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Taman opinndytetyon tarkoituksena oli selvittdd pk-yrityksen varallisuudenhallinnan
tuottavuutta ja etsid erilaisia vaihtoehtoja sijoitustoimintaan. Tarkoituksena oli myds
tutkia sitd, miten sijoitustoiminnan tuottoa voitaisiin kasvattaa. Monella suomalaisella
pk-yrityksella on merkittdvasti varoja, mutta ne on sijoitettu kannattamattomasti. Opin-
naytetydssa kaytiin lapi varallisuudenhallinnan tyokaluja ja vakuutussijoittamista seké
sijoitussuunnitelman tekemista pk-yritykselle. Varallisuudenhallinnan tydkaluina esitel-
tiin sijoitusrahastot, tuottotilit ja osakkeet. Liséksi tarkasteltiin sijoituksiin liittyvid ka-
sitteitd ja sijoitusten seurantaa. Lisaksi pohdittiin sijoitusten verotusta. Opinndytetyon
tarkoituksena oli my6s laatia sijoitussuunnitelma pk-yritykselle esimerkkind siitd, miten
varainhallinta voitaisiin saada tuottavammaksi. Osakesijoittamisessa keskityttiin koti-
maan arvopaperikauppaan. Vakuutussijoittamisessa perehdyttiin sadsto-, sijoitus- ja
eldkevakuutuksiin. Eldkevakuutuksia tarkasteltiin myds tyontekijan palkitsemisen ja
sitouttamisen nakokulmasta. Sellaiset sijoitustuotteet, jotka eivét ole jatkuvasti saatavil-
la esimerkiksi yrityksen verkkopalveluissa, jatettiin tarkastelun ulkopuolelle.

Opinnaytetyon alussa tarkasteltiin erilaisia varallisuudenhallinnan parantamistydkaluja
ja esiteltiin erilaisia sijoitusrahastoja. Varallisuudenhallinnan tytkaluina esiteltiin myos
tuottotilit sekd osakesijoitukset. Osakesijoittaminen on sijoitusmuodoista haastavin,
tdman vuoksi tutkittiin myods osakemarkkinoita. Erityisesti huomiota Kiinnitettiin vuo-
den 2006 lokakuussa tapahtuneeseen porssiuudistukseen, jonka myota kotimainen pors-
si muuttui oleellisesti. Seuraavaksi selvitettiin vakuutussijoituksia. Vakuutussijoituksis-
ta esiteltiin saasto-, sijoitus- ja eldkevakuutukset. Vakuutussijoituksissa pyrittiin tuo-
maan esille niitd asioita, joissa vakuutussijoitukset eroavat suorasta rahastosijoittamises-
ta. Eldakevakuutuksia tarkasteltaessa haluttiin eldkevakuutus esitelld tydvoiman palkit-
semis- ja sitouttamisvélineena.

Lopuksi kaytiin lapi sijoitussuunnitelman osia. Huolellisesti laaditun sijoitussuunnitel-
man merkitysté sijoittamisessa painotettiin. Sijoitussuunnitelma tulisi aina laatia yksilol-
lisesti ja olisi mietittdva jo etukateen sijoitussumma, sijoitusaika, tavoitteet, tuottovaa-
timus, riskinsietokyky, sijoituspaatoksen tekija ja yrityksella myos sen vastuuhenkil6t ja
sijoitusten seuranta- ja raportointitavat. Sijoitussuunnitelmaesimerkki laadittiin kuvit-
teelliselle pk-yritykselle havainnollistamaan sitd, miten yrityksen varallisuudenhallinta
voitaisiin saada tuottavammaksi.
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The intent of this dissertation was to study profit earning capacity of assets management in
small and medium-sized enterprises. There was also purpose to explore, how to instruct
investment activities profit. Many Finnish small and medium-sized enterprises have
significant assets, but assets are invested unprofitably. In this dissertation were investment
instruments, insurance investments and investment plans in case of the small and medium-
sized enterprises scrutinised. As investment instruments were showcased investment funds,
deposits and stocks. Concepts and follow-up of investments were additionally eyed. Taxation
of investments was also contemplated. The purpose of this dissertation was also to form an
investment plan to a small and medium-sized enterprise as an example of that how financial
management could be more profitable. In stock investments was focus on domestic stock
market. In insurance investments became saving-, investment- and pension insurances
familiar. Pension insurances were regarded also as way to reward and commit labour.
Investment instruments which are not available continuously for example on enterprises
online services were left out of examination.

Diverse improving means of assets management and investment funds were introduced at the
beginning of this dissertation. Profit deposits and stocks were also introduced as a way to
improve assets management. Stock investments are the most challenging investment lever. So
stock markets were also studied. Especially attention was paid to innovation of stock
exchange which befell in October 2006. Contributed by this befell the domestic stock
exchange changed relevantly. In the second part of this dissertation were insurance
investments studied. As insurance investments were showcased saving-, investment- and
pension insurances. In the insurance investment section was efforts made to pay attention to
specific differences between direct fund investments and insurance investments. Pension
insurances were wanted to brought out as a way of rewarding- and commitment of labour.

In conclusion were essential parts of an investment plan explored. The importance of the
carefully formed investment plan was emphasized. The investment plan should always be
formed carefully and in it should be considered already beforehand the investment sum,
investment time, aims, profit demand, risk allowing, actor of investment decisions and in the
case of enterprises also liable persons with follow-up- and reporting means. An example
investment plan was made for small and medium-sized enterprises to visualize how assets
management of an enterprise could be more profitable.
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1 JOHDANTO

Pk-yrityksille on vuosikymmenten ajan tarjottu l&hinna rahoitus- ja maksuliikepalveluja
pankkien taholta, mutta nykyaén on tarjolla myds erilaisia varallisuudenhoitopalveluja.
Varallisuudenhoitopalvelut ja niiden tehostettu tarjonta ovat tulleet ajankohtaiseksi, silla
monilla yrityksilld on enemman rahaa kuin ennen ja erilaisia sijoitusvaihtoehtoja on
my06s enemman kuin aikaisemmin. Vuonna 2004 Suomessa oli Tilastokeskuksen mu-
kaan 232 305 yritystd. Niiden liikevaihto oli yhteensa 299 917 miljoonaa euroa. (Tilas-
tokeskuksen Internet-sivustot) Tassa tyossa keskitytddn sijoitussuunnitelman tekemi-
seen mikropienelle, pienelle tai keskisuurelle yritykselle. EU:n komission mééritelmén
(2003/361/EY) mukaan pk-yrityksid ovat sellaiset yritykset, joiden henkiloston maara
on alle 250 henke&, mutta yli 50. Lisaksi vuotuinen liikevaihto on enintdén 50 miljoonaa
euroa tai tase enintddn 43 miljoonaa euroa. Yrityksen pddomasta tai adnivallasta pitaa
olla alle 25 % toisen yrityksen tai julkisyhteison hallussa. Tdman kokoluokan yrityksia
on Suomessa noin 2300 ja niiden liikevaihto on noin 60 miljardia euroa vuodessa. Pie-
net yritykset eroavat maaritelmaltaan pk-yrityksista siltd osin, ettd pieni yritys tyollistda
vahemman kuin 50 henked ja liikevaihto tai taseen loppusumma on enintdén 10 miljoo-
naa euroa. Mikroyrityksid ovat puolestaan ne yritykset, jotka tyollistdvat véhemmaén
kuin 10 tydntekijaé ja vuosittainen liikevaihto tai taseen loppusumma on enintaan 2 mil-

joonaa euroa. (Tekesin Internet-sivustot)

Sijoitus on rahan tai muiden resurssien kdyttdmista tulevaisuudessa saatavaa tuottoa
vastaan. Tulevaisuudessa saatavalla tuotolla tarkoitetaan padoman palautuksen yhtey-
dessa sijoitetulle padomalla saatavaa tuottoa. Pddomalle maksetaan tuottoa kahdesta
syystd. Ensinna padoma ei ole ollut sijoittajan kaytossé sijoituksen juoksuaikana ja toi-
seksi sijoitus on sisaltanyt myods jonkinasteisen epdvarmuuden eli riskin varojen ta-
kaisinsaamisesta. (Nikkinen et al. 2002, 9.) Suomalaiset ovat lisdnneet pankkitalletuksi-
aan ja vakuutussaastojaan vuosittain 7-8 miljardilla eurolla. Noin 360 000 suomalai-
sella on véhintdan 50 000 euron arvosta finanssivarallisuutta ja yli 100 000 euroa fi-
nanssivarallisuutta on 150 000 suomalaisella. Varallisuudenhoidon merkitys suomalais-
yrityksissa tulee jatkossa kasvamaan entisestadn. (Osuuspankkilainen 2/06) Taloututki-

mus Oy:n vuonna 2006 suorittamassa Op-sijoittajabarometri -tutkimuksessa haastatel-



tiin 2000:ta suomalaista 15 - 74 -vuotiasta henkil6a talous- ja finanssiasioissa. Vastaa-
jista 73 % ilmoitti sadstavansa tai sijoittavansa varojaan. Luku oli noussut vuodessa 5 %

ja kahdessa vuodessa 9 %. (Osuuspankkilainen 3/06)

Yritysten varallisuudenhoito voidaan jakaa kolmeen osaan: kassavarojen sijoittamiseen,
pidempiaikaiseen sijoittamiseen seka avainhenkildiden sitouttamiseen ja palkitsemiseen
elakeratkaisuilla. Kassavarojen sijoittamisen ideana on parhaan mahdollisen tuoton ha-
keminen yrityksen likvideille varoille matalalla riskilla tai riskittomasti. Lyhytaikaisen
sijoitustoiminnan sijoitettavat varat voivat olla peréisin myynnin likviditeettiylijaddmasta
tai yrityksen ostoketjusta yli jdéneesta likviditeettireservistad. (Martikainen & Martikai-
nen 2006, 123.) Lyhyen aikavélin sijoitustoiminnassa paamaarana on se, etté rahaa pi-
dettéisiin yrityksen péivittaiseen tiliasiointiin tarkoitetulla pankkitililla eli kayttotililla
vain sellainen méérd, mitd todellisuudessa tarvitaan. Loput kannattaisi sijoittaa tuotta-
vammin. Pidempiaikaisessa sijoittamisessa on usein kyse tulevaan investointiin varau-
tumisesta tai muusta vastaavasta. Avainhenkildiden palkitsemisessa ja sitouttamisessa

on palkankorotuksen lisdksi monia vaihtoehtoja. (Osuuspankkilainen 2/06)

Ennen minkaanlaisia sijoituspaatoksia tulisi tehdé sijoittajaprofiilin kartoitus. Sijoittaja-
kuvan kartoituksessa selvitetddn mm. paljonko rahaa, kuinka pitkaksi aikaa ja milla ris-
kill& sijoitetaan. Lisdksi kéydaan lapi sitd, kuinka kattavasti sijoittaja itse kykenee seu-
raamaan sijoituksiaan ja kuinka paljon sité itse haluaa tehda. Myds yrityksen koko vai-
kuttaa olennaisesti sijoituspaatoksiin. Sukupolvenvaihdos tai muu omistajanvaihdos
vaikuttaa myos sijoituksiin. (Osuuspankkilainen 2/06) Varallisuutta voidaan lisété tuloja
kasvattamalla, menoja pienentaméllé ja s&&stoille saatavaa tuottoa kasvattamalla. Tar-
koituksena onkin etsi& yrityksen sijoitustoimintaan erilaisia vaihtoehtoja sééstolle saata-

van tuoton kasvattamiseksi.

1.1 Opinnaytetyon aihe ja tutkimusongelma

Taman opinndytetyon tarkoituksena on selvittdd pk-yrityksen varallisuudenhallinnan
tuottavuutta ja etsid erilaisia vaihtoehtoja sijoitustoimintaan. Tarkoituksena on myds
tutkia, miten sijoitustoiminnasta saatavaa tuottoa voidaan kasvattaa. Aihe on ajankoh-

tainen, silla monella suomalaisella yritykselld on tané péivana merkittavasti varoja, mut-



ta ne on sijoitettu kannattamattomasti tai niita ei ole sijoitettu ollenkaan. Opinndytetyds-
sé kaydaan lapi varallisuudenhallinnan tyokaluja ja vakuutussijoittamista seka sijoitus-
suunnitelman tekemistd pk-yritykselle. Tarkoituksena on esitella sité, kuinka kassavaro-
jen tuottoa voidaan parantaa, pddomia kartuttaa ja ndin varautua esimerkiksi tulevaisuu-
den investointeihin. Varallisuudenhallinnan tydkaluina esitellaan sijoitusrahastot, tuot-
totilit ja osakkeet. Lisaksi tarkastellaan eri sijoitusvaihtoehtoihin liittyvia késitteita ja
kaydaan lapi sitd, miten eri sijoitusvaihtoehtoja tulisi seurata. Liséksi tarkastellaan myos

sijoitusten verotusta.

Opinnaytetyon tarkoituksena on myds laatia sijoitussuunnitelma pk-yritykselle esimerk-
kind siitd, miten varainhallinta voidaan saada tuottavammaksi. Osakesijoittamisessa
keskitytdan l&hinnd kotimaan arvopaperikauppaan, olettamuksella, ettd kauppoja teh-
dddn OMX Oyj:hin kuuluvassa Helsingin porssissd. Osakesijoittamisessa huomioidaan
vuoden 2006 lokakuun poérssiuudistukset, silla porssin rakenne, indeksit ja kaupankaynti
muuttuivat oleellisesti muutoksien myota. Vakuutussijoittamisessa perehdytaan saésto-,
sijoitus- ja elédkevakuutuksiin. Eldkevakuutuksia tarkastellaan osaksi myos tyontekijén
palkitsemisen ja sitouttamisen ndkokulmasta. Sellaiset sijoitustuotteet, jotka eivat ole
jatkuvasti saatavilla esimerkiksi yrityksen verkkopalveluissa, on jatetty tarkastelun ul-
kopuolelle. Siksi esimerkiksi obligaatioita ei kasitelld. Sijoitussuunnitelman tekemista
tarkastellaan pk-yritysten (suomalaisittain mikropienet ja pienet yritykset) nakokulmas-
ta.

1.2 Opinné&ytetyon toteutus

Opinnaytetyon lahteend kaytetaan laajasti sijoittamiseen liittyvaa kirjallisuutta. Kirjalli-
suuden liséksi kdytetadn myds sijoittamiseen liittyvia ajankohtaisjulkaisuja seka tunnet-
tujen sijoitustoiminnan toimijoiden Internet-sivustoja. Erityisesti lokakuussa 2006 ta-
pahtuneen porssiuudistuksen osalta Internet-lahteet ovat merkittdvassa asemassa, silla
porssiuudistuksesta ei ole painettua Kirjallisuutta vield juurikaan saatavilla. Sijoitus-
suunnitelman esimerkin kuvitteellinen yritys ideoidaan Huittisten seudun yritysten ta-
loudellisia tunnuslukuja kayttdmalla. Opinnéytety6lld ei ole varsinaista tilaajaa, vaan
opinnaytety6 pyritadn laatimaan oppaaksi ja havainnollistajaksi varallisuudenhallinnasta



ja sijoitustoiminnasta kiinnostuneille yrityksille ja sijoittajille. Sijoitussuunnitelmassa

kaytetadan esimerkkina OP-ryhman sijoitustuotteita.

2 VARAINHALLINNAN TYOKALUT

Sijoitusmarkkinoilla on tarjolla laaja valikoima erilaisia sijoitustuotteita. Sijoitustuottei-
ta tarjoaa kotimaassa moni eri taho. Sijoitustuotteita voidaan ryhmitell& monella eri kri-
teerillg, kuten tarkoituksenmukaisen sijoitusajan, sijoituksen riskillisyyden tai sijoituk-
sen luonteen perusteella. Sijoitusten luonteen mukaan voidaan esimerkiksi tehda jako
talletuksiin, sijoitusrahastoihin seké osakesijoituksiin. Sijoitusinstrumenteissa eli sijoi-
tusvélineissé on eroja, mutta myds yhtaldisyyksia. Pankkitalletus on sijoitusmuodoista
perinteisin, mutta ei kuitenkaan aina tuotoltaan kannattavin vaihtoehto. Sijoitusrahasto-
jen tarjoama rahastovalikoima on niin riskillisyyden, tuoton kuin sijoituksen rakenteen
osalta hyvin kirjavaa. Sijoitusrahastoja on Suomessa tarjolla satoja erilaisia, jotka eroa-
vat toisistaan esimerkiksi sijoituspolitiikaltaan. Osakesijoittaminen puolestaan vaatii
sijoittajalta enemman markkinatuntemusta ja aktiivista seurantaa kuin talletukset ja si-
joitusrahastot. Osakesijoittamisessa on syyta tuntea sijoituskohteiden liséksi mm. pors-
sin toimintaa sekd pysya ajan tasalla talousmaailman tapahtumista. Ennen sijoituspééa-
toksi4, tulisi perehtyé huolellisesti erilaisten sijoituskohteiden ominaisuuksiin. Sijoitta-
jan olisi syytd tarkastella esimerkiksi sijoituskohteen verotusta, rahaksi muuttamista
seka sijoituskohteen suositeltavaa sijoitusaikaa ja miettid, mika vaihtoehto sopii omaan

tilanteeseen parhaiten.

2.1 Sijoitusrahastot sijoituskohteena

Sijoitusrahasto on sijoitustoiminnassa keréttyjen varojen ja velvoitteiden kokonaisuus
(Leppiniemi 2005, 156.). Sijoitusrahastossa tulee olla varallisuutta v&hintdan 2 miljoo-
naa euroa ja rahastolla on oltava vahintd&n 50 osuudenomistajaa. Sijoitusrahasto jakaan-

tuu keskenddn yhta suuriin rahasto-osuuksiin, joilla kaikilla on yhtéldiset oikeudet ra-



haston omaisuuteen. Sijoittajat toimivat siis sijoittamiensa sijoitusrahastojen omistajina.
Rahastojen edustajina puolestaan toimivat yleensd rahastoyhtiét. Rahastoyhtiot ovat
l&hinnd pankkien tai pankkiiriliikkeiden omistamia osakeyhtigitd. (Leppiniemi 2002,
101.) Sama rahastoyhtio voi vastata useiden eri sijoitusrahastojen hoidosta. Rahaston
osuuksien omistajat valitsevat yleensd edustajia rahastoyhtion hallitukseen rahaston
osuuksienomistajien yhtiokokouksissa. (Leppiniemi 2005, 160.) Rahasto-osuuksien
lukumaéara kasvaa, kun uusia sijoittajia tulee rahastoon mukaan. Sijoittajan turvaa liséa
se, ettd rahastoyhtion veloista ei voida ulosmitata sijoitusrahaston omaisuutta. Toisin
sanoen rahastoyhtion tehtdvéné on vain hallinnoida rahaston varoja. (Puttonen & Kivi-
saari 1997, 28.) Suomessa oli vuonna 2005 Suomessa rekisterdityjd sijoitusrahastoja
389. Naiden lisdksi oli ulkomaalaisia, markkinointiluvan Suomessa saaneita sijoitusra-
hastoja 403. Kaikista Suomessa tarjolla olleista rahastoista yli puolet oli osakerahastoja.
(Lindstrom 2005, 214.)

