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The topic of this thesis is investing from a private person’s point of view. The specif-
ic objectives of the thesis are to add private persons’ knowledge concerning investing
and facilitate their investment decisions. This thesis research is practice-based and
the outcome is a guide for a novice investor. This guide is compiled to help novice
investors recognize their own risk tolerance, identify their own risk profiles, and give
basic information about the problems involved in investing. The research questions
are as follows: What kind of information does a novice investor need before starting
investing? How can investors recognize their own risk profiles? How can investors
make their decisions between the various investment products?

This research is qualitative in nature, utilizing data gathered from field-specific liter-
ature and relevant Internet sources. Theoretically, the study aims to develop and add
to the existing theory of investing. Literature on investing was studied for finding
support for creating the theoretical framework of this thesis, including recognizing
investor profiles and choosing the right investment product. The theory section ex-
amines various theories of basics of investing and different kinds of investment in-
struments.

The results of this study show that it is important to add investors’ knowledge con-
cerning investing. The results also indicate that the risk and the profit are interde-
pendent. The fact that learning constantly about investing is necessary makes invest-
ing lucrative for investors. Today, the option of transferring automatically the funds
accrued through investments from bank accounts to more profitable targets can be
seen as another incentive for novice investors’ interest in investing.

Keywords: investing, investment products, risk tolerance, investment profile,
investment in funds, investment in shares, housing investment.
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1 JOHDANTO

Sijoittaminen on nykyaan suosittu puheenaihe. Syyné tahén on, etta sijoitusaktiivisuus
on yleistynyt huomattavasti. Tdssa toiminannallisessa opinnéytetyossa tutkitaan eri si-
joitusmuotoja ja niiden jakautumista suomalaisten sijoittajien keskuudessa. Opinnayte-
tyo sisaltaa teoriaosuuden seka produktin eli sijoitusoppaan. Suomalaisista 64 prosenttia
sijoittaa tai séastaa saannollisesti. Yli 35 prosenttia suomalaisista kertoo, ettd heillda on
jatkuvasti sellaista varallisuutta kayttotililladn, jonka voisi hyvin sijoittaa muualle. Eri-
tyisesti 18 — 29-vuotiaiden ik&ryhmasta suurin osa (62 %) on sitd mielta, etta l&hes jo-
kainen suomalainen tydssakayva ihminen voisi sijoittaa kuukausittain. Kaikista suoma-
laisista ndin ajattelee 44 prosenttia. Yha useammat suomalaiset tiedostavat rahojensa
olevan vaarassa paikassa. Kyse on tottumuksesta, silla ylimaaréinen raha kertyy pankki-
tilille automaattisesti. (Taloustutkimuksen kyselytutkimus, 11/2012.)

Suomalaisten saastajien suosituimmat sadstamis- ja sijoituskohteet jakaantuvat viiteen
osa-alueeseen. Ensimmaéisend ovat saastamis- ja méaréaikaistalletukset (73 %), toisena
tulevat kiinteistdihin sijoittaminen (49 %), kolmantena sijoitusrahastot (40 %), neljante-
na eldkevakuutukset (29 %) ja viidentena osakkeisiin (25 %). Erityisesti naiset (78 %) ja
nuoret 18 — 29-vuotiaat (84 %) suosivat séédsto- ja madraaikaistilejd. Miehet puolestaan
suosivat naisia enemmaén rahastoja ja osakkeita. (Taloustutkimuksen kyselytutkimus,
11/2012.)

Kotitalouksien ostovoima on hiipumassa ja tyéttomyys kasvamassa loppuvuotta 2013
kohti. T&ma merkitsee kdytannossa sitd, ettd kotitalouksien sdéstdmisaste saattaa hieman
hiipua. Yleisesti ottaen kiinnostus saastamiseen ja sijoittamiseen on kuitenkin sailynyt
erittdin vahvana, vaikka talouden epavarmuus on kasvanut. Varsinkin kotitalouksien
kiinnostus sijoittaa osakerahastoihin ja osakkeisiin on kasvanut jo pidempaéan. Tahan
kiinnostuksen kasvuun on vaikuttanut muun muassa se, etta keskuspankit ympéari maa-
ilman harjoittavat elvyttavaé rahapolitiikkaa. Osakekurssit ovat nousseet ja osakerahas-
toihin on virrannut lisad varallisuutta. Sijoittajina suomalaiset ovat keskiméaarin maltilli-
sia. Rahastot koetaan usein turvallisemmaksi kohteeksi kuin suorat osakesijoitukset.
Danske Bankin varallisuudenjohtaja Kimmo Laakkonen jakaa sdéstdjat kahteen paa-
tyyppiin. On kuukausisaastdjia, jotka sijoittavat muutamista kympeistd muutamiin sata-

siin. Toisena tyyppiné ovat sijoittajat, jotka sijoittavat osakkeisiin ja rahastoihin tuhan-
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sia, jopa kymmenidtuhansia euroja. Laakkosen mukaan on paljon sellaisia, jotka pysty-
vat pistdméén aivan hyvin viisikymmenté tai sata euroa kuukaudessa sivuun, vaikka

kyseessa olisi aivan normaali keskituloinen palkansaaja. (Autio & Vaahtio 2013, 7.)

1.1 Tutkimuksen tausta ja aiheen rajaus

Tutkimuksen tekeminen lahti liikkeelle innostuksestani rahoitusalaa kohtaan. Olen
tyéskennellyt Oulun Osuuspankissa, ja pankissa tyoskentelyn aikana kiinnostuin sijoit-
tamiseen liittyvastd problematiikasta. Aiheeksi valitsin sijoittamisen kaikista finans-
sialan aihealueista, koska sijoittaminen tulee ajankohtaiseksi hyvin monelle jossain
elaménsa vaiheessa. Koen sijoittamisen mielenkiintoisena ja tarkedna myds yleissivis-
tyksen takia. Minulla on myds omakohtaista kokemusta sijoittamisesta lyhyehkolta

ajanjaksolta.

Teoriaosuudessa lahden liikkeelle kasittelemalla rahoitusmarkkinoita ja riskinsietoky-
kya, tuottoja seka riskeja yksityishenkilon nakékulmasta. Seuraavana tutkin suomalais-
ten suosimia sijoitusinstrumentteja: osakkeita, kiinteistdjd, rahastosijoittamista ja vakuu-
tusséastamistd. Keskityn ndiden sijoitusmuotojen perustietojen, hyoétyjen ja riskien tut-
kimiseen. Teoriaosuus jatkuu osakesijoittamisen ja asuntosijoittamisen laajemmalla
kasittelylla. Osakesijoittamisessa kayn lapi sijoittajan toimintaymparistoa eli porssia ja
porssin toimintaa. Asuntosijoittamisessa keskityn perusséantodihin, jotka auttava sijoitta-
jaa seka sijoitusmuodon etuihin ettd haittoihin. Rajaan siis aiheeni néihin nelj&an sijoi-
tusinstrumenttiin eli jatan kaikki sédéstdmisen instrumentit, kuten talletukset, kokonaan
aiheeni ulkopuolelle. En myoskadn kasittele sijoitusinstrumenttien verotusta tyossani.
Opinnaytetyon kohderyhména ovat yksityishenkil6t, eli muun muassa yritykset ja yhtei-
sOt on rajattu tyon ulkopuolelle.

1.2 Tutkimuksen tavoite ja tutkimuskysymykset

IImio, jota tutkin opinndytetydssani, on yksityishenkildiden sijoittaminen. Tarkoitukseni
on Kirjoittaa toiminnallinen opinnéytetyd, jonka tuotoksena on opas aloittelevalle sijoit-
tajalle. Tutkimuksen tavoitteena on lisaté yksityishenkiliden tietoutta sijoittamisesta ja
nain helpottaa sijoituspaatosten tekoa. Tutkimuksen tuotoksesta eli oppaasta aloittele-
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valle sijoittajalle on tarkoitus helppolukuinen ja visuaalisesti houkutteleva. Oppaan
avulla ensikertalaisen olisi mahdollista 10ytd4 tarkeitd sijoittamiseen liittyvid asioita
yhdestd paikasta ja se perehdyttéisi sijoittamisen maailmaan. Opas on tarkoitus koota
tutkimuksen teoriapohjan avulla. Tutkimukset ovat osoittaneet, etta erityisesti nuoret
ovat kiinnostuneista sijoittamista, mutta kokevat, ettei heilld ole tietoa sijoittamisesta
riittdvasti. Oppaan kohderyhmand ovat kuitenkin aloittelevat sijoittajat iastdén riippu-
matta, koska sijoittamiseen syttyva kipiné voi tulla minka ik&isen& tahansa.

Opinnaytetyoni tutkimuskysymykset ovat seuraavat:

e Mitd tietoa aloitteleva yksityishenkild tarvitsee ennen sijoituspéa-
toksen tekoa?

e Miten tunnistaa oma sijoitusprofiili?

e Kuinka tehdéa sijoituspaatds eri sijoitusinstrumenttien valilla, jotta
sijoituksen kohde vastaisi mahdollisimman hyvin omia henkil6-
kohtaisia tarpeita?

Tutkimuskysymysten perusteella laadin helppolukuisen ja tiiviin sijoitusoppaan aloitte-
levalle sijoittajalle yksityishenkilon ndkokulmasta. Tarkeaksi kriteeriksi oppaalle muo-
dostuu se, etté sita pystyy lukemaan henkil®, joka ei ole sijoittamiseen muuten perehty-

nyt ja on ottamassa ensiaskeleitaan sijoittamisen parissa.

1.3 Tutkimusmenetelma ja perustelu

Opinnaytetyoni on luonteeltaan toiminnallinen, ja sen tuotoksena syntyy opas aloittele-
valle sijoittajalle. Tutkimusmenetelméksi valitsen laadullisen eli kvalitatiivisen mene-
telmén, jonka avulla perehdyn sijoituskohteisiin, sijoittamisen perusteisiin ja vallitse-
vaan markkinatilanteeseen. Laadullisella tutkimuksella tutkitaan yleensa ilmiotd, josta
tarvitaan syvéllisempé&d informaatiota tai ilmiotd, joka ei ole ennestdan tuttu. Laadulli-
sen menetelman tarkoituksena on ennemminkin ymmart&d, mitd ihmiset tarkoittavat
kuin keskittya siihen, mitd ihmiset sanovat. Silloin vastataan yleensd kysymyksiin “mi-
ten?”, “millainen?” ja “miksi?”. (Puusa, Reijonen, Juuti & Laukkanen 2012, 58.) Laa-

dullisessa menetelman piirteend on, ettd olemassa ei ole ainoastaan yhté ja oikeaa vasta-
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usta. Tarkoituksenani ei olekaan I0ytadéd ehdotonta yhté oikeaa ratkaisua, vaan yhdistell&

jo loytyneita faktoja parhaalla mahdollisella tavalla.

Toiminnallisella opinnaytetyo6lla tarkoitetaan toiminnallisuuden, teoreettisuuden, rapor-
toinnin ja tutkimuksellisuuden yhdistdmista. Tutkimustiedon tarkoituksena on tavoitella
tietoa, jonka avulla tekijd voi perustellusti rajata, tdsmentdad ja uudistaa toiminnallista
tuotosta kayttadjad paremmin palvelevaksi. Toiminnallisen opinndytety6 tuloksena syn-
tyy tuote tai tuotos. Tutkimustieto on aina tapauskohtaista, eli se pohjautuu aina tiettyyn
kohderyhmaéan, tilanteeseen, aikaan tai paikkaan. Tutkimustiedon tulkinta saa aina suo-
raan sovelletun, toiminnallisen ja kaytannollisen muodon kehitettavasséa tuotoksessa.
Viitekehyksen, tutkimustiedon ja lahteiden valisell& vuoropuhelulla on korostunut mer-

kitys toiminnallisessa opinnaytetyossa. (Vilkka 2010, 4 - 6.)

Laadullisella aineistolla tarkoitetaan yksinkertaisimmillaan aineistoa, joka on ilmiasul-
taan tekstia. Tekstin on ollut mahdollista syntya tutkijasta riippuen tai riippumatta. Esi-
merkkeina voivat olla erimuotoiset havainnoinnit ja haastattelut, omaelaménkerrat, péi-
vakirjat sekd muuta tarkoitusta varten tuotettu kirjallinen ja kuvallinen aineisto tai &a-
nimateriaali. Aineistona voi hyvin kayttd4 elokuvia, suorajakelumainoksia tai yleison-
osastokirjoituksia. Vaikka aineisto on tuotettu ensisijassa tutkijasta riippumatta, voi tut-
kija kuitenkin kuvitella kirjoittaneensa tarinansa jollekin lukijalle. (Eskola & Suoranta
2001, 15.) Laadullinen tutkimus operoi aina viime kadessa erittelemalla yksittdisia ta-
pauksia eli oleellista on tutkijan vuorovaikutus yksittaisen havainnon kanssa. Tutkimuk-
sen hypoteesit johdetaan yksittdistapauksien analyysista, ja ne testataan myohemmin
isommalla aineistolla. Laadullinen tutkimus siis erittelee yksittdistapauksia niihin osal-
listuvien ihmisten nédkdkulmasta tai niihin osallistuvien ihmisten niille antamien merki-
tysten kautta. (Koskinen, Alasuutari & Peltonen 2005, 31.)

Laadullisen tutkimuksen menetelmat voidaan jakaa karkeasti neljaan péaéaluokkaan,
haastattelu- ja havainnointimenetelmiin, dokumentteihin seka erilaisiin narratiivisiin,
diskurssi- ja keskusteluaineistoihin. (Koskinen ym. 2005, 45.) Laadullisen tutkimuksen
yleisesti kaytettyja menetelmid ovat syvahaastattelut, fokusryhméhaastattelut, havain-
nointi seké erilaiset koeasetelmat. Syvahaastattelut toteutetaan tavallisesti yksil6haastat-
teluina siten, etté tilanteessa ovat lasné tutkija ja haastateltava. Haastattelun tavoitteen
on saada syvallisté ja uutta tietoa tutkittavasta ilmiota. Havainnoinnilla tarkoitetaan jon-
kin tilanteen, kayttaytymisen tai tapahtuman seurantaa. Tutkija voi olla joko aktiivisesti
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mukana toiminnassa tai toimia ulkopuolisena tarkkailijana. Koeasetelmalla puolestaan
tarkoitetaan todellisen tilanteen mallintamista keinotekoisesti. Tavoitteena on seurata
yhden tai korkeintaan muutaman maéritellyn tekijadn muutosta. Luotettavuuden varmis-
tamiseksi muut tekija tulisi pyrkiéd pitdimaén vakioituina. Haasteena on kuitenkin riitta-
van todellisen tilanteen luominen niin, ettd samalla minimoidaan erilaisten hairitsevien

ympadristotekijoiden vaikutus. (Puusa ym. 2012, 58 — 60.)

1.4 Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti

Lahtokohtaisesti tutkimuksissa pyritdén véalttdmaan virheitd, mutta silti tulosten pate-
vyys ja luotettavuus voivat vaihdella. Tdman vuoksi on tarke&é pyrkia arvioimaan teh-
dyn tutkimuksen luotettavuutta. Luotettavuuden mittaamiseen on olemassa erilaisia mit-
taus- ja tutkimustapoja. Mittaustulosten toistettavuus eli reliaabelius tarkoittaa kykya
antaa ei-sattumanvaraisia tuloksia. Reliaabelius voidaan todeta monella eri tavalla. Esi-
merkiksi tulosta voidaan pitda reliaabelina, jos kaksi arvioijaa padtyy samanlaiseen tu-
lokseen tai samaa henkil6d tutkittaessa eri tutkimuskerroilla paddytdan samaan tulok-
seen, voidaan tulokset myos todeta reliaabeleiksi. Tasmallisesti reliabiliteetilla ymmar-
retddn nelja asiaa: kongruenssia eli yhdenmukaisuutta, instrumentin tarkkuutta, instru-
mentin objektiivisuutta ja ilmion jatkuvuutta. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2009, 231;
Koskinen, Alasuutari & Peltonen 2005, 255.)

Toinen tutkimuksen arviointiin Kiinteésti liittyva ké&site on patevyys eli validius, joka
tarkoittaa tutkimusmenetelman tai mittarin kykya mitata juuri sitd, mita on tarkoituskin.
Menetelmat ja mittarit kun eivét aina vastaa sitd todellisuutta, jota tutkija luulee tutki-
vansa. Esimerkiksi vastaajat voivat kasittdd kyselylomakkeen kysymykset ihan toisin,
kuin tutkija on tarkoittanut. Jos tutkija ké&sittelee saatuja tuloksia edelleen omien alkupe-
raisten ajatustensa mukaisesti, ei tuloksia voida pitad patevind. Mittari aiheuttaa siis
tuloksiin virheitd. Validiteetin lajeina pidetddn minimaalisesti siséista ja ulkoista validi-
teettia. Sisdinen validiteetti tarkoittaa siséisté loogisuutta ja ristiriidattomuutta. Ulkoinen
validiteetti merkitsee puolestaan sitd, yleistyyko tutkinta muihinkin kuin tutkittuihin
tapauksiin. Validiteettitarkastelun avulla pyritddn ehkdisemaan kaksi tutkimuksen kan-
nalta keskeistd virhepaatelmien tilannetta, joissa uskomme, ettd jokin tulos on tosi,
vaikka se ei sitd olisi tai juuri pdinvastoin. (Hirsjarvi ym. 2009, 231 - 232; Koskinen
ym. 2005, 254.)
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Reliaabelius ja validius ovat saaneet erilaisia tulkintoja kvalitatiivisissa tutkimuksissa.
Termit voidaan kytked virheellisesti ainoastaan kvantitatiiviseen tutkimukseen. Tapaus-
tutkimuksen tekija voi aiheellisestikin ajatella, ettd kaikki ihmistd ja kulttuuria koskeva
tieto on ainutlaatuista, ettei ole kahta samanlaista tapausta, joten perinteiset patevyyden
ja luotettavuuden menetelmat eivét tule kysymykseen. Kuitenkin kaiken tutkimuksen
patevyytté ja luotettavuutta on jollakin tavalla arvioitava. Laadullisen tutkimuksen luo-
tettavuutta kohottaa tutkijan tarkka kuvaus tutkimuksen toteuttamisesta. Aineiston tuot-
tamisen olosuhteet on kerrottava totuudenmukaisesti ja tarkkuus koskee jokaista tutki-
muksen vaihetta. Esimerkiksi haastattelututkimuksessa kerrotaan paikasta ja olosuhteis-
ta, haastatteluihin kdytetystd ajasta, hairiotekijoista ja tutkijan oma itsearviointi tilan-
teesta. Luokittelujen tekeminen on myds yksi keskeinen asia laadullisen aineiston ana-
lyysissa. Lukijalle tdytyy saada kerrottua luokittelun syntymisen alku ja perusteet. Tu-
losten tulkintaan patee sama tarkkuuden vaatimus: on kerrottava, milla perusteella tutki-
ja esittad tulkintoja paatelmiensa perustaksi. Tallgin lukijaa auttaa, jos tutkimusselostei-

ta rikastutetaan esimerkiksi suorilla haastatteluotteilla. (Hirsjarvi ym. 2009, 233.)

