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Tutkimuksen tavoite oli selvittda, millaista sijoitusneuvontaa aloitteleva piensijoittaja saa
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Tutkija meni asiakkaana tutkimuksen kohteena oleviin pankkeihin ja vastaanotti sijoitus-
neuvontaa oikeassa asiakastapaamisessa. Pankkien sijoitusneuvojille kerrottiin, ettd oikean
tarpeen lisdksi haetaan tietoa myos tutkimusta varten. Sijoitusneuvontaa haettiin viidesta
pankista, joita olivat Danske Bank, POP Pankki, Nordea, Sadstdpankki ja Handelsbanken.
Tutkimuksen aineisto koostui haastattelijan muistiinpanoista seka sijoitusneuvojan anta-
mista dokumenteista. Keratty aineisto analysoitiin sisdllonanalyysin menetelmalla.

Tutkimuksessa selvisi, ettd sama asiakas saa eri pankeista samanlaisia vinkkeja sijoittami-
seen ja samankaltaiset sijoitusehdotukset. Itse sijoitusneuvontaprosessi oli myds hyvin sa-
manlainen pankkien kesken. Kaikkien pankkien sijoitusneuvojat selvittivat asiakkaan laissa
maaratyt taustatiedot ja sijoittamisen kannalta oleelliset tiedot tavoitteista ja riskinkanto-
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sentin osakepainon sijoitussalkussa. Toinen 50 prosenttia koostui korkosijoituksista. Kai-
killa paitsi yhdellad rahastolla oli sama riskiluokka.

Analyysissa tultiin siihen tulokseen, etta kaikki sijoitusehdotukset olivat sopivia aloittele-
valle sijoittajalle.
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Abstract

The aim of the research was to find out what kind of investment advice a beginner private
investor gets from local banks. Other investment service companies as well as saving were
excluded from the study.

The research was qualitative. The data was collected with themed interviews. The re-
searcher visited the banks as a customer to get investment advice. The investment advisors
were told that in addition to the actual need, data was collected for a research. Investment
advice was got from five different banks which were Danske Bank, Nordea, POP Pankki,
Saastopankki and Handelsbanken. The collected data was analyzed by using content analy-
sis.

The research revealed that the same customer gets quite similar advice from different
banks. The investment suggestions were also almost similar. The process of investment ad-
vice itself followed a rather similar procedure in the different banks. The investment advi-
sors found out the basic information of the customer required by the law, the essential ob-
jectives regarding investing and risk tolerance. Based on the basic information and the ob-
jectives, all the investment advisors suggested monthly investing in the fund of the bank.
Most of the funds had a share emphasis of 50 percent. The other 50 percent was formed of
fixed income investments. All the funds but one had the same risk category.

The analysis concluded that all the investment suggestions were suitable for a beginner in-
vestor.
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1 Johdanto

Nykyaan esimerkiksi digitalisaation myota kuka tahansa voi helposti alkaa sijoittajaksi
ja tehda sijoituksia. Pankit ja muut sijoituspalveluyritykset tarjoavat sijoitusneuvon-
taa, ja sijoittamista voi tehda esimerkiksi omassa verkkopankissa muutamalla klik-
kauksella. Netista voi lukea sijoittamisesta ja tehda sijoitusratkaisuja myos yleisten
suositusten pohjalta. Sijoittamisen aloittaminen voi kuitenkin olla sen teknisesta
helppoudesta huolimatta vaikeaa, jos itsella ei ole mitaan kaytannon tietoa sijoitta-
misesta. Talldin on hyva kdayda kysymassa neuvoa sijoitusneuvojalta. Helpoiten tama

onnistuu omassa pankissa.

Tassa tyossa selvitetdaan, millaista sijoitusneuvontaa pankeista saa ja minkalaisia sijoi-
tusehdotuksia sijoitusneuvojat antavat aloittelevalle piensijoittajalle. Tama tyo kasit-
telee puhtaasti vain sijoittamista piensijoittajan nakdkulmasta. Sdastaminen on ja-
tetty tasta tutkimuksesta pois. Tama aiheen rajaus perustuu tekijan omaan mielen-

kiintoon erityisesti sijoittamista kohtaan.

Tassa tutkimuksessa selvitetdaan pelkastaan pankkien tarjoamaa sijoitusneuvontaa.
Tutkimuksessa ei kasitella muiden sijoituspalveluyritysten tarjontaa. Tama valinta
tehtiin siksi, etta (oma) pankki voi olla aloittelevalle sijoittajalle helpoin paikka hakea

sijoitusneuvontaa ja tehda sijoituksia.



