako varoja sailyttda esimerkiksi 2 prosentin
vuosikorolla pankin maaraaikaistililla inflaation ollessa tata luokkaa. Tulevaa
inflaatiota ja kuluttajahintojen nousua on kuitenkin monesti mahdotonta en-
nustaa tarkkaan, silla kuten myods Nikkinen ym. kuvaavat, on inflaatio aina
epavarmaa. Sijoituspaatosta tehdessa hyva apukeino voisi olla perehtya eri
sijoitusmuotojen reaalikorkoihin, tai mahdollisuuksien mukaan pyrkia laske-
maan sellainen. Reaalikorko tarkoittaa sijoituksen todellista korkoa, josta on

vahennetty inflaatio (Lindholm—Arola—Jalonen—Kauppinen 2010, 100).

Liikeriskilla tarkoitetaan tiettyyn toimialaan tai toimintaymparistoén kohdis-
tuvaa riskia (Nikkinen ym. 29). Esimerkiksi kuluttajakayttaytymisen muutokset
toimintaymparistossa vaikuttavat liikeriskin myéta kaikkiin toimialan yrityksiin.
Tietysti riskeihin valmistautumisessa ja niista selviytymisessa on toimialoilla

suuriakin yrityskohtaisia eroja.

Yleisista riskeista likviditeettiriski liittyy toissijaismarkkinoihin eli niihin, jois-
sa arvopapereilla kaydaan kauppaa. Likvidi arvopaperi on sellainen, jonka voi
helposti ostaa ja myyda ilman merkittavia hintavaikutuksia. Mitd suurempi
viive ajallisesti on arvopaperin realisoitumisella rahaksi osto- tai myyntimaa-
rayksen tekemisesta tai mikali hintavaikutus on suuri, sitd suurempi likvidi-
teettiriski arvopaperiin kohdistuu. (Nikkinen ym. 29.) Rahasto-osuudet ovat
yleensa hyva esimerkki likvideista sijoituskohteista. Rahasto-osuuksia omis-
tavalla on oikeus myyda eli rahastoilla velvollisuus ostaa osuudet takaisin
milloin tahansa. Varat ovat yleensa kuluttajan kaytettavissa muutaman pank-
kipaivan kuluessa. Suurempi likviditeettiriski kohdistuu esimerkiksi velkakir-
joihin, joilla kdydaan kauppaa markkinoiden ehdoilla kysynnan ja tarjonnan
mukaisesti. Tiettyjen maiden velkakirjoilla voi kaupankayntiaktiivisuus toisi-

naan olla hyvinkin pient, jolloin likviditeettiriski on suuri.

Euroalueen ulkopuolelle sijoitettaessa kohdistuu sijoitukseen myos valuutta-
riskida, silla ei ole varmaa, milla kurssilla voitot ja pddomat saadaan vaihdet-
tua takaisin omaan valuuttaan. Tuottojen vaihtelua kutsutaan valuuttariskiksi,

ja sité voi ilmeté kaikissa arvopapereissa. (Nikkinen ym. 30.)
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Maariskilla tarkoitetaan, ettd kohdemaa, johon sijoitetaan, ei pystykdan vas-
taamaan veloistaan ja taloudellisista sitoumuksistaan (Taloussanomat 2012).
Maariskiksi voi ymmartaa myos kohdevaltiossa tapahtuvat poliittiset tai yh-
teiskunnalliset muutokset, jotka heijastuva joko koko maan markkinoiden tai
vain tietyn toimialan kysyntaan ja toimintaan oleellisesti. Esimerkki tallaisesta
toimialakohtaisesta maariskista voisi olla Suomeen vuodesta 2012 alkavaksi
saadetty sanoma- ja aikakauslehtien arvonlisavero. Veron on odotettu hei-
kentavan painettujen lehtituotteiden kysyntaa merkittavasti. Tama voi vaikut-
taa myos alalla toimivien yritysten tulokseen ja edelleen niiden osakkeiden

arvoon.

Kuten edella olevasta huomataan, sisaltyy sijoittamiseen monia riskitekijoita.
Riskitekijat on hyva tuntea ja tarkeaa ottaa huomioon ennen sijoituspaatok-
sen tekoa. On myos tarkeaa tiedostaa, ettd tuotto ja riski kulkevat aina kasi
kadessa. llman riskeja ei voi olla tuottoja. Sijoittaja ei voi kuvitella poistavan-
sa kaikkia sijoituskohteeseen tai sijoittamiseen liittyvia riskeja, silla samalla
han poistaisi myos sijoituskohteen tuotto-odotuksen. (Pesonen 2011, 27-28.)
Esimerkkina voisi kayttaa vaikkapa 100 000 euron maaraaikaistalletusta, joka
pankin tarjoaman ja laissa velvoitetun talletussuojan takia ei sisalla riskeja.
Toisaalta tallaisella sijoituksella ei myosk&éan ole ylimaaraista tuotto-odotusta
eikd mahdollisuutta siihen. Sijoitusmuodon tuotto tiedetaan riskittomyytensa

takia tarkalleen etukateen.

Suurempaa tuottoa tavoitellessaan taytyy sijoittajan ottaa ainakin pieni riski
paddomansa mahdollisesta arvon alentumisesta. Sijoituksen riski on hyva
ymmartaa paitsi kuvaamaan mahdollista tappioita my6és kuvaamaan mahdol-
lista voittoa (Kallunki—-Martikainen—Niemela 2007, 23). Riskid ei aloittavan-
kaan sijoittajan kannata heti kavahtaa vaan pikemminkin pyrkia miettimaan,
minkalaisen riskin on valmis ottamaan. Keskeisimmaksi kysymykseksi muo-
dostuu, kuinka paljon sijoittaja on valmis kestamaan sijoituksensa arvon las-

kua.

Kun on miettinyt itselleen sopivan riskitason, kannattaa miettid, pystyyko ha-
luamallaan riskitasolla saavuttamaan toivomansa tuoton sijoitukselleen. Suu-
ria voittoja tavoittelevat sijoittajat hyvaksyvat helpommin korkeamman riskin

sijoitukselleen kuin pienempaa tuottoa tai lahinna paaoman arvonsailytysta
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etsivat sijoittajat. Kenenk&an ei kuitenkaan kannata ottaa suuren tuotto-
odotuksen vuoksi riskid, jota ei ole valmis kantamaan. Sijoitusmuodon tulisi
olla sellainen, mihin liittyvat riskit oma riskinsietokyky sallii. Riskinsietokyvyn
tunnistaminen onkin tarkeimpia sijoittamiseen liittyvida kysymyksia. (Kallunki
ym. 2007, 24.)

Sijoittajan ei kannata potea riskifobiaa. Hyva keino haivyttad omat ennakko-
luulot ja turhat pelot mahdollisesta pddoman menettdmisesta on perehtya
sijoitusmuotojen olennaisiin faktoihin. Kaikkea ei aloittavan sijoittajan kuiten-
kaan kannata yrittd& oppia eikéa jokaista alan kirjaa lukea. Sellainen aiheuttaa
vain "infodhkya”, jolloin asia kuin asia alkaa tuntua todellista vaikeammalta ja
monimutkaisemmalta. Alussa riittd&, ettd on perilla yleisimmista sijoitusmuo-
doista ja niiden rakenteista. Kun aloittamisen kynnys on ylitetty ja jonkin ver-
ran omaa paaomaa on sijoitettu, alkaa sijoittaminen yleensa avautua ja kiin-

nostaa enemman kuin sivusta seuraajan roolissa.
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3. SIJOITTAMINEN OSAKEMARKKINOILLE
3.1 Osakkeen maaritelméa

Osakkeet ovat osakeyhtiomuotoisten yritysten osuuksia yrityksesta. Osake-
yhtiét muodostuvat osakkeista ja osakkeiden omistajista eli osakkaista. Osa-
keyhtion omistavat sen osakkaat osakkeidensa kautta. Osakeyhtidita on
olemassa sekéa yksityisia etta julkisia. Yksityinen osakeyhtio eroaa oleellisesti
julkisesta osakeyhtidsta siind mielessa, ettd sen osakkeilla ei voi kayda
kauppaa julkisesti eli porssissa (Finlex 2012). Kun sijoittaja ostaa osakkeen
porssista, tulee hanesté julkisen osakeyhtion omistaja. Porssissd osakkeen
hinta maaraytyy kysynnan ja tarjonnan mukaisesti (Kallunki ym. 2007, 103).

Osakkeiden arvonmaarityksesta on olemassa useita tarkkoja malleja ja ku-
vauksia. Yksinkertaistettuna voidaan kuitenkin todeta, etta yhtiosta kantautu-
vat huonot uutiset tuovat myyjid markkinoille jolloin he myds helposti alenta-
vat myyntitarjouksiaan. Tassa tilanteessa osakkeen hinta helposti laskee.
Ostajat taas huonoja uutisia kuullessaan vahenevat ja mahdollisesti alentavat
ostotarjouksiaan. Hyvat uutiset yleensa aiheuttavat painvastaisen efektin.
Osakemarkkinoilla kaupat syntyvat, kun osto- ja myyntitarjoukset kohtaavat

ja ovat samansuuruisia. (Pesonen 2011, 94-95.)

Osakeyhti6 saa keréttya itsellensé varoja porssissa myymalla osakkeita. Yri-
tys toteuttaa varojen hankinnan osakeannin kautta. Osakeanti tarkoittaa ti-
lannetta, jossa yritys laskee osakkeita porssiin myytavaksi. Yrityksen laskies-
sa osakeantina porssiin osakkeita myytavaksi ensimmaisen kerran, kutsu-
taan tilannetta listautumisanniksi. Siind yhtié listautuu porssiin ja aloittaa
kaupankaynnin osakkeillaan. Yritys voi toteuttaa osakeanteja myhemminkin.
Tyypillisimmin se tehdaan, kun yritys haluaa hankkia rahoitusta suoraan si-
joittajilta eika turvautua ulkopuoliseen lainarahoitukseen. Osakeanteja kutsu-

taan myos nimelld emissio. (Pérssisaatio 2008, 18.)

Kaupankaynti osakemarkkinoilla tapahtuu yleensa ns. toissijaismarkkinoilla,
jossa olemassa olevat osakkeenomistajat myyvat omistamiaan osakkeita.
Ensisijaismarkkinoista puhutaan, kun markkinoilta ostetaan yrityksen uusia,

osakeantien kautta liikkeelle laskemia osakkeita. (Kallunki ym.2007, 104.)
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Osakkeenomistaja omistaa palan yhti6éta. Osakeyhtio tuottaa sijoittajalle
osakkeensa arvon nousun kautta ja osakeyhtion maksamien osinkojen kaut-
ta. Osinko tarkoittaa osakeyhtion jakamaa voitto-osuutta osakkeenomistajille.
Yleensa yritys myds jattad osan voitoista yritykselle esimerkiksi investointeja
varten kaytettavaksi. Monesti juuri investoinnit kasvattavat yrityksen ja samal-
la osakkeen arvoa, joten pieni osinko tai osinkojen jakamatta jattaminen ei
aina olekaan huono juttu. (Porssisaatio 2008, 11.) Osingon jakamisen voi
nahda myds alentavan yrityksen osakkeen arvoa poérssissa osingon verran,
silla osakkaat ovat kaytdanndssa saaneet osan yrityksen arvosta suoraan
pankkitililleen (Pesonen 2011, 102).

3.2 Osakkeisiin sijoittaminen

Osakesijoittajia on erilaisia. On yksinomaan osakkeisiin sijoittavia kuluttajia,
jotka tavoittelevat koko padomalleen korkeaa tuottoa lyhyella tai pitkalla aika-
valilla ja samalla hyvaksyvat pddomalleen suuretkin ajoittaiset arvonmuutok-
set. Sijoittaja saattaa sijoittaa osakkeisiin vain osan varoistaan nostaakseen
tuotto-odotuksiaan mutta pitddkseen yha sijoitussalkkunsa riskit pienena.
Suurin osa tallaisen sijoittajan sijoituksista saattaa olla esimerkiksi korko-

markkinoilla pienempien riskien kohteissa.