1.5 Tutkimuksen yleistettavyys

Yleistaminen on laadullisessa tutkimuksessa kahdella eri tavalla tarkea kysymys. En-
simmaisena se liittyy tutkimuksen oikeuttamiseen varsinkin kaytannéllisissa yhteyksis-
sé. Laadulliset tutkijat kohtaavat yleisimmin kritiikki& siitd, ett4 pienesta havaintoméaéa-
rastd ei voi tehda luotettavia yleistyksid. Toinen syy on se, ettd yleisempi tieto on in-

formatiivisempaa kuin yksittaistapauksia koskeva tieto. (Koskinen ym. 2005, 263.)

Laadullisessa tutkimuksessa tapausmaérat ovat usein niin pienid, ettd yleistettdvyys on
tilastotieteen ndkokulmasta kyseenalainen. Tapauksia voi olla jopa vain yksi, esimerkik-
si ihmisryhmaé tai tydpaikka. Syita pieniin tapausmaariin on useita. Kysymys on tutki-
muksen tavoitteista. Laadullisessa tutkimuksessa tarkoituksena on usein se, ettd voitai-
siin keratd pienestd perusjoukosta mahdollisimman paljon tietoa. Tavoite on yleensa
kuvaus, joka tekee jonkin yhteison piirteet ymmarrettaviksi. Tamén edellytyksend on
runsaan aineiston kerddminen, koska ymmarrys kasvaa monipuolisista yksityiskohdista

ja siitg, ettd monenlainen aineisto kertoo samaa tarinaa. (Koskinen ym. 2005, 265.)
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Laadullinen tutkimus siis haviéa tilastolliselle tutkimukselle, mitd tulee yleistettavyy-
teen. Mutta on muutamia keinoja, joilla laadullisella tutkimuksella saatuja tuloksia voi-
daan pyrkia yleistam&an. Ehk& tunnetuin yleistykseen tahtédavé ajattelu saa alkunsa ko-
keellisesta tutkimuksesta. Ajattelun mukaan yleistdminen tapahtuu teoriaan, ei perus-
joukkoon. Teorian patevyysalue maarittaa tiedon yleistamisen mahdollisuuden, ei niin-
kadn tapausmaarad. Tulosten yleistdmiseksi tulee antaa uskottavat teoreettiset perusteet
lukijalle. Toinen keino yleistad laadullisen tutkimuksen tuloksia on vertailu. Tavallaan
jokainen uusi tapaus tarjoaa uuden testin tutkijan aikaisesmmin muodostamille vaitteille.
(Koskinen ym. 2005, 268 — 269.)
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2 YLEISTA SIJOITTAMISESTA

Yksityishenkiléiden mahdollisuus sijoittaa laajasti eri sijoituskohteisiin tuli mahdolli-
seksi vasta 1980-luvun puolivélissa. Siihen asti talletusten korot maaraytyivéat hallinnol-
lisin perustein eika suppea kotimainen osakkeiden julkinen kaupankéynti tarjonnut osa-
kesijoittamiseen juuri mahdollisuuksia. Talletuskorot saattoivat olla selvasti inflaatiota
korkeampia talletusten ollessa pitk&&n verovapaita. Talléin riskiton reaalituotto saattoi
nousta hyvinkin korkeaksi. Vastaavasti oli ajanjaksoja, jolloin nimellinen korkotaso
vaikutti hyvéltd, mutta inflaatio oli maksettuja korkoja korkeampaa, jolloin reaalituotto
jai negatiiviseksi. Arvopaperimarkkinalain ja sijoitusrahastolain sadtdminen sekd mark-
kinakorkojen kayttoonotto mahdollistivat suomalaisille yksityishenkil6ille muita lansi-
maita vastaavan sijoitustoiminnan. Uuden sijoitustoiminnan puitteita saatelevan lain-
sédadannon voimaantuloa seurasi Suomen taloushistorian syvin lama. Rahastotoiminnan
ensimmaisten vuosien aikana moni osakerahastosijoittaja pettyi ja palasikin takaisin
korkosijoittajaksi. Riskittomén sijoittamisen aika alkoi olla ohi 1990-luvun puolivalissa

Suomen liittyessa Emu-alueeseen. (Kontkanen 2009, 106.)

Suomalaisten varallisuuden kasvu on tuonut sijoittamiseen liittyvat asiat kuitenkin entis-
ta tarkedmmaksi osaksi erityisesti yksityisen ihmisen taloudenhoitoa. Samaan aikaan
sijoitusmarkkinoiden kehittyminen on huomattavasti lisannyt sijoittajille tarjottavien
sijoituskohteiden méérad. Rahoitusalan nakokulmasta sijoitus- ja omaisuudenhoito tule-
vat olemaan jatkossa yksi voimakkaimmin kasvavista liiketoiminnan osa-alueista. Sijoi-
tustoiminnan osaamiselle on tarvetta niin yksityisilla sijoittajilla kuin rahoitusalalla
tyoskentelevilla henkil6illa. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2011, 11.)
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2.1 Rahoitusmarkkinat

Suomessa rahoituksen valittdjind toimivat julkiset rahoitusmarkkinat ja rahoituksen vé-
littdjat. Rahoituksen valittdjilla tarkoitetaan finanssi-instituutioita, joiden tehtdvana on
tuottaa palveluilta rahoitusmarkkinoilla niin sijoittajille kuin yrityksille. Finanssi-
instituutioilla tarkoitetaan pankkeja, vakuutusyhtiditd, rahoitusyhtioitd, erityisluottolai-
toksia, sijoitusyhtigita, sijoitusrahastoja ja pankkiiriliikkeitd. Rahoitusmarkkinat ovat jo
vuosien ajan kasvaneet nopeammin kuin talous. Finanssimarkkinaeristd Suomessa suu-
rimpia ovat rahalaitosten myontamaét lainat ja tyoelakevarat. Pankkien tehtaviin kuuluu
luottojen myontdminen, talletusten vastaanottaminen, maksuliikenteen hoitaminen,
omaisuudenhoitopalvelut, valuuttamarkkinakaupanhoito seka rahoitus-, sijoitus- ja neu-
vontapalvelut. Suomessa pankit ovat perinteisesti olleet universaalipankkeja eli pankit
ovat hoitaneet kaikkia pankkitoimintaan liittyvia tehtavid maksuliikenteesta sijoitustoi-
mintaan. Kilpailun Kiristyessa pankit ovat viime aikoina yhtidittdneet tiettyja toiminto-
jaan kuten omaisuudenhoitoon ja investointipankkitoimintaan kuuluvia osia. (Ikaheimo,
Laitinen, Laitinen & Puttonen 2011, 163 — 164.)

Suomalaiset liikepankit ovat yhtiomuodoltaan osakeyhtiditd, joiden osakkeenomistajista
kotitalouksien osuus on merkittdvd. Suomessa toimi vuoden 2010 lopussa 313 pankkia,
joista 299 oli kotimaisia pankkeja. Pankeista 213 oli OP-Pohjola-ryhmén jasenosuus-
pankkeja. Kolme suurinta pankkikonsernia vuonna 2010 olivat OP-Pohjola-ryhma,
Nordea Pankki Suomi ja Sampo Pankki. (Ikaheimo ym. 2011, 164.)

Rahoitusmarkkinat ovat kayneet lapi laajan rakennemuutoksen viimeisen kahdenkym-
menen vuoden aikana. Uudet sadstamismuodot, kuten sijoitusrahastot, sijoitussidonnai-
set vakuutukset ja suorat osakesijoitukset, ovat tuoneet sijoittajille runsaasti uusia vaih-
toehtoja perinteisen pankkitalletuksen rinnalle. Sijoitetun rahoitusvarallisuuden voima-
kas kasvu, kotitalouksien lisaantynyt tietoisuus uusista sijoitusvaihtoehdoista ja vaeston
ikaantymisestd seurannut elakesaastamisen tarve ovat mahdollistaneet sijoitusvaihtoeh-
tojen kehityksen. (Kallunki ym. 2011, 15 — 16.)

Kotitalouksien téarkein sédastamismuoto on ollut pitkdan pankkitalletukset. Pankkitalle-
tusten suuren suosion taustalla olivat vaikuttamassa niiden verovapaus ja talletusten
rajaton takaisinmaksusuoja. Talletusten alhaiset korot ja verovapauden poistuminen

ovat osaltaan vaikuttaneet lisddmalla kotitalouksien kiinnostusta uusia sdastdmismuotoja
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ja varainhoitopalveluja kohtaan. Kuviosta 1 huomataan, ettd suomalaiset kotitaloudet
ovat my0s vaurastuneet viimeisten vuosien aikana. Esimerkiksi vuonna 1999 suomalais-
ten rahoitusvarallisuus oli 82 miljardia euroa, kun se oli vuonna 2005 110,3 miljardia ja
vuonna 2013 150 miljardia. Suomalaiset ovat innostuneet selvésti sijoitusrahastoista ja
vakuutussaastamisestd, koska niihin sijoittaminen on kasvanut huomattavasti tarkastelu-
ajanjaksolla. (Kallunki ym. 2011, 15 — 16; Finanssialan keskusliitto 2013.)

Mrd. euroa
160 -
140 -
120 -
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80 -
60 -
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20 4
0 i
99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 | 13/Q1
Sijoitusrahastot 40 | 51 | 53 | 49 | 66 | 92 | 132 | 180 | 182 | 91 | 128 | 144 | 116 | 13,7 | 147
Vakuutussdéstst 1) 8,6 | 10,0 | 11,8 | 130 | 14,8 | 165 | 189 | 207 | 21,6 | 194 | 209 | 22,0 | 225 | 244 | 254
u Pdrssiosakkeet 28,2 | 257 | 18,7 | 152 | 17,7 | 188 | 228 | 27,1 | 27,2 | 148 | 230 | 293 | 21,3 | 243 | 264
u Joukkovelkakirjat 19 19 2,0 14 13 2,5 28 43 3,9 3,5 43 49 4,5 5,5 6,0
m Pankkitalletukset 41,2 | 40,8 | 43,7 | 45,7 | 484 | 51,7 | 55,1 | 56,2 | 629 | 70,6 | 71,3 | 75,5 | 80,2 | 80,2 | 80,0

1) Vakuutussaastoihin on laskettu yksityishenkildiden ottamat saastchenkivakuutukset ja yksilélliset elakevakuutukset
Léhde: Tilastokeskus ja FK *pl. noteeraamattomat osakkeet , muut osuudet ja muut saamiset

Kuvio 1. Suomalaisten kotitalouksien sijoitusvarallisuus vuosina 1999 — 2013 (Finans-
sialan keskusliitto 2013.)

Kuviosta 2 huomataan, ettd suomalaisten kotitalouksien rahoitusvarojen maaré on suu-
rempi kuin velkojen. Tarkastelun kohteena on ajanjakso vuodesta 1999 vuoteen 2013.
Rahoitusvaroihin on laskettu kateinen ja talletukset, osakkeet ja muut osuudet, sijoitus-
rahastot, eldkesaastot ja muut arvopaperisijoitukset. Lainat siséltavat Kkotitalouksien

osuuden asuntoyhteistjen lainakannasta. (Finanssialan keskusliitto 2013.)
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Lahde: Tilastoksekus ja FK ** Lainat siséltévat kotitalouksien osuuden asuntoyhteisjen lainakannasta.

Kuvio 2. Suomalaisten kotitalouksien rahoitusvarat ja velat vuosina 1999 — 2013 (Fi-

nanssialan keskusliitto 2013.)

2.2 Arvopaperisijoittaminen

Rahan tai muiden resurssien kéyttdminen tulevaisuudessa saatavaa tuottoa vastaan on
sijoittamista. Sijoitetulle pddomalle saatava tuotto ja pddoman palautukset muodostavat
tulevaisuudessa saatavat rahavirrat. Sanotaan, etta tuotto on korvausta sijoittajalle kah-
desta eri asiasta: ensinnakin siitd, ettd raha ei ole sijoitusaikana rahan omistajan kaytos-
s& ja siitd, ettd rahojen saamisessa takaisin on oma epévarmuutensa eli sijoittamisessa
on riskid. Sijoituksilla arvopapereihin lisatdan yhteiskunnan hyvinvointia epésuorasti
reaali-investointien kautta. Reaali-investoinnit tarkoittavat sijoituksia reaaliomaisuu-
teen, kuten rakennuksiin, koneisiin, maahan ja osaamiseen. (Nikkinen, Rothvovius &
Sahlstrom 2002, 9.)

Arvopaperisijoitukset oikeuttavat jonkin reaali-investoinnin tuottamiin rahavirtoihin
sopimuksen mukaan. Arvopaperin haltijalla voi olla my6ds muita oikeuksia varallisuu-
teen liittyvien oikeuksien lisdksi, jotka perustuvat kyseisen arvopaperin sopimusehtoihin
tai lakeihin. Osakkeenomistajalla esimerkiksi on osakeyhtiélain perusteella oikeuksia,
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kuten yhtiokokouksessa kaytettdva &anioikeus. Tuotto- ja riskiprofiili ovat sijoittajan
kannalta tarkeimmét sijoituskohteen ominaisuudet. Sijoittajan kannalta on keskeisté,
millaisia sijoitussalkkuja on mahdollista koota eri arvopapereista. Sijoituskohteiden
tarkastelu jaetaan téstd syysta kahteen eri vaiheeseen. Ensimmaéisena otetaan selvaa yk-
sittdisen sijoituskohteiden tuotto- ja riskiominaisuuksista. Toisessa vaiheessa tutkitaan
portfolioteorian avulla, minkélaisia tuotto- ja riskiprofiilin sijoitussalkkuja niista voisi
koota. Sijoittaja voi sitten tdman jalkeen valita omien toiveidensa mukaisen sijoitussal-

kun, joka on hanen tarpeensa huomioiden optimaalisin. (Nikkinen ym. 2002, 9 — 10.)

2.3 Arvopaperimarkkinat

Riskin hajauttaminen, kulutuksen ajoittaminen seka johdon ja omistuksen eriyttdminen
ovat arvopaperimarkkinoiden syntymisen keskeisimmat syyt. Kulutus on mahdollista
ajoittaa mahdollisimman optimaalisesti arvopaperisijoittamisen ansiosta. Normaali pal-
kansaaja voi esimerkiksi sijoittaa osan palkastaan eldkepdivilleen. Siirtyessaan elakkeel-
le palkansaaja voi myyda eteenpdin osan arvopaperisijoituksistaan rahaa halutessaan.
Jarkevinté sijoittajan kannalta on hajauttaa sijoitukset useaan eri sijoituskohteeseen.
Sijoituksen hajauttaminen arvopapereiden avulla on helppoa, silla esimerkiksi yhden
reaali-investoinnin sijaan voidaan hankkia osakkeita useasta eri yhtiosta. (Nikkinen ym.
2002, 14.)

Yrityksen omistajien ja johdon taytyy olla eri henkil6itd kun puhutaan johdon eriyttdmi-
sestd. Yhden sijoittajan omaisuuden turvin ei voi kasvaa suuryritysten kaltaiseksi. Ul-
kopuolisia sijoittajia tarvitaan yrityksen kasvaessa. He mahdollistavat yrityksen kehit-
tymisen, mutta eivat osallistu operatiiviseen toimintaan. Ulkopuoliset sijoittajat saavat
palkkioksi sijoitukselleen yrityksen liikkeelle laskemia arvopapereita, esimerkiksi vel-
kakirjoja ja osakkeita. Ajan saatossa osakemarkkinat ovat muokkautuneet sijoittajien
tarpeiden mukaan. Arvopapereiden ostajien ja myyjien oli keskenaan sovittava hinnois-
ta ennen jarjestettyjd markkinoita. Seuraavana tulivat valittajat hoitamaan osto- ja
myyntitehtdvat asiakkaiden puolesta. Esimerkiksi asuntomarkkinat on jérjestetty nain.
Asuntomarkkinoilla kiinteistovalittajat toimivat myyjien ja ostajien valissid. Rahoitus-
markkinoilla tarkedt ovat ensisijais- eli primaarimarkkinat, jossa yhteisot tai yritykset

tarjoavat sijoittajille uusia arvopapereita. (Nikkinen ym. 2002, 14.)
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Kaupankaynti voidaan jarjestdd myos dealer-markkinoiksi, joilla toimii dealereita eli
valittdjia. Valittajat ostavat ensin arvopapereita itselleen ja myyvét ne eteenpéin. Talla
periaatteella toimivat rahoitusmarkkinoilla niin sanotut "tiskin yli” -markkinat (over the
counter, OTC), joilla vélittdja ostaa ja myy omaan lukuunsa arvopapereita. Myos kay-
tettyjen autojen markkinat toimivat dealer-markkinoilla. Muun muassa valuuttakauppaa
kaydaan OTC-markkinoilla rahanvaihtopisteiden ja pankkien toimiessa valittdjind. Dea-
ler-markkinoilla kdydaan kauppaa aiemmin liikkeelle lasketuilla arvopapereilla. N&it&
markkinoita kutsutaan sekundaari- eli toissijaismarkkinoiksi erotukseksi ensisijaismark-
kinoista. Kuviossa 3 on kuvattu arvopaperimarkkinoiden muodostumista. (Nikkinen ym.
2002, 15.)