2 Tutkimusasetelma

Tassa luvussa esitelldan tutkimuksen tutkimusongelma ja tavoite, johon pyritdan paa-
semaan etsimalla vastaukset tutkimuskysymyksiin. Luvussa esitelladan myds kaytetta-
vat menetelmat tutkimusongelman selvittamiseen ja perustellaan, miksi juuri naita

menetelmia kaytetaan.

2.1 Tutkimusongelma ja tutkimuskysymykset

Tutkimusongelma

Tutkimuksen aihe tiivistetaan tutkimusongelmaksi. Tutkimusongelman maarittely ki-
teyttaa opinnaytetyon tarkoituksen ja tavoitteet. Tutkimuksen tavoite on etsia tutki-
musongelmaan ratkaisu. (Kananen 2008, 51.) Taman tutkimuksen tutkimusongelma
on selvittaa, minkalaista sijoitusneuvontaa ja sijoitusehdotuksia ei-ammattimainen

sijoittaja saa pankeista.

Tutkimuskysymykset

Tutkimusongelma jakautuu tutkimuskysymyksiin. Tutkimuksen empiirisessa osassa
vastataan tutkimuskysymyksiin ja nain syntyy ratkaisu myos tutkimusongelmaan. (Ka-
nanen 2008, 51.) Tutkimuskysymyksia ei voi kuitenkaan sellaisenaan esittda aineis-
tonkeruuvaiheessa haastateltavalle. Tutkimuskysymykset ovat vain ohjaamassa tutki-

jan tyota.

Tassa tutkimuksessa tutkimuskysymyksia ovat
e Minkalaista sijoitusneuvontaa pankeista saa ja onko sijoitusneuvonta yhte-
nevaista pankkien kesken?
e Ovatko pankkien antamat sijoitusehdotukset samankaltaisia keskendan ja

aloittelijalle sopivia?



e Ottavatko sijoitusneuvojat selvaa asiakkaan taustoista lain maaraamalla ta-

valla?

2.2 Tutkimusmenetelmat

Tutkimusongelma ja tiedon maara vaikuttavat menetelmien valintaan (Kananen
2008, 68). Tassa tutkimuksessa tutkimusote on kvalitatiivinen. Laadullisessa tutki-
muksessa ei kdyteta tilastollisia ja maarallisia menetelmia. Asioiden kuvailuun ei kay-
tetd lukuja (kuten maarallisessa tutkimuksessa) vaan sanoja. Laadullinen tutkimus ei
maarallisen tavoin pyri yleistykseen. Laadullinen tutkimus pyrkii ymmartamaan syval-
lisesti tutkittavaa ilmiota ja selittamaan sita. Tarkoituksena on antaa mielekas tul-
kinta. Laadullisessa tutkimuksessa analyysi ei ole tutkimuksen viimeinen vaihe vaan
sita tehdaan tutkimusprosessin aikana. Analysointi ohjaa toimintaa ja tiedonkeruuta
koko tutkimuksen ajan. Kun maarallinen tutkimus tutkii isompaa joukkoa tapauksia,
laadullinen keskittyy yksittdisiin tapauksiin. Yhdesta tapauksesta pyritdan saamaan
paljon irti. Laadullinen tutkimus tutkii prosesseja, joita on lahes mahdotonta tutkia

tilastollisin menetelmin. (Kananen 2008, 24-25.)

Taman tutkimuksen osalta paadyttiin kayttamaan laadullista tutkimusotetta, silla tut-
kittava ilmio ei ole muutettavissa numeroiksi. Lisaksi tutkimuksen otos eli tutkimus-
yksikdiden méaara tulee olemaan hyvin pieni johtuen mahdollisten tutkimusyksikoi-
den maarasta ylipaataan. Tassa tutkimuksessa on tarkoitus ymmartaa ja kuvailla tut-
kittavaa ilmiota eli pankkien sijoitusneuvontaa. On tarkoitus saada hyva kuva siita,
millaista sijoitusneuvontaa ja sijoitusehdotuksia pankeista saa. Saatua sijoitusneu-

vontaa ja -ehdotuksia verrataan pankkien kesken toisiinsa myds laadullisesti.



Aineistonkeruumenetelmat

Tutkimuksen tiedonkeruuvaiheessa maaritelladan, mita tietoa tarvitaan, sen hankki-
mismenetelma ja lahde, josta tieto saadaan. Kaytettava analyysimenetelma maaray-
tyy tiedon luonteen mukaan. Laadullisessa tutkimuksessa voidaan kayttaa tiedonke-
ruumenetelmana havainnointia, haastatteluja, dokumentteja, toimintatutkimusta

seka tapaustutkimusta. (Kananen 2008, 56-57.)