Rahastoyhtididen suurin tehtdva on ohjata rahastojen toimintaa. Rahastoyhtitilld on
oltava valtionvarainministerion toimilupa. Rahastoyhtididen toimintaa valvoo Rata eli
Rahoitustarkastus. Rahastoyhtididen tehtdvand on keratd asiakkaiden varat yhteen ja
sijoittaa ne useisiin eri arvopapereihin ja muihin sijoituskohteisiin. Sijoitusrahastojen
varojen sailyttdmisesta vastaavat sailytysyhteisot. Sailytysyhteisdja ovat yleensa pankit
ja pankkiiriliikkeet. Sailytysyhteis0 veloittaa séilytyspalveluistaan sijoitusrahastoilta
korvauksia. (Leppiniemi 2005, 160.) Sijoitusrahastot eivét sijoita velkarahaa, vaan aino-
astaan sijoittajilta saatuja rahoja, kanavoiden ne eteenpéin valittuihin sijoituskohteisiin.
Jokaisella sijoitusrahastolla on omat saannét, joissa maéaritelladn mm. rahaston sijoitus-
politiikka ja rahastotyyppi. (Kallunki et al. 2002, 126.) Alla on kuvattuna (Kuva 1.) si-
joitusrahaston rakenne ja hallinnointi:

Rahastoyhti® Sijoitusrahasto Séilytysyhteiso
Hoitaa ja edustaa rahastoa Osakkeita ja muita Rahaston varojen saily-
arvopapereita tys ja maksuliikenne

AR

Rahasto-osuudet

Sijoittajat omistavat

Kuva 1. Sijoitusrahaston rakenne ja hallinto. (Leppiniemi 2005, 160.)
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Rahastosaastajaksi paasee merkitsemélld rahasto-osuuksia paivan kdyvéan arvon mukai-
sesti. Sijoitusrahastolla voi olla myo6s alaraja ensimmaiselle sijoitussummalle, kuin
my6s mahdollisille jatkomerkinngillekin. Rahastojen merkinta tapahtuu tilisiirrolla, niin
kuin lunastuskin. Rahastojen lunastus tapahtuu sijoitusrahastojen merkinnan tavoin
my06s pdivan hintaan. Paivéan hinta lasketaan jakamalla sijoitusrahaston kaypa markki-
nahinta liikkeelld olevien rahasto-osuuksien lukumaaralld. Rahasto-osuuksista ei yleen-
s& saa osuustodistusta, vaan osuudet ovat rahasto-osuusrekisterissa. Yksi rahastosijoit-
tamisen etu on se, etté sijoituksia voi lisaté tai myyda koko ajan. (Suomen Porssiséétio
2004, 25.) Sijoitusrahastot avaavat paasyn useille markkinoille ja tarjoavat myds mah-
dollisuuden sijoittaa suursijoittajille tarkoitettuihin sijoituskohteisiin ja johdannaisiin.
Yhdella sijoitusrahastosijoituksella saadaan aikaan hyvin hajautettu sijoitus, silla sijoi-
tusrahaston salkunhoitajan on hajautettava sijoitusrahaston sijoituskohteet lakimaaréi-
sesti riittdvan laajasti. Lisdksi Suomessa rekisterdityja rahastoja valvotaan tarkasti eri

viranomaistahoilta. (Op-Rahastoyhti6 2006, 4.)

Sijoitusrahastoihin sijoittaessa kannattaa huomioida erityyppisten rahastojen suositelta-
vat séastoajat. Lyhyen koron sijoitusrahastot ovat optimaalisia alle vuoden mittaisissa
sijoituksissa, silla tuotto on tasainen eikd osuuden arvossa tapahdu suuria arvonheilah-
duksia. Pitkan koron rahastoille tulisi sijoitusajan olla yli vuoden. Pitkén koron rahasto-
jen rahasto-osuuksien arvonvaihtelut ovat lyhyen koron rahastoja suurempia, mutta kui-
tenkin pienempié kuin osakerahastoissa. Osakerahastoissa tuotto-odotukset ovat korko-
rahastoja huomattavasti korkeammat. Lyhyell& aikavalilla osakerahastojen arvonheilah-
telut saattavat olla suuria, minka tdhden osakerahastoihin kannattaa sijoittaa pitkalla
tahtaimella. Osakerahastoille suositellaan vahintd&n 5-7 vuoden sijoitusaikaa, mutta
jopa 10 vuoden saastoaikasuosituksiakin on. Yhdistelmdrahastot ovat korko- ja osakesi-
joitusten yhdistelmia, jolloin minimisijoitusaika on osakerahastoa lyhyempi, mutta kui-
tenkin pidempi kuin korkorahastoilla. Yhdistelmarahastoihin suositellaan vahintaan 3-5
vuoden séé&stOaikaa. Sijoitusrahastoa valitessa tulee siis ainakin selvittadd itselleen se,
kuinka pitkéksi aikaa voidaan varat vahintaén sijoittaa, miten suhtaudutaan arvonvaihte-
luriskeihin sekd kuinka tiiviisti on valmis seuraamaan markkinoita. (Op-Rahastoyhti®
2006, 4.)
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Sijoitusrahastoiden kulut sijoittajalle koostuvat mahdollisesta merkintépalkkiosta, lunas-
tuspalkkiosta ja hallinnointipalkkioista. Merkintépalkkio on yleisesti 0 - 2 %. (Leppi-
niemi 2002, 107.) Hallinnointipalkkio vaihtelee yleensa 0,5 - 3 % valilla. Hallinnointi-
palkkio voi olla my6s rahaston tuottoon sidoksissa, jolloin rahaston tuottaessa hyvin
palkkio on suurempi. (Leppiniemi 2002, 108.) Lunastuspalkkio on usein euroméaéarainen
ja summasta riippumaton. Rahaston varojen séilyttdmisesté saattaa sailytysyhteisé myos
peria sailyttamispalkkiota. Hallinnointipalkkiot mahdollistavat rahastoyhtididen kattavi-
en analyysien, sijoitustoiminnan, arvonlaskennan, raportoinnin ja osuusrekisterin laa-
dukkaan yllapidon. Palkkioiden méaarét vaihtelevat rahastokohtaisesti. Rahastojen palk-
kiot selvidvat aina rahaston saannoistd. Rahastot itsessdén ovat verovapaita yhteisoja.
Rahaston tuotto-osuudelle maksettu tuotto tai kasvuosuuden lunastuksen yhteydessa
saatava mahdollinen myyntivoitto on verotettavaa pddomatuloa. (Suomen Porssiséatio
2004, 31-32.)

Vuonna 2006 veron maara on 28 %, joka peritddn rahaston omistusajasta riippumatta.
Véhintdan 10 vuotta omistettujen rahasto-osuuksien hankintamenona saa vahentaa 40 %
hankintamenona. Mikali osuudet on omistettu alle 10 vuotta, saa hankintamenona va-
hentédd 20 %. Vaihtoehtoisesti voi véhentdd myds todelliset kustannukset. (Suomen Si-
joitusrahastoyhdistys ry:n Internet-sivustot.) Myyntivoitosta ei peritd veroa, jos myyn-
neisté saatu voitto ei ylitd samana vuonna yli tuhatta euroa. Yksityishenkilon ei tarvitse
itse ilmoittaa rahasto-osuuksiaan ja niistd saatuja tuottoja verottajalle, sill& rahastoyhti6t
antavat tarvittavat tiedot suoraan verottajalle. Luovutustappiot ovat vahennyskelpoisia
puolestaan tuhannesta eurosta ylospdin. (Suomen Porssisaatio 2004, 31-32.) Rahastoyh-
tiot pidattavat tuotto-osuudesta perittdvan veron tuotto-osuuden maksun yhteydessa en-
nakonpidatyksend. Sijoitusrahasto on siis itse verovapaa. Sijoitusrahasto voi siis kayda
kauppaa arvopapereilla ilman luovutusvoittoveroa. Sijoitusrahasto saa myds korko- ja

osinkotulot verovapaasti. (Andersson & Linnakangas 2006, 154.)

Rahastonyhtion on julkaistava sijoitusrahastolain mukaan rahaston arvo véhintaan kaksi
kertaa kuukaudessa. Rahastojen arvoja voi seurata helposti eri pankkien verkkosivuilta,
YLE:n ja MTV3:n teksti-tv:std sekd suurimmista péivalehdistd. Jokaisen eurooppalaisen
sijoitusrahaston on liséksi annettava perustiedot rahastosta yksinkertaistetussa rahas-
toesitteessd. Rahastoyhtiot julkaisevat myos rahastotiedotteita ja lakiméaéardisia puoli-

vuotis- ja neljannesvuosiraportteja seka vuosikertomuksia. Pelkkié rahaston lukuja seu-
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ratessa, saattaa oman sijoitusrahaston sijoituskohteet jadda pimentoon. Rahastosijoitta-
jilla on usein epatietoisuutta siitd, mihin sijoitusrahaston salkunhoitaja on varat sijoitta-
nut. Vertailtaessa eri rahastojen eroavaisuuksia, on syyta tarkastella niita riittdvan pit-
kalla aikavalilla. Aikavalin tulisi olla vahintd&dn kolme vuotta, mutta mieluiten viisi
vuotta. Vertailtaessa on kuitenkin aina muistettava, ettd aiempi rahaston menestys ei ole
tae tulevasta. Riittava vertailuaikavéli riippuu rahaston tyypistad. Esimerkiksi osakera-
hastoja ei kannatta juurikaan verrata lyhyella aikavélilla, silla osakerahastoiden arvot
muuttuvat pienelld aikavélilla hyvin epétasaisesti. Erilaisien raporttien méarasta ja laa-
dusta voi tehd& johtopaatoksia rahaston salkunhoitajan kyvyista. Yleisimmat tunnuslu-
vut rahastojen seurannassa ovat: volatiliteetti, “tracking error”, TER-luku, salkun kier-

tonopeus seka lahipiirin palkkio-osuus. (Puttonen & Kivisaari 1998, 153.)

Volatiliteetti tarkoittaa rahaston standardipoikkeamaa. Standardipoikkeamalla mitataan
arvopapereiden hintojen vaihteluista aiheutuvaa tuoton heilahtelua. Volatiliteetti kertoo,
kuinka rahasto-osuuden tuotto eroaa eri aikoina keskimaérdisesta vuositason tuotosta.
Toisin sanoen volatiliteetti kuvaa rahasto-osuuden arvon muutosherkkyytta ja sijoituk-
seen ndin siséltyvaa riskid. (Anderson & Tuhkanen 2004, 329.) Mit4 suurempi volatili-
teetti on, sitd suurempiriskinen rahasto on tuoton tasaisuuden suhteen. Kun volatiliteetti
on alle 10 % on riskitaso kohtuullinen. Volatiliteetin ollessa yli 20 %, on volatiliteetti
korkea. Volatiliteetti on keskimaaraista korkeampi esimerkiksi teknologiaan sijoittavilla
rahastoilla, silld teknologiayhtididen kurssienvaihtelut ovat suuria. (Lindstrom 2005,
43.) Volatiliteetti voi olla historiallinen, ennustettu tai implisiittinen. Historiallinen vo-
latiliteetti perustuu aikaisempiin arvon muutoksiin. Ennustettu volatiliteetti on sijoitta-
jan tai sijoitusasiantuntijan oma arvaus tulevasta. Tamankin perusteena on suurelta osin
historiallinen volatiliteetti. Implisiittinen volatiliteetti on markkinoiden odotus tulevasta
volatiliteetista. (Nelskyld 2004, 91-92.) Yleensa volatiliteetti lasketaan kuitenkin péi-

vamuutosten keskihajonnasta ja ilmaistaan prosentteina (Saario 2005, 90.).

Tracking error, josta kdytetddn myos nimitysta aktiivinen riski, tarkoittaa tunnuslukua,
jolla mitataan rahaston tuottoa vertailuindeksin tuottoon. Tracking error kertoo, kuinka
monta prosenttia rahasto on poikennut vertailuindeksista. Korkea aktiivinen riski kertoo,
etta rahaston tuotto on vaihdellut voimakkaasti. Pieni aktiivinen riski puolestaan on niil-
I& rahastoilla, jotka ovat I&hinn& vertailuindeksin tuottoa. Lyhyen korkorahaston vertai-

luindeksina on useimmiten kolmen kuukauden euribor. Maanosa tai maakohtaisilla osa-
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kerahastoilla on vertailuindeksina puolestaan paikallinen osakeindeksi. Toimialarahas-
toilla kaytetddn vertailuindeksina toimialakohtaisia indekseja. Suuremmalle alueelle ja
tietyn kokoisiin yrityksiin sijoittavat sijoitusrahastot kayttavat vertailuindekseiné osa-
kemarkkinoiden yleisindekseja kuten esimerkiksi Dow Jones Stoxx- indeksid. (Suomen
POrssisaatio 2004, 29.)

TER-luvulla mitataan rahastoyhtididen palkkioiden osuutta rahaston padomasta. TER
on lyhenne sanoista Total Expense Ratio, mika tarkoittaa suomeksi kokonaiskustannus-
suhdetta. Tamé& tunnusluku huomioi kaikki ne kulut, jotka voidaan perid suoraan rahas-
ton pddomasta. Salkun kiertonopeus ilmaisee sen, montako kertaa rahaston arvopaperit
ovat keskiméaérin vaihtuneet raportointijakson aikana. Suuri salkunkiertonopeus osoittaa
salkunhoitajan aktiivisuutta. Salkun kiertonopeudessa verrataan joko hankittujen tai
myytyjen arvopaperikauppojen yhteissummaa rahaston keskimé&ardiseen p&&omaan.
Vertailuluvuksi valitaan summista pienempi. Salkunkiertonopeus voi olla myds liian
suuri, jos salkunhoitaja harjoittaa liian aktiivista kaupankayntia. (Helsingin porssi 1998,
30.) Lahipiirin palkkio-osuudella mitataan samaan konserniin kuuluville arvopaperinva-
littajille maksettuja valityspalkkioita (Suomen POrssisdatio 2004, 30.). Mikéli haluaa
seurata rahastonsa menestysta taysin puolueettomasti, eikd halua lukea minkaan rahas-
toyhtion tuottamia seurantoja, kannattaa seurata esimerkiksi OMX Oyj:n julkaisemaa
rahastoraporttia. OMX Oyj pyrkii julkaisemassaan rahastoraportissa sijoitusrahastojen
objektiiviseen vertailuun. (Pohjoismaisen pdrssin Internet-sivustot) Rahastoraporttien
seurantatiheys tulisi miettid sijoitusajan seké sijoitusrahaston riskillisyyden ja muutos-
herkkyyden mukaisesti. Mita korkeampi esimerkiksi volatiliteetti on, sitd useammin

tulisi rahaston arvon kehitysté seurata.

Sijoitusrahastoja on erityyppisid. Sijoitusrahastot voidaan jakaa riskin mukaan tai tyyp-
pinsd mukaan. On syytd muistaa, ettd mitd suurempaa voittoa tavoitellaan, sitd suurempi
on todennakdisesti myo6s rahaston riski. Sijoitusrahastot voidaan jakaa myo6s korko-,
yhdistelmé&- ja osakerahastoihin. Riski on yleensa pienin korkorahastoissa, kun taas
tuotto on yleensa suurempi osakerahastoissa. Joka tapauksessa osakerahastossa on pie-
nempi riski kuin pelkissé osakkeissa, silla rahastojen salkunhoitajat hajauttavat sijoituk-
set moniin eri kohteisiin ja monille eri markkinoille. Sijoitusrahasto-osuuksia on yleensa
kahdenlaisia. Tuotto-osuudet oikeuttavat osingon kaltaiseen tuoton maksamiseen osuu-

den omistajan tilille. Tuotto-osuuksien vuotuinen suuruus on yleensd maariteltyna sijoi-
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tusrahaston sé&énndissa. (Leppiniemi 2005, 157.) Tuoton maksaminen véhentaa rahasto-
osuuden arvoa tuoton verran. Kasvuosuuksien tuotot puolestaan pddomitetaan ja osuu-
denomistajan suhteellinen osuus rahaston pddomasta kasvaa. Varat jdavat ndin rahas-
toon ja tuotot saadaan osuuksia myydessd. Samassa rahastossa on yleensa niin tuotto-
kuin kasvuosuuksia. (Leppiniemi 2005, 156.)

Korkorahastot

Korkorahastot sijoittavat korkoa tuottaviin arvopapereihin eli joukkolainoihin. Rahaston
tuotto-odotusten perustana ovat taten korkomarkkinoiden mahdollisuudet. Korkorahas-
toihin siséltyva riski liittyy oleellisesti markkinakorkojen nousuun. Markkinakorkojen
nousu aiheuttaa rahaston salkussa olevien velkakirjalainojen ja rahamarkkinasijoitusten
arvon alenemista. Arvonalenemisen nopeus ja voimakkuus riippuu puolestaan sijoitus-
ten pituudesta. Nyrkkisdantdna on, ettd mita pidempi sijoitusten keskimaarainen pituus
on, sitd suurempi on muutoksen vaikutus rahaston arvoon. (Leppiniemi 2005, 157.)
Korkorahastoista pienin riski on lyhyen koron rahastoissa. Lyhyen koron rahastoilla
tarkoitetaan juoksuajaltaan alle vuoden arvopapereihin sijoittavia rahastoja. Tallaisia
rahastoja voidaan kutsua myds rahamarkkinarahastoiksi. Lyhyen koron rahastojen ta-
voitteena on yleensd ylittad pitkalla aikavélilla kolmen kuukauden euribor-koron tuotto.
(Suomen Pdrssisaatio 2004, 9.) Lyhyen koron rahastot sijoittavat varojaan valtion, kun-
nan, pankkien ja muiden julkisyhteisojen liikkeelle laskemiin tai takaamiin korkoin-
strumentteihin ja johdannaisinstrumentteihin. Euroalueella varat sijoitetaan yleisesti
EU- alueen valtioiden velkasitoumuksiin ja lyhyisiin obligaatioihin seka pankkien liik-
kelle laskemiin sijoitustodistuksiin. (Anderson & Tuhkanen 2004, 293.)

Keskipitkan koron rahastot tekevét sijoituksiaan seka pitkan ettd lyhyen koron instru-
mentteihin. Pitkan ja lyhyen koron painotuksia saddellddn korkomarkkinoiden tuotto-
odotusten mukaan. Pitkdn koron rahastoja puolestaan kutsutaan joukkolainarahastoiksi
ja niiden juoksuaika on yli vuoden. Pitempi sijoitusaika tuo yleensa enemman tuotto-
odotusta, mutta myos riskiékin. (Leppiniemi 2005, 157.) Pitkdn koron rahastojen tavoit-
teena on yleensd saavuttaa viitelainaindeksid parempi kehitys (Suomen POrssisaatio
2004, 9.).
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Korkorahastojen etuna on se, ettd pienillakin summilla saadaan mahdollisuus tehda si-
joitus erilaisiin korkokohteisiin, mikd puolestaan parantaa sijoituksen tuottoa. Korkora-
hastojen salkunhoitajat hajauttavat sijoituksensa ajallisesti. Se tarkoittaa sité, ettd oste-
taan eri aikoina ja eripituisia joukkolainoja. Lisaksi hajauttamista tapahtuu maantieteel-
lisesti seka liikkeellelaskijakohtaisesti. Ne rahastot, jotka sijoittavat euroalueen ulko-
puolelle ottavat myds valuuttakurssiriskin. Korkorahastojen tuotto perustuu sijoituskoh-
teiden arvonnousuihin ja -laskuihin sekd korkomarkkinoiden kehitykseen. Korkojen
noustessa rahaston arvo laskee ja korkojen laskiessa rahasto-osuuksien arvo nousee.
(Suomen Porssiséatio 2004, 18.)