Arvopaperimarkkinat

Ensisijaismarkkinat Toissijaismarkkinat OTC-markkinat

Kuvio 3. Arvopaperimarkkinat (Nikkinen ym. 2002, 15.)
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3 TUOTTO JA RISKI

Pitdisiko sijoittajan sijoittaa pelkastadn osakkeisiin, jos osakkeet tuottavat 14 % ja obli-
gaatiot 7 %? Todennakdisesti ei kannata, sill4 sanotaan, ettd “kaikkien munien laittami-
nen samaan koriin” ei ole sijoittamisessa viisasta, eli tuoton lisdksi myds sijoituksen
riski taytyy huomioida. Hajauttaminen eli diversifioiminen kannattaa. Tama vanha vii-
saus ei kuitenkaan kerro sitd, miké on optimaalinen osuus eri sijoituskohteita hyvin ha-
jautetussa portfoliossa eli arvopaperisalkussa. Se ei mydskaan kerro sitd, miten tilanne
muuttuisi, jos sijoituskohteita on useita. My0s kaikki sijoituskohteet voidaan jakaa edel-
leen erilaisiin sijoituksiin, esimerkiksi jokaisella yhtioll& on erilainen osake. (Nikkinen
ym. 2002, 21.)

3.1 Sijoituksen tuotto

Sijoituksen onnistumisen suhteessa muihin kohteisiin méérittelee sijoituksen tuotto.
Erisuuruisten tuottojen vertailu keskendén on helppoa prosentuaalisten tuottojen ansios-
ta. Esimerkiksi voimme ajatella, ettd voimme ansaita 400 euroa sijoittamalla Elisan
osakkeisiin, mutta vain 200 euroa TeliaSoneran osakkeilla. Onko siis sijoitus Elisan
osakkeisiin parempi kuin TeliaSoneran? Jos meidan pitaisi sijoittaa Elisaan 2000 euroa
ja TeliaSoneraan 800 euroa saadaksemme kyseiset tuotot, olisi jalkimmainen sijoitus
kannattavampi. Elisan tuottoprosentti olisi 400/2000 € = 20 % ja TeliaSoneran 200/800
€ = 25 %. Finanssi-investointien eli arvopaperisijoitusten méaérad voidaan helposti kas-
vattaa tai pienentdd arvopaperimarkkinoilla. Voisimme helposti sijoittaa 1500 euroa
(800 euron sijasta) TeliaSoneran osakkeisiin, jolloin sijoituksemme tuottaisi enemman.
Edell& olevassa esimerkissd oletettiin, ettd ainoat tuotot ovat hintamuutokset. Todelli-
suudessa arvopaperisijoitukset tuottavat usein muutakin kassavirtaa, osinkoja tai korko-
ja, jotka tulee myoOs ottaa huomioon tuottoa laskettaessa. Osakkeen tuotto maaraytyy
koko sijoitusajanjaksolla hintamuutoksen ja maksettujen osinkojen mukaisesti. (Nikki-
nen ym. 2012, 22.)

Tuotto = hintamuutos + osingot

ostohinta
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Sijoituskohteen tuotto maaraytyy sijoituksen arvonnoususta ja sijoitusperiodin aikana
saaduista sijoittajalle tulevista maksuista, joihin sijoituksen omistaminen oikeuttaa.
Esimerkiksi kiinteistosijoituksessa tuotto muodostuu nettovuokratuotoista ja kiinteiston
arvonnoususta. Osakkeen tuotto syntyy puolestaan osakkeen arvonnoususta ja saaduista
osingoista. Eri sijoituskohteiden tuotot poikkeavat huomattavasti toisistaan. Tuottoerot
tulevat hyvin esiin tarkasteltaessa tuottoja vuosikymmenien pituisella ajanjaksolla. Pit-
kan ajanjakson tarkastelun avulla voidaan huomata, etta osakesijoittaminen tuottaa pa-
remmin kuin korko- ja rahamarkkinasijoitukset. Markkina-arvoltaan pienten yritysten
osakkeiden tuottokehitys on yleensd muiden sijoituskohteiden tuottokehitystd parempi.
Miksi osakesijoittaminen tuottaa enemman kuin korkosijoitukset? Osakesijoitusten tuot-
to vaihtelee huomattavasti enemman kuin korkosijoitusten tuotto. Varsinkin markkina-
arvoltaan pienten yritysten osakkeiden tuotot ovat vaihdelleet huomattavasti vuodesta
toiseen. (Kallunki ym. 2011, 24 — 26.)

Sijoittajan n&kokulmasta sijoituksen arvon vaihtelut ovat juuri ongelmallisimpia, jos
sijoittajan taytyy realisoida sijoituksensa tiettynéd ajankohtana. Osakesijoitukset siis an-
tavat korkosijoituksia huomattavasti paremman tuoton, mutta toisaalta osakesijoituksen
arvo vaihtelee huomattavasti enemmaén kuin korkosijoituksen arvo. Sijoittajan termeja
kayttden tamé tarkoittaa, ettd osakesijoittamiseen liittyy huomattavasti suurempi riski
kuin korkosijoittamiseen. Sijoittajat saavat osakkeiden hyvassd tuotossa luonnollisen
korvauksen ottamastaan riskistd. Rationaalisesti kayttaytyva sijoittaja ei sijoittaisi varo-
jaan osakkeisiin, jos h&n ei uskoisi saavansa riskistda korvauksena suuremman tuoton
kuin muista sijoituskohteista. Toimivilla rahoitusmarkkinoilla sijoituskohteiden arvot
madraytyvét tarjonnan ja kysynnan mukaan, ja paljon riskia siséltaviin kohteisiin sijoit-

tavat saavat korvauksen parempana tuottona. (Kallunki ym. 2011, 27 — 29.)

Sijoituksen onnistuminen verrattuna muihin sijoituskohteisiin méaaritell&én siis sijoituk-
sen tuottona. Erikokoisia sijoituksia on helppo vertailla keskendan prosentuaalisten lu-
kujen avulla. Toisin kuin reaali-investointien (laitteiden, kiinteistdjen ja koneiden) ar-
vopaperisijoitusten eli finanssisijoitusten maaré voidaan helposti kasvattaa arvopaperi-
markkinoilla. (Nikkinen ym. 2012, 22.)
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3.2 Sijoituksen riski

Sijoitus on aina tuoton ja riskin vélinen kompromissi, joten riski tdytyy aina huomioida
sijoitusta tehtéessd. Tuotto ja riski ovat kaytdnndssa saman kolikon kaksi eri puolta.
Todennékoisyytend sille, ettd sijoituksen toteutunut tuotto poikkeaa odotetusta tuotosta,
voidaan maaritell& riski. Sit4 suurempi on myos riski, mitd enemméan nama tulevat tuo-
tot vaihtelevat. Volaliteetti on késite, jolla kuvataan tuottojen vaihtelua. Yleensa sijoitta-
ja haluaa investoida vain, jos kohteen odotettu tuotto on riittdvan suuruinen kompen-
soimaan sijoituksen riskid. Sijoittajan tdytyy myds ymmaértad, ettd odotettu tuotto ei
valttamatta toteudu. Arvopapereiden toteutuneet tuotot vaihtelevat voimakkaasti varsin-
kin lyhyella aikavalilla eli siihen taytyy varautua. (Nikkinen ym. 2012, 28 — 29.)

Sijoituksen tuotto-odotukseen liittyvaa riskid voi yksinkertaisimmin mitata sijoituksen
tuoton kokonaisvaihtelulla, jota mitataan keskihajonnalla. Keskihajonta kuvaa, kuinka
paljon jonkin aikavélin, esimerkiksi vuoden, tuotto on keskimé&arin poikennut pitkan
aikavalin keskiarvosta. Tuoton keskihajonta kuvaa arvopaperin kokonaisriskid, joka
muodostuu systemaattisesta riskista ja sijoituksen hajauttamisen avulla poistettavissa
olevasta epésystemaattisesta riskista. Sijoittajan kannalta tarke& on arvopaperin syste-
maattinen riski, sill4 ainoastaan sille han voi saada korvauksen korkeampana tuotto-
odotuksena. Arvopaperin systemaattinen riski on keskeisessd asemassa portofolioteori-
an pohjalta kehittdméassa Capital Asset Pricing -mallissa (CAPM). CAPM:n mukaan
arvopaperin tuoton odotusarvo on riskittdbmén sijoituskohteen antaman tuoton ja arvo-
paperikohtaisen riskilisan summa. CAPM -malli mahdollistaa arvopaperin riskin esitté-

misen beeta-kertoimen eli yhden muuttujan avulla. (Kallunki ym. 2011, 270.)

Riski koostuu useasta erilaisesta tekijéstd, jotka vaikuttavat eri arvopapereihin eri taval-
la. Korkorisi (Interest rate risk) kuvaa korkotason muutoksesta aiheutuvia arvopaperin
hinnan heilahteluita. Korkojen nousu johtaa arvopaperin hinnan laskemiseen ja painvas-
toin korkotason lasku sen nousemiseen, mikali muut tekijat sailyvat ennallaan. Tama
johtuu siit4, miten arvopapereiden hinnat lasketaan, ja se puolestaan vaikuttaa seké
osakkeiden etté velkakirjojen hintoihin. Kaikkien sijoituskohteiden keskimaaraisen hin-
tatason eli koko markkinoiden heilumisesta aiheutuvaa arvopapereiden hinnan heilahte-
lua kutsutaan markkinariskiksi (Market risk). Se koskee kaikkia arvopapereita, mutta

erityisesti se vaikuttaa osakkeiden tuottoihin. Markkinariski tulee yritysten ulkopuolisis-
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ta tekijoistd, kuten talouden rakenteellisista muutoksista, kuluttajakédyttdytymisesta ja
sodista. (Nikkinen ym. 2012, 29.)

Ostovoimariski on tekijd, joka vaikuttaa kaikkiin arvopapereihin eli on mahdollisuus
sille, etté sijoitetun euron arvo ei ole tulevaisuudessa yhta suuri kuin sijoitushetkelld.
Tata kutsutaan myos inflaatioriskiksi (Inflation risk). Inflaatio on aina epédvarma. Myos
kaikkein turvallisimmat sijoituskohteet siséltavat jonkin verran riskia, vaikka niiden
nimellinen tuotto olisi kokonaan riskiton. Inflaatioriski on usein yhteydessa korkoris-
kiin, koska korkotaso yleensa nousee, kun inflaatio kiihtyy ja sijoittajat vaativat inflaa-
tiopreemiota ostovoiman heikentymisen tasapainottamiseksi. Liikeriskilld (Business
risk) tarkoitetaan tiettyyn toimintaymparistoon tai toimialaan liittyvaa riskid. Rahoitus-
riski (Financial risk) puolestaan aiheutuu siitd, etta yritykset kayttavat osittain velkapaa-
omaa investointiensa rahoittamiseen. Rahoitusriski liittyy siis Kiinteésti velan vipuvai-
kutukseen, eli mit4d enemman velkaa on suhteessa omaan padomaan, sitd suurempi on
yrityksen voittojen vaihtelu eri aikoina muiden tekijoiden séilyessa ennallaan. (Nikki-
nen ym. 2012, 29 — 30.)

Toissijaismarkkinoilla, joissa arvopapereilla kdydaan kauppaa, liittyy likviditeettiriski
(Liquidity risk). Likvidiksi voidaan sanoa sellaista arvopaperia, joka voidaan helposti
ostaa tai myydéa ilman merkittavia hintavaikutuksia. Sitd korkeampi on likviditeettiriski,
mitd suurempi viive on ajallisesti osto- tai myyntimaarayksesta kaupan toteutumiseen.
Valuuttariskilla (Exchange rate risk) tarkoitetaan tuottojen vaihtelua valuuttakurssien
muutosten vuoksi. Euroalueen ulkopuolelle sijoittaessa taytyy siis huomioida epévar-
muus siitd, milla kurssilla pddomat ja voitot vaihdetaan takaisin omaan valuuttaan. Riski
koskee seka osakkeita ettd velkakirjoja. Maariski (Country risk) liittyy siihen, ettd kun-
kin maan taloudellinen ja poliittinen vakavuus on huomioitava tehdessé pé&atoksia sijoit-
tamiseen liittyen. Kansainvalisen sijoittajan ndkokulmasta Suomen maariski on pienen-

tynyt euroalueeseen liittymisen myo6ta. (Nikkinen ym. 2012, 29 — 30.)

3.3 Sijoittajan riskinsietokyky

Ensimmainen ja kaikkein tarkein vaihe sijoituspééatoksen tekemisessa on sijoittajan ris-

kinsietokyvyn tunnistaminen. Sijoituksen riskilla ymmarretaddn usein tappion syntymi-

sen mahdollisuutta, mutta tarkalleen ottaen riski sisaltd4 termind sek& tappion etta voi-



24
ton mahdollisuuden. Alun perin latinankielinen sana “risicum” tarkoittikin ’mahdolli-
suutta”, eli termilld ei ole ollut samanlaista negatiivista sdvyé niin kuin suomen kielen
sanassa “riski”. Sijoittajan riskinsietokyvylld ymmarretidén yleensi sijoittajan kyky suh-
tautua tappioiden syntymiseen. Toiset kestavét sijoitusten voimakkaatkin arvoalentumi-
set paremmin kuin toiset. Osa sijoittajista kauhistuu jo pelkasta ajatuksesta, etta heidan
varallisuutensa voisi joskus olla pienempi kuin alkuperdinen sijoitus. Suurta tuottoa
odottavalta sijoittajalta vaaditaan hyvaa riskinsietokykyad, silla ilman isoa riskia ei voi
saada suurta tuottoakaan. Vastaavasti alhaisempaan tuotto-odotukseen tyytyvan sijoitta-

jan taustalla on vahaisempi riskinsietokyky. (Kallunki ym. 2011, 23.)

Tarkeintd on kuitenkin ymmartad, etta riskinsietokyky on taysin henkilékohtainen asia,
ja siihen perustuvat sijoituspaatokset ovat kaikki yhta hyvia. Kenenkéaan ei kannata suu-
ren tuotto-odotuksen vuoksi ottaa enempaa riskid kuin oma riskinsietokyky antaa perik-
si. Riskinsietokyvyn tunnistaminen on yksi tarkeimpié sijoittamiseen liittyvia kysymyk-
sid. Sijoittaja voi tehdd paatoksensa sijoitusneuvojan avustuksella tai yksin. Itsendisen
sijoittajan on pohdittava itse oma riskinsietokykynsa, mutta sijoitusneuvoja ottaa suuren
vastuun neuvoja antaessaan. Sijoitusneuvojan on huolellisesti selvitettdva sijoittajan
riskinsietokyky eli se, mink& suuruisen riskin sijoittaja on sijoituksissaan valmis otta-
maan. (Kallunki ym. 2011, 23 — 24.)
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Taulukko 1. Erilaisten henkil6iden riskinsietokyky (Kallunki ym. 2011, 33.)

Taulukossa 1 on esitetty neljan eri esimerkkihenkildn riskinsietokyky. Ville Varovaisel-
la on hyvin matala riskinsietokyky. Varovainen ei halua ottaa sijoituksissaan riskié ja
tyytyy pieneen tuottoon. Maija Maltillisella on matala riskinsietokyky. Maltillinen on
valmis ottamaan pienen riskin paremman tuoton toivossa. Timo Tuotolla on kohtuulli-
nen riskinsietokyky. Tuotto on valmis ottamaan riskin padoman pienenemisesta parem-
paa tuottoa tavoiteltaessa. Raija Rohkealla on korkea riskinsietokyky. Rohkea tavoitte-
lee hyvéa tuottoa ja on valmis ottamaan suurenkin riskin. (Kallunki ym. 2011, 33.)

3.4 Hajautuksen merkitys sijoittamisessa

Sijoittamiseen liittyvaa riskia voi pienentdd jakamalla sijoitukset osakkeiden ja korkosi-
joitusten kesken, koska eri omaisuuslajien arvonvaihtelut tasoittavat toisiaan markkina-
tilanteen heilahdellessa. Sijoitusten jakamista sanotaan hajauttamiseksi eli omaisuusla-

jipainotukseksi. Yleisesti ajatellaan, ettd tuottoisa sijoittaminen vaatii onnistuneen
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markkina-ajoituksen ja taitavan yksittaisen sijoituskohteen valinnan. Sijoitussalkkujen
valeilla olevat erot johtuvat kuitenkin perati 90-prosenttisesti eroista omaisuuslajipaino-
tuksessa. Yksittaisten sijoitusten ajoituksella tai yksittaisten arvopapereiden valinnalla
ei siis pitkélla ajanjaksolla ole suurta merkitysté hajautetun sijoitussalkun tuottoon, vaan

tarkeimmaksi paatokseksi nousee omaisuuslajipainotuksen valinta. (Nordea 2013.)

Hajauttaminen on kdytdnnossd “ei kaikkien munien laittamista samaan koriin” periaat-
teen noudattamista. Hajauttaa voi monella eri tavalla. Mita useampaa hajautustapaa si-
joittaja kayttaa, sen parempi. Hajautuksen paatarkoitus on pienentaa salkun riskia pita-
malla tuotto-odotus samalla ennallaan. VVoidaan ajatella esimerkiksi niin, ettd halutaan
keskimé&arin 6 % tuotto vuodessa. Salkun ollessa hyvin hajautettu voidaan olettaa, ettd
tuotto on 5-7 % valilla 60 prosentin todennakoisyydelld. Salkun ollessa huonosti hajau-
tettu voidaan olettaa, ettd 5-7 % tuotto savutetaan 30 prosentin todennakdisyydella. Si-
joituksia on hyvé hajauttaa siis eri sijoituslajeihin. Osakesijoitus ja rahamarkkinasijoitus
ovat niiden pdadluokat. Osakesijoituksessa siis ostetaan yhtion osakkeita ja saadaan
osuus tuotosta. Tuotto ja osakkeen arvo riippuvat yhtion tulevasta tuloksesta. Raha-
markkinasijoituksessa sijoitetaan ja talletetaan instrumentteihin, joista maksetaan kor-
koa. (Salkku.info 2008.)