Jotkut sijoittajat tekevat osakevalintoja enemman tunnepohjalta kuin konk-
reettisin, mitatuin perustein. Taman on huomannut valtiotieteiden maisteri,
Arvopaperi-lehden toimittaja Jouko Marttila, joka kirjassaan Jarki ja tunteet
osakemarkkinoilla: osta, pida, myy toteaa ihmisten yksiloind uskovan lujasti
omiin luotuihin paéatoksiinsa ja pitavan niita rationaalisina. Han esittaa teok-
sessaan sijoituspiireissa usein kerrotun viisauden, jonka mukaan sijoittami-
nen on onnistunutta spekulointia ja spekulointi epaonnistunutta sijoittamista.
(Marttila 2001, 22.) Marttila kirjoittaa, ettd verrattuna ammattilaissijoittajiin
kokemattomat sijoittajat yleensa uskovat omiin kykyihinsa ja mahdollisuuk-

siinsa paasta kasiksi korkeisiin tuottoihin liiaksi (Marttila 2001, 23).

Osakesijoittamisessa on tarkeaa luottaa omiin kykyihinsa ja varautua realisti-
sesti riskeihin, jotta Marttilan mainitsemia ylimitoitettuja odotuksia ei syntyisi.

Osakemarkkinoilla toimivan piensijoittajan olisi tarkeaa kuitenkin perehtya
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keinoihin, joilla osakevalintoja voi todella perustella. Sijoitustoiminta ei tallGin
perustuisi ainoastaan spekulointiin ja tunnepohjaisuuteen, joihin usein alussa
kompastutaan. Osakesijoittamisessa tieto on valtaa, ja tietoa on onneksi
my0Os kaikkien saatavilla. OsakeyhtiGiden antamat tilinpaatostiedot ja talou-
delliset tunnusluvut ovat julkista tietoa, joka yleensa pienen etsinnén jalkeen

l6ytyy helposti tavallisenkin sijoittajan silmailtavaksi.

Sijoituspaatosta varten saa yrityksen taloudellisesta tilasta hyvin hyédynnet-
tavan kasityksen, kun tutkii tilinpaatostietoja ainakin kolmelta edelliseltd vuo-
delta. Tilinp&atostietojen tutkimiseksi ja kasityksen muodostamiseksi riittaa
aluksi, ettd tuntee yrityksen muutamat keskeiset tunnusluvut ja niiden sisal-
I6n. Seuraavassa olen kasitellyt muutamia yleisimpia ja oleellisimpia yrityk-
sen tunnuslukuja. Riippumatta sijoitusstrategiasta on yrityskohtainen tunnus-
lukuanalyysi paikallaan ennen lopullista sijoituspééatésta. Tunnusluvut ovat
yrityksen tilinpaatoksesta laskettuja mittareita, jotka on kehitetty mittaamaan
yrityksen taloudellista suorituskykya. (Niskanen—Niskanen 2000, 52.) Niitd
ovat esimerkiksi sijoitetun padaoman tuottoprosentti, rahoitustulosprosentti,
omavaraisuusasteprosentti ja nettovelkaantumisaste- eli gearing-prosentti.

Kasittelen naita oleellisimpia tunnuslukuja seuraavassa.

Ensimmaiseksi tarkastelen sijoitetun paaoman tuottoprosenttia. Tama
luku tiivistaen kuvaa sitd, kuinka paljon yritys tuottaa sen rahoittajille. Yrityk-
seen ovat sijoittaneet padomaa omistajat ja luotonantajat. Luotonantajat saa-
vat sijoitukselleen korkoa, kun taas voitto jaa omistajille. Talldin lasketaan,
montako prosenttia voitto ja korko ovat sijoitetun padoman yhteismaarasta.
(Tomperi 2006, 15.) Mitd parempi sijoitetun paaoman tuottoprosentin kehitys
on ollut, sitd vakaavaraisemmaksi yritys on toimintaansa kehittanyt. Vakaava-
rainen yritys jakaa tyypillisesti myds parempia osinkoja, ja sellaisen yrityksen
osakkeelta voi myos odottaa arvonnousua normaaleissa markkinaolosuhteis-

sa.

Rahoitustulos kertoo, kuinka paljon yrityksen varsinainen liiketoiminta tuot-
taa tulosta. Rahoitustulos kuvaa yrityksen kykya suoriutua varsinaisen liike-
toiminnan tuotoilla lainojen lyhennyksistd, kayttopadoman lisdyksesta

ja investointien omarahoituksesta. Rahoitustuloksella yrityksen tulisi pystya
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kattamaan myo6s omistajien voitonjakotarpeet. (Rajala 2011.) Pieni rahoitus-
tulosprosentti tai negatiivinen luku kertoo siita, etta yrityksella on hankaluuk-
sia selviytya varsinaisella liiketoiminnallaan omista menoistaan ja vastuis-
taan. Sellainen yritys ei tyypillisesti kykene jakamaan omistajilleen voitto-

osuuksia tai osinkoja.

Omavaraisuusaste osoittaa, kuinka suuri osa yrityksen rahoitustarpeesta on
hoidettu omistajien sijoituksilla ja yritykseen jatetyilla voitoilla. Mita suurempi
omavaraisuusasteprosentti on, sita vahemman yrityksella on velkaa. Yri-
tys, jolla ei ole suuria velkavastuita kannettavanaan, valttyy myds suurilta
korkokustannuksilta. (Tomperi 2006, 86.) Suuren omavaraisuusasteen
omaavat yritykset ovat useimmiten riskitttmampia sijoittajalle kuin pienen
omavaraisuusasteen omaavat yritykset. Yritys, jolla on korkea omavarai-
suusaste, selvida vastuistaan ja veloistaan helpommin. Vakaavarainen yritys
omaa myds enemman puskuria huonoja suhdanteita varten kuin velkaantu-
nut yritys. Velkaantuneen yrityksen tulorahoituksesta luultavimmin suuri osa
kuluu esimerkiksi korkokuluihin, eik& rahaa valttaméatta jaa investointeihin ja
oman toimintansa vahvistamiseen yhta paljon. Myoskaan osakkeen arvon-

nousu ei valttAmatta ole yhta todennakoista velkaantuneella yrityksella.

Nettovelkaantumisaste kuvaa yrityksen velkaantuneisuutta. Tunnuslu-
ku mittaa yrityksen korollisen nettovelan ja oman p&doman suhdet-
ta. Nettovelka saadaan, kun korollisista veloista véahennetdan likvidit eli niin
sanotusti heti kaytettavissa tai realisoitavissa olevat rahavarat. Luku kertoo,
mika on omistajien yritykseen sijoittamien omien padomien ja rahoittajilta lai-
nattujen korollisten velkojen suhde. (Rajala 2011.) Velkaantuneeseen yrityk-
seen sijoittaminen on monesti riskialtista. Heikkojen suhdanteiden ja kilpailun
lisddntyessa tai kysynnan vaihdellessa voi sellaisten yritysten toimintamah-
dollisuuksien nadhda heikkenevan. Toisaalta myds nettovelkaantumisaste
monesti yleensa pienenee toiminnan vakiintuessa. Markkinoille vasta tulleen

tai toimintaansa laajentavan yrityksen nettovelkaantumisastekin voi olla suuri.

Tilinpaatoksesta kannattaa sijoittajan tutkia ja tarkastella myos yrityksen tu-
losta ja huomioida, kuinka yrityksen liikevaihdostaan saama tulos on kehitty-

nyt menneind vuosina. On varmasti helpompi uskoa hiukan velkaantunee-
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seen yritykseen ja sen osakkeen arvon kehitykseen, mikali havaitaan yrityk-
sen kasvattaneen tulostaan viime vuosina. Yrityksen investoinnit ja velkara-

halla aikaansaatu panos ovat talloin alkaneet kantaa hedelmaa.

3.3 Osakkeiden valinta

Erilaisia malleja osakkeiden valintaan on useita, ja osa sijoittajista perustaa
valintansa hyvin tarkkoihin matemaattisiin laskelmiin. Osalle sijoittajista riittaa
oma "tuntuma” seka esimerkiksi pienimuotoinen tunnuslukuanalyysi ty6kalu-
na. Yritykseen perehtymisen ja sen toiminnan analysoimisen jalkeen tallainen
sijoittaja voi yleensa jo tehda sijoituspaatoksen. Osakkeiden valintaan ja sijoi-
tusstrategian luomiseen on muutamia suhteellisen yksinkertaisia ja yleisesti
kaytettyja menetelmid, esimerkiksi osakesijoittamisessa kaytetyt Top Down ja
Bottom Up -menetelmat.

Top Down -menetelmassa keskitytaan osakkeiden valintaan allokaatiotasolla
eli osakkeita valitaan sijoittajan salkkuun vain lisdtuotto mielessa. Valinnoissa
painotetaan kulloisenkin markkinatilanteen mukaista osakesijoituksissa suo-
siteltavaa maaradd. Osakkeiden valinta Top Down -menetelmassa keskittyy
lahinna toimialan valintaan seka esimerkiksi joukkovelkakirjoissa liikkeelle-
laskijan tai korkoriskin valintaan. Top Down -menetelma on voimakkaasti si-
doksissa sijoittajan oman riskiprofiilin kanssa. (Kallunki ym. 2007, 144.) Bot-
tom Up -menetelmassa taas hyodynnetadn tarkkoja arvonmaaritysmalleja ja
etsitdan yksittaista yritysta, jonka osakkeisiin kannattaisi sijoittaa. Bottom Up
-menetelma vaatii huomattavasti enemman ty6ta kuin Top Down menetelma.
Menetelméssa laaditaan yleenséa kymmenille, jopa sadoille yrityksille ennus-
teet ja arvonmaaritysmallit. Bottom Up -menetelman avulla pyritddn paase-
maan markkinoita parempaan tuottoon. (Kallunki ym. 2007, 145-146.) Eri-
laisten strategioiden ja menetelmien tunteminen sijoittamista aloiteltaessa ei
ole kuitenkaan oleellisin asia. Menestya voi ja saavuttaa markkinoita parem-

paa tuottoa yksinkertaisin ja selkein keinoin.

Hyva ja laajasti kaytetty seka suhteellisen yksinkertainen keino osakemarkki-
noille sijoitettaessa on jakaa sijoituskohteet kasvuyhtidihin ja arvoyhti6ihin.
Kasvuyhtiot ovat yrityksia, joiden voi ndhda nostavan arvoaan lahitulevaisuu-

dessa paljon. Kannattavuus kasvuyhtiéilla voi olla alussa heikkoa, silla yrityk-
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sen varoja suunnataan esimerkiksi investointeihin ja kasvun tavoittelemiseen.
Kasvuyhtididen kurssit voivat heitella rajusti johtuen niille asetetuista kas-
vuodotuksista. Yhtena kasvuyhtion tunnistuskeinona voi nédhda liikevaihdon
korkean kasvun. Kasvuyhtididen osakkeen arvon odotetaan nousevan suo-
tuisissa markkinaolosuhteissa paljon, mutta niihin liittyy myds enemman ris-
keja. (Pesonen 2011, 100.)

Arvoyhtiot ovat usein vakaita, ja niiden osakkeiden arvon kehitys on hitaam-
paa kuin kasvuyhtioilla. Osingonmaksukyky arvoyhtidilla on yleensa hyva.
Arvoyhtiot jakavat suurien kasvuinvestointien sijaan varojaan osakkeenomis-
tajille. Arvoyhtion markkina-arvo suhteessa sen omaisuuden kirjanpitoarvoon
(taseeseen) on matala. (Pesonen 2011, 100.) Arvoyhtidon sijoittavan kannat-
taa pyrkia loytamaan ja ostamaan sellaisen vakaavaraisen yrityksen osakkei-
ta, jonka osakekurssi on niin sanotusti aliarvostettu. Aliarvostetun yrityksen
osakkeen arvo on sijoitushetkella yrityksen todellista potentiaalia matalampi.
Aliarvostetulla arvoyrityksella on paitsi kasvuodotuksia, myoés osingonmaksu-
kykya. Aliarvostuksen pystyy kokemuksen karttuessa havaitsemaan yksin-
kertaisimmillaan yrityksen tunnusluvuista. (Lindstrom-Lindstrém 2011, 293.)