Yhdistelmérahastot, indeksirahastot, rahasto-osuusrahastot ja erikoissijoitusrahastot

Yhdistelmérahastot ovat rahastoja, jotka sijoittavat sekd korkomarkkinoille ettd osake-
markkinoille. Korkosijoitusten ja osakkeiden mé&aran painotus ja niiden vaihtelurajat
selvidvat rahaston saannoistd. Korkosijoitusten ja osakesijoitusten osuutta rahaston sal-
kussa muutetaan markkinoiden tilanteen mukaan. Useimmiten painotukset ja liikkuma-
vara erilaisten sijoitusten valilla ilmoitetaan rahaston esitteessé prosenttilukuina. Yhdis-
telmarahaston lisaksi on olemassa indeksirahastoja. Indeksirahastot sijoittavat varansa
tietyn indeksin painojen mukaan. Indekseilld on rajattu tietyn liikkeellelaskijan arvopa-
pereiden osuutta salkussa. Rahasto-osuusrahastot sijoittavat toisiin sijoitusrahastoihin.
Tama alentaa rahaston riskia suhteessa tavalliseen sijoitusrahastoon. Erikoissijoitusra-
hastot sijoittavat myos eri kohteisiin hajauttaen riskid, mutta erikoissijoitusrahastoille ei
ole asetettu vaatimuksia tietyn arvopaperin maérasta rahaston salkussa. Sijoitusrahasto-
lain mukaan yhteen sijoituskohteeseen saa sijoittaa enintddn 10 % rahaston arvosta. Si-
joitusrahaston sijoittama maaré ei saa myoskaan olla enempéaa kuin 10 % sijoitetun yh-
tion osakepdaomasta. (Martikainen & Martikainen 2006, 123.) Erikoissijoitusrahastot
ovat taten usein riskillisempid kuin tavalliset sijoitusrahastot. Erikoissijoitusrahastoa
voidaan kutsua myos vipurahastoksi, jos rahasto kéyttdd toiminnassaan aktiivisesti joh-

dannaisia. (Suomen Pdrssisaatio 2004, 6.)

Vipurahastot pyrkivat ennakoimaan porssikurssien ja osakkeiden kurssikehitystéd. Joh-
dannaisten avulla vipurahastot pyrkivéat saamaan keskimaaraistd osaketuottoa paremman

tuoton. Johdannaiset jaetaan optioihin ja termiineihin. Optioon sijoittanut voi valita,
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tekeekd kaupan vai ei. Termiinisopimus on sitova ja kauppa on toteutettava maaréaajas-
sa. (Suomen Pdorssisaatio 2004, 6.) Pitkalla aikavélilla vipurahastot pyrkivat saamaan
osakemarkkinoita suuremman tuoton ja joutuvat ottamaan suurempia riskejé kuin muut
osakerahastot. Vipurahastojen hallinnointipalkkiot ovat yleensé korkeampia kuin taval-
listen rahastojen, koska niiden sijoitustoiminta vaatii paljon ty6panosta. Hedge fund-
sijoitusrahastoiden tavoitteena on positiivinen tuotto kaikissa markkinatilanteissa. Hed-
ge fund- rahastot pyrkivét absoluuttiseen tuottoon erittéin aktiivisella sijoituspolitiikalla.
Hedge fund- rahastot vaativat rahaston salkunhoitajilta ammattitaitoa, jolloin palk-
kiomadrat useimmiten myo6s nousevat. (Nikkinen et al. 2002, 19.)

Osakerahastot

Osakerahastot sijoittavat pelkéstédéan tai suurimmaksi osaksi osakemarkkinoille. Osake-
markkinoilla tuotto-odotukset ovat korkorahastoja huomattavasti korkeammat, mutta
niin on myos sijoituksen riskikin. Osakerahastojen arvonheilahtelut voivat olla melko
suuria. Osakerahastojen riski on kuitenkin pienempi kuin yksittdisten osakesijoitusten,
sill& rahaston salkunhoitajat hajauttavat sijoituksia. Osakerahaston riskid voi pienentaa
jakamalla sijoitukset useisiin eri rahastoihin niin maantieteellisesti kuin toimialallisesti-
kin. Kun valitaan useiden eri maiden rahastoja, saadaan yksittdiseen maahan kohdistuva
riski minimoitua. Osakerahastoja on mm. kotimaan, Euroopan, koko maailman ja kehit-
tyvien markkinoiden rahastot. Osakerahastot voivat myds sijoittaa tietyn tyyppisiin tai
kokoisiin yhtioihin, kuten pk-yrityksiin. Eri toimialoihin erikoistuneita sijoitusrahastoja
I6ytyy myods suuri Kirjo. Yleisid toimialarahastoja on mm. ladketieteen-, tekniikan-,
metséateollisuuden- seka kiinteisténhallinnanrahastot. On olemassa liséksi tietyn periaat-
teen mukaan sijoittavia rahastoja, kuten kestédvan kehityksen yrityksiin sijoittavat rahas-
tot.

Osakerahastoiden tuottovaatimukset tahtédévét yleensa tietyn alueen osakeindeksin tai
toimialaindeksin ylittdmiseen. Vertailuindekseja on mm. DJ Euro Stoxx, Dow Jones
Stoxx ja OMXH25 (Kauppalehti Online.). Osakerahastojen riskien pienentdmiseen sal-
kunhoitajat saattavat kdyttd4 johdannaisia. Johdannaiskaupoissa kéydé&én kauppaa tule-
villa hinnanmuutoksilla. Johdannaismarkkinoilla myydaén ja ostetaan tulevaan kauppa-

tapahtumaan liittyvid ehdottomia ja ehdollisia sopimuksia. Johdannaisia ovat esimerkik-
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si termiinit ja optiot. Termiini on sen asettajaa ja haltijaa sitova sopimus tulevasta kau-
pasta, joka tehdaan tiettyna aikana, tiettyyn hintaan ja tietylld méaaralla. Optiot puoles-
taan ovat osto- tai myyntioikeuksia, jotka eivat velvoita tekemaan kauppaa, mikéli opti-
onhaltija ei niin halua. (Leppiniemi 2005, 163.)

Rahaston valinnassa tulee kiinnittdd huomiota moneen eri tekijaan. Ensinnékin on syyta
tarkastella rahaston historiallista tuottoa, vaikka se ei olekaan tae rahaston tulevasta tuo-
tosta. Joitakin p&&atelmi& voi historiallisesta tuotosta kuitenkin tehd&. Hyva historiallinen
tuotto on yksi merkki salkunhoitajan ammattitaidosta. Toisaalta pitkdan jatkunut nouse-
va historiallinen tuotto voi olla merkki myds siitd, ettd rahaston arvo alkaa olla huipus-
saan ja lasku on vdistamatta jossain vaiheessa tulossa. Toiseksi kannattaa tarkastella eri
rahastojen palkkioiden suuruksia. Erilaiset palkkiot luonnollisesti v&hentdvét saatua
nettotuottoa. Keskimaaraista korkeampi palkkio voi kertoa myos, ettd rahasto pyrkii
erittain aktiivisella analyysitoiminnalla korkeaan tuottoon. (Puttonen & Kivisaari 1999,
30.) Sijoitusrahastoa valittaessa tulee huomioida myds sijoitusajan pituus. Rahastoesit-
teissd on aina suosituksena minimisijoitusaika kullekin rahastolle. Esimerkiksi osakera-
hastoille minimisijoitusaika on huomattavasti pidempi kuin lyhyen koron sijoitusrahas-
toille. Riskiin liittyen tulee myds miettid, kuinka suurta vaihtelua suvaitsee omassa sijoi-
tuksessaan. Toisten rahastojen arvo saattaa vaihdella pienella aikavélilla suurestikin.
Rahastosaastamiselld on monia etuja:
e sadastot sijoitetaan salkunhoitajan toimesta useisiin eri kohteisiin, jolloin riski
pienenee
¢ rahasto-osuudet on helposti ja nopeasti realisoitavissa rahaksi
e rahaston sijoituspaatoksista vastaavat ammattilaiset
e rahastot kayvat kauppaa suurilla kauppaerilld, jolloin kustannukset ovat piensi-
joittajaa pienemmat
o pitkélla aikavélilla markkinoiden vaihtelut ovat tasaisia
e rahastot eivat vaadi niin aktiivista seuraamista kuin osakkeet
¢ laajan sijoitustuntemuksen omaavat salkunhoitajat mahdollistavat itselle vierai-
siin kohteisiin sijoittamiseen

¢ mahdollisuus sijoittaa rahamarkkinavalineisiin. (Suomen Porssiséatio 2004, 13.)
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Automaattinen katteensiirto sijoitusrahastoon parantaa yrityksen maksuvalmiuden hal-
lintaa automatisoimalla likvidien varojen sijoittamisen. Automaattinen katteensiirto tar-
kistaa yrityksen tilin saldon sovittuina ajankohtina. Kun saldo ylittd4 valitun saldorajan,
tapahtuu automaattinen katteensiirto lyhyen koron rahastoon. T&lla tavalla yrityksen
kassaylijadmien seuraaminen ja sijoittaminen ulkoistetaan yrityksestd. Kun yritys taas
tarvitsee rahastoon siirretyn rahan, on se helposti lunastettavissa takaisin tilille. (OPK

Varallisuudenhoitopalveluiden esitelma 5.9.2005)

2.2 Tuottotilit ja sijoittaminen

Pankkitalletus on lyhytaikainen sijoitus, jossa sijoittaja lainaa rahojaan pankille. Talle-
tuksille ominaista on niiden talletussuoja. Suomalaisten talletuspankkien on kuuluttava
Talletussuojarahastoon. Rahaston tehtavana on korvata asiakkaiden talletukset, mikali
pankki ei pysty maksamaan asiakkaan varoja takaisin. Rahastosta korvataan yhdelle
asiakkaalle enintdan 25 000 euroa yhdessa pankissa olevista talletuksista. Tdma tarkoit-
taa sité, ettd kun talletusten méaré on alle 25 000 euroa, ovat ne taysin turvattuja. Mikali
talletuksia on yli 25 000 euroa, on ylimeneva osa suojan ulkopuolella. Varat korvataan
kuitenkin kokonaan, mikali varat on saatu oman asunnon myynnista ja varat on tarkoi-
tus jatkossa kayttdd uuden asunnon ostamiseen. Téllaista suojaa ei tarjoa mik&an muu
sijoitusmuoto. (Rahoitustarkastuksen Internet-sivustot) Talletusten tuottoa on niille
maksettu korko. Toisin sanoen korko on rahan hinta (Anderson 2001, 56.). Korkomark-
kinoiden ytimen muodostavat rahamarkkinat ja valtion obligaatiomarkkinat (Anderson
2001, 63.). Korko voidaan maksaa tilin péivasaldolle tai kuukauden alimmalle saldolle.
Koron mééraan vaikuttaa myos talletuksen maara ja juoksuaika. (Anderson & Tuhkanen
2004, 167.)

Tuottotilit eroavat muista sijoitusmuodoista siind, etta talletusten tekemiseen ei yleensa
liity kustannuksia, kuten merkinta- tai valityspalkkioita (Anderson & Tuhkanen 2004,
79.). Tuottotilien tuottoa on my6s helpompi laskea etukateen kuin muiden sijoitusten.
Tuottotilien korko voi olla sidoksissa tietyn koron muutoksiin tai korko voi olla ennalta
sovittu sopimuskaudeksi. Korkosidonnaiset talletukset ovat yleensé sidottuna sellaisiin
korkoihin, jotka muuttuvat korkeintaan neljan kuukauden vélein. Nd&mé& mahdolliset

koronmuutokset eivat myoskaan ole kerralla kovin suuria, silla kyseisiin korkoihin on



19

sidottu paljon lainoja ym. sopimuksia. (Anderson & Tuhkanen 2004, 81.) Tuottotileja
on erilaisia eri rahoituslaitoksilla. Tuottotileja esitellessé kaytetaan tassa opinnadytetyds-

sé& esimerkking Osuuspankkiryhman tarjoamia tuottotilejé.

Tuottotili voi olla sidottuna esimerkiksi euribor- tai prime -korkoihin. Euribor on EU-
alueella, Islannissa, Norjassa ja Sveitsissa toimivista pankeista muodostuvan euribor-
paneelin maarittama korko. Euribor on lyhenne englannin kielen sanoista Euro Inter-
bank Offered Rate. Euribor-koron madrittelyperusteena pankit kayttavat sitd korkoa,
jota hyvan luottokelpoisuuden omaava pankki tarjoaa toiselle pankille tietylle maksi-
missaan vuoden pituiselle ajanjaksolle pankkien vélisille talletuksille. Euribor lasketaan
europaneeliin kuuluvien pankkien keskiarvona. Keskiarvoa laskettaessa jatetadn huomi-
oimatta 15 % korkeimmista ja matalimmista korkotarjouksista. Euribor-korko lasketaan
sek& 365:n ja 360:n korkopdivan mukaisesti. (Leppiniemi 2005, 96.) Prime -korko on
pankkikohtainen korko. Prime voidaan mééritella parhaimman asiakkaan riskittdmaksi
luottokoroksi. Prime -korko on euribor -korkoa vakaampi pitemmaén aikaa, eika reagoi
niin herkasti markkinoiden muutoksiin. Pitk&lla aikavalilla prime seuraa euriborin kor-

kotason muutoksia. (Leppiniemi 2005, 97.)

Tuottotileiltd saatavat korkotulot ovat lahdeveron alaisia. Lahdeveron maéra on 28 pro-
senttia. (Martikainen & Martikainen 2006, 161.) Korkotulot, joista on peritty l&hdevero,
eivét ole verovelvollisen veronalaista tuloa. Korkotulon lahdeverotus ei koske yhteisoja
ja elinkeinoyhtymié. (Andersson & Linnakangas 2006, 129.) Lahdeveron alaisia korko-
tuloja ovat kotimaiseen talletuspankkiin tai ulkomaisen luottolaitoksen Suomessa ole-
vaan sivukonttoriin yleison talletusten vastaanottamiseen tarkoitetulle tilille tehdylle
talletukselle maksetut korot (Andersson & Linnakangas 2006, 131.). Suomen valtio on
arvioinut saavansa korkotulojen lahdeverosta vuonna 2006 tuloja 165 miljoonaa euroa
(Andersson 2006, 15.). Korkotulon maksaja pidattdd maksamastaan verollisesta korosta
l&hdeveron ja maksaa sen valtion tilille. Ldhdevero on lopullinen vero, mink& seurauk-
sena koronsaajan ei tarvitse ilmoittaa sitd tulonaan eiké talletusta varallisuutenaan. Lah-
deveron perimisen jalkeen jéljelle jadneesta tulosta ei saa tehdé vahennyksia verotukses-
sa. (Andersson 2006, 114.)
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Jatkuva tuottotili

Jatkuva tuottotili on hyvéa vaihtoehto silloin, kun yritys ei halua sijoittamilleen varoille
madréttya sijoitusaikaa. Jatkuvan tuottotilin ja yrityksen kayttétilin vélilla voidaan tehda
séhkdisesti siirtoja verkkopalveluiden avulla mihin kellon aikaan tahansa. Jatkuvalle
tuottotilille saa siis tehtya lisdtalletuksia vapaasti ja nostaa tai siirtdd varoja milloin vain.
Jatkuva tuottotili ei ole maksuliikennetili. Jatkuva tuottotili on likvidi ja riskitdn sijoitus.
Jatkuva tuottotili on my6s hyvé vélietappi kotiutettaville sijoitusvaroille. Jatkuvalla
tuottotililla voi olla myds nostoprovisio. Nostoprovisiota voi olla jokin tietty kiinted
summa tai prosenttimaara nostettavasta summasta. Nostoprovisio on palkkio rahalaitok-
selle siita, etté tallettaja nostaa osan saastoista tai koko summan kesken saastamisajan.
Lis&ksi jatkuvalle tuottotilille voidaan asettaa saldoalaraja, minké alle tilin saldo ei saa
mennd. Jatkuvan tuottotilin korko lasketaan tilillepanopdivéstd nostopéivaa edeltavaan
paivaan asti. Korko liitetdan tilin pddomaan kalenterivuoden viimeisena péivana. Koron
saa nostettua nostoprovisiotta tammikuun aikana. (OPK Maksuliikennepalvelut
11.12.2004)

Maéraaikainen tuottotili

Madréaikainen tuottotili tarjoaa jatkuvaa tuottotilid paremman koron, koska raha on
sidottuna tietyn méaardajan. Madréaikainen tuottotili eroaa jatkuvasta tuottotilistd siis
siind maarin, ettda madraaikaisen tuottotilin sijoituksen pituus on sdadelty ajassa. Maara-
aikaiselta tuottotililta ei voi tehdd vapaasti nostoja tai siirtoja kuten jatkuvalta tuottotilil-
t4 sopimuskauden aikana. Mikéli méaraaikaiselta tililt4 suorittaa noston kesken maaré-
ajan, saattaa menettdd ansaitun koron tai joutua maksamaan nostoprovisioita. Maaréai-
kainen tuottotili on my®ds riskiton vaihtoehto. Tuottotilit ovat aina sidottuja ennalta ni-
mettyihin korkoihin. Kaytettavid korkoja on mm. 12 kuukauden euribor ja prime. Tuot-
totileilla on tallettajan takuusuoja, joka on enintddn 25 000 euroa. (OPK Talletus- ja
rahoituspalvelut 14.4.2005)
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2.3 Osakesijoittaminen

Osakesijoittamisen perusta on yksinkertainen. Osakeyhtiot hankkivat rahoitusta toimin-
taansa oman tai vieraan pddoman muodossa. Oman padoman muodostavat juuri osak-
keet eli osakkeenomistajien riskisijoitukset yritykseen. (Puttonen & Kivisaari 1999,
143.) Osakeyhtididen tehtdvana on tuottaa voittoa osakkeenomistajille. VVoitontuottami-
sella osakkeenomistajalle voidaan tarkoittaa tilinpaatdksen tuloslaskelmasta ilmenevén
tilikauden tuloksen ja taseen jakokelpoisten varojen, yhtion varallisuuden tai naiden
yhdistelm&n maksimointia. (Mahonen & Villa 2006, 9.) Porssiyhtioiksi eli julkisesti
noteeratuksi yhtioksi yritykset pyrkivét silloin, kun ne ovat kasvaneet niin suuriksi, etta
niiden investointeja on vaikeaa rahoittaa perustajaosakkaiden padomalla (Helsingin
porssi 1998, 11.).

Porssiyhtiolla eli julkisella yhtiolla tulee olla osakep&&domaa vahintadn 80 000 euroa
(Martikainen & Martikainen 2006, 44.). Osakkeet tuovat yleensd osakkeenomistajille
oikeuden osinkoon ja &&nivaltaan (Marttila 1999, 55.). Osakkeen omistaminen on halua
osallistua yrityksen liiketoiminnan riskeihin ja tuottomahdollisuuksiin. Osake on luon-
teeltaan perpetuaalinen. (M&honen & Villa 2006, 114.) Tama tarkoittaa, ettd osake on
lahtdkohtaisesti erdpdivaton ja ikuinen sijoitus. Osakepadoma on siis yritykselle niin
sanotusti ikuista pddomaa, silla yrityksen ei tarvitse koskaan maksaa takaisin osakkeen-
omistajalle saamiaan rahoja. Yhtioll& ole mydsk&an mitaan velvollisuuksia maksaa tuot-
toja osakkeelle. Osakesijoitus on luonteeltaan siis myo6s residuaalinen. (Mahonen &
Villa 2006, 20.) Osakkeenomistaja voi vaatia rahojaan takaisin ainoastaan, kun yritys
lopettaa toimintansa. Silloinkin vasta kun kaikki velkojat ovat saaneet oman osuutensa.
(Anderson & Tuhkanen 2004, 119.) Yhtion purkautuessa osakkeidenvalinen maksun-
saantijarjestys selvidd yhtidjarjestyksestd. Lahtokohtaisesti kaikki osakkeet tuottavat
yhtélaisen oikeuden yhtion nettovarallisuuteen yhtiota purettaessa tai konkurssitilan-
teessa. Yhtiojarjestyksessd voidaan maarata, ettd yhtiolla on oikeuksiltaan ja velvolli-
suuksiltaan toisistaan poikkeavia osakkeita. (Mahonen & Villa 2006, 40.)