Tassa tutkimuksessa aineisto kerdtaan teemahaastattelujen avulla. Teemahaastattelu
etenee keskustelun omaisesti ennalta maarattyjen teemojen mukaisesti. Teemahaas-
tattelussa huomioidaan ihmisten tulkinnat ja annetaan tilaa vapaalle puheelle. (Puus-
niekka & Saaranen-Kauppinen 2006.) Teemahaastattelun kesto riippuu siita, kuinka
paljon haastateltava haluaa puhua eri teemoista. Kasiteltavat teemat pohjautuvat

tutkimusongelmaan. Tassa tutkimuksessa teemoja ovat seuraavat:

e suositeltavat sijoituskohteet (talla asiakasprofiililla)
e sijoittaminen kaytannossa

e sijoitusten hoitaminen tulevaisuudessa.

Teemahaastattelussa haastatellaan pankkien sijoitusneuvojia ja se suoritetaan seu-

raavissa pankeissa:

e Nordea

e Handelsbanken

e POP Pankki (Keuruun Osuuspankki)
e Danske Bank

e S&dstopankki.

Teemahaastattelu valittiin pidettavaksi jokaisessa ldhialueen pankissa, jotta tutki-
musaineistosta tulisi mahdollisimman monipuolinen. Yksi pankki kieltaytyi yhteis-

tyosta.



Haastatteluiden lahtokohta on se, etta tutkimuksen tekija menee hakemaan sijoitus-
neuvontaa omana itsendan. Pankkien sijoitusneuvojille kerrotaan, etta kyseessa on

tutkimus oikean tarpeen lisaksi. Asiakkaan lahtokohdat ovat seuraavat:

e eisuurta varallisuutta
e kuukausittainen kayttovara pienehkd
e tavoitteena kerryttaa rahallista omaisuutta ns. pahan pdivan varalle

e eiaiempaa kokemusta sijoittamisesta.

Aineiston analyysimenetelmat

Tutkimuksessa analysoinnin tarkoitus on jarjestaa tietoa uudelleen kaiken tiedon ta-
kana olevan ilmion nakemiseksi (Kananen 2008, 88). Tassa tutkimuksessa aineistoa
analysoidaan sisallénanalyysin menetelmalla. Aineisto on valmiiksi teemoitettu haas-
tattelujen luonteen takia. Aineistoa pyritdan kuvaamaan tiiviisti. Pyrkimyksena on
tuottaa sanallinen ja selkea kuvaus tutkitusta ilmidsta. Sisallén analyysin vaiheita
ovat aineiston redusointi (pelkistaminen), klusterointi ja abstrahointi. Klusteroinnissa
aineisto kdydaan lapi eroavaisuuksien ja samanlaisuuksien osalta. Samaan aiheeseen
liittyvat asiat ryhmitellaan luokaksi. Abstrahointivaihe erottaa epaoleellisen tiedon

oleellisesta. (Kananen 2008, 94.)

Tutkimuksen luotettavuus

Tieteellisen tutkimuksen taytyy olla objektiivinen. Laadullisen tutkimuksen objektiivi-
suus ei ole yksinkertaista, silla tutkija valitsee kaytettavat menetelmat, ja menetel-
mat vaikuttavat tutkimuksen lopputulokseen. Myds kaytettavat kasitteet ja tutkimus-
asetelma riippuvat tutkijasta. Aineistolahtdisessa tutkimuksessa tutkijan ennakkoluu-
lot ja uskomukset vaikuttavat. Subjektiivisuuden tiedostaminen johtaa tutkimuksen
objektiivisuuteen laadullisen tutkimuksen tapauksessa. (Kananen 2008, 121.)
Arvioitaessa tutkimuksen luotettavuutta kdytetdan termeja validiteetti ja reliabili-
teetti. Validiteetti tarkoittaa sita, etta tutkitaan asioita, joita pitaakin tutkia. Validi-
teetti on hieman hankalasti sovellettavissa laadullisen tutkimuksen kohdalla johtuen

aineiston tutkijakohtaisista tulkinnoista. Laadullisessa tutkimuksessa reliabiliteetti



ymmarretdan niin, etta tulkinta on samanlainen eri tulkitsijoiden valilla. Maarallista
tutkimusta pidetaan yleensa objektiivisempana, silla tutkimusmenetelmat yleensa
perustuvat numeraalisten tutkimustulosten saavuttamiselle. Laadullisen tutkimuksen
lahtokohtien vuoksi osa validiteetin muodoista ei onnistu. (Kananen 2008, 121-124.)

Taman tutkimuksen luotettavuutta kasitellaan lisaa pohdintaosiossa.