Yksi tapa hajauttaa on myos sijoittaa eri markkina-alueille. Sijoittamalla esimerkiksi
ainoastaan kotimaisiin osakkeisiin nousee kotimaan markkinoihin liittyva riski valitto-
masti. Moni on ratkaissut hajautuksen yksiselitteisesti hankkimalla sijoitusrahasto-
osuuksia. Silloin hajautus on tehty valmiiksi sille alueelle, joka rahaston sd&nndissa on
mainittu. Jo pelkastdan osakerahastot voivat keskittya usealle eri alueelle. Alue voi olla
esimerkiksi toimialakohtainen tai maantieteellinen. Tarkein tai ainakin toimivin hajau-
tusmuoto on ajallinen hajauttaminen. Kéytannossé kaikkien markkina-alueiden ja yhti-
Oiden kehitys kulkee samaan tahtiin. Kun taloudella menee huonosti, menee kaikilla
huonosti ja pdinvastoin. Tamé heijastuu osakekursseihin niin, etta kun taloudella menee
hyvin osakekurssit nousevat kunnes tapahtuu k&annds huonompaan ja kurssit kaantyvét
laskusuuntaan. (Salkku.info 2008.)
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4 ERILAISET SIOITUSKOHTEET

Sijoitusmarkkinoiden vapautuminen ja kilpailun kiristyminen ovat tuoneet markkinoille
runsaasti erilaisia tuotenimid. Ratkaisun valitsemista helpottaa tiedostaminen, etta sijoit-
taja voi tehda valintoja myos eri sijoittamisvaylien osalta. Kun sijoittaja on tehnyt rat-
kaisunsa varojensa jakamisesta osake-, korko- ja padomaturvattujen ratkaisujen kesken,
hénen on vield valittava omia tarpeitaan vastaava sijoittamisen véyla. (Kontkanen 2009,
109.)

Sijoittajalla on siis nykyisin valittavanaan suuri maaré eri sijoituskohteita. VVaihtoehtoi-
set kohteet eroavat toisistaan kulujen, ominaisuuksiensa ja ennen kaikkea tuotto-
odotusten ja riskin suhteen. Suurten tuottojen odotus merkitsee aina suurta riskia. Sijoit-
taja voi haluamallaan tavalla valita oman riskinsietokykynsé mukaisen salkun riskiltdén
erilaisista arvopapereista. Sijoituskohteet on jaettu suoriin ja vélillisiin. Suorilla sijoi-
tuskohteilla tarkoitetaan rahamarkkinasijoituksia ja talletuksia, osakkeita, kiinteistdja ja
joukkolainoja. Naihin kohteisiin sijoittaessaan sijoittaja hankkii arvopapereita, joiden
arvot maaraytyvat suoraan rahoitusmarkkinoilla. Vlillisia sijoituskohteita ovat sijoitus-
rahastot ja vakuutussidonnaiset sijoituskohteet. Ndiden sijoituskohteiden arvot maaray-
tyvét niiden taustalla olevien arvopapereiden arvojen perusteella samalla lailla kuin suo-
rien sijoituskohteiden arvot. (Kallunki ym. 2011, 95 — 96.)

4.1 Suorat sijoituskohteet

4.1.1 Osakkeet

Osake tarkoittaa omistusosuutta osakeyhtiossd. Yhtion osakepddoma muodostuu osak-
keista, jotka yhtio on laskenut liikkeelle osakeannissa. Osakkeita ostanut sijoittaja omis-
taa yhtiosta sen osuuden, joka on yhtd suuri kuin hénen osakkeidensa yhteenlaskettu
summa koko osakepd&domasta. Yhtién on mahdollista korottaa osakepadomaansa yhtio-
kokouksen paatokselld ja laskea liikkeelle uusia osakkeita. Osakkeenomistajien talou-
dellinen riski rajoittuu sijoitettuun osakepddomaan siindkin tapauksessa, ettd yhtio jou-

tuisi konkurssiin ja se todettaisiin varattomaksi. Yhti6ll& voi olla useita eri osakesarjoja.
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Eri sarjoilla on erilaisia oikeuksia, joten niiden markkinahinnat poikkeavat toisistaan.
(Kallunki ym. 2011, 101 — 102.)

Osakkeenomistajan oikeudet voidaan jakaa paattsvaltaan ja taloudellisiin oikeuksiin.
Taloudellisilla oikeuksilla tarkoitetaan oikeutta yhtién jakamaan osinkoon ja etuoikeu-
teen merkitd uusia osakkeita osakeannissa. Padtdsvaltaa yhtiotd koskevissa asioissa
osakkeenomistajat kayttavat yhtiokokouksessa. Sijoittaessaan osakkeisiin sijoittaja
odottaa parempaa tuottoa kuin esimerkiksi talletuksista tai joukkolainoista. Osakkeiden
tuottoa ei voi tietdd etukéteen, mutta osakemarkkinat hinnoittelet osakkeet niin, etta
niisti saatava tuotto vastaa niiden riskid. Osakekurssit nousevat ajan myo6té, koska talo-
us kasvaa ja talouden kasvu ndkyy yhtididen tuloksentekokyvyssa. Osakkeiden hinnat
eli kurssit vaihtelevat taysin kysynnan ja tarjonnan mukaan. Taméan vuoksi osakemark-
kinat voivat lyhyelld aikavélilla epdonnistua yhtididen arvostuksessa ja osakkeen hinta

VoI tasté johtuen nousta liian alas tai liian ylos. (Kallunki ym. 2011, 102.)

4.1.2 Kiinteistot

Kiinteistosijoittamisella tarkoitetaan padsaantdisesti kiintedn omaisuuden tai Kiintedn
omaisuuteen oikeuttavien osakkeiden hankkimista. Kiinteistdsijoittaminen voi kohdis-
tua esimerkiksi asuntojen, toimistojen- tai teollisuustilojen ostamiseen. Rahoitusmark-
kinoiden vapauttamisen johdosta sijoittajille tarjolla olevien sijoituskohteiden maaré
kasvoi, mistd johtuen kiinteistosijoituskohteet joutuvat kilpailemaan padomista muiden
sijoitusmuotojen kanssa. Kiinteistosijoittamiseen liittyy erityispiirteitd, jotka vaikuttavat
niiden riskiin ja houkuttelevuuteen sijoituskohteina. Suoran kiinteistosijoittamisen lik-
vidisyys on todella huono verrattuna muihin sijoituskohteisiin. Téhén syyna on se, etta
kiinteistbomaisuuden kayttokoko on suuri, kaupankéayntikustannukset korkeat ja kaupan
toteuttamiseen kuluu aikaa. Kiinteistoon yksikkdkokoon liittyy myés jakamattomuus,
eli kiinteisto taytyy yleensé ostaa kokonaisuutena, eikd sen omistusta voida jakaa mui-
den sijoittajien kesken. Monille sijoittajille timé& onkin este sijoittaa valtaosaan kiinteis-
tosijoituskohteista. Kiinteistd on myds sidottu tiettyyn paikkaan ja sen hallinnointi edel-

Iyttad kiinteistdalan asiantuntemusta. (Kallunki ym. 2011, 116.)
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4.1.3 Joukkovelkakirjalainat

Joukkovelkakirjalainan liikkeellelaskijana voi toimia esimerkiksi valtio, kunnat, pankit
ja sellaiset suuret yritykset, jotka voivat ottaa lainaa yleisolta. Liikkeeseen laskettavien
joukkovelkakirjalainojen tuoton mé&rdytymisperusteet maaritelladn kunkin yksittaisen
lainan ehdoissa. Tuoton maaraan vaikuttavat myods emissio- eli liikkeeseenlaskukurssi ja
mahdollisesti perittdvd merkintapalkkio. Joukkovelkakirjalaina voidaan laskea liikkee-
seen julkisena emissiona, jolloin se listataan porssiin tai ns. private placementina, jol-
loin se myydaan pienelle joukolle sijoittajia. Porssissa porssilistattavan yksittéisen
joukkovelkakirjalainan mininimikoko on 3,5 miljoonaa euroa. Laina-aika on usein
enimmilldén 10 vuotta. (Kontkanen 2009, 117 —118.)

Joukkovelkakirjalainaan liittyy luottoriski eli riski siitd, etta liikkeeseenlaskija ei pysty
maksamaan korkoa tai p&d&domaa takaisin velkakirjaehtojen mukaisesti. Selvitysriski
merkitsee tappionvaaraa, joka syntyy osapuolten valille maksujen ja toimitusten yhtey-
dessa mahdollisuudesta, ettei toinen osapuoli kykene selviytymaan velvoitteistaan.
Joukkovelkakirjalainaan liittyy myds korkoriski, joka syntyy korkotason heilahteluista.
Korkotason nousu laskee joukkolainan myyntiarvoa markkinoilla ja korkotason lasku
puolestaan lisdéd myyntiarvoa. Ulkomaisiin joukkovelkakirjalainoihin liittyy myds va-
luuttariski. On my6s mahdollista, ettd lainalle muodostu laina-aikana jatkuvaa paivit-
taistd jalkimarkkinaa. Mikali sijoittaja haluaa myyda sijoituksensa ennen erépdivaa,
velkakirjan sen hetkinen markkinahinta voi olla sijoitettua padomaa korkeampi tai mata-
lampi. Liikkeeseenlaskijalla tai sijoittajalla voi lainakohtaisissa ehdoissa mainituin ta-

voin olla oikeus vaatia lainan ennenaikaista takaisinmaksua. (Kontkanen 2009, 118.)

Joukkovelkakirjalainat voivat olla kassavirtapohjaisia instrumentteja, joiden arvo maari-
tetddn kassavirtojen nykyarvon kautta. Kiinteakorkoisen joukkovelkakirjalainan kassa-
virrat tunnetaan, mutta vaihtuvakorkoisen joukkovelkakirjalainan kassavirrat riippuvat
korkotason vaihteluista. Kassavirrat muodostuvat lainan pddoman takaisinmaksusta ja
kuponkikoroista. Talldin arvo maaraytyy markkinoilla vallitsevan tuottovaatimuksen eli
diskonttokoron mukaisesti. Joukkovelkakirjalainat voivat olla myds strukturoituja laino-
ja, kuten esimerkiksi padomaturvatut indeksilainat. Sijoittaja saa tassa joukkovelkakirja-
lainamuodossa vahintddn lainan nimellismaéran takaisin. Indeksiin sidotussa joukko-

velkakirjalainassa indeksihyvitys ei usein muodostu suoraan tietyn kohde-etuuden pe-
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rusteella, vaan sitd voidaan korottaa tai alentaa erilaisilla rajoittimilla, leikkureilla, kes-

kiarvoon pohjautuvilla laskentakaavoilla. (Kontkanen 2009, 118 — 119.)

4.2 Vililliset sijoituskohteet

4.2.1 Vakuutussiiastiminen

Vakuutusséastamisella tarkoitetaan sijoittamista tai sadstdmistd henkivakuutustuottee-
seen. S&astovakuutukset, eldkevakuutukset ja kapitalisaatiovakuutukset ovat vakuutus-
séastdmisen tuotteita. Vakuutussaastdminen on tyypillista pitkén ajanjakson saéstamista.
Elédkevakuutuksissa sédastdminen on liséksi sidottua, miké tarkoittaa, etta séastdjen nos-
taminen ei ole p&aasaantoisesti mahdollista ennen elékeik&d. Vakuutussadstdmisen ja
muun saastamisen suurimpana erona on, ettd hyvan tuoton tavoittelun liséksi vakuutus-
séastdmisen tavoitteena on tahdata esimerkiksi eldkkeen taydentamiseen. (Kontkanen
2009, 134.)

Sadstdvakuutus on tuote, johon sijoittaja maksaa tietyn kertamaksun tai useita maksuja,
ja vakuutuksenottaja saa maksuista ja niille kertyneestd tulosta muodostuvan séas-
tdsumman sovittuna ajankohtana. Sopimuksen pituus on usein kymmenen vuotta. S&as-
tdsumma maksetaan vain siind tapauksessa, etta vakuutettu eldd. Kuoleman varalta saas-
tovakuutuksiin liitetddn yleensd henkivakuutus kuoleman varalta, joka kattaa tietyn
osuuden sédastetysta summasta. Vakuutuksesta maksetaan vakuutusajan paatyttya saas-
tdsumma joko vakuutuksenottajalle tai hanen maaraamalleen edunsaajalle. (Kontkanen
2009, 135.)

Eldkevakuutusta kaytetddn elédketurvan tdydentdmiseen. Elakevakuutukseen maksetaan
maksuja, joiden perusteella vakuutusyhtié maksaa elékettd sovitun elakeidn mukaisesti.
Eléke voi olla méaraaikainen eléke jollekin sovitulle ikavélille tai loppueldmén kestava
eldke. Eldkevakuutus voi olla yhdelle henkil6lle otettava yksilollinen eldkevakuutus tai
henkiloryhmélle otettava ryhmadeldkevakuutus. Yksilollisen eldkevakuutuksen ottajana
voi olla yksityishenkild tai tyonantaja. Vakuutuksesta saadun eldkkeen suurus méaray-

tyy maksettujen vakuutusmaksujen ja niille kertyneiden tuottojen mukaan. Tuotot puo-
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lestaan riippuvat vakuutuksen tuottoperusteesta seka kuolevuushyvityksesta. (Kontka-
nen 2009, 136.)

Elédkevakuutuksen, samoin kuin sééstovakuutuksen, tuotto mééraytyy perinteisella las-
kentakorkoisella tai sijoitussidonnaisella tavalla. Tuotto voi maaraytya myos néiden
vaihtoehtojen yhdistelméand. Sijoitussidonnaisessa tuottomallissa vakuutussaastojen
arvon kehitys méaraytyy vakuutuksenottajan valitseman sijoitusrahaston arvonkehityk-
sen perusteella. Keskeisin ero tuottomallien vélill4 on se, ettd laskuperusteisessa mallis-
sa vakuutuksenottaja ei itse voi vaikuttaa tuoton maaraytymiseen. Tuoton suuruus voi
kuitenkin vaihdella vuosittain, koska asiakashyvityksen tai lisakoron suuruuteen vaikut-
tavat muun muassa se, millaista tuottoa palvelun tarjoava henkivakuutusyhtio on pysty-
nyt asiakkaittensa vakuutusmaksuista kertyneille varoille hankkimaan. Eldkevakuutus-
ten suosio on ollut kasvussa koko 2000-luvun ajan. Yksilollisista elakevakuutuksista
yksi kuudesosa on yritysten ottamia ja 5/6 on yksityistalouksien ottamia. Uusissa va-
kuutuksissa tyypillisté on sijoitussidonnaisuus. Eldkevakuutusmaksuja maksetaan pitkan
aikaa, keskimaarin yli 20 vuotta. (Kontkanen 2009, 136.)

4.2.2 Sijoitusrahastot

Sijoitusrahastot ovat viime aikoina vakiinnuttaneet asemaansa ja saavuttaneet sijoittaji-
en suosion kehittyneilld kansainvalisilla padomamarkkinoilla. Ne tarjoavat piensijoitta-
jille, rahastoille ja saatidille vaivattoman sijoituskohteen. Sijoitusrahastojen keskeinen
etu on sijoittamisen helppous. Sijoittajan ei tarvitse analysoida ja seurata arvopaperi-
markkinoiden tapahtumia, vaan rahastoyhtididen tyontekijat tekevat sen hénen puoles-
taan. Toinen térked suu on sijoitusrahastolain edellyttdma salkun hajauttaminen useisiin
eri sijoituskohteisiin. Yksittaisen sijoituskohteen arvo ei saa ylittdd muutamaa poikkeus-
ta lukuun ottamatta kymmenta prosenttia koko rahaston arvosta. Tasta johtuen pienellé-
kin padomalla paasee osalliseksi suureen hajautettuun osakesalkkuun. Sijoitusrahastot
sopivatkin rakenteensa vuoksi pitempiaikaiseen sdastdmiseen, kun taas nopeisiin arvon
muutoksiin ja voittoihin pyrkivat sijoittajat valitsevat mieluummin suorat arvopaperisi-
joitukset. (Kontkanen 2009, 121 —122.)
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Sijoitusrahasto sijoittaa rahasto-osuuksien myynnista saamansa rahat rahaston sdéénnois-
sé& ilmoitettua strategiaa noudattaen. Rahaston sijoitustoiminnan tavoitteet ja rajoitukset
ilmenevat rahaston sadnndista. Sijoituskohteen valinnan mukaan sijoitusrahasto voidaan
jakaa korkorahastoihin, yhdistelmérahastoihin ja osakerahastoihin. Sijoitusrahasto-
osuuksien hyva puoli on niiden hyva likvidisyys eli ne ovat helposti rahaksi muutetta-
vissa. Rahastoyhtion on lunastettava rahasto-osuus sijoittajalta vaadittaessa. (Kontkanen
2009, 121 - 122.)

Korkorahastot

Korkorahastot sijoittavat julkisyhteisojen ja yritysten liikkeelle laskemiin joukkovelka-
kirjalainoihin. Sijoituskohteina olevien joukkolainojen laina-ajan ja maturiteetin erot
ovat keskeisimpid korkorahastoissa. Lyhyen koron rahastot sijoittavat joukkolainoihin,
joiden maturiteetti on hyvin lyhyt, yleensd vain muutamia kuukausia. Lyhyen koron
rahastoja voi verrata riskittémaan sijoituskohteeseen, koska lyhyen koron rahastojen
korkoriski on hyvin pieni. Keskipitkan koron rahastot sijoittavat maturiteetiltdédn 1 — 2
vuoden lainoihin, ja pitkdn koron rahastot sellaisiin lainoihin, joiden maturiteetti voi
olla useita vuosia. Pitkén koron rahastojen riski on korkorahastoista suurin, koska pitka
maturiteetti merkitsee suurta korkoriskia. Sijoittajalle korkorahastot ovat yksi keino
tehda likvidi korkosijoitus. (Kallunki 2011, 133.)