Osakesijoittamista koskevissa tutkimuksissa on havaittu, ettd osakesijoittamisen tuotto
on kymmenen vuoden horisontilla selvasti tuottavampaa kuin obligaatioiden ja raha-
markkinoiden tuotto. Helsingin porssissé noteerattujen osakkeiden keskimé&aréinen nou-

su on ollut vuosina 1925 - 2005 noin 8 % vuodessa. Vuodesta 1970 vuoteen 2005 vuo-
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tuinen arvonnousu on ollut 10,4 %. (Lindstrém 2005, 51.) Kuten edell& mainituista lu-
vuista voidaan paatelld, pitkalla aikavélilld osakkeet tarjoavat myos parhaimman suojan
inflaatiota vastaan. Osakkeet antavat parhaimman suojan, koska yritysten reaaliomai-
suus ja liiketoiminta luo osakkeille vankan pohjan. (Puttonen & Kivisaari 1999, 30.)
Liséksi osakkeiden inflaatiosuojaa on peruteltu sillg, ettd kokonaistuotanto kasvaa koko
ajan. Toisin sanoen, tata tapahtuu niin kauan kuin bruttokansantuotekin kasvaa. (Lind-
strom 2005, 55.) Eniten vaihdetuimmat osakkeet tayttavat yleensa seuraavat kriteerit:

e ostokohteen liikevaihto ja tulos ovat suuria

¢ historiallinen tuloksentekokyky on todistettavasti hyva

e 0oman pddoman tuotto on hyvé ja velkaantumisaste pieni

o yrityksell& on arvostettu johtoporras ja

o liiketoiminta on yksinkertaista. (Puttonen & Kivisaari 1999, 62.)

Padoman hankinta tapahtuu niin, ettd padomaa tarvitseva yritys laskee liikkeeseen arvo-
papereita. Arvopapereiden liikkeeseen laskemista kutsutaan myds emittoinniksi. Nailla
liikkeeseen lasketuilla arvopapereilla kdydaan taman jalkeen kauppaa joko ensisijaisilla
tai toissijaisilla markkinoilla. Liikkeeseenlasketut arvopaperit voivat olla joko oman
paddoman ehtoisia tai vieraan pddoman ehtoisia. Oman p&d&doman ehtoisia arvopapereita
ovat esimerkiksi osakkeet. Vieraan padoman ehtoisia arvopapereita edustaa mm. jouk-
kovelkakirjalainat. (Leppiniemi 2005, 125.) Osakemarkkinat jaetaan kahteen osaan:
ensisijaismarkkinoihin ja toissijaismarkkinoihin. Ensisijaismarkkinoilla yritykset itse
tarjoavat osakkeitaan sijoittajille. Toissijaismarkkinoilla sijoittajat kdyvét osakekauppaa
keskendan. Toissijaisten markkinoiden eli jalkimarkkinoiden merkitys on olennainen
siksi, ettd pddoman tarvitsija voi saada varoja kayttoonsa pitemmaksi ajaksi kuin yksit-
téiset sijoittajat olisivat valmiita rahojaan sitomaan. Jalkimarkkinakelpoisuus luo sijoi-
tus- ja rahoitusmahdollisuuksia monikertaisesti enemmaén ja tuo tehokkuutta verrattuna
ensisijaismarkkinoihin. Pdrssin tehtdvana on ilmoittaa osakkeiden markkinahinnat ja
tapahtuneet kaupat. Porssit luovat sijoittajalle osakemarkkinat. Ilman keskitettyd mark-
kinapaikkaa, joutuisivat sijoittajat itse etsimaan myyjéat ja ostajat haluamilleen osakkeil-
le. (Kariola et al. 2004, 58.)
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Se, ettd yhtié on pdorssiyhtio luo sijoittajalle hyvan seurantaperustan, sill&d porssitiedot-
taminen on porssiyhtididen velvollisuus. Porssiyhtididen on annettava markkinaosapuo-
lille selked kuva siitd, mit4 on tapahtunut ja miksi, sekd mita tapahtuu tulevaisuudessa ja
miten mikakin asia sopii yhtion strategiaan. (Kariola et al. 2004, 21.) Porssiyhtiot anta-
vat mm. tulosvaroituksia, strategian muutosilmoituksia ja organisaation muutosilmoi-
tuksia. Porssiyhtiot tiedottavat luonnollisesti myds yritysostoista ja myynneistd seka
sulautumisista. Merkittavat henkilovaihdokset kuuluvat myds tiedottamisen piiriin. (Ka-
riola et al. 2004, 153-154.) Porssiyhtididen uutiskynnys on myds matalammalla kuin
pdrssin ulkopuolisen yhtidn. Porssiyhtididen toiminnasta media kirjoittaa paljon ja pors-
siyhtiot itse uutisoivat paljon toiminnastaan. Nain porssiyhtion toimintaa on helpompi
seurata kuin poérssin ulkopuolisten yhtididen. (Poikolainen 1996, 10.) Alla on listattuna
yleisimpid porssitiedottamisen asioita:

o yrityksen taloudellisen tilanteen muutokset

o yhtiokokouksen tai hallituksen paatokset, mikali ne koskevat tilinpaatosta, osa-

keantia, osingonjakoa tai julkisen ostotarjouksen esittamisté

e organisaatiomuutokset

e merkittavat yrityskaupat

e konsernisuhteiden syntymiseen liittyvat asiat

e fuusiot

o merkittdvat liiketoimet. (Poikolainen 1996, 17.)

Porssiyhtididen tiedottamiselle on asetettu myds muitakin vaatimuksia. Tiedotteiden
tiedot tulee olla niin taydellisi4, etteivat ne johda harhaan. Tietojen on oltava myds sel-
laisia, ettd sen vaikutusta yhtion taloudelliseen asemaan ja toimintaan voidaan arvioida.
Liséksi tieto tulee julkistaa samanaikaisesti porssille ja keskeisille tiedotusvalineille.
(Poikolainen 1996, 23.) Porssiosakkeiden kaupoissa sijoittajat itse eivat voi suoraan
toteuttaa ostoja ja myynteja. Valittajat tekevat porsseissa kauppoja sijoittajilta saatujen
toimeksiantojen mukaan. Sijoittajan ja valittajan valilld on komissiokauppasuhde. Vélit-
tajat tekevét taten kauppoja ostajien ja myyjien puolesta ndiden lukuun. Kaupan osapuo-
let eivat edes tieda toistensa henkil6llisyyttd. Valittajanéd toimivat Suomessa pankit ja
valitysliikkeet. Osakkeiden valitystoiminta on luvanvaraista. Kaytannossa porssikaup-
poja tekevét arvopaperinvélittijien edustajina porssimeklarit. (Leppiniemi 2005, 126.)
Pohjoismaisessa porssissa valittdjand toimivat pankit ja pankkiiriliikkeet. Pohjoismai-
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sessa porssissa on noin 150 arvopaperinvalittajad, joiden palveluksessa on noin 1 200
rekisterdityd meklaria. Kauppaa kaydaan yritysten osakkeiden noteerausvaluutassa
(Pohjoismaisen porssin Internet-sivustot.). Arvopaperimarkkinoiden yhdeksi osaksi
voidaan nykyaan laskea myos arvopaperinvalittdjista riippumattomat, itsendiset ana-
lyysitoimistot, jotka tarjoavat mm. sijoitustutkimuksiaan sijoittajille suoraan tai valitta-
jien kautta. (Kariola et al. 2004, 34.)

Osakekaupan toteutumisen jélkeisessa selvitystapahtumassa arvo-osuudet toimitetaan
maksua vastaan arvo-osuustilille ja samalla véhennetddn vastaava méaréd myyjan arvo-
osuustililtd. Yhtion kuulumisesta arvo-osuusjarjestelmadn on maarattdva sen yhtiojar-
jestyksessd. (Méhonen & Villa 2006, 209.) Tavanomaisesti kauppojen selvitysaika on
kolme pankkipéivad. Suomalaisen osakkeenomistajan pitéa olla rekisterdityneend omal-
la nimelldan arvo-osuusjarjestelmaan. Arvo-osuustili on osakkeenomistajalle ilmainen,
silld niiden kustannuksista vastaa porssiyhtiot. Arvo-osuusjarjestelmaa yllapitdd Suo-
men Arvopaperikeskus Oy. (Leppiniemi 2005, 135-136.) Alla on kuvattuna (Kuva 2.)
osakemarkkinoiden osapuolet kotimaan arvopaperimarkkinoilla:

OMX, - Liikkeeseenlaskijat
Helsingin porssi (Yritykset)
Valittajat Suomen
(MeKlarit) Arvopaperikeskus
Sijoittajat

Kuva 2. Osakemarkkinoiden osapuolet. (Helsingin pérssi 1998, 38.)

Sopivaa porssiyhtiotd voi kartoittaa monella eri mittarilla. Yrityksen liikevaihtoa ja tu-
losta kannattaa vertailla saman alan tai saman kokoluokan yrityksiin. Liséksi kannattaa
ottaa selvéa siitd, kuinka hyvin sijoitettu padoma ja oma padoma ovat yrityksessa tuot-

taneet. Erés tapa mitata yrityksen kannattavuutta on suhteuttaa sen tulos kaytettavissa
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olevien resurssiensa méaaraan. (Leppiniemi 2002, 222.) Lisaksi yrityksen menestysta
valaisee liikevoittoprosentti. Yrityksen osingonjakopolitiikkaan tulisi myds tutustua.
Kannattaa selvittdd, kuinka suuri osa tuloksesta on yleensa osinkona jaettu ja onko jaet-
tava méaard viime aikoina laskenut vai noussut. Menestysta mittaavien lukujen liséksi
kannattaa tarkastella yrityksen riskillisyytta. Riski koostuu kahdesta osasta. Osa riskisté
voidaan mitata tilastollisin menetelmin erilaisilla mittareilla. Toista osaa riskista ei voi-
da mitata saati arvioida. Riski siséltada siis mahdollisuuden, etta tapahtuu jotain odotta-
matonta. Osakesijoitusten osalta riskid voi mitata tutkimalla arvopaperin historiaa esi-
merkiksi hintakehitysta analysoimalla tai vertaamalla arvopaperin hintakehityksen riip-
puvuutta muiden arvopapereiden hintakehitykseen. (Saario 2005, 87.) Osakesijoituksis-
sa ja yrityksen toiminnassa on monenlaisia riskeja. Seuraavassa on listattuna tarkeim-
mat:

e Kkorkoriski

e markkinariski

e inflaatioriski

o liikeriski

e rahoitusriski

e likviditeettiriski

e valuuttariski

e maariski. (Nikkinen et al. 2002, 30.)

Korkoriski tarkoittaa korkotason muutoksesta aiheutuvia arvopaperien hinnanvaihtelui-
ta. Markkinariski puolestaan on koko markkinoiden muutoksista aiheutuvaa arvopaperi-
en hinnanvaihtelua. Markkinariskeja ovat esimerkiksi sodat. Inflaatioriski tarkoittaa sita,
ettéd sijoitetun euron arvo ei ole valttamétta tulevaisuudessa yhté suuri kuin sijoitettaes-
sa. Liikeriskit liittyvat toimialoihin ja toimintaympéristoihin. Rahoitusriskilla tarkoite-
taan yrityksen voiton vaihteluita eri vuosina. Voittojen vaihtelut ovat yleensa yrityksella
sitd suurempia, mitd enemman on velkaa suhteessa omaan paaomaan. Likviditeettiriski
liittyy arvopaperin ostamisen ja myymisen helppouteen. Arvopaperit, joiden myymista
tai ostamista ei ole sd&nnelty ajallisesti ovat likvideja. Valuuttariski astuu kuvaan, kun
sijoitetaan euroalueen ulkopuolelle. Maariski on aina maakohtainen. Siihen vaikuttaa

mm. maan poliittinen tilanne ja talouden vakaus. (Nikkinen et al. 2002, 30.)
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Osakkeiden riskin seuraamiseen yksi hyva tunnusluku on beta-luku. Beta-luku kuvastaa
porssiosakkeen arvon muutosherkkyyttd suhteessa pdrssin indeksiin. Pérssin indeksin
beta-luku on 1. Osakkeen betan ollessa korkeampi kuin 1, on osakkeen arvo lahihistori-
assa muuttunut voimakkaammin kuin porssin osakekurssit keskimaarin. Téllainen osake
on riskillisempi sijoituskohde. Mikéli osakkeen beta-arvo on alle 1, ovat sen kurssimuu-
tokset olleet maltillisempia kuin porssiosakkeiden keskimééarin. (Kariola et al. 2004,
105.) Sijoituskohdetta valittaessa voi tietenkin kiinnittdd huomiota myds yrityksen ar-
voihin ja etiikkaan, yrityskulttuuriin ja jatkuvuuden periaatteiden toteuttamiseen. Mo-
niin sijoittajan kysymyksiin saa vastauksen yhtion Investment Storysta, mik& kertoo
miksi juuri kyseiseen yritykseen tulisi sijoittaa. Tastd saa yleensé vastauksia seuraaviin
kysymyksiin:

e mika on yrityksen toiminta-ajatus?

e mika on yrityksen tulevaisuuden perustana?

e mitk& ovat yrityksen paatuotteita?

e mitk& ovat yrityksen tavoitteet niin lyhyell& kuin pitkalla aikavalill&?

e mitk& ovat yrityksen padmarkkina-alueet?

o Kketkd ovat asiakkaita ja ketka kilpailijoita?

e miten yritys parjaa suhteessa Kilpailijoihinsa?

e mika on yrityksen rahoituksellinen asema?

e millainen on yrityksen osakas- ja osinkopolitiikka? (Poikolainen 1996, 87.)

Tosiasia on, ettd pidemmalla aikavélilla osakesijoituksen tuottavuus perustuu pelkéstaén
yrityksen tulokseen. (Puttonen & Kivisaari 1998, 81.) Téarke&a osakesijoittamisessa on
se, ettd toimii pitk&lla aikavalillg, silla osakkeiden arvo saattaa heitellda suurestikin pie-
nelld aikavalilla. Sijoituksia osakkeisiin kannattaa toteuttaa saannollisesti, jolloin valte-
tdan korkeaan hintaan ostamisen riski. (Puttonen & Kivisaari 1998, 64-65.) Sijoittami-
sessa on kymmenittdin erilaisia strategioita. Yksi sijoitusstrategia on esimerkiksi CAP
-malli. CAP on lyhenne sanoista Capital Asset Pricing. CAP -mallissa pyritdéan erityi-
sesti eroon yrityskohtaisesta riskistd. Yritysriskin eliminointi tapahtuu CAP -mallissa
valitsemalla monia eri sijoituskohteita. Hajauttamalla pééastaén eroon yrityskohtaisista
riskeistd, mutta ei pé&astd eroon koko markkinoita koskevista riskeistd. (Leppiniemi
2005, 122.)
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Parhaimmillaan sijoitusstrategiat eroavat toisistaan paljonkin. Yhtddn tdysin varmaa
strategiaa ei ole. Itse asiassa jokaisen sijoittajan tulisi itse luoda omat sijoitusstrategian-
sa. Sijoitusstrategiansa voi koota poimimalla tutkimuksissa havaittuja lainalaisuuksia
omaan strategiaansa tai yrittdd poiketa suurista joukoista mahdollisimman paljon ja ha-
kea tuottoa niin sanotusti vastavirtaan sijoittamalla. Muutamia tutkimuksissa tarkeiksi
havaittuja asioita on kuitenkin syytd muistaa. Osakemarkkinoilla ei tulisi ainakaan ha-
tailla, silld osakkeiden tuotto on pitkélla aikavalilla varmempaa. Massakayttaytymisen
havaitseminen on myds tarkeda. Yleisesti huonoihin uutisiin ylireagoidaan ja hyvéat uu-
tiset puolestaan heijastuvat osakekurssiin viiveelld. Yksi sijoitusasiantuntijoiden vinkki
on se, ettd kannattaa ostaa markkinajohtajia sekd nousevia osakkeita ja tulisi valttaa
laskussa olevien osakkeiden ostamista. Yhtion laskuun kannattaa reagoida, jos tulos on
ollut laskusuuntainen viime neljannesvuosina. Seuraamalla uutisia, lehtid ja vaikkapa
yrityksen Internet -sivustoja, voi tormata uusiin tuotejulkistuksiin, investointipdatoksiin
ja muihin sellaisiin tietoihin, jotka voivat sysata osakkeen kurssin suureenkin nousuun.
(Marttila 1999, 138.)

Usein suositellaan sijoittajaa luomaan itselleen osakekohtaiset myyntirajat. Niill& tarkoi-
tetaan sitd, ettd osakkeen hinta on laskenut tietyn prosenttimaarén hankintahinnan alle.
Usein téllainen summa on 5-10 prosenttia alle hankintahinnan. Sijoittajan tulisi sijoittaa
seka porssitulokkaisiin, ettd perinteisiin porssiyrityksiin, sill4 niiden osakkeet kayttay-
tyvét véhan erilaisemmin. Uusien porssiyhtididen porssikurssit eldvat pienemmassa
ajassa enemman, jolloin niilld on suuremmat mahdollisuudet tuottaa voittoa lyhyella
aikavalilla, kun taas suuret yritykset tuovat varmemmin voittoa pitkéllad aikavalilla.
(Marttila 1999, 138.) Ennen sijoituspéaatoksen tekemisté sijoittajan kannattaa myos tu-
tustua tarkemmin sijoitettavaan yritykseen. Porssiyhtioista 16ytyy kattavasti tietoa Inter-
netistd, mutta on myos kirjoja ja oppaita, joissa on esitelty yrityksia sijoittajan nako-
kulmasta. Yksi tallainen opaskirja on esimerkiksi Pdrssitieto — osakesijoittajan opas.
Pdrssitieto on vuosittain ilmestyva porssiyhtidistd kertova opas. Kirjassa on kustakin
porssiyhtiostd tarkkaa tietoa mm. historiasta, hallinnosta, tuotannosta, liikevaihdosta,
tilinp&éatostiedoista, osakepddomasta, optioista, osakeanneista, omistussuhteista, kurssi-
kehityksesta ja osingoista. (Kock 2004, 12-14.)
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Diversifiointia eli hajauttamista erilaisin perustein on syyta miettid, on kysymyksessa
sitten osakerahasto- tai suora osakesijoittaminen. Hajauttamisen perusajatuksena on se,
etta arvopapereiden hinnat eivat kulje kéasi kadessa. Ideana on se, ettd toisten osakkeiden
laskiessa ei koidu sijoittajalle suuria tappioita, kun salkussa on myds nousevia arvopa-
pereita. Toisin sanoen sijoitussalkussa on oltava sellaisia kohteita, joiden hintakehityk-
sen keskindinen riippuvuus on alhainen. On esimerkiksi tilastoitu, ettd eri toimialojen
valilla samalla aikavélilla on suuriakin eroja osakkeiden arvon kehityksessa. Hajautta-
misen hyoty voidaan kuitenkin kadottaa hajauttamalla sijoitussalkku liian laajasti, jol-
loin tuotto tasoittuu lahemmaksi markkinoiden keskiarvoa ja tietyn osakkeen hyvasté
noususta mahdollisesti saatava hyoty pienenee. (Saario 2005, 87.) Hyvin hajautettua
salkkua ei tarvitse muutella kuukausittain, vaan vuosittain lapikaynti on riittavaa (An-
derson 2001, 88.).