Aiemmat tutkimukset

Aiheesta on tehty aiemmin opinnaytetoita. Laurea-ammattikorkeakoulun Tommy
Lindfors (2014) tutki sijoitusneuvonnan yhdenmukaisuutta suomalaisissa pankeissa.
Tutkimuksen tavoite oli vastata kysymykseen “Kuinka yhdenmukaisia suomalaisten
pankkien antamat sijoitusneuvot ovat ja kuinka hyvin ne vastaavat asiakkaan riskin-
sietokykya?”. Lindfors toteutti tutkimuksen aineistonkeruun mystery shopping -me-
netelmalla. (Lindfors 2014.) Outi Merildinen Metropolia Ammattikorkeakoulusta
(2011) tutki pankkien sijoitusneuvontaa niin ikddan haamuasioinnin avulla. Tutkimuk-
sen tarkoitus oli tutkia pankkien sijoitusneuvontaa kuluttajille ja selvittaa pankkien
sijoitusehdotusten asiakaslahtoisyytta seka sijoitusneuvojien toiminnan ammattimai-

suutta. (Merildinen 2011.)

Opinnaytetyon rakenne

Tama opinndytetyo koostuu teoreettisesta viitekehyksesta sekd empiirisesta osuu-
desta. Teoreettisessa viitekehyksessa on kaksi paalukua, joissa on tietoa sijoittami-
sesta ja sijoitusneuvonnasta. Empiirinen osuus sisdltda teemahaastattelujen tulokset,
analysoinnin seka johtopaatokset. Tulokset ovat tassa tutkimuksessa itse sijoitusneu-
vonta ja sijoitusehdotukset. Sijoitusneuvontaa ja -ehdotuksia vertaillaan pankkien

kesken analysointivaiheessa. Tyon lopussa on viela pohdinta.

Opinnaytetyon keskeiset kasitteet
Taman tutkimuksen keskeisin kasite ”sijoittaminen” tarkoittaa rahoitusinstrument-
tien ostamista, pitdmistd ja myymista pyrkien saamaan tuottoa. Sijoittajat voivat

saada sijoituspalvelu yrityksiltd "sijoitusneuvontaa” sijoittamisesta seka rahoitusvali-



neiden ostamisesta ja myymisesta. ”Sijoituspalveluyritys” on yritys, joka tarjoaa sijoi-
tuspalvelua ja/tai harjoittaa sijoitustoimintaa. Yrityksen paatoimiala on arvopaperei-
den ja yritysten omistus. ”Sijoitusrahasto” on arvopapereista (osakkeen todisteena
oleva asiakirja) koostuva rahasto, jonka siihen sijoittaneet omistavat. “Osake” tar-

koittaa osuutta yhtion osakepddaomasta. (Anderson & Tuhkanen 2004, 349-353.)

3 Sijoittaminen

Tassa luvussa kasitellaan ensin sijoittamista yleisesti [ahtien sijoittamisen aloittami-
sesta. Alaluvuissa esitelldaan sijoittamiseen liittyvia teorioita ja eri sijoituskohteita. Lu-
vun lopussa kerrotaan viela laista ja asetuksesta, jotka koskevat sijoituspalveluiden

tarjoamista.

3.1 Sijoittamisen periaatteet

Kaiken sijoittamisen tulisi alkaa sijoitussuunnitelman tekemisesta. Andersonin ja Tuh-
kasen (2004) mukaan sijoittajan on tehtava itselleen varallisuutta, tavoitteita, tuot-
toja, riskeja seka toteutusta koskevia kysymyksia ja mietittava niihin vastaukset. Sijoi-
tussuunnitelma sisaltaa sijoitustavoitteet, sijoitusajan pituuden, tuottotavoitteet
seka sijoituskohteet. Epdammattimaisen yksityishenkilon sijoitussuunnitelman pitaisi
huomioida sijoittajan elamantilanne ja varallisuuden nykytilanne. Suunnitelmasta pi-
taisi tulla esille myos riskit ja niiden hallinta. Sijoittamisesta saatujen varojen kaytto-

kohde vaikuttaa riskinkantokykyyn. (Anderson & Tuhkanen 2004, 16-17.)

Sijoittamisessa pitdisi aina lahtea sijoittajan kokonaistilanteesta seka sijoituksen ase-
masta siind. Kuten edelld mainittiin, sijoitussuunnitelma perustuu kokonaisanalyysiin
sijoittajan varallisuudesta. Sijoitussuunnitelmaan merkitdan varat, velat, nettovaralli-

suus seka tulevaisuuden kassavirrat. Varoihin kuuluu muun muassa asunto, mokki
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seka mahdolliset talletukset ja aiemmat sijoitukset. Velkoja voivat olla erilaiset lainat.
Nettovarallisuus saadaan vdahentamalla varoista velat. Tulevaisuuden kassavirtoja
voivat olla esimerkiksi sdaast6t, asunnon hankinta tai vaihto tai perinnén saaminen.
Edellisten tietojen mydhemmat muutokset kirjataan suunnitelmaan. (Anderson &

Tuhkanen 2004, 22.)