Aliarvostuksen syy kannattaa yrittaa selvittdd ennen yritykseen sijoittamista.
Mahdollinen syy voi yksinkertaisesti olla se, etté yrityksen osake ei kyseisella
hetkell&a ole muodissa. Suurempi omistaja on myos saattanut myyda yrityk-
sen osakkeita pois, jolloin yrityksen osakkeen arvo laskee. Myynnin takana
voi olla puhtaasti vain omistajan &killinen kateisen tarve tai halu vaihtaa sijoi-
tuskohdetta. Aliarvostuksen syy ei siis valttamatta johdu ollenkaan itse yrityk-
sesta. Osakkeen edullisuuden syyna voi olla my6s jokin sellainen syy, etta
osakkeeseen on parempi jattaa koskematta. Aliarvostetun osakkeen kohdalla
on tarkeda tehda sijoituspaatés pian, kunhan on varmistunut, etta aliarvos-
tuksen syyna on jokin johdonmukainen tekija. Osakkeen hinta saattaa nousta
nopeasti, jos muut sijoittajat huomaavat aliarvostuksen. Pitkalla aikavalilla
toimivan sijoittajan kannattaa yleensa aina pyrkid ostamaan aliarvostettuja
osakkeita. (Lindstrom—Lindstrém 2011, 294.)

Alkavan sijoittajan on helpompi aloittaa osakesijoittaminen sijoittamalla varo-

jaan arvoyhtioon. Suurien riskien ottaminen seka tarkkojen ja yksityiskohtais-
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ten mallinnusten laatiminen voi varsinkin alussa vaatia suurempia taitoja kuin
sijoittajalla on. Oikeanlaisen kasvuyhtion léytaminen ja pikaisten tuottojen
ansaitseminen ei ehka sijoitustoiminnan alkuvaiheessa ole realistisin tavoite.
Sijoituskokemuksen karttuessa sijoittajan tekee mieli jossain vaiheessa sijoit-
taa varojaan kasvuyhtioon pikaisten tuottojen toivossa. TallGin sijoittajan ko-
kemus ja tietotaito ovat usein kasvaneet oleellisesti, joten onnistumisen to-

dennékdisyyskin on suurempi.

3.4 Osakkeiden tuotto

Osakkeet ovat pitkalla aikavalilla tuottavin sijoitusmuoto. Osakkeet ovat tuot-
taneet noin viisi prosenttiyksikk6d paremmin kuin riskittomaksi katsotut kor-
kosijoitukset. Esimerkiksi vuosina 1997-2006 osakkeiden keskimé&aréinen
vuosituotto Suomessa OMXHCAP-indeksin mukaan (Helsingin pérssin osa-
kekursseja mittaava indeksi) on ollut 14,4 prosenttia. (Porssisaatio 2008, 5.)
Lyhyella aikavalilla osakesijoittamiseen kohdistuu kuitenkin riskeja ja suuria-
kin arvonlaskuja. Tarkasteltaessa esimerkiksi Yhdysvaltojen rahoitusmarkki-
noita 1926—-2003 voi selvasti ndhda, ettd yritysten osakkeet ovat tuottaneet
sijoitusmuodoista eniten. Ero seuraavaksi eniten tuottaneisiin sijoitusmuotoi-
hin, yritysten ja valtioiden velkakirjalainoihin, on satoja prosentteja. (Kallunki
ym. 2007, 26.)

| PORSSISAATIO
5| BORSSTIFTELSEN

650 v

RAHAMARKKINA-INDEKSI 3 KK 36 % PA.

Kuvio 3. Eri omaisuuslajien tuotto Suomessa (ks. Pdrssisaétio 2012)

Myds Helsingin porssissa osakkeet ovat tuottaneet viime vuosikymmenten

aikana selvasti eniten. Ylla olevasta diagrammista voi nahda, etté osakkeiden
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tuotto verrattuna bondeihin eli joukkovelkakirjalainoihin on ollut vuodesta
1997 asti selvasti parhainta. Osakkeiden arvot ovat toki vaihdelleet rajustikin.
Se on mahdollistanut nopeita voittoja mutta myo6s aiheuttanut akillisia arvon-
laskuja. Rahansa osakemarkkinoilla pitaneet sijoittajat ovat kuitenkin saaneet
varoillensa selkeasti parhaimman tuoton. Kuviossa OMXHCAP indeksi ku-
vastaa Helsingin porssin osakemarkkinoiden kehitysté. Viitelainaindeksi, se-
k& rahamarkkina-indeksi kuvastavat taas lyhyt- ja pitkaaikaisten korkosijoitus-

ten tuottoja.

Mika Pesonen esittdaa osakkeiden korkeisiin tuottoihin pitkalla aikavalilla sel-
van syyn teoksessaan Saastadjasta sijoittajaksi. Jolleivat yritykset tuottaisi ja
kannattaisi pitkalla aikavalilla paremmin kuin korkosijoitukset, ei yritystoimin-
nassa olisi mitdan jarkea. Yrittdjien kannattaisi tallaisessa tilanteessa en-
nemmin laittaa "pillit pussiin” ja lopettaa yritystoimintansa seka siirtaa varan-
sa turvallisille korkomarkkinoille. Mielestani loogisin syy osakkeiden korkeaan
tuotto-odotukseen on markkinatalous, jossa elamme. Nykyinen talousjarjes-
telmamme ei toimisi, mikéli osakkeiden arvot eivat nousisi; yritykset eivat
menestyisi eika talous kasvaisi. My6s Lindholm ym. kuvaavat kansantalou-
den oppikirjassaan Kansalainen ja talous, kuinka ilman yrityksia tuotanto ei
voisi uudistua eika talous voisi kasvaa. (Lindholm ym. 2010, 47). Yritykset
ovat kansantaloudelle valttamattomia. Osakesijoittamista vieroksuvan ja ris-
keja pelkaavan kuluttajan kannattaa miettid, uskooko héan totaaliseen talous-
jarjestelman muutokseen, jossa talouskasvulla ei enaa olisi merkitysta. Jos
vastaus on kielteinen, on hyva pohtia uudelleen, miksei siis kannattaisi har-

joittaa sijoittamista.
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4. SIJOITTAMINEN KORKOMARKKINOILLE
4.1 Korkomarkkinat sijoitusmuotona

Korkomarkkinat tarjoavat sijoittajalle suhteellisen vahariskisia sijoitusmuotoja,
joiden tuotto on yleensa hyvin tiedossa. Véahaisten riskien takia ne eivét
yleensa tarjoa ylimaaraisia tuotto-odotuksia. Tama noudattelee myds rahoi-
tusteorian linjaa, jonka mukaan tuotto ja riski kulkevat kasi kadessa. Korko
voidaan kasitteend nahda kaiken sijoittamisen kulmakivena. Pienten riskien
ja tasaisen tuoton takia sijoittajat yleensa vertaavat osakkeiden ja esimerkiksi
kiinteistdjen tuotto-odotuksia ja riskeja riskittotmaan korkosijoitukseen. Ris-
kinoton kannattavuutta maaritelladn usein sen perusteella. Jos oletetaan ti-
lanne, jossa sijoittaja saisi riskittomalle korkosijoitukselle 10 prosentin tuoton,
hanen todennakoisesti ei kannattaisi sellaisessa tilanteessa sijoittaa varalli-
suuttaan osakkeisiin niiden korkean riskin takia. (Pesonen 2011, 84.) Kolmen
kuukauden euriborkorko n&hdaan yleisesti riskittomana vertailukohtana tai
tuottotasona, johon eri sijoitusmuotojen tuottoja verrataan (Pesonen 2011,
84).

Normaalin kaltaisessa markkinatilanteessa, jossa talous ei ole vahvasti yli-
kuumentunut, ei kdytanndssa yleensa nahda suuria, esimerkiksi 10 prosentin
korkotuottoja. Yleisten korkotasojen maarityksilla pyritddn ohjaamaan taloutta
ja markkinoiden toimintaa. Markkinoiden toimintaa saadellaan yksinkertaistet-
tuna keskuspankkien asettamilla ohjauskoroilla. Euroopan alueella ohjausko-
rosta, joka toimii pankkien saaman lainarahan pohjahintana, vastaa EKP eli
Euroopan keskuspankki. Yhdysvalloissa taman koron maarittelee Yhdysval-
tojen keskuspankki FED eli Federal Reserve System. Keskuspankin asetta-
maa ohjauskorkoa, joka tyypillisesti laskee talouden osoittaessa taantuman
merkkeja ja nousee, kun talouden ylikuumentumista halutaan hillita, kutsu-
taan hallinnolliseksi koroksi. (Porssisaatié 2011, 4.) Hallinnolliset korot toimi-
vat pohjana sijoitustuotteiden koroille, mutta sijoittajan kannalta on tarkeam-
paa seurata ns. markkinakorkoja.

Markkinakorot maaraytyvat kysynnan ja tarjonnan mukaisesti. Sellainen kor-
ko on esimerkiksi euroalueen pankkien yhteinen viitekorko euribor. Euribor-
korot maaraytyvat keskiarvona niista koroista, joilla suurimmat eurooppalai-

set pankit ovat valmiita myontamaan luottoja toisille vastaavanlaisille rahoi-
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tuslaitoksille (Porssisaatié 2011, 4-5). Suomalaisista pankeista euriborkoron
saatamiseen osallistuu talla hetkella ainoastaan Nordea. Euriborkorot toimi-
vat myds pankkien yksityishenkilille mydntdmien lainojen pohjakorkoina.
Samoin ne toimivat pohjana pankkien maaraaikaistalletusten koroille. Maara-
aikaistalletus tai sijoitustalletus on ajallisesti rajattu talletus. Sijoittaja sitoutuu
madaraaikaistalletuksessa sijoittamaan tietyn summan rahaa maaraajaksi
pankin myontamaa korkoa vastaan. Maaraaikaistalletus on yleisesti ottaen
riskittbmimpi& sijoitusmuotoja pankin sille myontaméan ja lain velvoittaman

talletussuojan takia.

4.2 Erilaiset korkosijoitukset

Erilaisia korkosijoituksia on useita, ja niiden hahmottaminen voi varsinkin
alussa tuntua sijoittajasta vaikealta. Hyva ja yleisesti kaytetty keino on jakaa
korkosijoitukset lyhytaikaisiin ja pitkdaikaisiin sijoituksiin sen ajan mukaan,
jonka sijoitus on voimassa. Raja tdssa jaossa kulkee yleensa 12 kuukauden
kohdalla. Yleisesti voidaan todeta, ettda mitd lyhyempi on korkosijoituksen
maturiteetti eli juoksuaika, sitd riskittbmampi se on sijoitusmuotona. Onhan
talouden ja markkinoiden ennustaminen huomattavasti helpompaa kuukau-
den paahan kuin esimerkiksi vuoden paahan. Talldin riskitkin ovat pienem-
mat. (Pesonen 2011, 84.)