Yhdistelméarahastot

Yhdistelmérahastot sijoittavat sekéd osakkeisiin ettd joukkolainoihin. Riski on suurempi
kuin korkorahastoissa, mutta toisaalta pienempi kuin puhtaissa osakerahastoissa. Eri
yhdistelmérahastoissa osakkeiden ja joukkolainojen painotukset ovat erisuuruiset, mika
vaikuttaa suoraan rahaston tuotto-odotukseen ja riskiin. Osakkeita enemmaén painotta-
van yhdistelmarahaston tuotto-odotus ja riski ovat suuremmat kuin rahaston, joka sijoit-

taa padasiassa joukkolainoihin. (Kallunki 2011, 134.)
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Osakerahastot

Osakerahastot sijoittavat osakkeisiin, joten niiden riski on suurempi kuin korko- tai yh-
distelmérahastoissa. Osakerahastojen tavoitteena on saada parempaa tuottoa. Osakera-
hastojen sijoituskohteissa on merkittavia eroja. Jotkin osakerahastot sijoittavat ainoas-
taan Suomessa listattuihin osakkeisiin, toiset taas ulkomaisiin osakkeisiin esimerkiksi
Aasiaan, Eurooppaan tai johonkin yksittéiseen tiettyyn maahan. Osakerahaston sijoitus-
politiikkana voi olla myos tietyn toimialan yritysten osakkeisiin sijoittaminen tai jonkin
muun Kriteerin mukaan sijoittaminen. Muita Kriteereita voivat olla esimerkiksi koh-
deyrityksen harjoittama ympéristopolitiikka tai yrityksen koko. Erilaisia osakerahastoja
on Suomessakin jo niin paljon, ett4 sijoittajalla on runsaasti valinnanvaraa. (Kallunki
2011, 134))
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5 OSAKESIJOITTAMINEN

Lansiméaisen hyvinvointiyhteiskunnan talousjarjestelman yksi osa on porssi. Porssin
historia ulottuu 1600-luvun Hollantiin. Maailman ensimmaéinen porssi perustettiin Ams-
terdamiin vuonna 1610. Tasapuolisuus kaupankaynnissd korostuu porssissa. Kuka ta-
hansa voi ostaa keneltd tahansa taysin tietdmattd, mista osakkeet ovat perdisin ja mink&
vuoksi niistd on luovuttu. Porssin yllapitdmassa séhkoisessa kaupankayntijarjestelmassa
kaydaan osakekauppaa. Porssikauppaa on kayty Suomessa 1860-luvulta alkaen. Helsin-
gin Arvopaperiporssi on perustettu vuonna 1912. Tall6in listalla oli osakkeita 23 yrityk-
sestd. Helsingin Porssi on osa OMX-konsernia, johon kuuluvat Tanskan, Islannin, Ruot-
sin ja Baltian maiden porssit. Sijoittaja ja osake ovat osakemarkkinoiden keskeisimpia
tekijoité. Sijoittajasta tulee osakas eli osakkeenomistaja, kun hén ostaa yhtion osakkeita.
Osakeyhtidlainassa on saadelty tarkasti osakkeenomistajan oikeudet seka yhtion paatok-

sentekoon ja hallintoon liittyvét asiat. (Elo 2007, 11.)

Osake
o oikeuttaa saamaan osinkoa, jos sellaista yhtio p&attad jakaa
o antaa osaketta vastaavaan osuuteen yhtion osakekannasta omistusoikeuden
o antaa oikeuden osakeantiin osallistumiseen, jos sellainen paatetaan jarjestaa
o porssiyhtion osake on mahdollista ostaa ja myydé pdivan hintaan porssissa mil-
loin tahansa kun pdrssi on avoinna
o antaa puhe- ja &&nestysoikeuden sekd oikeuden saattaa haluamansa asian kasitel-
tavaksi yhtiokokouksessa.
(Elo 2007, 11.)

Voidaan sanoa, ettd osake tarjoaa piensijoittajalle vahemmiston suojan. Yhtiokokouk-
sessa osakeyhtidlain mukaan ei saa tehda sellaisia paatoksia, jotka tuottavat osakkeen-
omistajalle tai muille henkildille epéoikeutettua etua yhtion tai toisen osakkeenomista-
jan kustannuksella. Porssiyhtion mennessa konkurssiin on aarimmaisen harvinaista, etta
osakkeenomistaja joutuu maksumieheksi. Osakkeenomistaja voi ainoastaan menettaa
paddomansa, mikali kukaan ei ole valmis maksamaan osakkeesta mitaan. Osakemarkki-
noilla litkkuu suuria ja pienia sijoittajia. Meklareiden rooli on véhentynyt viime aikoina
internetin yleistymisen vuoksi. Porssisalien ddnekkéistd huutokaupoista on siirrytty tie-
toverkkoihin. (Elo 2007, 12.)
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Kaupankaynti itsessaan on helppoa. Mielenkiinto ja haaste syntyvat siitd, mitd osakkeita
milloinkin kannattaa myyd& ja mit4 ostaa. Teoriassa kaikkien osakkeiden tuotto-odotus
suhteessa riskiin on tehokkailla markkinoilla vakio. Sijoittajat eli markkinat hinnoittele-
vat osakkeet tarjonnan ja kysynndn mukaan niin, ettd ne ovat samalla tuotto-riskiuralla.
Taysin tehokkaat markkinat eivéat kuitenkaan voi olla. Samat ilmi6t toistuvat joskus
kurssikehityksessé ja sijoittajien kayttaytymisessa vuodesta toiseen. Sijoittajilla on ris-
keisté ja tuotto-odotuksista erilaisia ndkemyksid, sen vuoksi kauppaa syntyy. Sijoittajan
sijoitusstrategia ja rahatilanne vaikuttavat tehtyihin sijoituspaatoksiin saadun informaa-

tion laadun ja maaréan lisdksi. (Elo 2007, 12.)

5.1 Osakkeiden tuotto ja riski

Osakkeista saa osinkoa ja arvonnousua eli kahdenlaista tuottoa. Tyypillisesti osakkeiden
tuotto-odotuksena pidetd&n noin kymmenta prosenttia vuodessa. Voidaan siis olettaa,
etta sijoittaja saisi pitkalla tahtaimelld osinkoa ja arvonnousua yhteensa kymmenen pro-
senttia vuosittain. Porssi ei kuitenkaan tarjoa tasaista tuottovirtaa, vaan kurssikehitys voi
olla todellista yl&- ja alamaked. Osingoista menee automaattisesti veroa. POrssiyhtio
pidattdad luonnolliselle yhtidlle maksamansa osingon kokonaismé&arastd 21 prosentin
ennakonpidatyksen ja tilittdd sen Verohallinnolle. Vastaavasti arvonnoususta menee
veroa silloin, kun osakkeet myy eteenpdin. Tama luovutusvoittovero on paasaantoisesti
30 prosenttia myyntihinnan ja ostohinnan vélisestd summasta. Né&it4 verovaikutuksia ei
ole otettu huomioon edelld kuvatussa tuotto-odotuksessa. Siind ei ole huomioitu myos-
kaan rahan arvon alenemista eli inflaatiota. Rahan arvo alenee vuosittain noin 2-3 pro-
senttia palkkojen ja hintojen nousun vuoksi. Reaalinen tuotto-odotus on ndista tekijoista
johtuen noin 7-8 prosenttia. (Elo 2008; Salokoski & Manninen 2013.)

Tuotto ja riski
o Riskill& on aina oma hintansa, silld sijoittaja ei ole valmis maksamaan suhdan-
neherkall alalla toimivasta yrityksestd yhta paljon kuin vakaan toimialan yri-
tyksestd, vaikka kasvu- ja tulosluvut olisivat samaa tasoa.
o Mitd suurempi tuotto-odotus, sitd suurempi on myos riski osakkeen arvonlaskus-
ta.
o Yhtididen tuloskehityksen jatkuessa samanlaisena, riskisijoitus tuottaa ajan mit-

taan varmempaa vaihtoehtoa enemman.
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o Osaketuotto keskiméarin (osinko + arvonnousu) on ollut suomalaisosakkeilla
noin 13 prosenttia vuodessa (Balance Consulting, vuosihavaintojen mediaani).
(Elo 2007, 13.)

Osakkeita ja yhtiota tutkii sijoittajien lisdksi analyytikkojen ammattikunta. He analysoi-
vat yhtididen markkinoita ja tunnuslukuja, strategioita ja tulevaisuutta. Analyytikot tuot-
tavat salkunhoitajille ja sijoittajille tarked4 tietoa sijoituspaatosten tueksi. llman analyy-
tikoita ja heidan tuottamaansa riittdvan laajaa analyysitarjontaa osakemarkkinoilla olisi
todennakdisesti enemmaén kurssien heiluntaa ja sisépiiritiedon vaarinkaytokset kasvaisi-
vat. Lahes kaikki Helsingin porssissa noteeratut 122 yhtiota laativat kolmen kuukauden
valein osavuosi- tai vuosikatsauksen, jossa ne raportoivat taloudellisesta tilanteestaan
analyytikoille ja sijoittajille. Liséksi yhtiot tiedottavat merkittavista investointipaatok-
sistd, yrityskaupoista ja muutoksista omistusrakenteessa eli ylipadtansa kaikesta siitd,

jolla voi olla merkitysta osakekurssiin. (Elo 2007, 13; Porssisaatio 2013.)

5.2 Sa&annot auttavat sijoittajaa

Tarkat pelisd&dnnot arvopaperimarkkinalaista kirjanpitolakiin, porssin sdénnoistéd Rahoi-
tustarkastuksen madrayksiin ovat tarkasti saannelty osakemarkkinoilla. Saannot eivat
yleensa vaikuta suoraan piensijoittajaan. Saantdjen on méaara tarjota kaikille sijoittajille
tasapuoliset kaupankayntiolosuhteet ja taata markkinoiden sujuva toiminta kaikissa ti-
lanteissa. Meilla pitaisi olla yhden vertainen asema suursijoittajan kanssa saada tietoa
yhtiostd, jos kenelld tahansa meistd on oikeus ostaa ison poérssiyhtion osakkeita. Néin
asia talla hetkelld hyvin pitkalti onkin. Julkisesti noteeratuilla yhti6illd on tarkemmat
s&annot tiedottamisesta ja raportoinnista kuin listaamattomilla yhtioilla. Porssiyhtididen
osavuosikatsauksista selvida rahoitusasema, kannattavuus seka yritysjohdon arvio liike-
toiminnan kehittymisesta lahikuukausina. Tiedottaminen yhtién arvoon olennaisesti
vaikuttavista asioista taytyy hoitaa kaikille sijoittajille yhtd aikaa. Internet-aikakaudella

suuret ja pienet sijoittajat ovat tasavertaisemmassa asemassa kuin ennen. (Elo 2007, 14.)

Pdrssi on laatinut omat ohjeensa yhtion johdolle ja avainhenkilGille eli yrityksen sisapii-
rille. Tallaista sisapiiritietoa voi olla esimerkiksi tieto jattiosingoista tai yrityskaupoista.
Sen enempaa tietoa eivat saa hyddyntaa sisdpiirildiset kuin ketkd&dn muutkaan. Sisépiiri
ei saa myosk&éan kayda kauppaa yhtion osakkeilla 2-4 viikon aikana ennen tuloskatsauk-
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sen julkistamista. Porssikaupan yksi ongelma onkin juuri sisapiiritiedon vaarinkaytto.
Valvonta on tehostunut, mutta taysin sité ei voida valvoa koskaan. Esimerkiksi kurssin
epatavallinen lasku ennen yllattavaa tulosvaroitusta tai selittdmaton nousu juuri ennen
lunastustarjousta saattavat olla merkkeja siita, ettd jotkut ovat tehneet sijoituspaatoksia
sisdpiiritiedon perusteella. Useimmiten kurssien heilunta tulosjulkistusten alla johtuu

kuitenkin vain sijoittajien omasta spekuloinnista. (Elo 2007, 14.)

Onnistuminen sijoittamisessa on yhdistelma tietoa, taitoa ja onnea. Sijoittamisessa kaik-
ki osapuolet vaikuttavat omalta osaltaan hintoihin ja myds sattumalla on paljon merki-
tystd. Tamén vuoksi ei ole yksiselitteisid sdéntojd, jotka aina takaisivat menestymisen.
Olemassa on kuitenkin joukko sdanttjg, jotka kokemus ja tutkimus ovat loytaneet aut-
tamaan sijoittajaa. S&antéja noudattamalla ei niinkdan tavoitella suurinta mahdollista
osaketuottoa, vaan ne tekevit sijoittamisen riskeista siedettavia ja takaavat sijoitustoi-
minnan tuottavuuden pitkalla aikavalilla. Sijoitustutkimukset ovat osoittaneet, ettd ar-
vopaperi-instrumenteista juuri osakkeet ovat tuottavin sijoituskohde pitkalla aikavélilla.
Mité suurempi riskinsietokyky sijoittajalla on ja mitd pitemman aikavélin sijoitus on
kyseessd, sitd suurempi tulisi olla osakkeiden osuus sijoitussalkussa. Ohjeellisia arvoja
osakesijoitusten osuudesta pitkdn ajanjakson salkussa voidaan antaa seuraavasti: varo-
vainen sijoittaja 25 %, riskia sietava sijoittaja 40 — 60 % ja riski& hakeva sijoittaja 60 —
90 % osakkeista. (Investori 2013.)

Pitk&n aikavélin nettotuoton maksimointi on jarkevén sijoittajan padmaara huomioonot-
taen. Kdytdnngssa tdmén tavoitteen saavuttaa, kun rakentaa oman riskinsietokyvyn mu-
kaisen, tehokkaasti hajautetun sijoitussalkun, jossa jatkuvan kaupankéynnin tarve mi-
nimoituu. Ylimadardinen kaupankéynti lisdd usein kuluja. Osakkeita pitkdan omistava
varmistaa itselleen osinkotuoton ja pitdd kaupankayntikulut mahdollisimman pienena.
Sijoittajan kannattaa pit4& osa sijoitusvaroista rahamarkkinoilla eli rahamarkkinarahas-
tossa, pankkitalletuksissa tai muussa vastaavassa. Nama varat voi ottaa nopeasti kayt-
toon yllattdvan menon tullessa tai mielenkiintoisen ostotilaisuuden osuessa kohdalle.
Markkinatilanne voi olla hyvin epdedullinen, jos kaikki varat on sidottu joukkovelkakir-
joihin tai osakkeisiin kun yllattéen sijoittaja tarvitseekin varojaan. (Investori 2013.)
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5.3 Tunnuslukujen kaytto arvonmaéarityksessa

Tunnuslukujen kayttdminen osakkeen arvonmadrityksessa perustuu lahtokohtaisesti
ajatukseen, jossa kohteena olevan yrityksen tunnuslukuja vertaillaan muiden yritysten
vastaaviin tunnuslukuihin. Vertailun ollessa tarkoituksenmukaista ja mielekasta, vertail-
tavien yritysten on hyva olla melko samanlaisia. Hyvé lahtokohta on kayttaa vertailun
kohteina saman toimialan yrityksia. (Nikkinen ym. 2012, 142.)

Yrityksen tuloksen tulevaisuuden kasvunopeus ja riski ovat tarkeimmat kahden eri yri-
tyksen tunnuslukujen eroavaisuuksia selittavat tekijat. Tamén takia kannattaa pitd4 mie-
lessd, ettd vaikka yritys nayttéisi houkuttelevammalta sijoituskohteelta kuin vertailun
kohteena olevat, niin syyna voi olla hitaampi kasvunopeus tai korkeampi riski. Mikali
yrityksen riskisyys ja tuloksen kasvunopeus ovat samat ja tunnusluvut poikkeavat mer-
kittavasti toisistaan, voidaan toisen yrityksen arvioida olevan kalliimmin hinnoiteltu
kuin toinen. Talldinkin on hyva muistaa, ettd emme tiedd, ovatko molemmat yritykset
ali- tai ylihinnoiteltuja. Tieddmme pelkéstaan niiden suhteellisen hinnoittelun. Suhteel-
linen hinnoittelu on tarkedd muun muassa silloin, kun yrityksen osakkeilla ei ole porssi-
noteerausta. Talléin arvon pystyy méarittdmaan suhteuttamalla yrityksen tunnuslukuja
saman toimialan yrityksen tunnuslukuihin. (Nikkinen ym. 2012, 142.)

Tunnuslukujen muodostaminen arvonmadarityksessd perustuu tuotos-panosajatteluun.
Tunnusluvuilla mitataan yleensé panoksen eli oman padoman markkina-arvon (price, P)
ja jonkin tuotosmuuttujan tai toiminnan laajuutta kuvaavan luvun vélista suhdetta. Tuo-
tosluvuista yleisimpid ovat yrityksen nettotulos (earnings, E), liikevaihto (sales, S), va-
paa kassavirta (free cash flow, FCF) ja tasesubstanssi (book value, BV). Naistd muodos-
tetut tunnusluvut kuvaavat yrityksen tulosta (P/E), toiminnan laajuutta (P/S), kassavirtaa
(P/FCF) ja tasesubstanssia (P/BV). (Nikkinen ym. 2012, 142.)

Yrityksen arvonmadrityksessa kadytetadn eniten P/E -tunnuslukua. Se osoittaa, kuinka
monta vuotta vakiona pysyvalla tuloksella kestaa ansaita osakkeen hinta. Néin tulkittuna
voidaan ajatella P/E-luvun olevan er&énlainen takaisinmaksuaika. Tunnuslukua laskies-
sa nettotulosta kéytetdan voittona. Nettotulos voidaan mééritell& eri tavoin, mutta taval-
lisesti nettotulos on voitto ennen veroja ja varauksia, siten etta siitd on véhennetty tili-
kauden verot. Nettotulosta kaytetddn sen takia, koska se osoittaa, minka suuruinen on

osakkeenomistajien jakokelpoinen voittoera silta tilikaudelta ennen satunnaisia eria.
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Néin jaettavana on osakkeenomistajien sijoittaman padoman markkina-arvo ja jakajana
osakkeenomistajille jaettavissa oleva voiton maard. P/E-luku lasketaan yhtd osaketta
kohti olevista luvuista kaavalla

P/E = osakkeen hinta / tulos per osake

Yrityksen riski ja voittojen kasvunopeus ovat P/E-lukuun vaikuttavia tekijoita. Ongel-
mana P/E-luvun kaytdssa on se, ettd se ei toimi niiden yritysten arvonmaarityksessa,
joiden kasvuvauhti ei ole sama. Jos taas kasvuvauhti on yhta suuri, korkeamman riskin
yrityksen P/E-luvun pitaisi olla pienempi kuin alhaisemman riskin yrityksen P/E-luvun.
Sijoittajat diskonttaavat tuottovaatimuksen tulevaisuuden voittoja korkeammalla tuotto-
vaatimuksella, koska se on suurempi korkeamman riskin yritykselle. (Nikkinen ym.
2012, 143 - 144))
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6 ASUNTOSIUOITTAMINEN

Korkosijoitusten vaatimattomalta tuntuvat tuotot ja porssikurssien voimakas vaihtelu
ovat saaneet monet harkitsemaan sijoitusasunnon ostoa. Sijoitusasunto tarjoaa mahdolli-
suuden vuokratuottoon ja arvonnousuun sekd antaa verosuunnittelumahdollisuuksia.
Asuntosijoittaja tarvitsee tietoa monelta alalta: asuntokaupan lainsddadantd, asunnon
arvonmaaritys, rahoitus, neuvottelutaidot, vuokralainsdédanto, verotus ja remontointi.
Varsinkin alussa kannattaa kdyttda apuna asiantuntijoita, jotka ymmaértavat sijoittajan
tavoitteet ja lahtokohdat. Asiantuntevan Kiinteistovalittdjan ja pankin rahoitusasiantunti-

jan kanssa padsee jo pitkélle. (Koistinen 2011.)