Sijoittajan tarpeet ja tavoitteet ovat erilaisia eri elamanvaiheissa. Eri-ikdiset hakevat
sijoittamiselta erilaisia asioita. Nuoret perheelliset alkavat kasvattamaan varallisuut-
taan lapsista syntyvia suuria menoja ja elakepaivia varten. Jo eldakkeelld olevat sijoit-
tajat saattavat siirtya jalkipolvelle jatettavan omaisuuden kartuttamiseen. Amerikka-
laisen menetelman mukaan ika vaikuttaa sijoitussalkun osuuksiin. Laskukaavan mu-
kaan 100 - sijoittajan ika = osakkeiden (%-)osuus sijoitussalkusta. N&in ollen pari-
kymppisilla osakkeiden osuus olisi 70-80 prosenttia koko salkusta ja 70-vuotiailla
vain 30 prosenttia salkun koostuessa suurimmaksi osaksi esimerkiksi korkosijoituk-

sista. (Anderson & Tuhkanen 2004, 17-18.)

Sijoitustavoitteita maariteltdessa on olennaista miettiad tuottotavoitteita. Sijoittajan
on maadriteltdva, haluaako han sijoituksista arvonnousua ja/vai tulokassavirtaa. Tuot-
totavoitteet maarittelevat sen, millaisiin kohteisiin sijoittajan pitaa sijoittaa saadak-
seen haluamansa tuoton. Tuottotavoitteita miettiessa tulee muistaa, etta inflaation
myo6ta rahan arvo muuttuu pitkdaikaisen sijoittamisen aikana. Sijoituksen tuotto tu-
lee ndin ollen laskea my0s reaalituottona. Tama tapahtuu luonnollisesti vahentamalla
tuotosta inflaation osuus. Jos tuotto-odotus sijoitukselle on esimerkiksi 6 prosenttia
vuodessa ja inflaatio on 2 prosenttia, on tuotoksi laskettava 4 prosenttia vuodessa.
Nain ollen tuottojen nimellis- ja reaaliarvojen vililla tulee olemaan suuriakin eroja

riippuen sijoituksen suuruudesta. (Anderson & Tuhkanen 2004, 27-28.)

Sijoittajat maarittelevat yleensa sijoitusajan pituuden. Toiset sijoittajat ylimaaraista
rahaa pitkaksi aikaa valittoman kadyttotarpeen puuttuessa. Toisilla on tiedossa tietty

tapahtuma tulevaisuudessa, jota varten he saastavat rahaa. Yleinen piensijoittajien



11

sijoitustapa ja syy sijoittamiselle on sadstaa rahaa pahan paivan varalle, jolloin sijoi-

tusaikaa ei ole maaritelty niin tarkasti. (Anderson & Tuhkanen 2004, 32.)

Aiemmin mainittiin jo riskit. Sijoittaminen pitaa sisalldan aina jonkinlaisia riskeja.
Yleensa tuotto-odotuksen kasvaessa myds sijoituksen riskit kasvavat. Sijoittajan ris-
kinsietokyky pitdada maarittaa ennen kuin selvitetdan sijoitusvaihtoehdot ja niiden
tuotto-odotukset. Riski voi olla esimerkiksi sellainen, etta tuotto-olettama ei toteudu.
Talloin esimerkiksi eldkesadstdjan tavoite 200 euron lisatulosta kuukaudessa jadkin

165 euroon. (Anderson & Tuhkanen 2004, 34.)

3.2 Sijoittamisen teoriaa

Portfolioteoria

Harry Markowitz loi 1950-luvulla portfolioteorian. Portfolioteoriassa rakennetaan si-
joitussalkku hajauttamalla. Ndin pienennetaan riskia. Salkku rakennetaan tuotto-odo-
tusten ja riskiolettaman avulla. Erilaisia sijoituskohteita salkun sisallad voivat olla ko-
rot, osakkeet ja kiinteistot. Hajauttamista pitdaa tehda myds kohteiden sisalla. Salk-
kuun kannattaa ottaa esimerkiksi eri yhtididen osakkeita eri toimialoilta ja valuu-
toista. Arvopapereiden tuottojen ei kannata liikkua samansuuntaisesti. Sijoitussalkun
tuotto riippuu arvopapereiden kovarianssista eli yhteisvaihtelusta. (Anderson & Tuh-

kanen 2004, 85-86.)