Lyhytaikaisia korkosijoituksia ovat yleensa alle vuoden mittaiset ns. raha-
markkinasijoitukset. Ne ovat tavanomaisimmin pankkitalletuksia ja yritysten
tai kuntien liikkeelle laskemia korkotodistuksia. Valtioiden velkasitoumuksia
voi tehda myos lyhytaikaisina rahamarkkinasijoituksina. (Nikkinen ym. 2002,
99.) Lyhytaikaisiin korkosijoituksiin voi tavallisen kuluttajan olla vaikea sijoit-
taa, ellei sitd tehd& sijoitusrahastojen kautta. TAma johtuu siita, etta suoriin
velkakirjasijoituksiin tarvitaan yleensa erittdin suuria paaomia. (Kallunki ym.
2007, 9.) Lyhytaikaisista korkosijoituksista vahariskisin ja kenties yleisin on
pankkitalletus. Edelld on jo todettu, etta pankkitalletus ei todellisuudessa ole
kovin tuottoisa. Vahéatuottoisuus johtuu paaasiassa inflaatiosta ja lahdeveros-
ta.

Pankkitalletusten jalkeen lyhytaikaisista korkosijoituksista riskittomimpia ovat
sijoitustodistukset. Ne ovat korottomia velkakirjoja, joilla kohdeyritys tai -

yhteisd pyrkii hankkimaan varoja itselleen. Sijoitustodistuksesta maksetaan
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sen haltijalle erdpaivana takaisin nimellisarvo, joka on jonkin verran hankinta-
arvoa isompi. Sijoitustodistusten tuotto muodostuu siis myyntivoitosta. Sijoi-
tustodistukset ovat yleensa aina myds jalkimarkkinakelpoisia eli ne voidaan
tarvittaessa myyda pois ennen erapaivaa. Jalkimarkkinoilla myytdessa voi
sijoitustodistuksen tuotto olla alkuperdistd pienempi tai suurempi. Saatu
myyntihinta jalkimarkkinoilla riippuu siitd, kauanko sijoitustodistuksen maturi-
teettia eli juoksuaikaa (aikaa ennen takaisinmaksua) on jaljella ja millaisiksi

sijoittajat arvioivat kohdeyrityksen riskitason. (Nikkinen yms. 2002, 99-101.)

Oletetaan tilanne, jossa sijoittaja hankkii itselleen esimerkiksi valtion sijoitus-
todistuksen, jonka nimellisarvo on 100 000 euroa ja sijoittajan siitd maksama
hankintahinta 98 000 euroa. Sijoitustodistuksen juoksuaika on kolme kuu-
kautta. Tallaisessa tilanteessa sijoittaja saa sijoitustodistuksestaan kolmen
kuukauden kuluttua takaisin nimellisarvon ja hankintahinnan erotuksen. Tas-
sa tapauksessa sijoittajan saama tuotto sijoitukselleen on kaksituhatta euroa.
Laskennallisesti sijoittajan saama tuotto kolmen kuukauden sijoitukselle on
2,04 prosenttia. Lyhytaikaiset sijoitustodistus- ja velkakirjasijoitukset vaativat
yleensa suuria padaomia, mikali niihin sijoitetaan suoraan. Tavalliselle sijoitta-
jalle helpoin ja tyypillisin tapa sijoittaa varojaan matalariskisiin ja lyhytaikaisiin
korkotuotteisiin ovat erilaiset korkorahastot. Korkorahastoihin sijoitettaessa
ei tarvita suuria padomia, kuten sijoitettaessa esimerkiksi korkotodistuksiin tai
velkasitoumuksiin. Korkorahastoihin on mahdollista sijoittaa vapaavalintainen

summa kuukausisaastona.
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Sijoitusrahasto Handelsbanken Eurokorko,
osuussarja A

Rekisterdity Suomi Korkorahasto (Sijoitusrahasto)
Graafi

Prosentteina tuotonjako mukaan lukien on EUR

L & s w4 o o@m o~ fm AD

Kuvio 4. Handelsbanken Eurokorko -rahaston kolmen vuoden tuotto (ks. Handels-
banken 2012)

Hyva esimerkki tallaisesta lyhyenkoron rahastosta on Handelsbanken Euro-
korko -rahasto. Eurokorkorahasto sijoittaa valtioiden ja yritysten
likkellelaskemiin euromaaraisiin korkopapereihin, joiden
koronmaaraytymisjakso on paadasiassa alle vuoden mittainen. Tavoitteena
rahastolla on ylittda toiminnassaan kolmen kuukauden Eur Libor indeksin
tuotto. (Handelsbanken 2012.) Eur Libor indeksi on euriborkoron kaltainen
markkinoilla maaraytyva korkoindeksi, joka ilmaisee korkotasoa, jolla suuret
eurooppalaiset pankit ovat valmiita lainaamaan rahaa toisilleen
(Homefinance 2012). Rahaston voi ndhda onnistuneen tavoitteessaan.
Viimeisen kolmen vuoden aikana se on tuottanut sijoittajilleen noin
kahdeksan prosenttia, kuten yllaolevasta kuviosta ilmenee. Rahastosijoittaja
on liséksi saanut sijoitukselleen korkoa korolle -ilmion kautta lisdtuottoa.

Todellinen tuotto on ollut viela mainittua isompi.

Rahasto on luokiteltu matalan riskiluokan rahastoksi Handelsbankenin
omassa riskiluokituksessa, joka on seitsenportainen. Kansainvalinen

rahastojen toimintaa, kannattavuutta ja riskitasoja mittaava organisaatio
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Bloomberg on antanut rahastolle ja sen kolmen vuoden tuotolle riskeihin
nahden arvosanaksi nelja. Bloomberg mittaa rahastojen riskeja asteikolla
yhdesta viiteen. (Handelsbanken 2012.) Rahaston lisétiedoista selvidaa myos,
ettd talla hetkella rahasto on sijoittanut eniten varojaan kateistalletuksiin seka
Pohjola Pankin, Nordea Pankin ja Suomen sahkdkantaverkkoa hallinnoivan
Fingridin lainapapereihin (Handelsbanken 2012). Jokaisen rahastoja
karttavan ja riskeja pelkdavan kannattaisikin esimerkiksi miettia, uskooko
jonkin naista edella mainituista kolmesta yrityksesta ajautuvan l&hivuosina
konkurssiin. Jos vastaus on kielteinen, kannattaisi rahastoon sijoittamista

kenties harkita uudelleen.

Pitkaaikaisia korkosijoituksia ovat yritysten, yhteisojen ja valtioiden liik-
keelle laskemat joukkovelkakirjalainat, joiden juoksuaika on yleensa yksi
vuosi tai enemman. Joukkolainojen ja muidenkin korkosijoitusten luontee-
seen kuuluu, etta liikkeellelaskijalle (yritykselle, valtiolle tai kunnalle) ne ovat
keino hankkia rahoitusta, ja sijoittajalle keino saavuttaa tuottoja. Lainan liik-
keellelaskija maaraa sen, kuinka suurella varmuudella sijoittaja saa paao-
mansa ja sovitut korkomaksut itselleen. (Kallunki ym. 2007, 98.) Joukkovel-
kakirjalainoihin kohdistuu liikkeellelaskijariski. Joukkovelkakirjalaina eroaa
sijoitustodistuksista oleellisesti, paitsi pidemman juoksuaikansa suhteen
my®os niihin liittyvan korkovelvoitteensa takia. Velkakirjalainan haltijalle mak-
setaan korkosuorituksia sovitun mukaisesti esimerkiksi vuosittain. (Nikkinen
ym. 2002, 106.)

Velkakirjalainoihin liittyy k&sitteena oleellisesti korkoriski ja likviditeettiriski.
Nama riskit liittyvat tietyissa maarin myos sijoitustodistuksiin. Sijoitustodistus-
ten juoksuaika on kuitenkin velkakirjalainoja lyhyempi, joten riskit koskevat
enemman ja oleellisemmin pitkaaikaisia velkakirjalainoja. Velkakirjalainojen
riskitasot yleensa kasvavat sijoitusajan pidentyessa. Se johtuu kaytadnnossa
talouden ennustettavuuden hankaloitumisesta. Velkakirjalainan korkoriski
tarkoittaa sitd, ettéa yleisen korkotason noustessa velkakirjalainan arvo las-
kee. Yleisen korkotason laskiessa velkakirjalainan arvo taas puolestaan nou-
see. (Pesonen 2011, 86.)

Oletetaan, ettd sijoittaja omistaa velkakirjan, jonka ehdoissa sanotaan velka-

kirjan oikeuttavan viiden prosentin suuruiseen korkotuottoon vuosittain. Ole-
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tetaan, ettd yleinen korkotaso kuitenkin nousee kesken sijoituksen juoksu-
ajan. Korkotason noustua samanlaisessa uudessa velkakirjassa luvataankin
nyt kuuden prosentin vuotuinen korkotuotto. Sijoittajan omistaman velkakirjan
arvo on tassa tilanteessa laskenut jalkimarkkinoilla, silla saatavilla olisi myds
tama korkeamman korkotuoton lupaava velkakirja. Joutuessaan myymaan
velkakirjansa jalkimarkkinoilla sijoittaja ei tassa tilanteessa luultavasti saa
velkakirjasta yhta suurta hintaa, kuin on siita hankintahetkella maksanut. Si-
joittaja voi tietenkin pitdad velkakirjan myos itselladn koko sen juoksuajan. Mi-
kali han ei myy velkakirjaansa, han saa sovitut korkotuotot sijoituksestaan ja
sijoittamansa padoman erdpaivana takaisin. Nain toimittaessa korkoriski ei
vaikuta sijoittajaan. Korkoriski realisoituu joukkovelkakirjalainoissa vain, jos

ne joudutaan myymaan pois kesken niiden juoksuajan.

Likviditeettiriski velkakirjan osalta voi konkretisoitua, mikéali markkinoilla ta-
pahtuu jotain yllattavaa. Yllattavat negatiiviset tapahtumat voivat aiheuttaa
sen, ettd velkakirjat eivat mene kaupaksi jalkimarkkinoilla kuten ennen. Tal-
lainen tilanne syntyi esimerkiksi vuonna 2008, kun normaalitilanteessa hel-
posti jalkimarkkinoilla rahaksi muutettavat valtioiden velkakirjat jaivat kateen
finanssikriisin yllattaessa lansimaat. (Pesonen 2011, 88.) Valtioiden liikkeelle
laskemat velkakirjat on kuitenkin yleensd nahty riskittémimpina sijoitusvaih-
toehtoina. Riskittdmyys perustuu siihen olettamukseen ja tietoon, etta valtiol-
la on verotusoikeus kansalaisiaan kohtaan. Valtion tulisi pystya kaikissa olo-

suhteissa selviytymaan velvoitteistaan. (Kallunki ym. 2007, 98.)

Viime vuosina on kuitenkin néhty, ettd myos valtiot voivat ajautua maksuvai-
keuksiin. Esimerkiksi vuonna 2010 eurooppalaisten valtioiden luottoluokituk-
set ja riskitasot muuttuivat lahes kertaheitolla, kun luottoluokittajat alkoivat
epéilla Kreikan, Espanjan ja Italian velanmaksukykyéa. Naiden maiden velka-
kirjojen korkotasot ampaisivat tasséa tilanteessa yhtakkia ylospain. Velkakirja-
lainoihin liittyvien riskien kuvaamista varten on luottoluokittajia, jotka luokitte-
levat eri yritysten ja yhteisdiden seka valtioiden kykya selviytyd veloistaan.
(Pesonen 2011, 85.) Luokitukset toimivat sijoittajan tukena ja auttavat valit-

semaan tietyn riskitason velkakirjalainoja.

Pitkaaikaisiin korkosijoituksiin voidaan sijoittaa yleensa pienemmalla paao-

malla suoraan kuin lyhytaikaisiin korkosijoituksiin. Vahimmaissijoitus vaihte-
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lee tavanomaisimmin 1000-50 000 euron valilla. (Pesonen 2011, 91.) Ylei-
simpia velkakirjojen liikkeellelaskijoita ovat julkisyhteisét, padasiassa valtiot.
Myds rahoituslaitokset eli pankit laskevat liikkeelle tasaisin valiajoin asiak-
kaidensa merkittdvaksi omia joukkovelkakirjalainojaan. Vakaavaraisten
pankkien liikkeelle laskemat velkakirjat ovat suhteellisen riskittomia sijoitus-
vaihtoehtoja. Velkakirjalainat ovat yleistyneet yhteisdjen ja yritysten rahoituk-
sen hankintakanavina viime vuosikymmenina. Suomen valtio on velkaantu-
neisuutensa rajun kasvun myotad laskenut joukkovelkakirjalainoja paljon
enemman likkkeelle 2000-luvulla kuin esimerkiksi 1990-luvulla. (Kallunki ym.
2007, 101.) Alla oleva kuva havainnollistaa Suomen joukkovelkakirjalainojen

kantaa ja kehitystd menneind vuosikymmenina.