6.1 Sijoitusasunnon tuotto

Sijoitusasunnosta saatavaa vuokratuottoa voi verrata joukkovelkakirjojen korkotuottoon
tai porssiosakkeiden osinkotuottoon. Sijoituksen lopullinen tuotto koostuu useasta eri
tekijasta: hoitokustannuksista, asunnon arvonnoususta, saatavasta vuokratuotosta seka
velan kaytostda oman padoman tuoton parantamiseksi. Sijoittaja voi joutua tutustumaan
useisiin kohteisiin, ennen kuin 16ytdd asunnon, johon on helppo 16ytad4 vuokralaiset ja
jossa on arvonnousupotentiaalia. Kuten monissa muissakin sijoitusmuodoissa, hankin-

tahinta maarittelee pitkalti odotettavissa olevan tuoton. (Koistinen 2011.)

Lainan ottaminen sijoitusasunnon hankintaa varten parantaa sijoittajan oman padoman
tuottoa, mikali asunnosta saatava sijoitustuotto on suurempi kuin velasta maksettava
korko. Tata kutsutaan velan vipuvaikutukseksi. Sijoittaja voi séadelld lainan riskia lai-
nan méaaralla. Suuri lainaosuus tarkoittaa suurempaa altistumista korkotason heilahte-
luille ja tilapdinen vuokralaisten puuttuminen vaatii lisd4 rahaa lainan maksamiseen.
Yleisesti ottaen voidaan sanoa, ettd osa sijoitusasunnosta kannattaa rahoittaa lainarahal-
la. Kohtuullinen lainanmééra liséa sijoittajan oman padaoman tuottoa kasvattamatta kui-

tenkaan liiaksi riskié. (Koistinen 2011.)

Pahimmat uhat sijoitusasunnon tuotolle ovat epdonnistuneesta vuokrasuhteesta aiheutu-
neet ongelmat, odottamattomat remontit ja ylihinnan maksaminen asuntoa hankittaessa.
Uhkia vastaan kannattaakin suojautua: asunnon kunnon ja hinnan arviointiin kannattaa

kayttad apuna asiantuntijoita. Vuokrasuhteeseen liittyviin riskeihin kannattaa varautua
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huolellisella vuokralaisten valinnalla ja takuuvuokrilla. Myds omassa kaytossa olevaa
asuntoa voidaan pitéé sijoituksena, sill&4 vaihtoehtona olisi vuokralla asuminen. Omaa
asuntoa lyhennettéessd jad pddomaa saastoon, ja pitkalla aikavélilla omistusasuminen
onkin edullisin asumismuoto. Asuntoon sijoitetut varat ovat myos suojassa inflaatiota

vastaan. (Koistinen 2011.)

6.2 Sijoitusasunnon edut verrattuna muihin sijoituskohteisiin

Sijoitusasunto vaatii enemmaén hoitoa kuin esimerkiksi porssiosakkeet. Asuntosijoittajan
taytyy huolehtia vuokrasaatavien seurannasta, asunnon kunnosta ja vuokralaisten han-
kinnasta. Sijoitusasunnolla on kuitenkin positiivisia eroja verrattuna muihin sijoitus-
muotoihin: omistaja voi itse vaikuttaa asunnon arvoon ja sijoitusasuntoon on suhteelli-
sen helppo saada pankista lainaa. Porssiosakkeiden omistaja ei voi vaikuttaa niisté saa-
tavaan tuottoon samalla tavalla. Sijoitusasunnon omistaja voi tehdd remontteja huoneis-
toon ja siten nostaa asunnon arvoa huomattavasti remonttiin menevid kustannuksia

enemman. (Koistinen 2011.)

Asuntosijoittamisen edut ja haitat:

+ mahdollisuus asunnon arvonnousuun

+ koron véhennysoikeus verotuksessa

+ mahdollisuus kayttd4 omia neuvottelutaitoja asunnon hankkimisessa
+ verrattain helppoa saada pankkilainaa

+ hyva suoja inflaatiota vastaan

+ mahdollisuus vaikuttaa asunnon arvoon esimerkiksi remontoimalla

- vuokrasuhteisiin liittyvat riskit

asunnon hintariski

- lainaan liittyva korkoriski

- odottamattomat remonttitarpeet

- vaatii omistajaltaan hallinnointia ja hoitoa

- epalikvidi sijoituskohde eli pakkotilanteessa myytdessé hinta voi olla huono.
(Koistinen 2011.)
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6.3 Perussaantojé asuntosijoittamiseen

Asuntosijoittaminen voi palvella monenlaisia tavoitteita: tasaisen tulovirran saaminen,
varallisuuden kasvattaminen, sijoitusten hajauttaminen, perinndn jattdminen tai el&-
keasunnon hankkiminen. Sijoitusasunnon sijainti, koko, verosuunnittelumahdollisuudet
ja riskitaso riippuvat sijoittajan asettamista omista tavoitteista. Mita tarkemmin tavoit-
teet on médritelty, sitd helpompi on 16ytd4 parhaimmat ratkaisut. Sijoitusten riittava
hajautus on myos jarkeva lahtokohta. Tarkein hajautuspaatds on varojen jakaminen eri
sijoitusinstrumenttien kesken. Instrumenttien keskindinen painotus riippuu sijoittajan

riskiensietokyvysta ja tavoitteista. (Koistinen 2011.)

Vanhan sanonnan mukaan asuntosijoittamisen kolme tarkeintd ominaisuutta ovat sijain-
ti, sijainti ja sijainti. Asunnon sijainti on méaarittelemassé pitkalti asunnon neliévuokran,
hintatason ja arvonnousun potentiaalin. Asuntosijoittamiseen liittyy hintariski, sill&
asunnon markkina-arvo voi laskea. Seuraamalla talouden kehitysté voi valttdd asunnon
hankkimisen ylikuumentuneilta markkinoilta. Sijoitusasunnon hankintahinta vaikuttaa
keskeisesti odotettavissa olevaan tuottoon, joten edullisen hankinnan tekemiseen kan-
nattaa paneutua huolellisesti. Oikea hankintahetki osuu kohdalle, kun jaksaa etsié tar-
peeksi kauan. Aina on liikkeella myyjié, jotka ovat valmiita paattdmaan kaupasta nope-
alla aikataululla ja hyvaksymaan edullisen ostotarjouksen. Asuntosijoittajan kannattaa
myaos arvioida korkoriskin vaikutus. Pankilla voi teettdd asunnon rahoitussuunnitelmalle
stressitestin koron nousun varalta. Laskettamalla pankilla rahoitusvaihtoehdon muuta-
man prosenttiyksikén koron nousulla nédkee korkotason muutoksen sijoituksen rahavir-
taan. Rahoitussuunnitelmaan kannattaa jattda joustonvaraa esimerkiksi yllattavaa re-

monttia tai koronnousua varten. (Koistinen 2011.)
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7 POHDINTA JA JOHTOPAATOKSET

Opinndytetyon tavoitteena oli lisata yksityishenkildiden tietoutta sijoittamisesta ja hel-
pottaa sijoituspéatosten tekoa. Tarkoitukseni oli Kirjoittaa luonteeltaan toiminnallinen
opinndytetyd, jonka tuotoksena on opas aloittelevalle sijoittajalle. Oppaasta oli tarkoitus
tehd& helppolukuinen, tiivis ja selked, jonka avulla aloittelevan sijoittajan olisi mahdol-
lista perehtya sijoittamiseen ja joka antaisi tarkeimmét perustiedot sijoittamisesta. Tut-

kimuksen aihevalintaan vaikutti suuresti kiinnostukseni sijoittamiseen.

Opinndytetyoni teoriaosuus luotiin kvalitatiivisella tutkimusmenetelmalla. Teoriaosa
koostui erilaisista sijoittamista kéasittelevista l&hteistd. Opas koottiin padosin teoriaosan
pohjalta. Oppaassa havainnollistettiin sijoittamista neljan eri esimerkkihenkilon avulla.
Aloittelevan sijoittajan kannatti aloittaa selvittdmalla oma sijoitusprofiilinsa ja riskin-
sietokykynsa. Toisessa vaiheessa kannatti tutustua tarkeisiin tekijoihin eli muun muassa
tuottoon, riskiin ja hajautuksen merkitykseen oman sijoituskohteen valitsemisessa.
Kolmantena sijoittaja valitsi omaan riskiprofiiliinsa sopivat sijoituskohteet. Valinnan

jalkeen sijoittaja arvioi vastaako sijoituspaatos sijoitukselle asetettuja odotuksia.

Sijoittamisessa voitiin sanoa, ettd tuotto ja riski kulkevat kasi k&dessa. Sen vuoksi sijoit-
tajan riskinsietokyky ja tuotto-odotus olivat keskeisessd asemassa valittaessa sopivaa
sijoitusinstrumenttia. Varovainen sijoittaja halusi, etta riski on pieni ja tuotto-odotus
varma ja tasainen. Han ei odottanut suuria tuottoja, koska ei halunnut ottaa riskid mah-
dollistaakseen suuret tuotot. VVarovaiselle sijoittajalle sopi hyvin rahastosijoittaminen.
Erityisesti varovaisen kannatti suosia korkorahastoja. Sijoitusrahastoista varovainen voi
valita myos yhdistelméarahaston, joka sijoittaa korkorahastojen kohtuullisen riskittémiin
joukkovelkakirjoihin ja osakerahastojen osakkeisiin. Varovaisen taytyi huomioida yh-
distelmérahastoa valitessaan, ettd osakepainon taytyi olla matala, korkeintaan 10 pro-
senttia. Vakuutussaastamisen tuotteet sopivat hyvin myoés varovaiselle sijoittajalle. Mal-
tilliselle sijoittajalle sopivat periaatteessa hyvin samat sijoitusinstrumentit kuin varovai-
selle sijoittajalle. Yhdistelmarahastoissa maltilliselle sijoittajalle suositeltiin 30 prosen-
tin osakepainoa ja 70 prosentin korkorahasto-osuutta. Maltillinen oli valmis ottamaan

hieman riskid tavoitellessaan suurempaa tuottoa.

Tuottohakuisella sijoittajalla oli kohtuullinen riskinsietokyky. Tuottohakuiselle suositel-

tiin sijoitusrahastoista osake- ja yhdistelmdrahastoja sekd vakuutussidonnaisia sijoitus-
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kohteita. H&n oli valmis ottamaan riskin tavoitellessaan korkeaa tuottoa ja hyvéksyi
alkuperéisen saastdsumman pienentymisen. Sen vuoksi tuottohakuisen sijoitussalkkuun
suositeltiin yli 50 prosentin osuutta osakesijoituksia. Rohkealla sijoittajalla oli korkea
riskinsietokyky. Han tavoitteli korkeaa tuottoa suurella riskillg, eiké pelkaa sijoittaman-
sa padoman arvon laskua. Rohkean sijoitussalkkuun suositeltiin 80 prosentin osakepai-
no-osuutta. Rohkea voi sijoittaa yhdistelmérahastoihin korkealla osakepainolla tai tehd&

suoria osakesijoituksia.

Asuntosijoittamista suosittelisin maltilliselle, tuottohakuiselle ja rohkealle sijoittajalle.
Asuntosijoittamista voidaan pitdd kokonaisuudessaan hyvin erilaisena verrattuna muihin
sijoitusmuotoihin. Sijoitusasunto vaatii esimerkiksi enemmaén hoitoa kuin porssiosak-
keet puhumattakaan rahastosijoittamisesta. Asuntosijoittajan taytyy myos huolehtia
vuokrasaatavista, vuokralaisten hankinnasta ja asunnon kunnosta. Sijoitusasunnolla on
kuitenkin useita positiivisia eroja verrattuna muihin sijoitusmuotoihin. Esimerkiksi
omistaja voi itse vaikuttaa asunnon arvoon ja sijoitusasuntoon on suhteellisen helppoa
saada pankista lainaa. Porssiosakkeiden omistaja ei voi vaikuttaa niista saatavaan tuot-
toon samalla tavoin. Sijoitusasunnon omistaja voi myds tehdd remontteja huoneistoon ja

siten nostaa asunnon arvoa merkittavasti remonttiin menevié kuluja enemman.

Kehitysehdotuksena tydlleni on, ettd sijoitusinstrumenttien verotuksellinen puoli olisi
tarkedd ottaa huomioon. Sijoitusinstrumenttien kustannuksien selvittdminen on myos
yksi tarked osa-alue sijoittamisessa. Tyon jatkotoimenpiteind ndiden kahden liséksi on,
ettd aloittelevalle sijoittajalle olisi tarke&é olla lisaa kaytannon esimerkkejé seka osake-

sijoittamista ja asuntosijoittamista voisi kasitella laajemmin.

Opin paljon uutta kirjoittaessani tata opinndytetyotd. Minulla oli hieman aiempaa
kokemusta sijoittamisesta, ja halusin laajentaa tietdmysténi valitessani sijoittamisen
opinndytetydaiheeksi. Sijoittamisesta saatavan taloudellisen hyddyn lisdksi pidéan
talouden tapahtumien seuraamista mielenkiintoisena. Miksi siis ei kannattaisi sijoittaa ja

siirtdd pankkitilille automaattisesti kertyvid varoja tuottavampaan kohteeseen?
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1 MITA SIJOITTAMISELLA TARKOITETAAN?

Sijoittaminen on suosittu puheenaihe Suomalaisista 65 prosenttia sijoittaa tai
saastaa saannollisesti. Yli 35 prosenttia suomalaisista kertoo, etté heilla on jat-
kuvasti sellaista varallisuutta kayttotilillaan, jonka voisi hyvin sijoittaa muualle.
Erityisesti 18 — 29-vuotiaiden ikdaryhmasta suurin osa (62 %) on sita mielta, etta
lahes jokainen suomalainen tydssakayva ihminen voisi sijoittaa kuukausittain.
Kaikista suomalaisista nain ajattelee 44 prosenttia. Yhd useammat suomalaiset
tiedostavat rahojensa olevan vaarassa paikassa. Kyse on tottumuksesta, silla
ylimaarainen raha kertyy pankkitilille automaattisesti. On useita syitda, miksi
varat kannattaa sijoittaa muualle kuin pankkitilille. Inflaatio vie osan pankkitilin

varoista ja tuottoa ei juuri ole.

Suomalaisten saastajien suosituimmat saastamis- ja sijoituskohteet jakaantuvat
viiteen osa-alueeseen. Ensimmaisena ovat saastamis- ja maaraaikaistalletukset
(73 %), toisena tulevat kiinteistdihin sijoittaminen (49 %), kolmantena sijoitus-
rahastot (40 %), neljanten& eldkevakuutukset (29 %) ja viidentend osakkeisiin
(25 %). Erityisesti naiset (78 %) ja nuoret 18 — 29-vuotiaat (84 %) suosivat
saasto- ja madraaikaistileja. Miehet puolestaan suosivat naisia enemman rahas-

toja ja osakkeita.

Suomalaisten varallisuuden kasvu on tuonut sijoittamiseen liittyvat asiat entista
tarkeammaksi osaksi erityisesti yksityisen ihmisen taloudenhoitoa. Samaan ai-
kaan sijoitusmarkkinoiden kehittyminen on huomattavasti lisdnnyt sijoittajille
tarjottavien sijoituskohteiden maaraa. Rahoitusalan nakokulmasta sijoitus- ja
omaisuudenhoito tulevat olemaan jatkossa yksi voimakkaimmin kasvavista liike-
toiminnan osa-alueista. Sijoitustoiminnan osaamiselle on tarvetta niin yksityisil-

Ia sijoittajilla kuin rahoitusalalla tyskentelevilla henkilGilla.



2 MITEN ALOITTAA SIJOITTAMINEN?

Sijoittamiseen kuuluu useita eri vaiheita. Nama vaiheet on hyva kayda huolella
lapi ennen sijoituspaatoksen tekoa. Sijoitusprosessin ensimmainen vaihe on
hahmottaa riskinsietokyky ja tunnistaa oma sijoitusprofiili. Toisessa vaiheessa
sijoittajan taytyy tutustua tarkeisiin tekijoihin sijoittamisessa. On tarkeaa, etta
sijoittaja ymmartaa tuoton ja riskin suhteen seka hajautuksen merkityksen vali-
tessaan sopivaa sijoituskohdetta. Kolmantena vaiheena on sopivien sijoitus-
instrumenttien valitseminen juuri sijoittajan omia tarpeita varten. Valinnan

jalkeen sijoittaja arvioi yksin tai yhdessa sijoitusneuvojan kanssa, etta vastaa-

ko valinta sijoitukselle asetettuja odotuksia.




3 RISKINSIETOKYVYN JA SIJOITUSPROFIILIN MAARITTELEMINEN

Ensimmainen ja kaikkein tarkein vaihe sijoituspaatoksen tekemisessa on sijoit-
tajan riskinsietokyvyn tunnistaminen. Sijoittajan riskinsietokyvylla ymmarre-
taan yleensa sijoittajan kyky suhtautua tappioiden syntymiseen. Toiset kestavat
sijoitusten voimakkaatkin arvoalentumiset paremmin kuin toiset. Osa sijoitta-
jista kauhistuu jo pelkasta ajatuksesta, ettd heidan varallisuutensa voisi joskus
olla pienempi kuin alkuperdinen sijoitus. Suurta tuottoa odottavalta sijoittajal-
ta vaaditaan hyvaa riskinsietokykya, silla ilman isoa riskia ei voi saada suurta
tuottoakaan. Vastaavasti alhaisempaan tuotto-odotukseen tyytyvan sijoittajan

taustalla on vahaisempi riskinsietokyky.