Sijoittajan on hyva ottaa selvaa kohteen eri tuottovaihtoehdoista ja niiden todenna-
koisyydesta perustuen historiaan ja tulevaisuuteen. Tuotto-odotus on kaikista toden-
nakoisimmin toteutuva tuotto. Tuoton vaihtelua mitataan volatiliteetilla. Se ilmaisee
sijoituksen kokonaisriskin. Jos volatiliteetti on kovin suuri, odotetaan, etta tuotto
vaihtelee tuotto-odotuksen ymparilla suurestikin. (Anderson & Tuhkanen 2004, 86—

88.)
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CAPM

Capital Asset Pricing Model (CAPM) on sijoituskohteen arvonmaaritysmalli. CAPM-
mallin tekijat ovat tuoton odotusarvot ja riskit. Mallissa riskimittarina kaytetaan
markkinoiden vaihtelusta johtuvan systemaattisen riskin ilmaisevaa beta-kerrointa.
Periaate on, etta tuottojen odotusarvot koostuvat riskittémasta tuotosta ja riskipree-
miosta. Riskipreemio (eli riskilisd) kasvaa markkinariskin kasvaessa. Mallin mukaan
riskiton tuotto tarkoittaa sitd, ettd ei ole osakemarkkinariskia. Riskiton tuotto HEXin
rahastoraportin mukaan on kolmen kuukauden euribor. Suomen valtion joukkolaina

on pitkista korkosijoituksista riskiton. Riskilisa lasketaan seuraavasti:

Tuotto-odotus - riskiton tuotto = riskilisa

CAPM-mallin mukaan sijoituskohteiden erilaisten tuottovaatimukset johtuvat niiden

erilaisista beta-kertoimista. (Anderson & Tuhkanen 2004, 94-96.)

Tehokkaat markkinat

Tehokkailla markkinoilla hinnan muutokset ovat hankalasti ennustettavissa ja satun-
naisia. Uusi informaatio siirtyy heti kursseihin. Analyytikot ja markkinakauppiaat pita-
vat tasta huolen seuratessaan ja analysoidessaan markkinoita. He pyrkivat lI6ytamaan
tietoja, jotka eivat ndy vield hinnoissa. Tdma edesauttaa markkinoiden tehokkuutta.
Markkinoiden tehokkuus ilmenee kolmella asteella, jotka ovat heikkojen ehtojen te-
hokkuus, keskivahvojen ehtojen tehokkuus sekd vahvojen ehtojen tehokkuus. Heik-
kojen ehtojen tehokkuudella nykyisissa hinnoissa on kaikki aikaisempiin hintoihin liit-
tyva tieto. Menneista hinnoista ei voi paatella tulevia. Keskivahvojen ehtojen tehok-
kuuden asteella kaikki julkinen informaatio on hinnoissa. Ndiden analysointi ei auta
sijoittajaa |oytdmaan tietoa, jonka avulla olla viisaampi kuin markkinat. Vahvojen eh-
tojen tehokkuudella kaikki informaatio on hinnoissa. Tama koskee myds yrityssalai-
suuksia ja ei-julkisia asioita. Talld asteella my0s heikot ja keskivahvat ehdot ovat voi-

massa. (Anderson & Tuhkanen 2004, 97-98.)
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Osakkeen hinta

Osakkeen arvonmaaritysmallit perustuvat kassavirtojen tai tuottojen maarittelylle ja
nykyarvon laskemiselle. On oleellista arvioida kassavirrat oikein. Osakkeella voi olla
monia oikeita arvoja. Tama johtuu tulevaisuuden arvioinnin subjektiivisesta luon-
teesta. Osakekaupankaynnin osapuolilla on erilaisia tulevaisuuden odotuksia ja tar-
peita. Taman vuoksi osakkeilla on myyjia ja ostajia joka ikinen pdiva. Osakkeen hintaa
maaritellessa kaytetaan osinkoperusteista tai vapaan kassavirran mallia. Yksinkertais-
tetusti madritellaan vakio-osinko seka tuottovaatimus. Laskukaava menee esimer-

kiksi seuraavasti:

3 euroa
Osakkeen hinta = -—-----—-- = 30 euroa

(3 euroa = osinko, 10 % = vuotuinen tuottovaatimus)

Tuottovaatimus vaikuttaa osakkeen hinnoitteluun. Korkotason muutokset, osakkeen
riskien hinnoittelu seka talouselaman suhdanteet ja niiden muutokset taas vaikutta-

vat tuottovaatimukseen. (Anderson & Tuhkanen 2004, 101-102.)

3.3 Sijoituskohteet

Osakkeet

Osakemarkkinoilla arvopaperikauppiaat ja sijoittajat kdyvat kauppaa. Osakkeet ovat
julkisesti sijoittajille myytavia osuuksia osakeyhtiosta. Omistamisen kautta sijoittaja
osallistuu yhtion liiketoiminnan riskeihin ja tuottomahdollisuuksiin. Osakkeenomista-
jilla on oikeus osallistua yhtion yhtiokokouksiin. Sijoittaja saa osakkeista tuottoa, kun
yritys menestyy ja osakehinnat nousevat. (Anderson 2001, 130.) Osakehintojen las-
kiessa sijoittaja joutuu tietysti tappion puolelle. Nain ollen osakkeita kannattaa ostaa
silloin, kun hinta on alhainen ja myyda hinnan ollessa korkealla. Osakkeita ostetaan

yleensa siksi, etta niiden avulla on mahdollista saada suurempia tuottoja. Osakkeiden
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kurssikehityksia ei kuitenkaan voi kukaan ennustaa, mika aiheuttaa osakesijoituksen

suurehkot riskit. (Mts. 133.)