Hajauttamista kannattaa tehdd myds kansainvalisesti. Silloin saa paremmin suojaa
markkinariskid kohtaan. Markkinariskilla tarkoitetaan tietyn maan talouteen liittyvia
epavarmuustekijoitd. On olemassa selvié faktoja siitd, ettd maan talouden ollessa vah-
vassa kasvussa, myds maassa toimivien yhtididen tulos on paasaantoisesti noususuun-
tainen. Kansainvalisen hajauttamisen lisaksi tulisi hajauttaa myds ajallisesti. Se, etta
ostaa osakkeita tietyin véliajoin, eikéd vain isoa maaraa kerralla, varmistaa sijoittajalle
sen, ettd ei osta osakkeita vain silloin kun kurssit ovat korkealla, vaan sijoittaja hyotyy
my06s matalista osakekursseista. (Puttonen & Kivisaari 1998, 46.) Osakesijoitusten kan-
sainvélinen hajauttaminen on perusteltua, silla suomalaisten porssiosakkeiden markki-

na-arvo on alle prosentin koko maailman porssiosakkeista (Leppiniemi 2002, 212.).

Osakkeen arvon maarittamisessa on keskeisena tekijana sijoittajan odotukset tulevista
kassavirroista. Osakkeesta tulevilla kassavirroilla voidaan tarkoittaa osinkoja tai osak-
keen arvon kohoamisen seurauksena tulevaa pddomatuottoa. Mikali kassavirtaodotukset
kasvavat, osakkeen hintakin kohoaa. Kassavirtaodotusten laskiessa osakkeen arvokin
alkaa laskea. Kassavirtaodotuksia saattaa kasvattaa monet eri tekijat. Kassavirtaodotuk-
sien kasvua edesauttaa yrityksen julkistus odotettua suuremmasta voitosta, silla yritys
todennakoisesti maksaa talldin myds enemman osinkoja. Kaupankéyntivaluutan arvon
devalvoituminen suhteessa esimerkiksi Yhdysvaltojen dollariin n&hden, hy6dyntaa
vientiyritysten toimintaa ja kassavirtaodotukset nousevat. Myos valtiolla on suuri mer-

kitys kassavirtaodotuksissa. Mikali osinkojen verotusta kevennetdan, nousevat odotuk-



29

set ja ja sitd myoten myds osakkeiden hinnat. Markkinoiden toimiessa tehokkaina, né-
kyvat muutokset kassavirtaodotuksissa vélittomasti osakkeiden hinnoissa. Kassavirta-
odotusten liséksi osakkeen arvoon vaikuttaa oleellisesti sijoittajien asettamat tuottovaa-
timukset. Tuottovaatimusten kasvaessa, osakkeen hinta laskee. Osakkeen tuottovaati-
mus madraytyy sijoituskohteen riskin mukaan. Mitd suurempi on sijoituskohteen riski,
sitd suurempaa tuottoakin odotetaan sijoitukselle. (Martikainen & Martikainen 2006,
99.)

Osinkoverotuksen taso on Suomessa kansainvalisesti katsoen matalahko (Andersson &
Linnakangas 2006, 143.). Julkisesti noteerattujen yhtididen eli porssiyhtididen maksa-
mista osingoista osakkeenomistajalta peritdan veroa 19,6 %. Porssiyhtididen maksamas-
ta osinkotulosta 70 % on verotettavaa ja 30 % on verovapaata. Listatuksi yhtioksi lue-
taan sellaiset yhti6t, joiden osakkeilla kdydaan julkisesti kauppaa porssissé tai vastaa-
valla sééannellylla ja viranomaisen valvonnassa olevalla markkinapaikalla Suomessa tai
ulkomailla. (Andersson & Linnakangas 2006, 144) Muiden kuin porssiyhtididen mak-
samat osingot ovat verovapaita, jos osinko on enintddn 9 % osakkeen matemaattisesta
arvosta ja osakkeenomistajan osinkotulot porssin ulkopuolisista yhtidista ovat yhteensa
enintdan 90 000 euroa. Tdman rajan ylittdvasta osasta on 70 % veronalaista padomatu-

loa ja 30 % verovapaata. (Andersson & Linnakangas 2006, 146.)

Osakkeiden myyntivoiton verotus tapahtuu luovutusvoittoveron mukaisesti. Luovutus-
voittoveron suuruus on 28 %. Luovutusvoittoveroa ei peritd, jos myynnin arvo vero-
vuonna ei ylitd 1 000 euroa. Myyntitappiota puolestaan ei voi vahentad, mikali luovute-
tun omaisuuden hankintamenot eivét ylitd 1 000 euroa. Laskettaessa myyntivoiton maa-
réa, saa arvopapereiden myyntihinnasta véhentda arvopaperin hankintahinnan seka nii-
den séilytyksesta ja kaupank&ynnista aiheutuneet kulut. Hankintahintaa mééritettdessa
voidaan kéyttaa joko todellista hankintahintaa tai hankintahinta olettamaa. Hankintahin-
ta olettama véhint&dan 10 vuotta omistetulle omaisuudelle on 40 % myyntihinnasta. Alle
10 vuotta omistetun omaisuuden kohdalla hankintahinta olettama on 20 % myyntihin-
nasta. Kdytettdessd hankintahinta olettamaa ei voida kuluja véhentdd. Myyntitappiot
voidaan véahentada myyntivoitoista kolmen vuoden kuluessa tappion syntymisesta. (Mar-
tikainen & Martikainen 2006, 161.)
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2.4 Porssiuudistus ja sen vaikutukset osakesijoittamiseen

Osakkeilla kdydaan kauppaa eri maiden poérsseisséd. Suomessa kaupankayntipaikkana on
Helsingin porssi. Helsingin pdrssi on osa OMX Oyj:td. OMX Qyj hallinnoi pohjoismai-
sia ja Baltian osakemarkkinoita. OMX Oyj hallinnoi Tukholman, Helsingin, Kédpen-
haminan, Tallinnan, Riian ja Vilnan pdrsseja ja Helsingin, Tukholman ja K66penhami-
nan porssit muodostavat yhdessa Pohjoismaisen porssin. Nain ollen OMX Oyj hallitsee
80 % Pohjoismaiden ja Baltian osakemarkkinoista. Pohjoismainen porssi on yhtendinen
markkinapaikka arvopapereiden noteeraamista, kaupankayntié ja selvitystoimintaa seké
tietopalvelujen tarjoamista varten. (Pohjoismaisen porssin Internet-sivustot) Pohjois-
mainen porssi on Euroopan suurin IT -pdrssi. Pohjoismaisessa pdrssissa on Euroopan
viidenneksi eniten listayhtiditd. Kokonaisuudessa Pohjoismaisen porssin markkina-arvo
on 760 miljardia euroa. Kaupoissa mitattuna Pohjoismainen porssi on Euroopan viiden-
neksi suurin. Pohjoismainen lista on otettu kayttéon 2. lokakuuta 2006. Pohjoismainen
lista on otettu kayttdon Tukholman, Helsingin ja Kéopenhaminan porsseissa. Helsingin
porssissa ennen yllapidetyt paalista, NM- lista ja | -lista on nyt korvattu pohjoismaisella
listalla. Yhtiot ryhmitelld&dn pohjoismaisella listalla yhtion markkina-arvon ja yhtion
toimialan mukaan. Pohjoismaisella listalla on yhtendiset listautumisvaatimukset, jotka
ovat seuraavia:

¢ yhtidlla on oltava kolmen vuoden toimintahistoria

e yhtion on oltava kannattava tai vaihtoehtoisesti kayttopddoman oltava riittava

vahintaan seuraavaksi 12 kuukaudeksi
e 25 prosenttia osakepadomasta on oltava yleison omistuksessa seké
e yhtion johto ja hallinto tayttavat sille asetetut vaatimukset. (Pohjoismaisen pors-

sin Internet-sivustot)

Sijoittajille pohjoismainen lista tarjoaa yksinkertaisen tavan osakemarkkinoiden seu-
raamiseen. Pohjoismaiden yhteinen lista tarjoaa myos liséa sijoituskohteita sijoittajille.
Esimerkiksi Tanskan ja Ruotsin suurissa yhtidissa on paljon terveydenhuolto- ja rahoi-
tusalan yhtiditd, joita Suomessa puolestaan on vahan. Porssiyhtiélle pohjoismainen lista
tarjoaa aiempaa enemman nakyvyyttad ja tunnettuutta. Aiempaa suurempi markkina-
paikka lisad sijoittajien mielenkiintoa Pohjoismaita kohtaan ja tuo néin alueelle lisaa

padédomaa. (Pohjoismaisen porssin Internet-sivustot)
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Listayhtiot ryhmitelld&n kolmeen ryhméén yrityksen markkina-arvon perusteella. En-
simmaéinen ryhma on Large Cap -yhti6t eli suuret yhtiét. Toinen ryhmé on Mid Cap -
yhti6t eli keskisuuret yhtiét. Kolmas ryhma on Small Cap -yhti6t eli pienet yhtiot. Suu-
riksi yhtidiksi luokitellaan ne yhtiot, joiden markkina-arvo on yli miljardi euroa. Kes-
kisuuriksi yrityksiksi puolestaan luokitellaan ne yhtiot, joiden markkina-arvo on yli 150
miljoonaa, mutta alle 1 miljardi euroa. Pienien yhtididen ryhmén yritysten markkina-
arvo on alle 150 miljoonaa euroa. Yhtion markkina-arvoluokitus tarkistetaan puolen
vuoden valein. Markkina-arvon tarkistaminen tapahtuu yhtion osakkeiden marraskuun
ja toukokuun kaupankayntimaarill4 painotetun keskikurssin avulla. Yhti6t jaetaan Lar-
ge-, Mid-, ja Small Cap luokituksen lisdksi eri toimialoihin. Toimialoihin jakamiseen
kaytetddn Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin luomaa GICS- luokitusstandardia.
GICS on lyhenne englannin kielen sanoista Global Industry Classification Standard.
Yritykset luokitellaan markkina-arvonsa liséksi toimialoihin, koska se mahdollistaa
toimialojen valiset vertailut eri maissa. Toimialaluokittelu helpottaa myds sijoitustoi-
mintaan liittyvien analyytikoiden analyysien tekemistd. Yrityksen toimiala maaraytyy
sen liikevaihdon mukaan. Yritys luokitellaan siihen toimialaan, misté sen liikevaihto
paédosin muodostuu. Pohjoismaisen pdrssin yhtiét ovat luokiteltuna markkina-arvonsa
lisdksi seuraaviin toimialaluokkiin:

e Energia

e Perusteollisuus

e Teollisuustuotteet ja -palvelut

e Péivittdistavarat

e Terveydenhuolto

e Rahoitus ja kiinteistot

e Informaatioteknologia

e Tietoliikennepalvelut ja

e Yhdyskuntapalvelut. (Pohjoismaisen porssin Internet-sivustot)

Pohjoismaisen listan lisdksi Pohjoismaisella porssilla on markkinapaikka pienille kas-
vuyhtidille. Tasté listasta kaytetddn nimea First North. First North antaa pienille kasvu-
yhtidille etuja avaamalla yhtitille suuremmat padomamarkkinat. First North -listan yh-
tiot saavat samat mahdollisuudet kuin suuret yhtiot, mutta kevyemmin velvoittein. First

North:ia yll&pitdd Tukholman ja Kéopenhaminan porssit. First North -listalta on mah-



32

dollista siirtyd pohjoismaiselle listalle, mikéli tayttdd pohjoismaisen listan listautumis-
vaatimukset. (First Northin Internet-sivustot) Pdrssierat poistuivat pohjoismaisesta kau-
pankaynnistd 25.9.2006. Tam& uudistus mahdollistaa osakesijoittamisen aloittamisen
monelle yksityiselle sijoittajalle, silld osakkeiden ostomadréalla ei ole endd alarajaa. Enda
porssisijoittamisen aloittaminen ei vaadi sijoittajalta suuria pddomia. Porssierien pois-
tuminen luo paremmat mahdollisuudet myds osakesalkun hajauttamiseen. Porssierien
poistuminen oli odotettua, silld Euroopan porsseissa ei yleisesti ole porssieria. Porssieria
kaytettiin 1&hinna teknisista syisté. Tasaerien k&yttd helpotti laskutoimituksia. Tietotek-
niikan kehitys kuitenkin on poistanut porssierien tarpeen. Porssiuudistukset eivat lopu
téhan, silla Helsingin porssissa aiotaan kesdan 2007 mennessa ottaa kayttoon kurssira-
joittimet. Se tarkoittaa sitd, ettd kun osakkeen arvossa tapahtuu hetkessa usean prosentin
muutos, kaupankaynnissé pidetddn viiden minuutin tauko. Pérssierien poistuttua voi nyt
ostaa vaikka yhden osakkeen kerralla, mutta kdytannossa se ei ole kannattavaa. Kau-
pankayntipalkkiot ovat usein Kiinteitd, jolloin kannattaisi ostaa suurempia méaaria kerral-

la, eika toteuttaa kauppoja pienemmissa erissa. (Arvopaperi Onlinen Internet-sivustot)

Porssiuudistusten myo6ta otettiin kayttoon myos uudet indeksit. Indeksit kuvaavat mark-
kina-arvokohtaista ja toimialakohtaista kehitysta. Indekseja lasketaan sekd pohjoismai-
sella ettd paikallisella tasolla. Pohjoismaisen pdrssin indeksit ovat jaettuna viiteen ryh-
méaan, jotka ovat: yleisindeksit, toimialaindeksit, listaindeksit, kaupankaynti-indeksit ja
vertailuindeksit. Yleisindeksi lasketaan sek& pohjoismaisella ettd kansallisella tasolla.
Yleisindeksi kertoo kaikkien listayhtididen kurssin kehitysta. Toimialaindeksilla verra-
taan saman toimialan yrityksia. Listaindeksilla kuvastetaan Large-, Mid- tai Small Cap-
markkina-arvoryhmiin kuuluvien yhtididen kehitystd. Kaupankaynti-indeksi naytt&a
pohjoismaisella ja kansallisella tasolla vaihdetuimmat osakkeet. Viides kaytettava in-
deksi on vertailuindeksi. Vertailuindeksi kuvaa sijoitussalkkua, joka sisaltaa eri osakkei-
ta rajoitutetusti. Vertailuindeksid kédytetaan vain kansallisella tasolla. Kotimaan osake-
markkinoilla lasketaan seuraavat indeksit:

e OMX Helsinki 25 ja OMX Helsinki CAP (vertailuindeksit)

e OMX Helsinki Benchmark (kaupankaynti-indeksi)

e OMX Helsinki All Share (yleisindeksi)

e OMX Helsinki toimialaindeksit. (Pohjoismaisen pdrssin Internet-sivustot)



33

Helsingin porssin johtava osakeindeksi on OMX Helsinki 25. OMX Helsinki 25 koos-
tuu Pohjoismaisen porssin 25:sté vaihdetuimmasta osakkeesta Helsingissd. Tassa indek-
sissa yhden osakkeen maksimipaino on 10 %. OMX Helsinki Benchmark puolestaan
koostuu 50-70 suurimmasta ja vaihdetuimmasta osakkeesta. Osakkeiden paino perustuu
tassa indeksissa markkina-arvoon. Indeksi kuvaa Pohjoismaisessa porssissa listattujen
osakkeiden yleista kehitystad Helsingissa. OMX Helsinki All Share on yleisindeksi, joka
kasittda kaikki Pohjoismaisessa porssissa Helsingissa listatut osakkeet. Indeksi kuvaa
markkinoiden nykytilannetta sekd kehitystd. Yleisindeksistd on my0s painorajoitettu
versio, OMX Helsinki Cap, jossa yhden osakkeen maksimipaino on rajoitettu 10 %:iin

indeksin kokonaismarkkina-arvosta. (Pohjoismaisen porssin Internet-sivustot)

3 VAKUUTUSSIJOITUKSET

Vakuutussijoituksilla tarkoitetaan vélillista sijoitusta korko- ja osakemarkkinoille. Si-
joittamiseen tarkoitetut vakuutukset voidaan jakaa tuotteellisessa mielessa séésto-, sijoi-
tus- ja eldkevakuutuksiin. S&&sto- ja sijoitusvakuutuksista kdytetddn myds nimitysta
séastohenkivakuutus. (Leppiniemi 2002, 54.) Sijoittamiseen ja séd&stdmiseen tarkoitetut
vakuutukset voivat olla taysin sijoitussidonnaisia tai pankkitalletuksentyyppisia sijoi-
tuksia. Pankkitalletuksentyyppisissa vakuutuksissa osa tuotosta on turvattuna vakuutus-
yhtion laskentaperustekorolla. Laskentaperustekoron lisaksi vakuutusyhtié voi maksaa
asiakashyvitystd, jonka suuruus on sidoksissa sijoitustoiminnan tulokseen. Tyypillisesti
asiakashyvitykset ovat 1,7-2,5 %:n luokkaa. Sijoitussidonnaiset vakuutussijoitukset
puolestaan ovat taysin riippuvaisia vakuutukseen liitettyjen sijoitusten arvosta. Yleensa
sijoitussidonnaiset vakuutussijoitukset ovat sidottuna rahastoihin. Téllaisia vakuutuksia
kutsutaan unit link-vakuutuksiksi. (Kallunki 2002, 117-119.) Suoraan rahastosijoittami-
seen verrattuna vakuutussijoitukset tarjoavat enemman vapauksia, kuten veloituksetto-
mia rahastojen vaihtomahdollisuuksia ja sadstén jakauman muutosmahdollisuuksia
(Kallunki et al. 2002, 119.).
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Vakuutussijoituksiin on useasti sisallytetty myds ns. kuolemanvaraturva. Kuolemanva-
raturva maksetaan ennalta maaratylle tai méaaratyille edunsaajille. Kuolemanvaraturva
on vakuutuksesta riippuen 95 - 105 % s&astdsummasta. Kuolintapauksen perusteella
maksettavat korvaukset ovat edunsaajalle verovapaata aina 35 000 euroon asti. Leskelle
verotonta kuolintapaussummasta on puolet, mutta kuitenkin vahintdan 35 000 euroa.
Muille kuin lahiomaisille kuolintapauksen johdosta maksettava korvaus on kokonaan
veronalaista padomatuloa, josta maksetaan padomatuloveroa. Lahiomaisilla tarkoitetaan
aviopuolisoa, suoraan ylenevassa tai alenevassa polvessa olevia perillisié, ottolapsia,
kasvattilapsia ja puolison lapsia. Avopuoliso voi olla myds Idhiomainen, jos hantéd koh-
dellaan verotuksessa kuin aviopuolisoa. Mikali vakuutuksenottaja ei ole antanut edun-
saajamaardystd, maksetaan kuolintapauskorvaus vainajan kuolinpesélle. (Op-Henkiva-
kuutus 2005, 6-7.) Vakuutuksen s&astdsumman ja kuolintapaussumman edunsaajat voi-
vat olla my®0s eri henkil6itd (Op-Henkivakuutus 2005, 4.).