Suomessa liikkeeseen laskettujen joukkovelkakirjalainojen kanta
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Kuvio 5. Suomessa liikkeeseen laskettujen joukkovelkakirjalainojen kanta (ks. Suo-
men Pankki 2008)

Suomen Pankin tilastojulkaisusta voi selvasti ndhda, ettd Suomen valtio on
lisdnnyt joukkovelkakirjalainakantaansa vuosittain rajusti vuodesta 1992 vuo-
teen 2007 asti. Kehitys tasta eteenpain on tuskin ollut laskeva vuonna 2008
alkaneen talouskriisin seurauksena. Mielenkiintoisena seikkana voi panna
merkille, ettd rahoituslaitokset ovat suuresti onnistuneet vahentamaan jouk-

kovelkakirjalainakantaansa. Tasta voisi tehda johtopaatdoksen, etta pankit
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ovat onnistuneet kasvattamaan vakavaraisuuttaan. Ulkopuoliselle markkina-

rahoitukselle ei ole talléin ollut yhté paljon tarvetta.

Kokonaisuudessaan joukkovelkakirjalainamarkkinat ovat kuitenkin viime vuo-
sikymmenina kasvaneet merkittavasti. Yhd useammalla sijoittajalla on joko
suoraan tai rahasto-omistuksen kautta hallussaan valtioiden tai yksityisen
sektorin, kuten rahoituslaitosten tai yritysten liikkeelle laskemia joukkovelka-
kirjalainoja. Yhteenvetona voi todeta, ettd korkosijoitukset sijoitusmuotona
sopivat sijoittajalle, jolle tarkeinta on riskien hallinta ja tasainen tilitalletusta

korkeampi tuotto-odotus.
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5. SIJOITTAMINEN RAHASTOIHIN
5.1 Rahastot ja niiden kysynnan kehitys

Sijoitusrahasto on sijoituskohde, jossa ammattimainen salkunhoitaja sijoittaa
rahasto-osuuden hankkijan varallisuutta sopiviin kohteisiin. Sijoitusrahastojen
perusajatuksena on, etta sijoittajat jattavat varansa rahastoyhtididen hoidet-
taviksi sen sijaan, etta sijoittaisivat ne itse erilaisiin arvopapereihin. Rahasto-
yhtién rahastojen hoidosta vastaa nimetty henkilo eli salkunhoitaja. (Lindholm
ym. 2010, 117.) Rahastoyhtididen kautta rahastoihin sijoittava saa kaytt66n-
sa ammattimaisen salkunhoitajan, jonka toimeentulo riippuu sijoittajan raho-
jen menestyksekkaasta sijoittamisesta. Kuten aikaisemminkin todettiin, taval-
linen sijoittaja pystyy sijoittamaan rahastojen kautta huomattavasti suurem-
mille markkinoille (esimerkiksi korkomarkkinoille), kuin han muutoin suoraan
pystyisi omalla padomallaan. Sijoitusrahastot voi jakaa p&aasiassa kolmeen
eri tyyppiin sijoituskohteen mukaan: osakerahastoihin, korkorahastoihin ja
naiden yhdistelmiin eli yhdistelmarahastoihin, jotka sisaltavat seka korko- etta
osakesijoituksia. (Lindholm ym. 2010, 117.)

Finanssialojen keskusliiton 31.1.2012 julkaiseman markkinakatsauksen pe-
rusteella ndhdaan, etta suurin osa rahastosijoituksista kohdistuu talla hetkella
osakerahastoihin sekéa pitk&dnkoron rahastoihin. Naiden kahden rahastolajin
suosiota voi selittdd, se ettd rahastoihin saastetaan pitkalla tahtayksella esi-
merkiksi kuukausittain tietty summa. Osakkeisiin sijoittaminen taas on mo-
nesti jarkevin vaihtoehto sijoitettaessa pitkéalla aikavalilla. Tamé johtuu osak-
keiden historiallisesti parhaasta tuotosta, sillda osakkeet yleensa tuottavat
parhaiten pitkalla aikavélilla. Rahastojen kautta sijoitettaessa pystytaan myos
hyvalla hajauttamisella ja harkituilla sijoituspaatoksilla pienentdméan osake-
sijoituksiin kohdistuvia riskeja. Pitkankoron rahastot sopivat myds pitemman
sijoitushorisontin omaavalle sijoittajalle, jolla kuitenkin on osakesijoittajaan

verrattuna pienempi riskinsietokyky.
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Rahastopaaoman jakautuminen Suomessa 31.1.2012

Yhdistelméarahastot
14%

Pitkan koron rahastot
30%

Osakerahastot
35%

Lyhyen koron rahastot
Muutrahastot 19%

2%

Kuvio 6. Rahastopddoman jakautuminen Suomessa (ks. Finanssialan keskusliitto
2012)

Rahastojen kautta sijoittaja voi siis sijoittaa varojaan erilaisiin sijoitusmuotoi-
hin seka yhdistella niitd. On olemassa lukuisia rahastoja, jotka ovat suunnatut
eri sijoitustyypin sijoittajille ja erilaisen riskinottohalukkuuden omaaville sijoit-
tajille. Rahastot pystytdan erottamaan toisistaan helposti perehtymalla pank-
kien julkaisemiin rahastoesitteisiin tai lukemalla pankkien kotisivuilta interne-
tistd rahastojen sijoituspolitikasta. Suomessa kaikkien rahastojen on ilmoitet-
tava harjoittamansa sijoituspolitikka, josta selviadd muun muassa, sijoitetaan-
ko rahaston varat osakkeisiin, korkomarkkinoihin vai molempiin. Rahastojen
sijoituspolitiikasta kdy myos ilmi, mik& on rahaston sijoitusten maantieteelli-
nen jakauma, mika on rahaston vertailuindeksi ja jakaako rahasto esimerkiksi

tuotto-osuuksia. (Puttonen—Repo 2011, 31.)

Maantieteellisella hajauttamisella pyritéan pienentdméaéan rahaston riskeja,
silla maantieteellisesti hajautettu rahasto on vahemman altis porssikurssien
heilahteluille. Vertailuindeksi rahastoissa taas tarkoittaa indeksia, johon ra-
haston tuottoa verrataan (Sijoitusrahastot.org 2012). Yksi esimerkki indeksis-
ta, jota esimerkiksi Helsingin pdorssiin sijoittavat rahastot saattaisivat kayttaa,
on OMX Helsinki Cap -indeksi. Se on indeksi, joka seuraa Helsingin porssin

kehitysta.
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Osa rahastoista jakaa niin sanottuja tuotto-osuuksia. Tuotto-osuus makse-
taan sijoittajalle vuosittain, ja sitd verotetaan paaomatulona. Sijoittajan kan-
nalta ei ole valttamatta merkityksellistd, jakaako rahasto tuotto-osuutta vai ei.
Rahasto-osuuden arvo yleensa laskee jaetun tuotto-osuuden verran. Yhta
hyvin rahastosijoittaja voisi kerran vuodessa itse myyda rahasto-osuuksiaan
haluamansa verran pois. (Puttonen—Repo 2011, 32-33.) Sijoitusrahastojen
kautta sijoitettaessa on korko- ja osakesijoitusten yhdistamisen mahdollisuu-
den lisaksi selkeana etuna ammattilaisen tekemat sijoituspaatokset, joiden
pohjana yleensa aina ovat kattavat riski- ja tuottoanalyysit. Sijoitusrahastojen
suosio on ollut viimeisten vuosikymmenten ajan hurjassa nousussa. Suomen
Pankin julkaisemasta diagrammista voi selvasti havaita, kuinka rajahdysmaéi-
sesti viimeisen kymmenen vuoden aikana rahastopaaomat ovat Suomessa
kasvaneet. Kuviossa nékyy myos selvasti rahastopaaomien notkahdus vuo-

den 2008 finanssikriisin seurauksena, jolloin porssikurssit laskivat rajusti.

Suomessa rekisteroityjen sijoitusrahastojen koko rahastotyypeittain ja
nettomerkinnat

I Oszkerahastot WM Yhdistelmarahastot —— Kaikkien rahastojen nettomerkinnat
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Kuvio 7. Sijoitusrahastojen nettomerkinnat Suomessa 2002-2012 (ks. Suomen
Pankki 2012)

My0s pankeissa ja pankkiirilikkeissa on huomattu lisdantynyt kysynta rahas-
tomerkinnoéissad 2000-luvulla. Rovaniemen Handelsbankenin sijoituspaallikkd

Sami Hiltunen kuvaa 2000-luvulla tapahtunutta rahastosijoittamisen kysyn-
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nan kasvua asiakkaidensa keskuudessa rajahdysmaiseksi. Han kertoo, etta
rahastosijoittamisen kasvun taustalla on kuluttajien mielikuva ja lisdéantynyt
kokemus siita, etta varojen sijoittaminen etenkin rahastoihin on kannatta-
vampaa kuin niiden makuuttaminen pelkalla pankkitililla. Hiltunen mainitsee
my0Os rahastosijoittamisen kautta saatavan maantieteellisen hajautuksen ra-

hastosijoittamisen keskeiseksi eduksi. (Hiltunen 2012.)

5.2 Rahastosijoittamisen aloittaminen

Opinnaytetyota varten haastattelemani Rovaniemen Handelsbankenin sijoi-
tuspaallikké Sami Hiltusella on sijoitusalalta tydkokemusta kymmenen vuo-
den ajalta. Hiltunen on valmistunut Lapin yliopistosta kauppatieteiden maiste-
riksi ja tehnyt pro gradunsa Suomeen rekisteroityjen rahastojen kiertonope-
uksista ja niiden sisapiiritietoudesta. Hanelle rahastojen kehitys menneina
vuosina ja niiden toiminta on tuttu asia. Hiltunen mainitsee yleiseksi ennakko-
luuloksi sijoitustoimintaa aloitettaessa mielikuvan rahastosijoittamisen kalleu-
desta. On totta, ettd rahastosijoittaja maksaa rahastosijoituksistaan muuta-
man prosenttiyksikon suuruisen hallinnointipalkkion tai merkinnéistdaan mer-
kintapalkkion (ei yleensa peritd kuukausisaastajaltd). Vastineeksi rahoilleen
sijoittaja kuitenkin saa rahastosijoittamisen kautta monenlaisia etuja, mika
aloittelevan sijoittajan on hyva pitaa mielessaan. (Hiltunen 2012.) Naita etuja
kuvataan rahoituksen professorin Vesa Puttosen ja Arvopaperi-lehden paa-
toimittajan Eljas Revon teoksessa Miten sijoitan rahastoihin. Teoksessa esi-
tetdan rahastosijoittamisen keskeisiksi eduiksi muun muassa hajautus, likvi-
diteetti, verottomuus, seka valvonta (Puttonen—Repo 2011, 36-37). Etuja

kuvataan seuraavasti:

Rahastoihin sijoitettaessa varat hajautetaan kattavasti. Rahastolaki m&aaraa,
ettd yhteen sijoituskohteeseen saa sijoittaa enintdé&n 10 prosenttia rahastojen
varallisuudesta. Rahastojen kautta saadaan myods kattavaa kansainvalista
hajautusta. Yksittaisen sijoituskohteen arvonmuutokset eivat vaikuta rahas-
ton arvoon radikaalisti. Rahasto-osuuksia voi helposti ostaa ja myyda jokai-
sena pankkipaivana, eika rahasto-osuuksia ole sidottu mihinkdan méaaraai-
kaan. Rahastojen esitteissd mainitaan tosin usein suositeltava sijoitusaika
kullekin rahastolle. Rahastosijoituksia voi siis pitaa erittain likvidina sijoitus-
kohteena. (Puttonen—Repo 2011, 36-37.)
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Rahastot voivat kdyda kauppaa ilman, etta niiden myyntivoittoja verotetaan,
silla rahastot eivat ole verovelvollisia. Ne eivat mydskaan maksa lahdeveroa
korkotuotoistaan. Rahasto-osuuden omistaja maksaa veroa myyntivoitostaan
vasta sitten, kun lunastaa rahasto-osuuden itselleen. Rahastossa sijoituksia
voidaan tehda verottomana tietyin edellytyksin. Suomen finanssivalvonta
valvoo suomalaisia rahastoja ja varmistaa, ettd rahastoyhtiét noudattavat
lakeja ja asetuksia. Tama takaa rahastosijoittajalle hyvan sijoittajansuojan.
Rahastojen toimintaan ja kaupankayntiin kohdistuu kuluttajan kannalta oleel-
linen seikka, viranomaisvalvonta. (Puttonen—Repo 2011, 36-37.)