Sijoitusrahastot

Sijoitusrahasto koostuu osakkeista ja muista arvopapereista, kuten korkoinstrumen-
teista. Rahasto on useiden sijoittajien muodostama yhteissijoittaja. Naita sijoittajia
ovat yksityishenkil6t, yhteis6t ja saatiot. Sijoitusrahastot tarjoavat pienemalle sijoit-
tajalle suuren sijoittajan kustannustehokkuuden ja asiantuntemuksen. Sijoitusrahas-
tot toimivat niin, etta sijoittajien varat sijoitetaan yhdessa useisiin eri arvopapereihin,
joista rahasto koostuu. Rahasto jakaantuu rahasto-osuuksiin, jotka ovat keskenaan
yhta suuria tuottaen jokainen yhta suuren oikeuden rahastossa olevaan omaisuu-
teen. (Puttonen & Kivisaari 1997, 26—27.) Rahastoja on neljanlaisia: lyhytaikaiset ra-
hamarkkinarahastot, obligaatiorahastot, osakerahastot seka yhdistelmarahastot. Ra-
hamarkkinarahastot sijoittavat yleensa esimerkiksi pankkien talletustodistuksiin seka
valtion, kuntien ja yhtididen lyhytaikaisiin velkasitoumuksiin ja obligaatioihin. Obli-
gaatiorahastot ostavat nimensa mukaisesti valtioiden, pankkien, yhtididen ja kuntien
liikkeeseen laskemia obligaatioita. Osakerahastot sijoittavat tietysti osakkeisiin seka
osakesidonnaisiin tuotteisiin. Yhdistelmarahastot sijoittavat seka osakkeisiin etta ob-
ligaatioihin. Naiden osuudet voivat vaihdella rahastoittain. Strategia riippuu rahas-
tonhoitajasta. (Anderson 2001, 151-163.) Rahastojen riskia ja tuottoa ilmaistaan seit-
semanportaisella asteikolla, joka lain mukaan sisaltyy avaintietoesitteeseen. Avain-
tietoesite pitaa olla jokaisella rahastolla, jota markkinoidaan kuluttajille. Tdiman tyon
liiteluettelossa on esimerkki avaintietoesitteesta (liite 3). Riski-tuottoprofiilin asteikko
(kuvio 1) kertoo rahaston viiden viimeisen vuoden arvonvaihtelua. Mita suurempi nu-

mero, sitd suurempi riski (ja myds tuotto) on. (Simola 2015.)
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Riskin seitseman porrasta

Pienempi riski Suurempi riski
Tyypillisesti Tyypillisesti
pienemmiat tuotot suuremmat tuotot

K BENEAE R ER

Kuvio 1. Riskin seitseman porrasta (Simola 2015)

Joukkovelkakirjalainat

Joukkolainat ovat yhteison yleisélta ottamia lainoja, jotka koostuvat joukkovelkakir-
joista (Anderson & Tuhkanen 2004, 171). Joukkolainat ovat yksi peruselementeista
maailman velkamarkkinoilla. Ne ovat korkoinstrumentteja, jotka lainaaja laittaa liik-
keelle. Liikkeellelaskijoita voivat olla esimerkiksi hallitukset ja yritykset. Lainaajan
(liikkeellelaskijan) taytyy maksaa sijoittajalle (eli lainan ottajalle) takaisin lainattu
summa korkojen kanssa ennalta maaratyn ajan kuluttua. Joukkolainojen eraantymis-
aika on yleensa yli vuoden. Alle vuoden lainoja kutsutaan raha-markkinalainoiksi.
Joukkolainamarkkinoilla on paljon toimijoita. Liikkeellelaskijoiden lisdksi toinen osa-
puoli ovat tietenkin sijoittajat, jotka lainaavat rahaa liikkeellelaskijoilta ostamalla
joukkolainoja. Sijoittajat voivat olla yksityissijoittajia tai rahastonhoitajia. (Choudhry
2010, 2-3.) Suomessa joukkolainat ovat yleensa valtionlainoja ja niiden laina-aika on

3-10 vuotta (Anderson & Tuhkanen 2004, 171-177).