Vakuutussijoitukset tarjoavat usein pankkitalletusta huomattavasti paremman tuoton,
vaikka riski on lahes yht4d matala. Vakuutusyhtiét ovat lainsaadédnnon turvin suuria ja
vakavaraisia. Vakuutussijoituksilla ei ole kuitenkaan samanlaista takaisinmaksusuojaa
kuin pankkitalletuksilla, mikéli vakuutusyhtio ajautuu maksukyvyttomaksi. (Kallunki et
al. 2002, 124.) Vakuutussijoituksissa sovelletaan vakuutussopimuslakia (Op-Henkiva-
kuutus 2005, 8.). Suoraan rahastosijoittamiseen verrattuna huonompia ominaisuuksia
vakuutussaastamisessa on pitka sidonnaisuusaika ja vakuutusyhtiéiden aiheuttamat lisé-
kustannukset. S&asto- ja sijoitusvakuutuksien vakuutusmaksut eivét ole vahennyskel-
poisia verotuksessa. Eldkevakuutusmaksut puolestaan ovat rajoitetusti vahennyskelpoi-
sia. (Leppiniemi 2002, 54.)

3.1 Saastdvakuutus

Séaastovakuutukset ovat maardaikaisia sijoituksia, jotka ovat joko kertamaksullisia tai
jatkuvia séastosopimuksia. Yleensd sadstdévakuutukset ovat jatkuvia sédéstosopimuksia.
Jatkuviin sééstdsopimuksiin on usein sovittuna jokin tietty madrdajoin vakuutukseen
siirrettdva summa vakuutuksenottajan kanssa. Vakuutuksenottaja voi tehda esimerkiksi
suoraveloitussopimuksen siitd, ettd joka kuukauden 5. péiva siirtyy tililtd 50 euroa saas-

tovakuutukseen. Liséksi jatkuvat séédstosopimukset mahdollistavat suuremman ker-
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tasumman, kuten perintérahojen siirtdmisen kesken vakuutussopimuksen saastévakuu-
tukseen. Toisin sanoen jatkuvan saastosopimuksen sadstdvakuutuksiin voi tehdé lisasi-
joituksia koska tahansa. S&astOvakuutukset siséltavat yleensda myos kuolemantapaustur-
van, jolloin vakuutuksenottajan kuollessa palautetaan vakuutussaastot ennalta nimetyille
edunsaajille. Saastovakuutukset ovat myds varallisuusverosta vapaita. Saastévakuutuk-
sen tuotto maaraytyy yleensa vakuutusyhtion laskentaperustekoron ja asiakashyvityksen
perusteella. Laskentaperustekorko vastaa suurin piirtein lyhyiden rahamarkkinoiden
tuottoa. Saastovakuutukset ovat yleisesti tarkoitettuja pitkaaikaiseen séastdmiseen. Mo-
net vakuutusyhtiot suosittelevat sadstoajaksi vahintadan viittd vuotta. Pitk& sijoitusaika
tasaa yksittéisiin sijoituskohteisiin liittyvié ajoittaisia riskeja. (Kallunki et al. 2002, 124-
125.)

Séaastovakuutuksista ei makseta vakuutuksen voimassa ollessa veroja. Tdma mahdollis-
taa sen, ettd voi reagoida markkinoiden liikkeisiin rahastovaihtoja tekemalld, miettimét-
t& veroseuraamuksia, kuten luovutusvoittoveroa. Arvonnousujen ja korkotuottojen vero-
tus tapahtuu vasta saastdja nostettaessa. Saastdvakuutus on myoés hyva keino jaamisto-
ja verosuunnitteluun. Séastovakuutuksessa voi maarata testamentin kaltaisesti vakuu-
tuksen edunsaajan kuolemantapauksessa. Testamentilla ei puolestaan voi méarata va-
kuutuksen edunsaajasta vakuutuksen edunsaajamaarayksestd poikkeavasti. (Op-Henki-
vakuutus 2005, 3.) S&&stovakuutuksia voidaan raataloida vakuutuksenottajan mieleisek-
si monelta osin. S&astdvakuutuksiin sovitaan joustava maksusuunnitelma, sijoitussuun-
nitelma ja nostosuunnitelma. Maksusuunnitelmassa sovitaan maksujen méaara, aikataulu
sekd niiden maksutapa. Mikali kyseessa on kertasijoitus, paatoksia tulee tehda vain
maksun maarasta ja maksutavasta. Saastovakuutuksen jatkuviin sadstosopimuksiin teh-
daan yleensd myds suoraveloitussopimus, jolloin vakuutuksenottajan ei itse tarvitse
muistaa siirtdd maksusuunnitelman mukaisia summia vakuutukseen, vaan se tapahtuu
automaattisesti sovittuina ajankohtina. Sijoitussuunnitelmalla tarkoitetaan sijoituskoh-
teiden valintaa. Saastovakuutuksien sijoituskohteita ovat korko-, osake- ja yhdistelmé-
rahastot sek& korkotuotto-osa, joka perustuu laskentaperustekorkoon ja asiakashyvityk-
seen. (Op-Henkivakuutus 2005, 4.)

Séastovakuutuksissa voi sadstoaikana muuttaa sédéstéjen jakosuhdetta ja vaihtaa rahasto-
ja. Saastdvakuutuksissa saa tehdd vaihtoja rajattomasti, mutta yleensa vain tietty maara

niistd on ilmaisia. Vakuutussopimusta tehdessa sovitaan myos vakuutuksen voimassa-
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oloaika. Sa&stOvakuutuksissa on mahdollista nostaa koko sadsto tai osa s&astostd kes-
ken sopimusajan. Kesken sééstOajan tehtavistd nostoista peritddn nostopalkkiota, joka
on muutaman prosentin luokkaa. (Op-Henkivakuutus 2005, 9.) S&éstévakuutuksen voi-
massaoloaika tulee olla pitkd, mikali haluaa ottaa vakuutukseensa osakerahastoja, sill&
pitka saastdaika tasaa riskeja (Op-Henkivakuutus 2005, 5.). Sééastovakuutuksien tuotto
verotetaan padomatulona. Tuottoa ei veroteta vuosittain, eikd rahastojen vaihtojen yh-
teydessd, vaan vakuutuksen paattyessd. Tama helpottaa aktiivisesti vaihtoja tekevan
sijoittajan veroilmoituksen tayttamista, silla vakuutuksen sisélla olevien rahastojen vaih-
toja ei tarvitse ilmoittaa veroviranomaisille, eikd niistd makseta luovutusvoittoveroa.
Vakuutuksen paattyessd maksettava vakuutuksen péddoma (maksetut vakuutusmaksut)
on verotonta vakuutuksenottajalle, mutta muille maksettaessa siita tulee suorittaa lahja-
veroa. Lahiomaiselle téllaisesta lahjoituksesta on verovapaata kolmen vuoden aikana
8500 euroa. Muille kuin Id&hiomaisille s&&stdsumma on kokonaisuudessaan lahjave-
ronalaista. Vakuutuksen tuotto on kaikille, myds vakuutuksenottajalle verotettavaa paa-
omatuloa. Kuolemanvaraturvan perusteella maksetut kuolintapauskorvaukset ovat 1a-
hiomaiselle perintdverovapaata 35 000 euroon asti. Leskelle on perintdverosta vapaata
puolet, mutta kuitenkin vahintd&n 35 000 euroa. Muille kuin l&hiomaisille on koko kuo-

lintapaussumma pa&domatuloa. (Op-Henkivakuutus 2005, 7.)

Séaastovakuutuksen etuina voidaan pitdd monipuolisia sijoitusvaihtoehtovalintoja. Saas-
tovakuutus on myds joustava, silld vakuutusmaksujen maaréé ja kohteita voi vaihtaa
sopimusaikana helposti. Saastévakuutuksen voi myods nostaa kesken sééstdajan ja siihen
sisdltyy kuolemanvaraturva. Vakuutussaastdjen verotuksellinen kohtelu on myds yksin-
kertaisen selkedd, vakuutusaikana ei mene veroja, mikali vakuutuksesta ei nosteta varo-
ja. Saastovakuutuksella saa helposti hajautettua sijoituksiaan ja sijoituskohteet ovat
omien sijoitusvalintojen lisaksi hajautettuna rahaston sisallda ammattilaisten toimesta.
Saastdvakuutuksilla on seuraavanlaisia etuja:

e sdastovakuutuksessa on monipuoliset tuottomahdollisuudet

vakuutusmaksun maaraa ja sijoituskohteita voidaan vaihtaa sopimusaikana

e sdastamisen voi keskeyttad milloin tahansa ja saastot voidaan nostaa nopeasti

e kuolemanvaraturva antaa suojaa edunsaajille

e hyva keino jddmistosuunnitteluun, silla vakuutus on voimassa jopa 100 vuotta.
(Op-Henkivakuutus 2005, 2.)
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3.2 Sijoitusvakuutus

Sijoitusvakuutus sopii aktiiviselle sijoittajalle. Sijoitusvakuutus tarjoaa oivan mahdolli-
suuden reagoida nopeasti markkinoiden muutoksiin. Markkinoiden aktiivisella seuran-
nalla ja riskid ottamalla voi saada suuriakin kurssihyétyja. Sijoitusvakuutuksessa yhdis-
tyvét henkivakuutus- ja rahastoséastdmisen parhaimmat puolet. Kuten saastévakuutuk-
sessakin, sijoitusvakuutuksessa sijoitetaan rahastoihin. Sijoitusvakuutuksissa voi tehda
vapaasti kuluitta rahastojen vaihtoja. Sijoitusvakuutuksissa ei ole saastévakuutuksen
tavoin korkotuotto-osaa. Rahastomerkinndistd ja lunastuksista ei siis tarvitse maksaa
normaaleja palkkioita. Verotus tapahtuu samalla tavalla kuin saastévakuutuksessakin.
Saastdjen nostamisesta on myds samanlaiset saannot kuin saastévakuutuksessakin. Si-
joitusvakuutuksissa on yleensd minimisumma ensimmaiselle vakuutusmaksulle. Esi-
merkiksi Op-Henkivakuutuksen sijoitusvakuutuksissa se on 2500 euroa. Jatkosijoitta-
minen tapahtuu samalla periaatteella kuin sdastévakuutuksessakin eli saéannollisesti pie-
nemmissé erissé tai suuremmalla kertasummalla. Sijoitusvakuutuksissa on myds saasto-

vakuutuksen kaltaisesti kuolemanvaraturva. (Op-Henkivakuutus 2006, 3.)

3.3 Elakevakuutus

Elakevakuutukset voidaan jakaa yksityisten henkildiden ottamiin elékevakuutuksiin ja
yritysten ottamiin yrityseldkevakuutuksiin. Yksityiset tavoittelevat elédkesaastamisella
lakisaateisen eléketurvan tdydentamisté tai aikaisempaa elékkeelle siirtymista. Eldkeva-
kuutukset perustuvat sijoitussidonnaiseen osaan, joka koostuu rahastoista seka laskenta-
perustekorkoon ja asiakashyvitykseen. Eldkevakuutus eroaa sijoitus- ja sadstovakuutuk-
sista saastdajan pituudella. Eldkevakuutuksissa se on selvasti pisin. Eldkevakuutuksissa
on siksi erittdin perusteltua sijoittaa osakerahastoihin, jotta saadaan vakuutuksen tuotto
mahdollisimman lahelle osakemarkkinoiden tuottoa. Eldkevakuutuksen suosiota on eri-
tyisesti kasvattanut se, ettd yksityishenkilo saa véhentdd maksamiaan eldkevakuutus-
maksujaan omassa verotuksessaan (ja myods puolison verotuksessa.). (Kallunki et al.
2002, 123.) Eldkevakuutus eroaa sijoitus- ja sdastovakuutuksista myos siind maarin, etta
sit4 ei voi lahjoittaa (Leppiniemi 2002, 56.). Yksityisen ottaman eldkevakuutuksen tuot-
to ja pddoma maksetaan vakuutetulle padomatulona sovitusti elédkeaikana (Puttonen &

Kivisaari 1997, 161.). Eldkevakuutuksen ottaminen ei vaikuta lakisaateisen tydeléakkeen
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madréén tai karttumisperiaatteeseen. Eldkkeelle paasee talla hetkelld oman valinnan
mukaan 63-68-vuotiaana. Lakisaateisté elékettd voi saada 62-vuotiaanakin, mutta silloin
tehddén elédkkeeseen varhennusvahennystd, joka pienentdd lopullista elékettd. (Op-
Henkivakuutus 2006, 3.)

Yritykset voivat myos ottaa elakevakuutuksen tyontekijalleen. Tama tarjoaa paljon etuja
sekd tyontekijélle ettd tydnantajalle. Yrityksen ottama vakuutus kannustaa yrityksen
avainhenkiloita, silla eldkevakuutuksesta taloudellinen etu on suurempi kuin palkanko-
rotuksesta. Palkankorotuksesta voi menn& suuri osa veroihin, kun taas elakevakuutus-
maksuja ei lueta palkaksi, jos niitd maksetaan enintdan 8 500 euroa vuodessa. Yritys Voi
my0s sitouttaa eldkevakuutuksella tydntekijoitaan. On mahdollista sopia, ettd eléke-
edun saa vasta tyoskenneltydan tietyn ajan yrityksessa. Voidaan myos sopia, ettd mikali
tydsuhde loppuu ennen sovittua aikaa, yritys voi nostaa kertyneet saastot. Yrityksen
ottamat eldkevakuutukset tuovat myos positiivista imagoa yritykselle. Positiivinen ima-
go on eduksi uusia tyontekijoita rekrytoidessa. Eldkevakuutusmaksut ovat yritykselle
my06s edullisempia kuin palkankorotukset. Yritykset saavat vdhentda elédkevakuutus-
maksut vahennyskelpoisina menoina ja lisdksi séastetddn se summa, menisi palkan si-
vukuluihin. (Op-Henkivakuutus Oy 30.3.2006) Palkitsemisella saadaan parhaimmillaan
seuraavanlaisia vaikutuksia:

e toiminta ohjautuu oikeaan suuntaan

e muutosjohtaminen helpottuu

e oikeanlainen kulttuuri ja ilmapiiri kehittyvét

e yhteisty0 lisaantyy

o tuloksellisuus ja tehokkuus lisdantyvét

e yritys tulee ulkopuoliselle tyopaikkana houkuttelevammaksi

e 0saamisen johtaminen helpottuu

e henkil6sto sitoutuu paremmin yritykseen

e henkil6ston hyvinvointi paranee

o tyotekijoiden valittaminen véhenee

e esimiesty0 helpottuu

e oikeudenmukaisuuden ja arvostuksen tunne nousee

o tyoOtekijat ymmartavét roolinsa yrityksessé ja sen strategian paremmin. (Ranta-

maki et al. 2006, 31-32.)
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Talla hetkelld aikaisin eldkeikd on 62 vuotta, jotta vakuutusmaksu on vahennyskelpoi-
nen. Maksetuista eldkevakuutusmaksuista voi vahentdd samana vuonna verotuksessa
korkeintaan 5 000 euroa. Mikaéli tydnantaja on kyseisend vuonna maksanut tyontekijélle
hénen ottamansa vapaaehtoisen elédkevakuutuksen maksuja, saa tyontekija verotukses-
saan vahentdd maksimissaan 2 500 euroa. (Andersson & Linnakangas 2006, 210.) Mak-
setut vakuutusmaksut vahennetaan yksityishenkilon ottamassa henkilokohtaisessa ela-
kevakuutuksessa ensisijaisesti pddomatuloista (Martikainen & Martikainen 2006, 163.).
Mikali tyonantaja on ottanut tyontekijalleen yksilollisen eldkevakuutuksen, katsotaan
tyonantajan maksamat eldkevakuutusmaksut vakuutetun veronalaisen tuloksi siltd osin
kuin niiden yhteismaaré on yli 8 500 euroa verovuonna (Andersson & Linnakangas
2006, 316.). Elakkeelld vakuutetulle maksetaan elédkesaastoistd eldkettd lakisaateisen
elédkkeen liséksi. Eldkesééstot verotetaan padomatulona, jolloin lakisaateisen eldkkeen ja
muiden tulojen maara ei vaikuta eldkesaastojen veron suuruuteen. Talla hetkelld paa-
omatulovero on 28 %. (Op-Henkivakuutus 2006, 2.)

4 SIJOITUSSUUNNITELMA

Oli kyseessd mikéd tahansa saastamismuoto, on syytd muistaa muutama tarkea asia.
Saastamiselle on asetettava ensinnékin selvét tavoitteet. Tarkedd on mydos olla héataile-
matta ja tehd& pitk&janteisia paatoksid. (Puttonen & Kivisaari 1999, 197.) Yleisesti yri-
tykset ja yhteisot sijoittavat melko matalan riskitason kohteisiin. Siihen on olemassa
useita syitd. Ensinnédkin lait ja sdadnnokset rajoittavat yhteisojen toimintaa. Yrityksen
paattavat elimet asettavat myos rajoituksia sijoitustoiminnalle. Yritykset sijoittavat ma-
talan riskin kohteisiin luonnollisesti myds sen takia, ettd yrityksen taloudellinen asema
on huono, eiké sijoitustappioita ole varaa tulla. Matalan riskin kohteisiin saatetaan si-
joittaa myos siksi, ettd yrityksella ei ole sijoitussuunnitelmaa. Julkisoikeudelliset sijoit-
tajat karttavat myos sijoitusriskid. (Anderson & Tuhkanen 2004, 46.) Monikaan yritys,
jonka tase on voitollinen, ei laadi jostain syysta kirjallista sijoitussuunnitelmaa, jossa
madriteltisiin sijoitustavoitteet ja instrumentit. TAm4& voi johtaa siihen, ett4 voitot sijoi-

tetaan kannattamattomasti ja kenties jopa tappiollisesti. (Anderson 2001, 25.)
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4.1 Sijoitussuunnitelman tekemisessa huomioitavia asioita

Yksityissijoittajan ja sijoittavan yrityksen tarpeet ja vaatimukset ovat varsin samanlaisia
sijoitusasioissa. Sijoitusprosessi on sama. Sijoitusten koko ja niihin kaytettavissa olevat
resurssit voivat erota paljonkin, mutta sijoitustoimintamalli ja sijoitustapa voi olla hy-
vinkin samanlainen. Sijoitusprosessia aloittaessa tulee paattaa se, tehdaankd sijoitukset
itse vai annetaanko sijoitusasiantuntijoiden hoitaa sijoittaminen. Sijoitusasiantuntijoiden
apua voi tietenkin kayttdd oman toimintansa tukena, mikali hoitaa sijoituksen padsaan-
toisesti itse. Tulee kuitenkin muistaa, ettd yksikdan sijoittaja tai sijoitusasiantuntija ei
voi ennustaa tulevien korkojen ja osakekurssien hintamuutoksia. Aiempi menestyshén
ei ole tae tulevasta. (Anderson & Tuhkanen 2004, 61.) Sijoittajan tulisi aina aloittaa
sijoitussuunnitelman laatimisella. Tulee asettaa selvat syyt ja tavoitteet sijoitustoimin-
nalle. Sijoitussuunnitelmaan tulee tehdda myo6s péatoksia sijoitusajan pituudesta. Sijoi-
tussuunnitelmassa tulee paattaa se, sijoittaako itse ja missa maarin kaytetdan ulkopuolis-
ta asiantuntijan apua. Sijoituskohteet tulee myds selvittaa itselle sijoitussuunnitelmassa.
(Anderson & Tuhkanen 2004, 16.) Sijoituskohteitahan ovat mm. lyhytaikaiset raha-
markkinainstrumentit kuten lyhyen koron rahastot, talletukset, obligaatiot ja osakkeet ja
johdannaiset (Anderson & Tuhkanen 2004, 331.).