Rahastosijoittamisen aloittaminen on Hiltusen mukaan otollisinta, kun oma
tulotaso on vakiintunut esimerkiksi siirryttdessa tyoelamaan. Tallbin saasta-
minen onnistuu hyvin sijoittamalla kuukausittain pieni osa palkasta rahasto-
osuuksiin. Han muistuttaa saannollisen rahastosaastamisen alentavan suh-
dannevaihteluiden luomaa riskia. Hiltunen toteaa omien kokemustensa ja
tutkimustenkin perusteella rahastosaastamisen olevan tavallisen kuluttajan
kannalta lahestulkoon aina jarkevin sijoitusmuoto, kun sijoitettava varallisuus
ei ylitd noin kymmenen tuhannen euron rajaa. Tama johtuu hanen mukaansa
suureksi osaksi siita, ettd rahoitusteorian mukaan hyvin hajautettuun osa-
kesalkkuun tulisi hankkia vahintddn kymmenen yhtion osakkeita seka huoleh-
tia hajauttamisesta maantieteellisesti ja toimialakohtaisesti. Rahastosijoituk-

sessa saa varoilleen aina kattavan hajautuksen. (Hiltunen 2012.)

5.3 Erilaiset rahastot ja niiden tuotto-odotukset

Erilaisia rahastoja on olemassa lukemattomia. Rahastoa valitessaan sijoitta-
jan kannattaa oman riskitasonsa ja tuotto-odotustensa selvitettyaan kysya
esimerkiksi pankkien asiakasvastaavilta sopivaa rahastoa. Rahastojen vertai-
lu onnistuu helposti myds tutkailemalla itsenéisesti rahastojen tarjontaa

pankkien verkkosivujen kautta.

Sopivaa rahastoa etsiessaan sijoittajan on ensiarvoisen téarkeda tietdd eri
rahastotyyppien riskitasot ja niiden yleiset tuotto-odotukset. Lahtokohtana voi
pitdd, ettd matalan riskitason rahastot sijoittavat yleenséa korkomarkkinoille.
Korkomarkkinoille sijoittavat rahastot jakaantuvat edelleen lyhyen ja pitkan
koron rahastoihin.
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Lyhyen koron rahastoissa on korkorahastoista pienin riski, ja niitd voi verrata
riskittbmaéan sijoituskohteeseen (Kallunki ym. 2007, 133). Esimerkki riskitto-
masta sijoituskohteesta voi tassa tapauksessa olla maaraaikainen tilitalletus.
Pitkan koron rahastot sijoittavat velkakirjoihin, joiden juoksuaika on pitempi
kuin lyhyen koron rahastoissa. Pitk&n koron rahastot tuottavat yleensa lyhyen
koron rahastoja paremmin, mutta niiden riski on suurempi kuin lyhyen koron
rahastoilla. Korkorahastot voivat olla myds niin sanottuja keskipitkdn koron
rahastoja, jotka sijoittuvat riski- ja tuottotasoiltaan lyhyen ja pitk&dn koron ra-
hastojen valille. (Kallunki ym. 2007, 133.)

Esimerkiksi Handelsbankenin rahastoyhtion pitkdn koron rahasto Euro-
obligaatio on tuottanut omistajilleen viimeisen kolmen vuoden aikana keski-
maarin 3,88 prosenttia. Rahasto sijoittaa valtioiden ja yritysten liikkeelle las-
kemiin euroméaaraisiin korkopapereihin eli joukkovelkakirjalainoihin. Rahaston
tavoitteena on ylittdd pitkalla aikavalilla euroalueen valtionobligaatiomarkki-
noiden tuotto. Keskimaarainen yhden sijoituksen juoksuaika vaihtelee rahas-
tossa markkinatilanteen mukaan kahdesta kymmeneen vuoteen. (Handels-
banken 2012.)

Suuremman riskitason mutta myds korkeamman tuotto-odotuksen rahastoja
ovat osakerahastot. Osakerahastojen keskindisessa sijoituspolitikassa on
huomattavia eroja, jotka syntyvat rahastojen sijoituskohteiden perusteella.
Osakerahasto voi sijoituspolitikkansa mukaisesti sijoittaa esimerkiksi vain
suomalaisten tai vain aasialaisten yritysten osakkeisiin. Osakerahasto voi
sijoittaa myds vain tiettyyn toimialaan tai jonkin muun kriteerin perusteella
valittuihin tiettyihin yrityksiin. (Kallunki ym. 2007, 135.) Osakerahastot voivat
my0Os sijoittaa esimerkiksi vain kasvuyhtidihin tai vain arvoyhtiéihin (Putto-
nen—Repo 2011, 67). Kasvu- ja arvoyhtidistd on kerrottu tarkemmin luvussa
3.

Esimerkiksi Handelsbankenin rahastoyhtion America Shares -rahasto on
puhdas osakerahasto, joka sijoittaa varansa padasiassa yhdysvaltalaisten
yritysten osakkeisiin (rahaston sijoituspolitikan mukaisesti osa sijoituksista
voi olla kanadalaisten ja meksikolaisten yritysten osakkeissa). Tavoitteena
rahastolla on ylittdd amerikkalaisten osakemarkkinoiden tuotto. Rahaston

sijoituspaatosten pohjalla on kattava yrityskohtainen tilinpéaatéstiedoista saa-
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tujen avainlukujen analysointi. Rahasto on tuottanut omistajilleen viimeisen

kolmen vuoden aikana keskimaarin 23,14 prosenttia. (Handelsbanken 2012.)

Yhdistelmarahastot ovat korko- ja osakerahastojen yhdistelmia. Niiden riskit
ovat yleensa pienemmat kuin puhtaassa osakerahastossa mutta suuremmat
kuin yksinomaan korkomarkkinoille sijoittavassa rahastossa. (Kallunki ym.
2007, 134.) Yhdistelmarahastot vaihtavat osake- ja korkosijoitusten painotus-
ta markkinatilanteen mukaan. Esimerkiksi noususuhdanteessa yhdistelméra-
haston sijoituksissa voi olla enemman painotusta osakkeissa. Rahaston kor-
ko- ja osakesijoitusten valiset painotukset ja niiden vaihtelurajat maaritellaédn

rahaston saannoissa. (Puttonen—Repo 2011, 70.)

Esimerkki yhdistelImarahastosta, joka sijoittaa sekd osake- etta korkomarkki-
noille sijoittamalla muihin rahastoihin, on Handelsbankenin rahastoyhtién Ac-
tive 50 -rahasto. Se sijoittaa varojaan ainoastaan eurooppalaisiin korkorahas-
toihin, mutta osakesijoituksia se voi sijoituspolitikkansa mukaan tehda poh-
joismaisiin sekd kansainvalisiin osakerahastoihin. Tavoitteena rahastolla on
saavuttaa pitkalla aikavalilla hyva tuotto keskitason riskilla. Rahasto on tuot-
tanut omistajilleen viimeisen kolmen vuoden aikana keskimaéarin 14,61 pro-
senttia. (Handelsbanken 2012.)

5.4 Rahastosijoittamisen riskit

Kun sijoitetaan rahastoihin, on hyva pitda mielessa niihin liittyvia riskeja. Ra-
hastoissa on hajauttamalla pienennetty tehokkaasti yksittaisten sijoituskoh-
teiden mukanaan tuomaa arvonalentumisen riskia, mutta silti niihin, kuten

kaikkeen sijoitustoimintaan, liittyy aina myds riskeja.

Yleisimmista riskeista, joita olen kasitellyt luvussa 2, kohdistuu varsinkin kor-
korahastoihin oleellisesti korkoriski. Yleisen korkotason noustessa korkora-
haston arvo laskee ainakin lyhyella aikavalilla. Varsinkin yritysten velkapape-
reihin sijoittavat korkorahastot sisaltavat myés konkurssiriskin. (Pesonen
2011, 133))

Liike- ja markkinariskit siséltyvat kaikkiin rahastosijoituksiin. Mikali tiettyyn
toimialaan sijoittavan rahaston toimialassa tapahtuu yllattavid muutoksia,
esimerkiksi kohdemaiden poliittisessa ymparistéssa (kuten liiketoimintaa vai-

keuttavien tai muuttavien lakien saatdminen) tai kuluttajakayttaytymisessa,
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voivat muutokset heijastua rahaston tuottoon. Markkinariski voi konkretisoitua
my6s koko markkinoita koskettavassa jyrkassa laskusuhdanteessa. Myds
muut yllattdvat muutokset markkinoilla, esimerkiksi sodat tai luonnonmullis-

tukset, voivat vaikeuttaa rahastojen toimintaa oleellisesti.
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6. VAKUUTUSSIDONNAINEN SIJOITTAMINEN
6.1 Sijoitusvakuutukset

Pankit ja pankkiirilikkeet markkinoivat nykyaan aktiivisesti asiakkailleen eri-
laisia saasto-, sijoitus- ja elakevakuutustuotteita. Varsinkin alussa voi kulutta-
jasta ajatus tuntua kummalliselta: Miksi minulle markkinoidaan vakuutusta,

vaikka etsin itselleni sopivaa saastomuotoa?

Vastaus on yksinkertainen. Vakuutusmuotoisessa sijoittamisessa pystytaan
kaytannodssa sijoittamaan samoihin yleisimpiin sijoituskohteisiin kuin suoraan
ilman vakuutustakin. Vakuutussidonnaiset sijoitukset eroavat suorista sijoi-
tuksista oleellisimmin siten, ettd vakuutuskuoressa tehtyihin sijoituksiin koh-
distuu vero- ja merkintédetuja. Sijoitusvakuutuksen kautta voi merkitéa rahasto-
ja, osakkeita ja obligaatioita. (Kallunki ym. 2007, 124-131.) Sijoittajan asioi-
dessa pankissa hanelle saatetaan tarjota joko sijoitus- tai saastévakuutusta,
mutta kaytanndssa ne ovat yksi ja sama tuote. Nimitysta saastdvakuutus
kaytetaan, mikali vakuutukseen on tarkoitus kuukausittain sdastaa samalla
tavalla kuin esimerkiksi kuukausittaiseen rahastosaastoon. Jos taas tehdaan
kertamerkinta ja sijoitetaan vain tietty summa, kaytetaan tuotteesta nimitysta

sijoitusvakuutus. (Finanssivalvonta 2010.)