Tarkeinta on kuitenkin ymmartaa, etta riskinsietokyky on taysin henkilokohtai-
nen asia, ja siihen perustuvat sijoituspaatokset ovat kaikki yhta hyvia. Kenen-
kaan ei kannata suuren tuotto-odotuksen vuoksi ottaa enempaa riskia kuin oma
riskinsietokyky antaa periksi. Riskinsietokyvyn tunnistaminen on yksi tarkeim-
pid sijoittamiseen liittyvia kysymyksia. Sijoittaja voi tehda paatdksensa sijoi-
tusneuvojan avustuksella tai yksin. Itsendisen sijoittajan on pohdittava itse oma
riskinsietokykynsd, mutta sijoitusneuvoja ottaa suuren vastuun neuvoja antaes-
saan. Sijoitusneuvojan on huolellisesti selvitettdva sijoittajan riskinsietokyky

eli se, mink& suuruisen riskin sijoittaja on sijoituksissaan valmis ottamaan.
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Taulukko 1. Erilaisten henkildiden riskinsietokyky (Kallunki ym. 2011, 33.)

Taulukossa 1 on esitetty neljan eri esimerkkihenkilon riskinsietokyky. Ville Va-

Korkea riskinsietokyky. Tavoittelee hyvaa tuottoa suurella
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rovaisella on hyvin matala riskinsietokyky. Varovainen ei halua ottaa sijoituk-

sissaan riskia ja tyytyy pieneen tuottoon. Maija Maltillisella on matala riskin-

sietokyky. Maltillinen on valmis ottamaan pienen riskin paremman tuoton toi-

vossa. Timo Tuotolla on kohtuullinen riskinsietokyky. Tuotto on valmis otta-

maan riskin pddoman pienenemisestd parempaa tuottoa tavoiteltaessa. Raija

Rohkealla on korkea riskinsietokyky. Rohkea tavoittelee hyvaa tuottoa ja on

valmis ottamaan suurenkin riskin.



4 TUOTTO JARISKI

Pitaisiko sijoittajan sijoittaa pelkastadn osakkeisiin, jos osakkeet tuottavat 14
% ja obligaatiot 7 %? Todenndkoisesti ei kannata, silld sanotaan, ettd "kaikki-
en munien laittaminen samaan koriin” ei ole sijoittamisessa viisasta, eli tuoton
lisaksi myos sijoituksen riski taytyy huomioida. Hajauttaminen kannattaa. Ta-
ma vanha viisaus ei kuitenkaan kerro sitd, mika on optimaalinen osuus eri si-
joituskohteita hyvin hajautetussa arvopaperisalkussa. Se ei myodskaan kerro
sitd, miten tilanne muuttuisi, jos sijoituskohteita on useita. Myos kaikki sijoi-
tuskohteet voidaan jakaa edelleen erilaisiin sijoituksiin, esimerkiksi jokaisella

yhtioll& on erilainen osake.




4.1 Sijoituksen tuotto

Sijoituskohteen tuotto maaraytyy sijoituksen arvonnoususta ja sijoitusperiodin
aikana saaduista sijoittajalle tulevista maksuista, joihin sijoituksen omistami-
nen oikeuttaa. Esimerkiksi kiinteistosijoituksessa tuotto muodostuu nettovuok-
ratuotoista ja kiinteiston arvonnoususta. Osakkeen tuotto syntyy puolestaan
osakkeen arvonnoususta ja saaduista osingoista. Eri sijoituskohteiden tuotot
poikkeavat huomattavasti toisistaan. Tuottoerot tulevat hyvin esiin tarkastelta-
essa tuottoja vuosikymmenien pituisella ajanjaksolla. Pitkéan ajanjakson tar-
kastelun avulla voidaan huomata, ettd osakesijoittaminen tuottaa paremmin
kuin korko- ja rahamarkkinasijoitukset. Markkina-arvoltaan pienten yritysten
osakkeiden tuottokehitys on yleensd muiden sijoituskohteiden tuottokehitysta
parempi. Miksi osakesijoittaminen tuottaa enemmé&n kuin korkosijoitukset?
Osakesijoitusten tuotto vaihtelee huomattavasti enemman kuin korkosijoitusten
tuotto. Varsinkin markkina-arvoltaan pienten yritysten osakkeiden tuotot ovat

vaihdelleet huomattavasti vuodesta toiseen.

Sijoittajan nakdkulmasta sijoituksen arvon vaihtelut ovat juuri ongelmallisim-
pia, jos sijoittajan taytyy realisoida sijoituksensa tiettynd ajankohtana. Osake-
sijoitukset siis antavat korkosijoituksia huomattavasti paremman tuoton, mutta
toisaalta osakesijoituksen arvo vaihtelee huomattavasti enemman kuin korkosi-
joituksen arvo. Sijoittajan termeja kayttden tdma tarkoittaa, etté osakesijoitta-
miseen liittyy huomattavasti suurempi riski kuin korkosijoittamiseen. Sijoittajat
saavat osakkeiden hyvassa tuotossa luonnollisen korvauksen ottamastaan ris-
kistd. Rationaalisesti kdyttaytyva sijoittaja ei sijoittaisi varojaan osakkeisiin,
jos han ei uskoisi saavansa riskista korvauksena suuremman tuoton kuin muis-
ta sijoituskohteista. Sijoituksen onnistuminen verrattuna muihin sijoituskohtei-

siin maaritellaan siis sijoituksen tuottona.

4.2 Sijoituksen riski

Sijoitus on aina tuoton ja riskin valinen kompromissi, joten riski taytyy aina

huomioida sijoitusta tehtdessa. Tuotto ja riski ovat kaytanndssa saman kolikon



kaksi eri puolta. Todenndkoisyytena sille, ettd sijoituksen toteutunut tuotto
poikkeaa odotetusta tuotosta, voidaan maaritella riski. Sitd suurempi on myos
riski, mitd enemman nama tulevat tuotot vaihtelevat. Volaliteetti on kasite, jol-
la kuvataan tuottojen vaihtelua. Yleensa sijoittaja haluaa investoida vain, jos
kohteen odotettu tuotto on riittdvan suuruinen kompensoimaan sijoituksen ris-
kia. Sijoittajan taytyy myds ymmartag, ettd odotettu tuotto ei valttamatta toteu-

du. Arvopapereiden toteutuneet tuotot vaihtelevat voimakkaasti varsinkin lyhy-

ella aikavalilla eli siihen taytyy varautua.

4.3 Hajautuksen merkitys sijoittamisessa

Sijoittamiseen liittyvaa riskia voi pienentad jakamalla sijoitukset osakkeiden ja
korkosijoitusten kesken, koska eri omaisuuslajien arvonvaihtelut tasoittavat
toisiaan markkinatilanteen heilahdellessa. Sijoitusten jakamista sanotaan ha-
jauttamiseksi eli omaisuuslajipainotukseksi. Yleisesti ajatellaan, ettd tuottoisa
sijoittaminen vaatii onnistuneen markkina-ajoituksen ja taitavan yksittaisen
sijoituskohteen valinnan. Sijoitussalkkujen véleilla olevat erot johtuvat kuiten-
kin perati 90-prosenttisesti eroista hajautuksessa. Yksittdisten sijoitusten ajoi-
tuksella tai yksittaisten arvopapereiden valinnalla ei siis pitkalla ajanjaksolla
ole suurta merkitystd hajautetun sijoitussalkun tuottoon, vaan tarkeimmaksi
paatokseksi nousee omaisuuslajipainotuksen valinta.
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Hajauttaminen on kdytinnéssd “ei kaikkien munien laittamista samaan koriin”
periaatteen noudattamista. Hajauttaa voi monella eri tavalla. Mitd useampaa
hajautustapaa sijoittaja kayttad, sen parempi. Hajautuksen paatarkoitus on
pienentdd salkun riskia pitdmalla tuotto-odotus samalla ennallaan. Yksi tapa
hajauttaa on my0s sijoittaa eri markkina-alueille. Sijoittamalla esimerkiksi
ainoastaan kotimaisiin osakkeisiin nousee kotimaan markkinoihin liittyva riski
valittémasti. Moni on ratkaissut hajautuksen yksiselitteisesti hankkimalla sijoi-
tusrahasto-osuuksia. Silloin hajautus on tehty valmiiksi sille alueelle, joka ra-
haston sdanndissd on mainittu. Jo pelkastdan osakerahastot voivat keskitty&
usealle eri alueelle. Alue voi olla esimerkiksi toimialakohtainen tai maantie-
teellinen. Tarkein tai ainakin toimivin hajautusmuoto on ajallinen hajauttami-
nen. Kaytanndssa kaikkien markkina-alueiden ja yhtididen kehitys kulkee sa-
maan tahtiin. Kun taloudella menee huonosti, menee kaikilla huonosti ja pain-
vastoin. TAma heijastuu osakekursseihin niin, ettd kun taloudella menee hyvin

osakekurssit nousevat kunnes tapahtuu kdannoés huonompaan ja kurssit kaan-

tyvat laskusuuntaan.




5 SIJOITUSKOHTEEN VALINTA

Sijoitusmarkkinoiden vapautuminen ja kilpailun kiristyminen ovat tuoneet
markkinoille runsaasti erilaisia tuotenimid. Ratkaisun valitsemista helpottaa
tiedostaminen, etta sijoittaja voi tehda valintoja my0s eri sijoittamisvaylien
osalta. Kun sijoittaja on tehnyt ratkaisunsa varojensa jakamisesta osake-, kor-
ko- ja paaomaturvattujen ratkaisujen kesken, hanen on viela valittava omia
tarpeitaan vastaava sijoittamisen vayla. Sijoittajalla on siis nykyisin valittava-
naan suuri maara eri sijoituskohteita. Vaihtoehtoiset kohteet eroavat toisistaan
kulujen, ominaisuuksiensa ja ennen kaikkea tuotto-odotusten ja riskin suhteen.
Suurten tuottojen odotus merkitsee aina suurta riskia. Sijoittaja voi haluamal-

laan tavalla valita oman riskinsietokykynsa mukaisen salkun riskiltaan erilai-

sista arvopapereista.

Sijoituskohteet on jaettu valillisiin ja suoriin. Valillisia sijoituskohteita ovat
sijoitusrahastot ja vakuutussidonnaiset sijoituskohteet. Naiden sijoituskohtei-
den arvot maaraytyvat niiden taustalla olevien arvopapereiden arvojen perus-
teella. Suorilla sijoituskohteilla tarkoitetaan talletuksia, osakkeita, kiinteistoja
ja joukkolainoja sekd rahamarkkinasijoituksia. Néaihin kohteisiin sijoittaessaan
sijoittaja hankkii arvopapereita, joiden arvot maaraytyvat suoraan rahoitus-
markkinoilla. Koska tamén oppaan kohderyhména ovat aloittelevat sijoittajat,
oppaassa on kasitelty suosituimmat sijoituskohteet ja niiden ominaisuudet lu-

kuun ottamatta pankkitalletuksia.
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6 SIJOITUSINSTRUMENTIT

6.1 Sijoitusrahastot

Sijoitusrahastot ovat viime aikoina vakiinnuttaneet asemaansa ja saavuttaneet
sijoittajien suosion kehittyneilla kansainvalisilla padomamarkkinoilla. Ne tar-
joavat piensijoittajille, rahastoille ja saatidille vaivattoman sijoituskohteen. Si-
joitusrahastojen keskeinen etu on sijoittamisen helppous. Sijoittajan ei tarvitse
analysoida ja seurata arvopaperimarkkinoiden tapahtumia, vaan rahastoyhtioi-
den tyontekijat tekevat sen hanen puolestaan. Toinen tarkea syy on sijoitusra-
hastolain edellyttdma salkun hajauttaminen useisiin eri sijoituskohteisiin. Yksit-
taisen sijoituskohteen arvo ei saa ylittdd muutamaa poikkeusta lukuun ottamatta
kymmenta prosenttia koko rahaston arvosta. Tasta johtuen pienellakin padomal-
la paasee osalliseksi suureen hajautettuun osakesalkkuun. Sijoitusrahastot sopi-
vatkin rakenteensa vuoksi pitempiaikaiseen saastamiseen, kun taas nopeisiin
arvon muutoksiin ja voittoihin pyrkivat sijoittajat valitsevat mieluummin suorat

arvopaperisijoitukset.

Sijoitusrahasto sijoittaa rahasto-osuuksien myynnista saamansa rahat rahaston
saanndissa ilmoitettua strategiaa noudattaen. Rahaston sijoitustoiminnan tavoit-
teet ja rajoitukset ilmenevat rahaston saanndista. Sijoituskohteen valinnan mu-
kaan sijoitusrahasto voidaan jakaa korkorahastoihin, yhdistelmarahastoihin ja
osakerahastoihin. Sijoitusrahasto-osuuksien hyva puoli on niiden hyva likvidi-
syys eli ne ovat helposti rahaksi muutettavissa. Rahastoyhtion on lunastettava
rahasto-osuus sijoittajalta vaadittaessa. Erilaisia sijoitusrahastoja on useita,

esimerkiksi korkorahastot, yhdistelmarahastot ja osakerahastot.

6.1.1 Korkorahastot

Korkorahastot sijoittavat julkisyhteisdjen ja yritysten liikkeelle laskemiin jouk-
kovelkakirjalainoihin. Sijoituskohteina olevien joukkolainojen laina-ajan ja ma-
turiteetin eli arvopaperin juoksuajan erot ovat keskeisimpia korkorahastoissa.

Lyhyen koron rahastot sijoittavat joukkolainoihin, joiden maturiteetti on hyvin
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Iyhyt, yleensd vain muutamia kuukausia. Lyhyen koron rahastoja voi verrata
riskittomaan sijoituskohteeseen, koska lyhyen koron rahastojen korkoriski on
hyvin pieni. Keskipitkan koron rahastot sijoittavat 1 — 2 vuoden lainoihin, ja
pitkdn koron rahastot sellaisiin lainoihin, joiden pituus voi olla useita vuosia.
Pitkan koron rahastojen riski on korkorahastoista suurin, koska pitkd maturi-
teetti merkitsee suurta korkoriskid. Sijoittajalle korkorahastot ovat yksi keino
tehda likvidi korkosijoitus eli varat ovat helposti muutettavissa kateiseksi.

6.1.2 Yhdistelmdrahastot

Yhdistelmarahastot sijoittavat sekd osakkeisiin ettd joukkolainoihin. Riski on
suurempi kuin korkorahastoissa, mutta toisaalta pienempi kuin puhtaissa osake-
rahastoissa. Eri yhdistelmarahastoissa osakkeiden ja joukkolainojen painotukset
ovat erisuuruiset, mika vaikuttaa suoraan rahaston tuotto-odotukseen ja riskiin.
Osakkeita enemman painottavan yhdistelmarahaston tuotto-odotus ja riski ovat

suuremmat kuin rahaston, joka sijoittaa paaasiassa joukkolainoihin.

6.1.3 Osakerahastot

Osakerahastot sijoittavat osakkeisiin, joten niiden riski on suurempi kuin kor-
ko- tai yhdistelmarahastoissa. Osakerahastojen tavoitteena on saada parem-
paa tuottoa. Osakerahastojen sijoituskohteissa on merkittavia eroja. Jotkin
osakerahastot sijoittavat ainoastaan Suomessa listattuihin osakkeisiin, toiset
taas ulkomaisiin osakkeisiin esimerkiksi Aasiaan, Eurooppaan tai johonkin
yksittaiseen tiettyyn maahan. Osakerahaston sijoituspolitiikkana voi olla myds
tietyn toimialan yritysten osakkeisiin sijoittaminen tai jonkin muun kriteerin
mukaan sijoittaminen. Muita kriteereita voivat olla esimerkiksi kohdeyrityksen
harjoittama ymparistopolitiikka tai yrityksen koko. Erilaisia osakerahastoja on

Suomessakin jo niin paljon, etta sijoittajalla on runsaasti valinnanvaraa.
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6.2 Vakuutussaastaminen

Vakuutussaastamiselld tarkoitetaan sijoittamista tai saastamista henkivakuu-
tustuotteeseen. SaastOvakuutukset ja eldkevakuutukset ovat vakuutussaastami-
sen tuotteita. Vakuutussaastaminen on tyypillista pitkéan ajanjakson saastamis-
ta. Elakevakuutuksissa sdastdminen on lisaksi sidottua, mika tarkoittaa, ettéa
saastdjen nostaminen ei ole paasaantoisesti mahdollista ennen elékeikaa. Va-
kuutussaastamisen ja muun saastadmisen suurimpana erona on, etta hyvan tuo-
ton tavoittelun lisdksi vakuutussaastamisen tavoitteena on tahdata esimerkiksi
elakkeen taydentamiseen.

-
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Saastdvakuutus on tuote, johon sijoittaja maksaa tietyn kertamaksun tai useita
maksuja, ja vakuutuksenottaja saa maksuista ja niille kertyneesta tulosta muo-
dostuvan saéastdsumman sovittuna ajankohtana. Sopimuksen pituus on usein
kymmenen vuotta. S&astdsumma maksetaan vain siina tapauksessa, etta vakuu-
tettu eldd. Kuoleman varalta saastdvakuutuksiin liitetddn yleensa henkivakuu-
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tus kuoleman varalta, joka kattaa tietyn osuuden saastetystd summasta. Vakuu-
tuksesta maksetaan vakuutusajan paatyttyd saastosumma joko vakuutuksenot-
tajalle tai hanen maaraamalleen edunsaajalle.