Sijoituskohteita valittaessa tulee kiinnittdd huomiota erityisesti siihen, kuinka suuren
riskin on valmis ottamaan sijoituksien kanssa. Mit& suurempia tuottovaatimuksia sijoi-
tukselleen asettaa, sitd suurempaa riskiékin joutuu todennakoisesti sietaméan. (Ander-
son & Tuhkanen 2004, 16.) Mikali on tarkoituksena sijoittaa osakkeisiin, tulee tehda
paatoksia myods hajautuksen suhteen. Sijoittajan kannattaa ostaa 10-20 eri osaketta, aina
yksi tai kaksi osaketta eri toimialoilta samassa suhteessa kuin ne esiintyvat osakeindek-
seissd ja porssissd. (Anderson & Tuhkanen 2004, 146.) Osakesijoitukset kannattaa ha-
jauttaa indeksien suhteessa, silla niitd on silloin helpompi seurata ja niiden tuottoa on
helpompi vertailla indekseihin (Anderson & Tuhkanen 2004, 152.). Yrityksen tulee
my0s huomioida sijoittaessa omat lahtOkohtansa. Tulee tarkastella sit4, missa tilassa
yritys on ja millaisia suunnitelmia on tulevaisuudessa. Hyva sijoitussuunnitelma auttaa
kohdentamaan varat tarkoituksenmukaisesti ja mahdollisimman optimaalisesti. (Ander-
son & Tuhkanen 2004, 62.) Sijoitussuunnitelman tulisi olla myos riittavan pitkalle ulot-
tuva (Anderson & Tuhkanen 2004, 331.). Sijoitussuunnitelmaa ja salkun sisélt6a tulisi

my0s arvioida kerran vuodessa. Silloin voi tarvittaessa tehdd muutoksia sijoituksiinsa
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ennen kuin ne ovat turmelleet koko salkun. (Anderson & Tuhkanen 2004, 332.) Alla on

esimerkkikaavio (Kuva 3.) sijoitussuunnitelman rakenteesta:

Informaatio
e Onko aikaa seurata eri markkinoita?
e Osaanko seurata markkinoita?
e Osaanko arvioida sijoituskohteiden riskia?
e Halutaanko sijoituspaatokset tehda itse?
e Tarvitseeko sijoitussalkun sisalto tietda
tarkasti?
e Seurataanko itse tuoton ja riskin kehitysta?
t
Sijoitushorisontti Sijoitussumma

e Kuinka pitkaksi ai- e Kuinka paljon?
kaa? e Kuinka suuri osa se

e Onko mahdollista, on koko varallisuu-
etta sijoitus joudu- Sijoituskoh- desta?
taan Iur)asFama_an < teen valinta > o Hajaute_taanko sijoi-
ennenaikaisesti? tusomaisuutta?

e Tarvitaanko sijoituk- e Sijoitetaanko yli-
sesta sdannollista madréisia varoja vai
kassavirtaa? sééstetaanko jotain

4 varten? A

\ 4
Riskinkantokyky ja tuottovaatimukset

Mika on korkein hyvéksyttava maksimitappio?

Halutaanko suojautua valuuttariskeiltd ym.

Miten paljon hyvéksytan sijoituskohteen arvonalentumista?
Kuinka paljon verot vievét tuotosta?

v
A

Kuva 3. Sijoittajan universaali paatéksentekomalli. (Puttonen & Kivisaari 1997, 15.)

Yrityksen tehdessa sijoitussuunnitelmaa tulee siihen kirjata myds se, mitd ja miten sijoi-
tuksia seurataan ja kuinka usein raportointi tapahtuu ja kenelle (Anderson 2001, 19.).
Useimmiten puolivuosittainen tai neljannesvuosittainen raportointi on riittdvad. Rapor-
toinnista on syyté ilmetd eri arvopapereiden mahdolliset erépéivat seka arvopaperilajit.
Raportointiin on hyva esittad tuottolaskelma, volatiliteettiarvot, kustannuslaskelmat
palkkioista sek& muista mahdollisista kuluista sekd muut tarvittavat tunnusluvut. (An-
derson 2001, 45.) Seurantaa ja raportointia varten on saatavilla useita erilaisia tietoko-

neohjelmia, jolloin sijoitusten seurantaan ei tarvitse kayttaa tyétunteja (Anderson 2001,
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46.). Seurantaraportteihin kannattaa eritelld myos yrityksen varat ja velat. Jolloin sijoi-
tusten maaréaa, riskillisyytta ja juoksuaikaa on selkeampaa kasitella. Raportoinnissa voi-
daan myos esitelld markkinoille tulleita uusia sijoitusvaihtoehtoja. (Anderson 2001,
185.) Raportoinnin liséksi yrityksen tulisi valita sijoituksille varainhoitaja, joka hoitaa
tarvittavan kaupankaynnin, hanelle asetetuin ehdoin (Anderson 2001, 42.). Varainhoita-
jaa valitessa tulee huomioida tdman ammattitaito. Sijoituspaétoksista ja seurannasta
vastaavan tyontekijan tulee ymmartdd markkinoita ja omata sijoitustuntemusta siina
laajuudessa, mité sijoituskohteet edellyttavat. Erityisesti osakesijoitusten onnistuminen

vaatii ammattitaitoista seurantaa ja ammattitaitoista tuntemusta.

Koko varallisuuttaan ei kannatta sijoittaa kerralla, silla markkinoilla saattaa avautua
kiehtovia mahdollisuuksia silloin talléin. Esimerkiksi jonkun perinteisesti hyvin menes-
tyneen osakkeen tai rahaston arvo saattaa hetkellisesti sukeltaa jostakin syysta, jolloin
ostaminen on edullista. (Lindstrém 2005, 106.) Kotimaisten osakkeiden porssikurssit
vaihtelevat useita muita porsseja enemman, silla kotimaisessa porssissd on teknolo-
giayhtididen madré suuri suhteessa muihin. Lisdksi Suomi sijaitsee Euroopan reuna-
alueella, joka lisad osakkeiden arvojen heiluntaa. Liséksi ulkomaalaisia sijoittajia on
Suomen osakemarkkinoilla paljon. Ulkomaalaiset sijoittajat reagoivat esimerkiksi Yh-
dysvaltojen pdrssin kurssien putoamiseen myymalla etdisimmat osakkeensa pois en-

simmaéisend. (Saario 2005, 91.)

4.2 Sijoitusten verottaminen

Sijoituksen on tarkoitus tuottaa. Sijoitusten tuotot ovat padsdandisesti padomatuloa.
P&d&omatuloa voi saada monesta eri ldhteestd. Padomatulo voidaan madritelld omaisuu-
den tuottona, omaisuuden luovutuksesta saatuna voittona ja muuna sellaisen tuottona,
jota varallisuuden voidaan katsoa kerryttdneen. (Andersson 2006, 35.) Pd&domatuloksi
luokitellaan korkotulo, osinkotulo, vuokratulo, voitto-osuus, henkivakuutuksen tuotto,
metsatalouden tuotto, maa-aineksien myyntitulot ja luovutusvoitto. Néiden verotukselli-
sessa kohtelussa voi kuitenkin olla suuriakin eroja. (Andersson & Linnakangas 2006,
127.) Siksi onkin syyt& kiinnitta4 sijoituskohteidensa verotukseen huomiota ennen sijoi-
tuspédatoksia. Verotukseen on syyta kiinnittdd aika ajoin huomiota, silla esimerkiksi

vuoden 2006 alusta varallisuusvero lakkautettiin. (Andersson & Linnakangas 2006,
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457.) Varainsiirtoveroa puolestaan ei perita valtiolta ja sen laitoksilta (Andersson 2006,
200.). Varainsiirtoverossa veron kohteena on luovutettava arvopaperi ja verovelvollise-
na on arvopaperin tuleva haltija. Varainsiirtoveroa ei suoriteta kotimaisen tai ulkomai-
sen porssin kautta tapahtuvassa julkisessa kaupassa. Vero koskee vain suomalaisia ar-
vopapereita. Arvopaperin varainsiirtoveron maara on 1,6 % kauppahinnasta. Vero on
suoritettava kahden kuukauden kuluessa kaupasta. Mikéli kaupan osapuolena on pors-
simeklari tai tdma toimii valittajand, vero on suoritettava heti kauppaa tehdessa. Talléin

arvopaperikauppias vastaa veron tilittdmisesta valtiolle. (Andersson 2006, 206.)

4.3 Esimerkkisijoitussuunnitelma pk-yritykselle

Mallilan S&dhkohuolto Ky on 20 henked tyollistavé séhkdalan yritys 20 000 hengen talo-
usalueella. Yrityksell&d on 15 vakituista tydntekijad, joista yksi toimii toimitusjohtajana,
yksi talousjohtajana, yksi sihteeriné ja loput 12 sahkdasentajina. Yritykselld on mennyt
jo vuosia taloudellisesti hyvin. Tilikausien tulokset ovat vaihdelleet 100 000 - 300 000
euron vélilla. Yrityksen litkevaihto viime tilikaudella oli 808 000 euroa. Yrityksen vii-
meisen tilikauden tulos on ollut 150 000 euroa. Yrityksell4 ei ole tiedossa suurempia
tulevia investointeja, silla toimitilat ovat omat ja hiljattain peruskorjatut. Yhtion kalusto
ja kulkuneuvot ovat myo6s uudehkoja. Yrityksen varallisuudenhoidossa on kuitenkin
parannettavaa. Yrityksen varoja ei ole sijoitettu aikaisemmin oikeastaan milldan tavalla
kuin investoimalla johonkin. Osalle investoinneista ei ole ollut juurikaan kayttod. Yri-
tyksella ei ole ollut sijoitussuunnitelmaa ja yrityksen kayttétililla on keskimaarin ollut n.
200 000 euron edesta rahaa, vaikka huomattavasti pienempi maara riittaisi hyvin yrityk-

sen maksuliikenteen hairiottdmaan hoitamiseen.

Yrityksen johtoryhma haluaa sijoittaa osan viime tilikauden tuloksesta osakkeisiin seka
jarjestelld paivittaiset kayttovarat jarkevammin. Lisdksi yritys haluaa sitouttaa koulut-
tamaansa ja ammattitaitoista henkildstoadn. Tahan halutaan jokin taloudellisesti edulli-
nen vaihtoehto niin yritykselle kuin tyontekijalle. Yrityksen maksuliikenne on Op-
ryhmassa ja yritys paatyy sijoitustuotteiden osaltakin Op-ryhman tuotteisiin. Kayttotilin
200 000 euroa pilkotaan nyt pienempiin osiin. Yrityksen talousjohtaja arvioi 50 000
euroa olevan keskimadrin riittava maaré yrityksen palkanmaksujen, alv-tilityksien ja

paivittdisen maksuliikenteen hairiéttémaén hoitoon. Tama n. 50 000 euroa pyritdan pi-
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tdmaan kayttotililla, mutta ei sen enempad. Kayttotilin 50 000 eurosta 25 000 euroa on
mya0s taysin turvattua rahaa yritykselle, silla maksimissaan 25 000 euroa korvataan tal-
letussuojajarjestelman kautta, johon jokaisen suomalaisen talletuspankin on kuuluttava.
Kayttotililla olleista 200 000 eurosta ja& sijoitettavaksi siis 150 000 euroa ja 100 000
euroa halutaan sijoittaa mahdollisimman riskittémaésti ja lyhyella tahtaimella. Sijoitus-
kohteen varat on oltava tarvittaessa helposti ja nopeasti realisoitavissa rahaksi ja sijoi-
tuksen arvossa ei siedeta suuria arvonalentumisia. Tahan tarkoitukseen soveltuvat hyvin
lyhyen koron sijoitusrahastot. Op-Euro A -lyhyen koron sijoitusrahasto (Liite 1) tarjoaa
kayttotilia huomattavasti paremman tuoton. Lyhyen koron sijoitusrahastojen tuotto on
tasaista ja sitd voidaan ennakkoon jonkin verta arvioida, toisin kuin osakepohjaisissa
sijoituksissa. Sijoitusrahaston varojen lunastus kokonaan tai osittain onnistuu vaivatto-
masti verkkopalvelun avulla. Sdhkodisen lunastustoimeksiannon lahettamisen jalkeen
varat ovat kayttotililla heti seuraavana péivand. Lyhyen koron rahaston tuotto tarkiste-
taan vuosittain. Kertyneet varat voidaan tarvittaessa vapauttaa investointeihin tai sijoit-

taa pidemmalla tahtdimella paremmalle tuotolle.

Mahdollisesti rahaston lunastuksien yhteyksissa saatava luovutusvoitto on padomatuloa,
jota verotetaan 28 % verokannan mukaan. Yhden Op-Euro A-osuuden arvo on merkin-
tapdivana (13.11.2006) 20,61 euroa. Mikéli lunastaessa rahaston yhden osuuden arvo on
tatd enemman menee ylittavastd osasta luovutusvoittoveroa. Rahasto-osuuksien hankin-
tahintaolettamana voidaan kéyttaa todellista hankinta-arvoa tai vaihtoehtoisesti 40 % tai
20 % omistusajasta riippuen. Tuotto-odotukseksi lyhyen koron rahastolle asetetaan 2,15
%. Talla tuotto-odotuksella 100 000 euroa tuottaisi vuodessa 2150 euroa. Viimeisen

vuoden aikana rahasto on tuottanut 2,5 %. VVolatiliteetti on erittdin alhainen, 0,3 %.

Kéayttotilin ”ylimaaraisistd” varoista jaa lyhyen koron sijoitusrahastosijoitusten jalkeen
viela sijoitettavaksi 50 000 euroa. Tdma summa sijoitetaan yritykselle avattavaan sijoi-
tusvakuutukseen. Tama sijoitus tehddan pitkan aikavalin tuottoa tavoitellen. Sijoitusva-
kuutuksen sisélld jaetaan 50 000 euroa kolmen tyyppisiin rahastoihin. Varoista 40 % eli
20 000 euroa sijoitetaan OP-High Yield A -pitkdn koron rahastoon (Liite 1.). Pitkan
koron rahastot ovat lyhyen koron rahastoja tuottavampia pitemmalla aikavalilla ja silti
riskeiltddn melko vahaisid verrattuna yhdistelmé- tai osakerahastoihin. OP-High
Yield:lle asetetaan vuosituottovaatimukseksi 6 %. Rahaston volatiliteetti on 1,2 %. Va-

roista 30 % eli 15 000 euroa sijoitetaan yhdistelmérahastoihin. Yhdistelmarahasto, jo-
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hon sijoitetaan, sijoittaa varoistaan 40 % osakesijoituksiin ja 60 % korkosijoituksiin.
Valinta kohdistuu OP-Tuotto A:han (Liite 1.). Talle rahastolle asetetaan tuottovaati-
mukseksi vuodessa 8,5 %. Volatiliteetti on pitk&n koron rahastoa jo hieman korkeampi,
mutta kuitenkin viel&d maltillinen 5,6 %. Tallainen yhdistelmérahasto on tuotoltaan pit-
kan koron rahastoa huomattavasti tuottavampi, mutta riskiltd&n varsinaista osakerahas-
toa huomattavasti riskittémampi. Sijoitusrahaston salkunhoitaja séételee yhdistelmara-
hastossa osakkeiden ja korkosijoitusten maaraa salkussa markkinoiden tilanteen mukaan

rahaston sdénndissé sovitun liilkkumavarojen mukaisesti.

Jéljelle j&&va 15 000 euroa sijoitetaan kolmeen erilaiseen osakerahastoon. Téstd 5 000
euroa sijoitetaan yrityksen omia periaatteita tukevaan kestavan kehityksen rahastoon,
OP-Kestavaan kehitykseen (Liite 1.). Kestdvan kehityksen rahasto ei sijoita alkoholi-,
ase-, tupakka- tai uhkapeliteollisuuteen. Kestdvan kehityksen rahastolle asetetaan tuot-
tovaatimukseksi 14 %. Rahaston volatiliteetti on 13,3 %. Toinen 5 000 euroa sijoitetaan
Itd-Euroopan markkinoille sijoittavaan osakerahastoon (Liite 1), silla yrityksen johto
uskoo talouskasvun jatkuvan Baltian alueella jatkossakin yhté vahvana. 1t4-Eurooppaan
sijoittava rahasto on riskiltd&n osakerahastojen karkipéaésta volatiliteetin ollessa 24,6 %.
Rahaston tuotto-odotuksetkin ovat keskiméaaréista korkeammat. Rahaston tuotto on ollut
viimeisen vuoden aikana 35,6 %. Tama ei tietenk&én ole tae tulevasta. Itd-Euroopan
rahastolle odotetaan tuottoa 25 %. Riski ei vaaranna kuitenkaan koko vakuutuksen tuot-
toa, silla Itd-Euroopan rahaston osuus on vain 10 % sijoitusvakuutuksen varoista. Vii-
meinen 5 000 euroa sijoitetaan osakerahastoon, joka sijoittaa Euro-alueen pieniin yhti-
6ihin. Tallainen rahasto on OP-Eurooppa Pienyhtiét (Liite 1.). Tama osakerahasto on
riskiltdédn pienempi kuin It4-Euroopan alueelle sijoittavan rahaston riski. Pienet yhtiot
ovat usein yllatyksellisia ja voivat tuoda suuriakin tuottoja niihin sijoittaville. Euroopan
pienyhti6ihin sijoittavan rahaston volatiliteetti on 13,1 %. Tuotto-odotuksena télté ra-

hastolta odotetaan 18 %.

Sijoitusvakuutuksen sisélla voi tehdd rajattomasti vaihtoja ja siihen voidaan siirtad lisaa
varoja helposti verkkopalveluiden avulla. Vaihtojen rajattomuus tekee mahdolliseksi
nopean reagoimisen, mikéli jokin vakuutuksen osa ei tuota toivotulla tavalla tai jokin
vakuutukseen kuulumaton rahasto tarjoaa mielenkiintoisia mahdollisuuksia. Painotuksia
séadelldan tilanteen mukaan. Markkinatilanteisiin pureudutaan kerran kuussa. Useam-

min ei vakuutusta vélttdmatta tarvitse tarkastella, silla vakuutuksessa merkityt rahastot
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eivét ole sidoksissa toisiinsa ja vakuutuksen sijoitukset ovat hyvin hajautettu. Lisaksi
lilan usein toistuva vaihtaminen saattaa johtaa hatikoityihin paatoksiin, jotka ovat perus-
tuneet paivittaisiin muutoksiin. Péivittdiset muutokset eivat valttamatta tue ollenkaan

pidemman aikavélin tuoton kehitysta.