Vakuutukseen sijoitettu summa maksetaan vakuutuksen eraannyttya tuottoi-
neen sijoittajalle. Vakuutuksen eraantymisajankohta paatetddn vakuutusta
tehdessa. Se voi olla esimeriksi viisi, 10 tai 25 vuotta eteenpdain vakuutuksen
tekemisesta. Vakuutuksen voi yleensd myds milloin tahansa lunastaa takai-
sin paaomineen, joten sijoittajan ei ole pakollista odottaa erdantymisajankoh-
taan asti kayttddkseen varojaan. Ennenaikaisesta vakuutuksen lunastami-
sesta tai paattdmisesta tosin saatetaan peria pienimuotoinen takaisinnosto-
kulu. (Finanssivalvonta 2010.) Sijoitusvakuutukselle voi méaratad myos edun-
saajan, jolle sijoitusvakuutuksessa olevat varat sen eraantymishetkella mak-
setaan. Edunsaajan nimedminen yhdesséa sijoitusvakuutuksen veroetujen
kanssa mahdollistaa tehokkaan perint6- ja lahjaveron suunnittelun. (Pors-
sisaatio 2011, 14.)

Sijoitusvakuutuksiin liitetddn yleensd henkivakuutusturva, jolloin maarataan
myo6s edunsaaja. Edunsaaja saa kuolemantapauksen sattuessa vakuutusyh-

tioltéd vakuutukseen sijoitetun summan suuruisen korvauksen. Jos henkiva-
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kuutusturvaa ei ole liitetty sijoitusvakuutukseen, jadvat kuolemantapauksen
sattuessa henkilén vakuutuksessa olevat varat vakuutusyhtioon jaettavaksi

muiden vakuutuksenottajien kesken. (Finanssivalvonta 2010.)

Sijoitusvakuutuksesta voi lahjoittaa lahiomaiselle kolmen vuoden vélein ilman
veroseuraamuksia 8500 euroa (Pérssisaatio 2011, 16). Handelsbankenin
Sami Hiltunen kuvailee vakuutussidonnaisen sijoituksen tekevan kuluttajan
olevan tyypillisesti keski-ikainen tai lahella keski-ikda. Tallaisella kuluttajalla
on tulevaisuudessa lahjoitustarpeita esimerkiksi itselle tulevan perinndn kaut-
ta, tai han haluaa saastaa verotehokkaasti lapselleen tai lapsenlapselleen.
(Hiltunen 2012.) Hiltusen ndkemyksen vahvistaa Handelsbankenin konsernin
vakuutusyhtio LIV:n myyntijohtaja Inkeri Skogster haastattelussa. Skogster
lisda tyypillisimméan vakuutuksenottajan profiiliin aktiivisesti salkkuaan hoita-
van sijoittajan, silla esimerkiksi vakuutuksen sisalla tehdyista rahastomerkin-
ndista ei peritd merkintapalkkiota. Sijoitusvakuutuksen sisalla saavutettuja
myyntivoittoja ei mydskaan veroteta. (Skogster 2012.)

Opinnaytetyotani varten haastattelemani Handelsbankenin vakuutusyhtion
LIV:n myyntijohtaja Inkeri Skogster kertoo haastattelussa, ettd hanen koke-
mustensa valossa jopa 60 prosentilla kaikista kuluttajista olisi olemassa selva
tarve vakuutussidonnaiselle sijoitustuotteelle. Hanen mukaansa sijoitusva-
kuutuksiin sijoittaneet asiakkaat ovat keskimaarin todella tyytyvaisia sijoitus-
vakuutusten kautta saamiinsa tuottoihin ja veroetuihin. Skogsterin mukaan
sijoitusvakuutusten suosio on kasvanut viime vuosina rajahdysmaisesti.
(Skogster 2012.)

6.2 Elakevakuutukset

Elakevakuutukset ovat toinen vakuutussidonnaisen sijoittamisen muoto, jon-
ka suosio on kasvanut merkittavasti vime vuosina. Elakevakuutusten tavoit-
teena sijoittajan ndkokulmasta on joko aikaistaa eldkkeelle siirtymisen mah-
dollisuutta tai taydentaa lakisaateista eldketurvaa. (Kallunki ym. 2007, 129.)

Elakevakuutusten kasvanut suosio perustuu pitkalti myos elakevakuutuksiin
liittyviin veroetuihin. Yksityishenkilé voi nimittdin vahentdd omassa verotuk-
sessaan elakevakuutuksen maksut. (Kallunki ym. 2007, 130.) Vahennyskel-

poisuuden edellytyksenda tosin on, ettd elakkeen alkamisiaksi on sovittu alin-
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taan tyOelakelain mukainen yleinen tyteldkeika, joka talla hetkella on 62
vuotta. Maksut voidaan vahentdaa paaomatuloista enintéan 5000 euroon

saakka vuodessa. (Poérssisaatio 2011, 14.)

Elakevakuutuksiin sijoitettaessa on tarkeaa tiedostaa, ettd ne soveltuvat
yleensa vain sellaiselle sijoittajalle, jolla ei ole tarvetta nostaa varojaan pois
vakuutuksesta ennen eldkkeen alkamista. Nostamisen mahdollisuus on ela-
kevakuutuksissa tiukasti rajattu. Elakevakuutuksiin sisaltyy yleensa ehto, jon-
ka mukaan vakuutuksenottaja voi nostaa ennen eldkeidn alkamista varansa

pois vakuutuksesta vain, jos jokin seuraavista ehdoista tayttyy:

e Vakuutuksen ottaja on ollut ty6ttdomana vahintdan vuoden
e Vakuutuksen ottaja jaa pysyvasti tyokyvyttomaksi
e Vakuutuksen ottajalle tulee avioero

e Vakuutuksen ottajan puoliso kuolee

Eldkevarojen nosto on rajattu myos niin, ettéa elékettd maksetaan vakuutuk-
sesta vahintddn kuudesta kymmeneen vuotta riippuen siitd, kuinka pitkaan

tyduraansa jatkaa. (Veronmaksajat 2011.)

Kokonaisuudessaan elakevakuutus on hyva tuote henkildlle, joka haluaa
hyotya markkinoiden noususta pitkalla aikavalilla ja kerryttéaa lisaelaketta it-
selleen vaivattomasti. Elakevakuutuksiin sijoittavan kuluttajan ei valttamatta
tarvitse olla erityisen perehtynyt sijoitusmarkkinoiden toimintaan. Elakesaas-
taminen onnistuu toki myds muita sijoitustuotteita hyodyntéen. Elakevakuu-
tuksen avulla eldkepaivia varten saastava kuluttaja saa itsellensa varmistuk-
sen, ettd rahat ovat vasta elakkeelle siirryttdessa kaytossa eika niita tule tuh-
latuksi muualle sitd ennen. Itse valitsisin eldke- tai sijoitusvakuutukseen
osakkeita tai osakerahastoja. Niiden sijoitusmuotojen sijoitushorisontti on sen
verran pitkd, etta osakesijoituksia kannattaisi suosia. Osakesijoitukset ovat

my0s tilastojen valossa pitkalla tahtayksella tuottaneet parhaiten.
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7. RISKEIHIN VARAUTUMINEN JA SIJOITUSTEN VEROTUS
7.1 Allokaatio ja hajauttaminen

Sijoitustoiminnan olennaisimpia kasitteita ja elementteja on riski, kuten jo ai-
emmin on todettu. liman riskeja ei ole tuottoja, ja riski kannattaa mieltda voi-

ton mahdollisuudeksi.

Handelsbankenin vakuutusyhtion myyntijohtaja Inkeri Skogster painottaa
haastattelussa hajauttamisen ja varsinkin allokaatiopdatosten merkitysta si-
joitustoiminnan riskien hallinnassa. Skogsterilla on viidentoista vuoden ko-
kemus sijoitustoiminnasta. Han kertoo kokemustensa valossa sijoitustoimin-
nan onnistumisen ja tavoitteiden tayttymisen riippuvan kolmen asian lapi-
kaynnista ja toteuttamisesta. 1) Maaritelladn sijoittajan sijoitusprofiili eli mikéa
on sijoittajan riskinottohalukkuus ja tuotto-odotus. 2) Huolehditaan allokaati-
osta ja hajauttamisesta. 3) Valitaan kumppani eli yritys, jonka kautta sijoite-
taan. (Skogster 2012.)

Allokaatiolla tarkoitetaan sijoitettavan varallisuuden jakamista eri kohteiden
valilla. Allokaatiopaattksen tarkein tekija on yleensa juuri sijoittajan oma ris-
kinottohalukkuus. Esimerkiksi matalan riskinottohalukkuuden omaava sijoitta-
ja sijoittaa suurimman osan varallisuudestaan korkorahastoihin ja vain vahan
tai ei ollenkaan osakkeisiin. Vastaavasti taas korkeamman riskinsietokyvyn
omaava sijoittaja sijoittaa selvasti suuremman osan varoistaan osakkeisiin ja
vain vahan korkotuotteisiin. Allokaatiopadatokset tehdaan monesti pitkan ajan
sijoitustoiminnalle, ja sijoitustuotteita vaihdeltaessa pyritddn noudattamaan
asetettua allokaatiostrategiaa. (Kallunki ym. 2007, 55-56.) Monet pankit ja
pankkiirilikkeet antavat asiakkailleen suosituksia heidan ndkemyksensa mu-

kaisista allokaatioratkaisuista eri markkinatilanteissa.

Hajauttamisen perusidea ja lahtokohta on, ettd yksittiiselle osakkeelle voi
kayda lahes miten tahansa. Hajauttaminen liittyy siis ensisijaisesti osakesi-
joittamiseen. Hajautus suositellaan toteutettavaksi toimialoittain ja maantie-
teellisesti seka ottamalla salkkuun seka kasvu- ettd arvoyhtiditd. Korkotuot-
teissa hajauttaminen puolestaan tarkoittaa sijoituksien hajauttamista eri yri-
tysten ja valtioiden velkakirjoihin. Myds ajallinen hajauttaminen on suositelta-
vaa eli osakkeiden hankkiminen nouseviin ja laskeviin kursseihin. (Pesonen
2011, 29-30.)



45

Hajauttamisella voi siis ensisijaisesti pienentad tehokkaasti yksittdiseen
osakkeeseen liittyvaa yritysriskia eli yksittdisen yrityksen kannattavuuden tai
toiminnan heikkenemisesta aiheutuvaa osakkeen arvonlaskua. Hajauttami-
sella ei kuitenkaan voi pienentdé tai poistaa kokonaan markkinariskia eli sita
riskia, ettda koko markkinat heilahtelevat ja aiheuttavat osakekurssien laskua.
(Nikkinen ym. 2002, 45.) Kansainvalisella hajauttamisella voidaan toki myds
tata riskia pienentaa. Hajauttamisella poistettavissa olevaa riskia kutsutaan
epasystemaattiseksi riskiksi. Markkinariskia eli riskia, jota hajauttamalla ei voi
pienentad, kutsutaan systemaattiseksi riskiksi. Noin kymmeneen eri yrityk-
seen hajautettu salkku antaa sijoittajalle jo tuntuvaa suojaa osakkeiden epa-
systemaattiselta riskiltd. On muistettava, etté liika hajautus ei rahoitusteorian
mukaisesti poista epasystemaattista riskia. Hajautuksen hyodyt ovat siis ra-
jalliset. (Kallunki ym. 2007, 68—70.) Kuten rahastokappaleessa jo selvitettiin,
Voi piensijoittajalle olla alussa jarkevintd hoitaa hajautus osakemarkkinoille
sijoitettaessa rahastosijoittamisen kautta. Nain toimittaessa hajautuspaatok-
set tekee ammattilainen sijoittajan puolesta, eika sijoittajan tarvitse kayttaa
yhtad paljon omaa aikaa vaativien yritysanalyysien laadintaan. Rahastoissa
sijoittaja saa varoilleen kattavan hajautuksen aina ik&dan kuin "kaupan paalle”.