Elakevakuutusta kaytetddn eléketurvan taydentamiseen. Elékevakuutukseen
maksetaan maksuja, joiden perusteella vakuutusyhtio maksaa eléketta sovitun
elakeian mukaisesti. Elake voi olla maaraaikainen eléke jollekin sovitulle ik&-
valille tai loppuelamén kestava eléke. Eldkevakuutus voi olla yhdelle henkildlle
otettava yksilollinen eldkevakuutus tai henkiloryhmalle otettava ryhmaeléakeva-
kuutus. Yksilollisen elakevakuutuksen ottajana voi olla yksityishenkil® tai tyon-
antaja. Vakuutuksesta saadun elékkeen suurus maaraytyy maksettujen vakuu-

tusmaksujen ja niille kertyneiden tuottojen mukaan.
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7 OSAKESIJOITTAMINEN

Lansiméaisen hyvinvointiyhteiskunnan talousjarjestelman yksi osa on porssi.
Pdrssin historia ulottuu 1600-luvun Hollantiin. Maailman ensimmainen porssi
perustettiin Amsterdamiin vuonna 1610. Tasapuolisuus kaupankaynnissa ko-
rostuu porssissa. Kuka tahansa voi ostaa keneltd tahansa taysin tietamatta,
misté osakkeet ovat perdisin ja minka vuoksi niista on luovuttu. Porssin yllapi-
tdmassa sahkodisessd kaupankayntijarjestelmassd kaydaan osakekauppaa.
Porssikauppaa on kayty Suomessa 1860-luvulta alkaen. Helsingin Arvopaperi-
porssi on perustettu vuonna 1912. Talloin listalla oli osakkeita 23 yrityksesta.
Helsingin Porssi on osa OMX-konsernia, johon kuuluvat Tanskan, Islannin,
Ruotsin ja Baltian maiden porssit. Sijoittaja ja osake ovat osakemarkkinoiden
keskeisimpida tekijoita. Sijoittajasta tulee osakas eli osakkeenomistaja, kun han
ostaa yhtion osakkeita. Osakeyhtidlainassa on saadelty tarkasti osakkeenomis-

tajan oikeudet sek& yhtion paatoksentekoon ja hallintoon liittyvat asiat.
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Osake

o oikeuttaa saamaan osinkoa, jos sellaista yhtit paattaa jakaa.

o antaa osaketta vastaavaan osuuteen yhtion osakekannasta omistusoikeu-
den.

o antaa oikeuden osakeantiin osallistumiseen, jos sellainen paatetaan jar-
jestaa.

o porssiyhtion osake on mahdollista ostaa ja myyda paivan hintaan pors-
sissa milloin tahansa kun pérssi on avoinna.

o antaa puhe- ja danestysoikeuden seka oikeuden saattaa haluamansa asi-

an kasiteltavaksi yhtiokokouksessa.
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7.1 Osakkeiden tuotto ja riski

Osakkeista saa osinkoa ja arvonnousua eli kahdenlaista tuottoa. Tyypillisesti
osakkeiden tuotto-odotuksena pidetddn noin kymmentd prosenttia vuodessa.
Voidaan siis olettaa, etta sijoittaja saisi pitkalla tahtaimella osinkoa ja arvon-
nousua yhteensa kymmenen prosenttia vuosittain. Porssi ei kuitenkaan tarjoa
tasaista tuottovirtaa, vaan kurssikehitys voi olla todellista yla- ja alamékea.
Osingoista menee automaattisesti veroa. Porssiyhtio pidattda luonnolliselle
yhtidlle maksamansa osingon kokonaismaarasta 21 prosentin ennakonpidatyk-
sen ja tilittdd sen Verohallinnolle. Vastaavasti arvonnoususta menee veroa
silloin, kun osakkeet myy eteenpdin. Taméa luovutusvoittovero on paasaantoi-
sesti 30 prosenttia myyntihinnan ja ostohinnan vélisestd summasta. Naita ve-

rovaikutuksia ei ole otettu huomioon edelld kuvatussa tuotto-odotuksessa. Siina
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ei ole huomioitu mydskaan rahan arvon alenemista eli inflaatiota. Rahan arvo
alenee vuosittain noin 2-3 prosenttia palkkojen ja hintojen nousun vuoksi. Re-
aalinen tuotto-odotus on naista tekijoista johtuen noin 7-8 prosenttia.

7.2 Saannot auttavat sijoittajaa

Onnistuminen sijoittamisessa on yhdistelma tietoa, taitoa ja onnea. Sijoittami-
sessa kaikki osapuolet vaikuttavat omalta osaltaan hintoihin ja myos sattumal-
la on paljon merkitysta. Taman vuoksi ei ole yksiselitteisid saantdja, jotka aina
takaisivat menestymisen. Olemassa on kuitenkin joukko saanttja, jotka koke-
mus ja tutkimus ovat I6ytédneet auttamaan sijoittajaa. Saantdja noudattamalla
ei niink&aan tavoitella suurinta mahdollista osaketuottoa, vaan ne tekevat sijoit-
tamisen riskeista siedettavia ja takaavat sijoitustoiminnan tuottavuuden pitkal-
la aikavalilla. Sijoitustutkimukset ovat osoittaneet, ettd arvopaperi-
instrumenteista juuri osakkeet ovat tuottavin sijoituskohde pitkalla aikavalilla.
Mita suurempi riskinsietokyky sijoittajalla on ja mitd pidemmaksi aikaa sijoi-
tat, sitd suurempi tulisi olla osakkeiden osuus sijoitussalkussa. Ohjeellisia ar-
voja osakesijoitusten osuudesta pitkan ajanjakson salkussa voidaan antaa seu-

raavasti: varovainen sijoittaja 25 %, riskia sietava sijoittaja 40 — 60 % ja ris-

kia hakeva sijoittaja 60 — 90 % osakkeista.
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Pitkan aikavalin nettotuoton maksimointi on jarkevan sijoittajan paamaara
huomioonottaen. Kaytannossa tdman tavoitteen saavuttaa, kun rakentaa oman
riskinsietokyvyn mukaisen, tehokkaasti hajautetun sijoitussalkun, jossa jatku-
van kaupankaynnin tarve minimoituu. Ylimaarainen kaupankaynti lisda usein
kuluja. Osakkeita pitkdan omistava varmistaa itselleen osinkotuoton ja pitaa
kaupankayntikulut mahdollisimman pienenda. Sijoittajan kannattaa pitad osa
sijoitusvaroista rahamarkkinoilla eli rahamarkkinarahastossa, pankkitalletuk-
sissa tai muussa vastaavassa. Nama varat voi ottaa nopeasti kayttoon yllatta-
van menon tullessa tai mielenkiintoisen ostotilaisuuden osuessa kohdalle.
Markkinatilanne voi olla hyvin epdedullinen, jos kaikki varat on sidottu jouk-

kovelkakirjoihin tai osakkeisiin kun yllattaen sijoittaja tarvitseekin varojaan.
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8 ASUNTOSIJOITTAMINEN

Korkosijoitusten vaatimattomalta tuntuvat tuotot ja porssikurssien voimakas
vaihtelu ovat saaneet monet harkitsemaan sijoitusasunnon ostoa. Sijoitusasun-
to tarjoaa mahdollisuuden vuokratuottoon ja arvonnousuun seka antaa vero-
suunnittelumahdollisuuksia. Asuntosijoittaja tarvitsee tietoa monelta alalta:
asuntokaupan lainsdadantd, asunnon arvonmaaritys, rahoitus, neuvottelutai-
dot, vuokralainsaadanto, verotus ja remontointi. Varsinkin alussa kannattaa
kayttda apuna asiantuntijoita, jotka ymmartavat sijoittajan tavoitteet ja lahto-

kohdat. Asiantuntevan Kkiinteistovalittajan ja pankin rahoitusasiantuntijan

kanssa paasee jo pitkélle.
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Sijoitusasunnosta saatavaa vuokratuottoa voi verrata joukkovelkakirjojen kor-
kotuottoon tai porssiosakkeiden osinkotuottoon. Sijoituksen lopullinen tuotto
koostuu useasta eri tekijastd: hoitokustannuksista, asunnon arvonnoususta,
saatavasta vuokratuotosta seka velan kaytostd oman padoman tuoton paran-
tamiseksi. Sijoittaja voi joutua tutustumaan useisiin kohteisiin, ennen kuin 16y-
tda asunnon, johon on helppo 16ytaa vuokralaiset ja jossa on arvonnousupo-
tentiaalia. Kuten monissa muissakin sijoitusmuodoissa, hankintahinta maarit-

telee pitkalti odotettavissa olevan tuoton.
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Lainan ottaminen sijoitusasunnon hankintaa varten parantaa sijoittajan oman
paaoman tuottoa, mikali asunnosta saatava sijoitustuotto on suurempi kuin
velasta maksettava korko. Tata kutsutaan velan vipuvaikutukseksi. Sijoittaja
voi sdadella lainan riskia lainan maaralla. Suuri lainaosuus tarkoittaa suu-
rempaa altistumista korkotason heilahteluille ja tilapdinen vuokralaisten puut-
tuminen vaatii lisd& rahaa lainan maksamiseen. Yleisesti ottaen voidaan sa-
noa, etté osa sijoitusasunnosta kannattaa rahoittaa lainarahalla. Kohtuullinen
lainanmaara lisaa sijoittajan oman paaoman tuottoa kasvattamatta kuitenkaan

lilaksi riskia.
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Sijoitusasunto vaatii enemman hoitoa kuin esimerkiksi porssiosakkeet. Asunto-
sijoittajan taytyy huolehtia vuokrasaatavien seurannasta, asunnon kunnosta ja
vuokralaisten hankinnasta. Sijoitusasunnolla on kuitenkin positiivisia eroja
verrattuna muihin sijoitusmuotoihin: omistaja voi itse vaikuttaa asunnon ar-
voon ja sijoitusasuntoon on suhteellisen helppo saada pankista lainaa. Pors-
siosakkeiden omistaja ei voi vaikuttaa niista saatavaan tuottoon samalla taval-
la. Sijoitusasunnon omistaja voi tehda remontteja huoneistoon ja siten nostaa

asunnon arvoa huomattavasti remonttiin menevia kustannuksia enemman.
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Asuntosijoittamisen edut ja haitat:

i

A\

+ mahdollisuus asunnon arvonnousuun

+ koron véhennysoikeus verotuksessa

+ mahdollisuus kdyttad omia neuvottelutaitoja asunnon hankkimisessa
+ verrattain helppoa saada pankkilainaa

+ hyva suoja inflaatiota vastaan

+ mahdollisuus vaikuttaa asunnon arvoon esimerkiksi remontoimalla
- vuokrasuhteisiin liittyvat riskit

- asunnon hintariski

- lainaan liittyva korkoriski

- odottamattomat remonttitarpeet

- vaatii omistajaltaan hallinnointia ja hoitoa

- epalikvidi sijoituskohde eli pakkotilanteessa myytéessa hinta voi olla

huono.

Asuntosijoittaminen voi palvella monenlaisia tavoitteita: tasaisen tulovirran
saaminen, varallisuuden kasvattaminen, sijoitusten hajauttaminen, perinndn
jattdminen tai eldkeasunnon hankkiminen. Sijoitusasunnon sijainti, koko, vero-
suunnittelumahdollisuudet ja riskitaso riippuvat sijoittajan asettamista omista

tavoitteista. Mita tarkemmin tavoitteet on maaritelty, sitd helpompi on loytaa
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parhaimmat ratkaisut. Sijoitusten riittdva hajautus on myds jarkeva lahtokohta.
Tarkein hajautuspaatts on varojen jakaminen eri sijoitusinstrumenttien kesken.
Instrumenttien keskindinen painotus riippuu sijoittajan riskiensietokyvysta ja

tavoitteista.

Vanhan sanonnan mukaan asuntosijoittamisen kolme tarkeinta ominaisuutta
ovat sijainti, sijainti ja sijainti. Asunnon sijainti on méaaritteleméassa pitkalti
asunnon neliévuokran, hintatason ja arvonnousun potentiaalin. Asuntosijoit-
tamiseen liittyy hintariski, silla asunnon markkina-arvo voi laskea. Seuraamal-
la talouden kehitysta voi valttda asunnon hankkimisen ylikuumentuneilta mark-
kinoilta. Sijoitusasunnon hankintahinta vaikuttaa keskeisesti odotettavissa ole-
vaan tuottoon, joten edullisen hankinnan tekemiseen kannattaa paneutua huo-
lellisesti. Oikea hankintahetki osuu kohdalle, kun jaksaa etsia tarpeeksi kauan.
Aina on liikkeella myyji&, jotka ovat valmiita paattdmaan kaupasta nopealla
aikataululla ja hyvaksym&an edullisen ostotarjouksen. Asuntosijoittajan kan-
nattaa myos arvioida korkoriskin vaikutus. Pankilla voi teettda asunnon rahoi-
tussuunnitelmalle stressitestin koron nousun varalta. Laskettamalla pankilla
rahoitusvaihtoehdon muutaman prosenttiyksikon koron nousulla nékee korko-
tason muutoksen sijoituksen rahavirtaan. Rahoitussuunnitelmaan kannattaa

jattaa joustonvaraa esimerkiksi yllattavaa remonttia tai koronnousua varten.
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9 ESIMERKKI

Aloittelevan sijoittajan kannattaa tutustua oman pankkinsa lainalaskuriin. Las-
kurin avulla voi helposti ja vaivattomasti testata erikokoisia saastésummia eri-
mittaisilla laina-ajoilla. Kuvio 1 on esimerkki Oulun Osuuspankin lainalaskuris-
ta. Esimerkissd saastosumma on 100 euroa kuukaudessa ja sadstdaika on 10
vuotta. Oulun Osuuspankilla on kolme sijoitusprofiilia, jotka ovat tuottohakui-
nen, maltillinen ja varovainen. Oletuksena on, ettd tuottohakuinen saa 8 prosen-
tin tuoton vuodessa, maltillinen 6 prosenttia ja varovainen 2 prosenttia tuottoa
vuodessa. Tuottohakuisen saastosummaksi tulisi 18 124 euroa, maltillisen
16 324 euroa ja varovaisen saastosumma olisi 13 281 euroa kymmenessa vuo-
dessa, mikali kuukausittainen saastésumma on 100 euroa. Kuviosta huomataan,
etta saastetty padoma esimerkin tiedoilla on 12 000 euroa. (Oulun Osuuspankki
2013))

Saastdsumma/kk Saastdaika
T ——————— 100 e & T 10 vuotta
== Tuottohakuinen 21000 Tuottohakuisen saastajan saastamisella
thahilinen - jopa 8 % tuotto ja 18 124 e sddsto
== \/arpvainen 19 000

Saastetty padoma

17 000

Maltillisen saastajan saastamisella
14,000 jopa 6 % tuotto ja 16 324 e saasto
12 000
%500 Varovaisen saastajan saastamisella
7100 jopa 2 % tuotto ja 13 281 e saasto
4700

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Huomaathan, etta tuotto-odotuksiin littyy myds riski, silla sadstojen
arvo voi vaihdella s3astamisen aikana. Korkeamman tuoton odotus
ja riski kulkevat kasi kadessa.

Kuvio 1. Esimerkki s&astamisen laskurista (Oulun osuuspankki 2013.)

Esimerkistd huomataan, ettd varovaisen sijoittajan sdastot kasvavat aluksi sdas-

tetyn padoman kanssa samaa vauhtia. Ajan kuluessa varovaiselle alkaa kerty-
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maan pienta tuottoa. Varovaisen saastoissa ei tapahdu suuria arvonmuutoksia.
Sijoittamiseen liittyy aina riski, mutta varovoisen sijoituksissa se on pieni. (Ou-
lun Osuuspankki 2013.)

Maltillisen sdastdissd on jo hiukan arvonvaihtelua, mutta suuria vaihteluita ei
ole. Maltillinen ottaa sijoituksessaan varovaista enemmaén riskid, joten hanella
on mahdollisuudet hieman korkeampaan tuottoon. Tuotto on kuitenkin viel& mal-
tillista, koska hén tavoittelee tasaista arvonnousua. Han on kuitenkin valmis
tavoittelemaan varovaista suurempaa tuottoa ottamalla hieman riskia. Kuviosta
1 huomataan, etta tuottohakuisella on runsaasti arvonmuutoksia. Tuottohakui-
nen on valmis ottamaan riskin alkuperaisen saastosumman pienenemisesta pa-
rempaa tuottoa tavoiteltaessa. Esimerkistd nahdaan, ettad tuottohakuisen saas-
tdsumma tippuu alle hénen saastdmansa paaoman, mutta nousee myos jyrkasti

saavuttaen kohtuullista tuottoa. (Oulun Osuuspankki 2013.)
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10 YHTEENVETO

Tuotto ja riski kulkevat kasi kadessd. Hahmottamalla oman riskinsietokyvyn ja
tunnistamalla oman sijoitusprofiilin padsee sijoittamisessa hyvin eteenpain.
Varovainen sijoittaja haluaa, etté riski on pieni ja tuotto-odotus on tasainen.
Han ei voi odottaakaan suuria tuottoja, koska ei halua ottaa riskid. Varovaisel-
le sijoittajalle sopii hyvin rahastosijoittaminen. Erityisesti varovaisen kannat-
taa sijoittaa lyhyisiin ja pitkiin korkorahastoihin. Lyhyen koron rahastot sopi-
vat alle vuoden mittaiseen sijoittamiseen ja pitkdn koron rahastot 2 — 4 vuoden
pituiseen. Sijoitusrahastoista yhdistelmarahastot sopivat varovaiselle, mikali
osakepaino salkussa on matala, korkeintaan 10 prosenttia. Yhdistelmarahastot
sijoittavat seka korko- ettéa osakemarkkinoille. Suositusaika yhdistelmarahas-
toihin sijoittamiseen on nelja vuotta. Varovaiselle suositellaan myds vakuutus-
sidonnaisia sijoituskohteita. (OP-Pohjola-lehti 1/ 2012.)

Maltilliselle sijoittajalle sopii korko- ja yhdistelmarahastot sekd vakuutussi-
donnaiset sijoituskohteet. Maltillisen sijoittajan osakepainoksi yhdistelmara-
hastoissa suositellaan 30 prosenttia. Loput 70 prosenttia pddomasta ovat koh-
tuullisen turvallisissa korkorahastoissa. Maltillinen on valmis ottamaan hie-

man riskia tavoitellessaan parempaa tuottoa. (OP-Pohjola-lehti 1/ 2012.)

Tuotonhakuisella on kohtuullinen riskinsietokyky. Han on valmis ottamaan
riskin tavoitellessaan korkeaa tuottoa ja hyvaksyy alkuperaisen saastésumman
pienenemisen. Tuottohakuiselle suositellaan osake- ja yhdistelmarahastoja
sekd vakuutussidonnaisia sijoituskohteita. Tuottohakuisen sijoitussalkkuun
suositellaan yli 50 prosentin osuutta osakesijoituksia. Osakerahastojen saasto-
ajaksi suositellaan 7 — 10 vuotta ja yhdistelmarahastojen 4 — 7 vuotta. (OP-
Pohjola-lehti 1/2012.)

Rohkealla sijoittajalla on korkea riskinsietokyky. Han tavoittelee korkeaa tuot-
toa suurella riskilla. Rohkealle padoman merkittava laskukaan ei ole ongelma.
Rohkealle suositellaan 80 prosentin suuruista osakeosuutta sijoituksistaan.
Rohkea voi siis sijoittaa yhdistelmarahastoihin korkealla osakepainolla tai/ja
tehda suoria osakesijoituksia. (OP-Pohjola-lehti 1/2012.)