Tilikauden voitosta sijoitetaan osakkeisiin 53 395 euroa. Télla euromaarélld saadaan
jokaisen OMX Helsinki 25 -indeksiin kuuluvan yrityksen osakkeita 100 kappaletta.
Yritys uskoo talousjohtajallaan olevan riittdvdd ammattitaitoa ja markkinatuntemusta
menestyksekkéiden osakesijoitusten tekemiseen. Talousjohtaja on jo useiden vuosien
ajan kéynyt omilla varoillaan poérssiosakekauppoja hyvalla menestyksella ja uskoo sel-
viytyvan tehtavastdan myos yrityksessa. Yritykselle rakennetaan salkku, joka on koottu
OMX Oyj:n Helsingin pdrssin OMX Helsinki 25-indeksin mukaisesti. Jokaista indek-
siin kuuluvaa osaketta merkitddn 100 kappaletta. Talloin salkku on tehokkaasti hajautet-
tu ja salkun arvonkehitystd on helppo seurata indeksin arvon kehittymisté tarkkailemal-
la. Indeksiin kuuluvat yhtiot ovat myods melko vakaita, jolloin ne eivét ole riskeiltaan
listojen suurimpia. Toisin sanoen monet indeksiin kuuluvat yhti6t ovat tuttuja ja turval-
lisia vanhoja porssiyhtioitd. Ndama perinteiset porssiyhtiot jakavat yleisesti myos hyvin
osinkoja. Osakesijoitus on sijoitus pitemmalle aikavélille. Salkku on sijoitettu vahintaén
10 vuoden tahtdimella. Tuottoa halutaan pitkélla tahtaimelld 30 %. OMX Helsinki 25-
indeksi on kasvanut puolen vuoden aikana 10,26 %, kolmen vuoden aikana 81,67 % ja
viiden vuoden aikana 79,20 %, joten tuotto-odotus on asetettu maltillisesti. OMX Hel-
sinki 25-indeksin mukaan sijoitettuna osakesijoitusten volatiliteetti on 16,77 %. Osak-

keita merkitdan seuraavasti:

Osake 17.11.2006 osakkeen arvo(€) | 100 kpl osaketta (€)
Amer Sports Oyj 17,73 1773
Cargotec Oyj 37,47 3747
Elisa Oyj 19,97 1997
Fortum Oyj 22,58 2258
Huhtaméki Oyj 14,50 1450
KCI Konecranes Oyj 19,46 1946
Kesko Oyj B 38,59 3859
KONE Oy 37,52 3752




47

Osake 17.11.2006 osakkeen arvo(€) | 100 kpl osaketta (€)
M-real Oyj B 4,61 461

Metso Oyj 35,10 3510

Neste Oil 24,47 2447

Nokia Oyj 15,51 1551

Nokian Renkaat Oyj 16,17 1617

Nordea Bank AB FDR 10,98 1098

OKO Oyj 13,05 1305
Outokumpu Oyj 24,67 2467
Rautaruukki Oyj K 25,92 2592

Sampo Oyj A 18,96 1896
SanomaWSOY 21,17 2117

Stora Enso Oyj R 12,22 1222
TeliaSonera AB 5,97 597
Tietoenator Oyj 21,68 2168
UPM-Kymmene Oyj 19,48 1948
Wartsila Oyj Abp B 36,42 3642

YIT Oyj 19,75 1975

Yhteensd: 53 395 euroa

Yritys palkitsee ja sitouttaa tydntekijoitadn vapaaehtoisilla yrityseldakevakuutuksilla.
Yritys ottaa kaikille tyontekijoille eldkevakuutukset. Yritys maksaa kuukausittain jokai-
sen tyontekijan vakuutukseen 50 euroa. TyoOntekijat saavat itse valita, miten vakuutus
hajautetaan. Niille, jotka eivét osaa tai halua sita tehdd, suositellaan perinteisia osakera-
hastoja, silla eldkevakuutussijoitukset ovat monivuotisia ja osakerahastot ovat pitkalla
aikavélilla tuottoisampia ja osakkeet pitavéat inflaatiossa arvonsa parhaiten. Elakevakuu-
tusséastamisesta tehdadn tyontekijoiden kanssa sellainen ehto, ettd mikali tyontekija
ldhtee tydnantajan palveluksesta ennen kuin vakuutus ollut voimassa 10 vuotta, saa yri-
tys lunastaa s&éstot. Nain tyontekijad on kannustettu tyoskenteleméan yrityksessé pitka-
janteisesti. Elakevakuutukset palkitsevat henkilokuntaa ja turvaavat yrityksen yhden

Kilpailutekijan eli laadukkaan ja osaavan henkildston.
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Sijoituksilla yritys tavoittelee sijoitetulle omaisuudelleen optimaalista tuottoa. Varojen
halutaan tuottavan mahdollisimman hyvin, jotta niisté saisi tulevaisuuden mahdollisissa
investoinneissa mahdollisimman paljon varoja kattamaan kustannuksia. Yrityksell4 on
nyt uudehko kalusto ja hyvét toimitilat, jolloin varat kannattaa sijoittaa pitkalla tah-
tdimelld. Tulevaisuudessa saattaa tulla kyseeseen myds laajentaminen, jolloin lisévarat
olisivat myds tervetulleita. Yrityksen tilikauden voitot ovat olleet sen verran suuria, etta
niilld on saatu katettua vaivatta pienemmat investoinnit. Yrityksen sijoitusten lisaksi
yritykselld on oma kiinteistd, koneet ja nelj& pakettiautoa. Lisdksi yrityksella on isohko
vapaa-ajanasunto. Sijoituksista ei tarvita saannollistd kassavirtaa, silla yrityksella on
pitkdaikaisia huoltosopimuksia monien yritysten kanssa, joista saadaan vuosittain mer-

Kittavasti sdanndllisia tuloja.

Sijoitusten seuranta hoidetaan yrityksen talousjohtajan toimesta. Rahastosijoituksia hén
seuraa kerran kuukaudessa ja osakkeiden kehitystd paivittdin seuraamalla indeksien
arvon kehitysta. Yrityksen johto tietda sijoitusten riskit. Osakerahastot ja osakesijoituk-
set ovat siten mahdollisten suurten arvonheilahtelujen takia pitk&aikaisia. Lyhyen aika-
vélin sijoittamisessa haluttiin minimoida riskit, jolloin valinta kohdistui lyhyen koron
rahastoihin, jotka voidaan realisoida yrityksen kéyttéon helposti. Kaikki sijoituspaatok-
set tekee johtoporras, talousjohtajan esityksiin perustuen. Puolivuosittain talousjohtaja
laatii tuottoanalyysin ja riskiraportin kaikista sijoituksista. Tunnuslukuja verrataan kes-
kenadn ja talloin tehdd&n my0s tarvittavat muutokset sijoituksiin. Sijoitusvakuutuksessa
talousjohtajalla on valtuudet tehd& vaihtoja milloin vain, mutta suositus on, etta tata
tapahtuisi maksimissaan kerran kuukaudessa, ettei reagoitaisi turhan akkia paivittaisiin

vaihteluihin.

5 JOHTOPAATOKSET

Taman opinndytetyon tarkoituksena oli selvittdd pk-yrityksen varallisuudenhallinnan
tuottavuutta ja etsid erilaisia vaihtoehtoja sijoitustoimintaan. Tarkoituksena oli myds

tutkia, miten sijoitustoiminnasta saatavaa tuottoa voitaisiin kasvattaa. Aihe on ajankoh-
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tainen, silla monella suomalaisella yritykselld on tané péivana merkittavasti varoja, mut-
ta ne on sijoitettu kannattamattomasti tai niita ei ole sijoitettu ollenkaan. Opinnaytetyds-
s& kaytiin l&pi varallisuudenhallinnan tyokaluja ja vakuutussijoittamista sekd sijoitus-
suunnitelman tekemista pk-yritykselle. Tarkoituksena oli esitelld sitd, kuinka kassavaro-
jen tuottoa voidaan parantaa, pddomia kartuttaa ja ndin varautua esimerkiksi tulevaisuu-
den investointeihin. Varallisuudenhallinnan tytkaluina esiteltiin sijoitusrahastot, tuotto-
tilit ja osakkeet. Lisaksi tarkasteltiin eri sijoitusvaihtoehtoihin liittyvia kasitteita ja kay-
tiin 18pi sit4, miten eri sijoitusvaihtoehtoja tulisi seurata. Tyossa tarkasteltiin myos sijoi-
tusten verotusta. Opinndytetyon tarkoituksena oli myos laatia sijoitussuunnitelma pk-

yritykselle esimerkkina siitd, miten varainhallinta voitaisiin saada tuottavammaksi.

Osakesijoittamisessa keskityttiin 1&hinnd kotimaan arvopaperikauppaan, olettamuksella,
ettd kauppoja tehdddn OMX Oyj:hin kuuluvassa Helsingin poérssissa. Osakesijoittami-
sessa huomioitiin vuoden 2006 lokakuun porssiuudistukset, silla porssin rakenne, indek-
sit ja kaupankdynti muuttuivat oleellisesti muutoksien my6td. Vakuutussijoittamisessa
perehdyttiin sd4sto-, sijoitus- ja eldkevakuutuksiin. Eldkevakuutuksia tarkasteltiin osaksi
my0s tyontekijan palkitsemisen ja sitouttamisen ndkokulmasta. Sellaiset sijoitustuotteet,
jotka eivat ole jatkuvasti saatavilla esimerkiksi yrityksen verkkopalveluissa, jatettiin
tarkastelun ulkopuolelle. Siksi esimerkiksi obligaatioita ei késitelty. Sijoitussuunnitel-
man tekemisté tarkasteltiin pk-yritysten (suomalaisittain mikropienet ja pienet yritykset)
nékokulmasta. Sijoitussuunnitelmassa kaytettiin esimerkkind OP-ryhmén sijoitustuottei-

ta.

Tana péivana monella suomalaisella yritykselld on merkittavésti omaisuutta. Yritysten
varojen sijoitustoiminta on kuitenkin monella yritykselld lapsen kengissa. On yleista
jopa se, ettd esimerkiksi 200 000 euroa pidetdén tuottamattomana yrityksen kayttotililla,
vaikka huomattavasti pienempi summa takaisi yrityksen maksuliikenteen hairiéttéman
toiminnan. Yksi yritysten tekemisté virheista sijoittamisessa on se, ettd sijoituksia teh-
daan ilman selke&é sijoitussuunnitelmaa seka sijoitetaan tuntemattomiin kohteisiin. Si-
joitussuunnitelman puute ja asiantuntemuksen puute ovat yleisia syité sijoituksen tuot-
tamattomuuteen tai jopa tappiollisuuteen. Yritysten riskinottohalukkuus on usein myds

ristiriidassa sijoituskohteen kanssa.
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Tanda paivana erilaisten sijoituskohteiden tietdmys tulisi olla yritysten taloudesta vastaa-
vien hallussa, silla sahkoiset pankkipalvelut ovat mahdollistaneet palvelunkéyttdjan
itsendisen sijoitustoiminnan. Tulevaisuudessa sijoitustoiminta siirtyy yhad enemman
séhkdiseen kaupankayntiin. Rahoituslaitosten verkkopalveluissa voi mm. myyda ja os-
taa porssiosakkeita, merkitd tai lunastaa sijoitusrahastoja, avata tuottotileja seké tehda
erilaisia vakuutussijoituksia. Myds sijoituskohteidensa reaaliaikainen seuranta voidaan
hoitaa taysin sahkdisesti. Jotta itsendinen sijoitustoiminta olisi mahdollisimman tuotta-

vaa, tulee olla riittdvasti sijoitustuntemusta seka sijoituksia tukeva sijoitussuunnitelma.

Sijoitustuotteista ei voi suoraan sanoa, miké sopii millekin yritykselle. Erilaisien sijoi-
tustuotteiden sopivuutta tulee tarkastella yrityksen tilanteen mukaan, joten sijoitussuun-
nitelma on hyvé apuvaline. Yleisesti voitaneen kuitenkin sanoa, etté tuottotilit ovat ris-
Kittomin vaihtoehto ja sopivat yrityksille, jotka eivét halua ottaa riskeja. Talletuksien
tuotto voidaan laskea yleisesti etukéteen, toisin kuin muissa sijoitusmuodoissa. Tama
takaa sen, ettd sijoitusta ei tarvitse seurata ollenkaan eiké tarvita sijoitusasiantuntemusta.
Méérdaikaisissa talletuksissa on usein sanktioita sopimuskauden kesken tehtévista nos-
toista. Talléin talletuksia ei kannata tehda varoilla, joita saatetaan jossain vaiheessa so-
pimuskautta tarvita. Talletuksien tuotto on myds selvésti alhaisempi kuin esimerkiksi

pieniriskisten rahastojen.

Rahastojen Kirjo on erittdin laaja. Rahastoissa on suuria eroja mm. riskin, tuoton, palk-
kioiden ja sijoitusperiaatteiden osalta. Korkorahastot ovat rahastosijoituksista riskitto-
mampid ja tuotoltaan kuitenkin talletuksia parempia etenkin pienemmilla summilla.
Korkorahastot havidvat tuotoissaan kuitenkin selvésti yhdistelma- tai osakerahastoille.
Yhdistelmérahastot ovat riskeiltddn korkorahastojen ja osakerahastojen valimaastossa.
Osakerahastot tarjoavat rahastoista suurimmat tuottomahdollisuudet, mutta riskitkin
ovat suurimpia. Osakerahastojen riskit ovat sidoksissa sijoitusaikaan. Pitkalla aikavalilla
osakerahastot eivat ole riskeiltdan valttamatta endd kovinkaan suuria. Rahaston salkun-

hoitajat mahdollistavat vieraisiin sijoituskohteisiin sijoittamisen.

Rahastoista korkorahastot eivat vaadi vélttdméatta toistuvaa seurantaa, mutta osakepoh-
jaiset yhdistelmérahastot ja osakerahastot vaativat sijoittajalta sd&nnollistd seurantaa.
Rahastojen eduksi voidaan lukea niiden joustavuuden. Niitd voi merkité ja lunastaa mil-

loin tahansa. TallGin voidaan sijoittaa sellaisia varoja, joita mahdollisesti tarvitaan tie-
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tylla aikavalilla. Talloin tulee kuitenkin muistaa ottaa huomioon rahaston arvonalentu-
misriskit. Liséksi rahastoja voidaan liittda erilaisiin vakuutussijoituksiin. Suomessa on
tarjolla satoja erilaisia rahastoja, mik4 tarkoittaa sitd, ettd yrityksen jokaiseen vaiheeseen
I0ytyy varmasti sopivia rahastosijoitusvaihtoehtoja.

Osakesijoitukset ovat haastavin sijoitusmuoto. Osakesijoituksissa tulee ymmartaa talo-
utta monesta nakdkulmasta. Menestynyt osakesijoittaja omaa kattavat tiedot maailman-
markkinoista, yrityksista sek& litkemaailman tapahtumista. Porssimaailmassa tapahtuu
paivittdin merkittavia asioita, joten osakesijoittaminen vaatii aktiivista seurantaa. Osa-
kesijoittaminen on riskeiltddn sijoitusmuodoista suurinta. Toisaalta riskida vastaan on
tarjolla suuret tuottomahdollisuudet. Osakesijoittaminen on ennen vaatinut sijoitusmuo-
doista eniten pddomaa (porssiera saattoi olla useita tuhansia euroja), mutta ei enéda. Pors-
siuudistuksen yhteydessa porssierat poistuivat. Tama tarkoittaa, ettd nyt voi merkitd
vaikka yhden osakkeen tiettya yhti6td. Osakesijoittamisessa tarkeinta on oikein hajau-
tettu salkku. Oikein hajautettu salkku tasaa riskeja. Toisaalta talldin tietyn osakkeen
suuri arvonnousu ei tuo maksimaalista tuottoa. Osakesijoittaminen on suositeltava vaih-
toehto, mikali on kyse pitkén aikavalin sijoittamisesta, sill& tutkimusten mukaan osak-

keet pitavat arvonsa parhaiten inflaatiota vastaan.

Vakuutussijoitukset perustuvat rahastoihin ja mahdolliseen korkosidonnaiseen osaan.
Vakuutussijoitukset ovat séastajaltaan suoraa rahastosijoittamista kahlitumpaa. Mikali
séastdja nostetaan kesken sopimuskauden, seuraa siitd madraaikaistalletusten tavoin
nostosanktio. Vakuutuksen sisélld on osa rahastovaihdoista ja sijoitusvakuutuksissa
kaikki vaihdot ilmaisia. Vakuutussijoitukset menettivat yhden kilpailukeinon suoraan
rahastosijoittamiseen nahden, kun varallisuusvero poistui kdytostd. Vakuutussijoituksia
tulisi seurata pitk&sta sijoitusajasta huolimatta aktiivisesti, jotta ilmaisten rahastovaihto-
jen tuoma etu tulisi mahdollisimman tehokkaasti hyodynnettya. Eldakevakuutukset puo-
lestaan tarjoavat sijoitusmahdollisuuksiensa lisaksi henkilostohallintokeinoja. Eldkeva-
kuutus on varteen otettava vaihtoehto palkankorotukselle sekd hyva keino yrityksen
tydvoiman sitouttamiseen. Liséksi eldakevakuutuksilla voidaan luoda yritykselle myon-

teista julkisuuskuvaa.
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Sijoitussuunnitelman tekemisesséd on térkeda asettaa sijoittamiselle selkeéat tavoitteet.
Sijoitustoiminnan tavoitteet ovat yksilollisia niin yksityis- kuin yrityspuolella. Yritys
saattaa s&éstdd pahan paivan varalle, investointeihin tai vakavaraisuutensa parantami-
seksi. Téarkeaa on aluksi miettid, mink& suuruista summaa ollaan sijoittamassa ja kuinka
suuri osa se on koko yrityksen varallisuudesta. Sijoituskohteiden riskillisyys, arvonhei-
lahteluherkkyys seka sopivuus esimerkiksi sijoitusajaltaan suhteessa tavoitteisiin tulee
miettid tarkkaan. Tarkedd on myds paattad, tehdaanko sijoituspaatoksia itse vai turvau-
dutaanko ammattilaisten apuun. Ammattilaisapu maksaa, mutta toisaalta oma sijoitus-
toiminta vaatii myds asiantuntemusta ja seurantaa. Sijoitussuunnitelmaa tehtéessé tulee
mya0s selvittaa sijoituskohteiden verokohtelu. Yleisesti sijoitustuotteiden tuotosta menee
28 % verokannan mukaan paaomatuloveroa. Sijoitustuotteiden verotuksessa on kuiten-

kin eroja esimerkiksi siind, missa vaiheessa sijoitusta verotetaan.

Sijoitussuunnitelmassa tulee huomioida hajauttaminen etenkin osakesijoituksissa. Sijoi-
tusajat tulee myds tehda selvaksi sijoitussuunnitelmassa. Tuottoisa sijoitustoiminta vaa-
tii pitkdjanteisyyttd ja on huomattavasti helpompi pysya paatoksien takana, kun on sel-
vat ajalliset tavoitteet. Sijoitusaikaa suunnitellessa tulee myds huomioida, joudutaanko
sijoitus mahdollisesti lunastamaan suunniteltua aikaisemmin. Toisissa sijoitusinstru-
menteissa ennenaikainen lunastus aiheuttaa kustannuksia, tai jopa saadun tuoton menet-
tdmisen kokonaan. Sijoitusaika tulisi tukea myos sijoituskohteen suositeltuja sijoitusai-
koja. Esimerkiksi osakesijoituksen riskit tasaantuvat vasta pitkalla aikavélilla, kun taas
lyhyen koron rahasto on omimmillaan lyhyissa sijoituksissa. Kun sijoitussuunnitelmaan
tehdaan paatoksia siitd, tehdaénko sijoitukset itse vai tekevatko sen sijoitusasiantuntijat,
tulee miettid muutamia asioita tarkkaan. Ensinndkin tulee miettid sit4, onko jollakin
aikaa, mielenkiintoa ja ammattitaitoa seurata sijoituksia. Markkinoiden seuraamisesta ei
ole mitédén hydtya, mikali ei ymmarra sijoitusten tunnuslukuja ja markkinoiden toimin-
taa edes jossain madrin. Sijoitusten tekeminen ja seuranta onnistuu nykyaéan séhkdisesti
verkkopalveluissa mihin kellon aikaan tahansa. Ammattitaitoa kysytaan myads siina vai-
heessa, kun tulee arvioida sijoituskohteiden riskeja. Puutteellisella tietamyksell& voi
tehdd vééranlaisia johtopaatoksia kohteen riskeistd. Yrityksen tulee myds Kirjata sijoi-
tussuunnitelmaan sijoitustoiminnan vastuuhenkil6t ja sopia raportoinnin laadusta ja ai-
katauluista. Mitd tarkemmin ja huolellisemmin sijoitussuunnitelma tehdaan, sitd pa-

remman tuen se todennékdisesti my0ds antaa yrityksen sijoitustoiminnalle.
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