7.2 Sijoitusten verotus

Sijoittamalla saadut tulot ovat padasiassa joko paaomatuloveron tai lahdeve-
ron alaista tuloa. PA&domatulona verotetaan esimerkiksi porssiyhtiosta saatua
osinkotuloa, vuokratuloa, voitto-osuutta, henkivakuutuksen tuottoa, maa-
aineksista saatuja tuloja seka kiintean tai irtaimen omaisuuden luovutuksesta
saatuja voittoja. Paaomatuloa on lahtdkohtaisesti myds muu sellainen tulo,
jota varallisuuden voidaan katsoa kerryttaneen. (Verohallinto 2012.) Paaoma-
tuloista voi vahentaa tulojen hankkimisesta ja sdilyttamisesta aiheutuneet
menot seka erilaisia vahennyskelpoisia korkomenoja (Porssisaatio 2011, 8).
Sellaisia ovat pddomatuloverotuksessa esimerkiksi yksityishenkilon maksa-

mat lainojen korot.

Osakkeiden ja rahastojen kautta saadut myyntivoitot ovat paaomatuloveron
alaista tuloa. Sijoittajan kannalta oleellista on muistaa verosaadoksissa mai-
nittu poikkeus vuoden aikana arvoltaan alle 1000 euron suuruisista omaisuu-

den myynneista. Sellainen myyntitulo on verovapaata, riippumatta siita, pal-



46

jonko voittoa saadaan. (Porssisaatio 2011, 22.) Nain ollen myds osakkeita tai

rahastoja voi myyda 1000 euron arvosta kerran vuodessa verovapaasti.

Sijoittajan voi olla joskus jarkevad myyda osakkeita tai rahasto-osuuksia nii-
den arvon ollessa tappiolla, varsinkin jos on aihetta olettaa, ettd niiden arvo
ei lahitulevaisuudessa nouse tai tappio vaikuttaa merkittavalta. Padomatulo-
verotuksessa voi nimittain vahentdd paadomatuloihin kohdistuvia menoja ja
my0s tappioita. Myyntitappiot kuitenkin vahennetddn aina myyntivoitoista, ja
ne voi vahentaa niiden syntymisvuonna seka kolmena seuraavana vuonna.
Verotuksen kannalta ei ole valid, minka omaisuuslajin myynnista tappiot tai
voitot ovat syntyneet. (Porssisdatio 2012.) Esimerkiksi asunnon myynnista
saaduista voitoista voi verotuksessa vahentaa samana tai kolmena edellise-
na vuonna syntyneitd osakkeiden myynnista aiheutuneita tappioita. Niiden
erotuksena syntyy asunnon hinnasta saatu padomaverotuksen alainen myyn-

tivoitto.

Esimerkkind myyntitappioiden vaikutuksesta verotukseen voidaan ottaa tilan-
ne, jossa osakesijoittaja myy asuntonsa kuluvana vuonna 80 000 eurolla
saaden kaupasta myyntivoittoa 10 000 euroa. Tasta 10 000 eurosta voi va-
hentdd samana ja kolmena edellisena vuonna tappiolla myytyjen osakkeiden
aiheuttamat myyntitappiot, joita verotuksessa ei vield ole vahennetty. Olete-
taan, etta osakkeiden myynnisté on aiheutunut edellisend vuonna esimerkiksi
3000 euron suuruinen myyntitappio. Tassa tilanteessa vahennysten jalkeen
verotettava voitto-osuus on 7000 euroa. Kun paaomavero on 30 prosenttia,
syntyy maksettavaa veroa yhteensa 7000 x 0,3 eli 2100 euroa. llman tappioi-
den vahennysta maksettavaa veroa syntyisi yhteensa 10 000 x 0,3 eli 3000
euroa. Tappioita vahentamalla saastetddn esimerkkilaskelman kaltaisessa

tilanteessa 900 euroa puhdasta rahaa.

Vahennyksia ja tappioiden realisointeja mietittdessa on hyva muistaa, kuinka
tappio lasketaan. Tappio syntyy hankintahinnan ja myyntihinnan erotuksesta.
Yksityishenkild voi verotuksessa halutessaan kayttdad todellisen hankintahin-
nan asemasta hankintameno-olettamaa. Hankintameno-olettamaa kaytetta-
essa ilmoitetaan omaisuuden hankinta-aika. Hankintameno-olettaman suu-
ruus riippuu tasta ajasta. Vahintddn kymmenen vuotta omistetun omaisuuden

hankintameno-olettama on 40 prosenttia myyntihinnasta. Alle kymmenen
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vuotta omistetun omaisuuden hankintameno-olettama on 20 prosenttia myyn-
tihinnasta. (Porssisdatio 2011, 23.) Joissakin tilanteissa voi olla verotuksen
kannalta edullisempaa kayttdd hankintameno-olettamaa todellisen hankinta-

menon sijasta.

Sijoittajan on oleellista seurata lahes vuosittain tapahtuvia muutoksia eri ve-
rojen sdadoksissa. Viimeisin suuri muutos kohdistui padomatuloveroprosent-
tiin, joka muutettiin vuodesta 2012 alkaen osittain progressiiviseksi. Pdaoma-
tuloveroluokkaan lisattiin nimittdin pddomatuloveroprosentti suuria padomatu-
loja vuodessa ansaitseville. Yli 50 000 euron suuruiset pddomatulot verote-
taan paaomatuloveroprosentilla 32. Alle 50 000 euron suuruiset padomatulot

verotetaan 30 prosentilla.

Lahdeveron alaista tuloa ovat esimerkiksi pankkien maksamat talletuskorot
seka velkakirjalainojen ja indeksilainojen kautta saadut tuotot. L&hdevero on
niin sanottu lopullinen vero, johon ei voi kohdistaa vahennyksia. Nain ollen
tulonhankkimisesta aiheutuneita menoja ei lahdeverotuksessa voida vahen-
taa. Lahdeveroa ei myoskaan ilmoiteta veroilmoituksessa, vaan koron mak-
saja eli yleensa pankki perii sen suoraan samalla, kun korko maksetaan saa-
jalle. (Porssisdatio 2011, 11.) Lahdeveron suuruus vuonna 2012 on 28 pro-
senttia. Korkotulojen lahdeverotus koskee ainoastaan luonnollisia henkildita

ja kuolinpesien korkotuloja. (Suomen Yrittgjat 2012.)

Sijoitustoiminnassa my6s verosuunnittelulla on osansa, ja taitava sijoittaja
pystyykin huonosti toteutuneiden sijoitustensa realisoimisella oikeassa koh-
den mahdollisesti kasvattamaan omia tuottojaan tai ainakin merkittavasti pie-
nentdmaan tappioitaan. Verotuksen tunteminen mahdollistaa ja tukee eri si-
joitusmuotojen tuottojen vertailua ja auttaa tehokkaimman sijoitusvaihtoeh-

don etsimisessa.



48

8. LOPPUPAATELMAT

Opinnaytteessani kasitellyt sijoitusmuodot soveltuvat kaikki aloittavalle sijoit-
tajalle. Kasittelemani sijoitusmuodot ovat tietylla tapaa yksinkertaisia ja poik-
keavat monimutkaisemmista sijoitusvaihtoehdoista kuten sertifikaateista,
warranteista ja johdannaisista. Niihin sijoittavalla henkilolla kannattaa olla
seka sijoituskokemusta ettd syvempaa tietoa markkinoiden toiminnasta ja

kansantaloudesta.

Sopivimman sijoitusmuodon valintaan vaikuttaa ensisijaisesti sijoittajan oma
riskitaso, jonka on valmis kantamaan. Merkittava tekija on myos sijoittajan
oma sijoitushorisontti eli kuinka kauan han on valmis pitamaan varojaan kiin-
ni sijoituskohteessa, ennen kuin varat tarvitaan kayttoon. Kasittelemistani
sijoitusmuodoista sijoittaja voi tehokkaasti rakentaa normaalia tilitalletusta
tuottavamman sijoituskokonaisuuden ja vaikkapa allokoimaan varansa niiden

kesken riskitason pienentamiseksi.

Oma mielipiteeni on, etta rahastosijoittaminen on monessa kohtaa tavalliselle
sijoitustoimintaa aloittavalle henkil6lle viisain vaihtoehto. Samaa mielta ovat
myOs haastattelemani asiantuntijat, ja samaan suuntaan menevia johtopaa-
toksia voi tehda rahastojen suosion kasvusta. Osakesijoitukset sopivat erin-
omaisesti myos aloittavalle sijoittajalle. Osakesijoitukset sopivat varsinkin
sellaiselle sijoittajalle, joka tuntee jo markkinoiden toimintaa jonkin verran ja
pystyy vertailemaan tehokkaasti ja asiantuntevasti yritysten toimintaa valitak-

seen osakesalkkuunsa oikeanlaisten arvo- tai kasvuyhtididen osakkeita.

Korkomarkkinoiden tuotteet, kuten velkakirjasijoitukset ja korkorahastot sopi-
vat sijoittajalle, jolla on pieni riskitaso mutta joka pystyy sijoittamaan varansa
ainakin vuodeksi kerrallaan. Namé& vaihtoehdot sopivat sijoittajalle, joka ai-
emmin on tottunut sijoittamaan varansa esimerkiksi pankkien maaraaikaisiin

tilitalletuksiin.

Sijoitustoiminta on usein tilitalletusta tuottavampi vaihtoehto ja oikein hoidet-
tuna varsin riskiton. Jarkeva sijoittaja, omasta varallisuustasostansa riippu-
matta, sijoittaa varojaan enemman osakemarkkinoille talouden ollessa nou-
susuhdanteessa. Laskusuhdannetta havaitessaan hé&n siirtdd varojaan
enemman korkotuotteisiin. Korkomarkkinoille voi myds osakesijoittaja siirtaa

varojansa markkinoiden suhdannevaihteluiden aikana turvatakseen saavut-
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tamiaan voittoja ja suojatakseen varojansa arvonlaskulta esimerkiksi inflaati-
on takia. TAaméa on myos laskusuhdanteessa jarkevampi vaihtoehto kuin varo-

jen siirtaminen esimerkiksi pankkitalletukseen.

Sijoitustoiminnan aloittaminen on kuitenkin riippuvainen jokaisen omasta na-
kemyksesta parhaasta mahdollisesta sijoituskohteesta varoilleen. Merkitysta
on myds silla, minkalaisia menoja itsellaéan on lahitulevaisuudessa nakopiiris-
sa. Monesti sanotaan, etté tieto lisaad tuskaa, mutta sijoitustoiminnassa tdma
on painvastoin. Perehtymalla eri sijoitusmuotoihin ja varsinkin aloittamalla
sijoitustoimintaa uusi sijoittaja saa itselleen pikkuhiljaa tarkeita tiedonmuru-
sia. Niiden avulla mahdolliset ennakkoluulot sijoitustoimintaa kohtaan havia-
vat ja tietotaito menestyksekkaisiin sijoitustoimiin lisdantyy.

Opinnaytetyoni teoria ja faktat perustuvat padasiassa tarkkaan valikoitujen ja
ajankohtaisten 2000-luvulla painettujen teosten ja tutkimuslaitosten tuotta-
man materiaalin hyddyntamiseen. Kvalitatiivisella menetelmalla toteutetut
haastattelut toivat hyodyllisia ndkdkulmia asiantuntijoilta, jotka tyoskentelevéat
kenttatasolla eli ovat kuluttajien kanssa suoraan tekemisissa. Omia mielipi-
teitdni olen esittdnyt varsin paljon, kenties enemmaén kuin laadulliseen tai
maaralliseen tutkimukseen perustuvassa opinnaytteessa keskimaarin. Omien
mielipiteitteni esittdminen johtuu opinnadytetyoni tavoitteesta olla kehittava
paitsi lukijalle, myds tekijalle itselleen. Koen onnistuneeni kehittdmistyotyyli-
sessa opinnaytteessani varsin hyvin ja arvioin onnistuneeni kasittelemaan
tyypillisimmat sijoitusmuodot sijoitustoimintaa aloittelevan kuluttajan kannalta

varsin kattavasti.
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