Osakesaastotili

Suomessa otetaan vuonna 2020 kayttoon osakesaastotili. Osakesaastotili toimii niin,
ettd sijoittaja voi siirtaa tilille maksimissaan 50 000 euroa. Veroja tuotoista makse-
taan siind vaiheessa, kun tililtd nostetaan rahaa. Hallituksen tavoite on osakesaastoti-
lin kautta edistaa piensijoittajien aktiivisuutta sdastamisessa ja sijoittamisessa. Osa-
kesaastotilin kautta voidaan sijoittaa osakkeisiin. Valtiovarainministerion tiedot-
teessa (2018) valtiovarainministeri Petteri Orpo kertoo osakesaastotilin olevan hyva

asia, silla piensijoittaja paasee “samalle viivalle varakkaamman sijoittajan kanssa”.
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Osakkaiden arvon nousu seka osingot kasvattavat tilin varallisuutta. (Osakesaastotili-

kdyttoon vuonna 2020. 2018.)

3.4 Sijoittajan verotus

Sijoittamisessa maksetaan veroja tuotoista ja porssiyhtididen maksamista osingoista.
Sijoitusten tuotoista ja joukkolainojen korkohyvityksistd maksetaan paddomaveroa,
korkotuloista |ahdeveroa. Padomavero on 30 prosenttia. PAdomaverosta saa vahen-
taa tulojen hankkimisesta ja sailyttamisesta koituneet kulut seka korkomenot. Arvo-
papereiden hoito- ja sdilyttamiskulut ovat vahennyskelpoisia 50 euron omavastuun
jalkeen. Mikali menot ovat suuremmat kuin padomatulot, voi 30 prosenttia yli mene-
vasta osuudesta vahentaa alijdamana ansiotuloverotuksessa. Eli jos padomatulot
ovat 1000 euroa ja tulojen hankkimisen kulut 1100 euroa, saa sijoittaja vahentaa 30
prosenttia (30 euroa) tuosta ylimenneesta 100 eurosta ansiotuloverotuksessa. Ldh-

deverosta ei voi tehda vahennyksia. (Sijoittajan vero-opas 2019. 2019, 9.)

Porssiyhtion jakamista osingoista maksetaan padomaveroa niin, etta 15 prosenttia
osingosta on verovapaata. Jaljelle jadvasta 85 prosentista verotetaan 30 000 euroon
saakka 30 prosenttia ja 34 prosenttia suuremmista. Noteeraamattomien yhtididen
osinkojen verotukseen vaikuttaa yhtion nettovarallisuus ja osingon suuruus. Ndista
osingoista maksetaan veroa 25 prosentin osuudesta, mikali osinko vastaa osakkeen
matemaattisen arvon 8 prosentin vuotuista tuottoa. 75 prosenttia on siis verova-
paata. 150 000 euroa ylittdva osuus osingosta verotetaan siten, etta 85 prosenttia on
padomatuloa ja 15 prosenttia verovapaata. 8 prosentin tuoton ylittavalta osalta mak-
setaan 75 prosenttia ansiotulona ja 25 prosenttia on verovapaata. (Sijoittajan vero-

opas 2019. 2019, 9-10.)



17

Veronalaista tuloa ovat myds sijoitusrahastojen tuotot. Vero vahennetadan tuottoja

maksettaessa. (Sijoittajan vero-opas 2019. 2019, 10.) Monilta pankeilta menee tiedot
suoraan verottajalle, ja ndin tuottojen verot nakyvat veroilmoituksessa ilman sijoitta-
jan ilmoitusta. Mikali tiedot eivat kuitenkaan esitdytetyssa veroilmoituksessa nay, on

ne siihen lisattava (mts. 10).

3.5 Lainsaadanto ja asetukset

Sijoituspalveluita valvoo sijoituspalvelulaki. Sijoituspalvelulakia sovelletaan sijoitus-
palvelua tarjoavaan tai sijoitustoimintaa harjoittavaan liiketoimintaan. Lain mukaan
sijoituspalvelua saa tarjota vain toimiluvan saanut yritys. Laki (Sijoituspalvelulaki

747/2012, luku 1 15 §) madrittelee sijoituspalvelun/-toiminnan tarkoittavan:

1) rahoitusvidilineitd koskevien toimeksiantojen vastaanottamista ja vd-
littdmistd (toimeksiantojen vdlittdminen);

2) rahoitusvdlineitd koskevien toimeksiantojen toteuttamista asiakkaan
lukuun (toimeksiantojen toteuttaminen);

3) omaa pddomaa vastaan tapahtuvaa kaupankdyntid, jonka tuloksena
on yhtd tai useampaa rahoitusvdlinettd koskevien liiketoimien toteutta-
minen (kaupankdynti omaan lukuun);
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4) rahoitusvdlineiden hoitamista asiakkaan kanssa tehdyn sopimuksen
nojalla siten, ettd pddtosvalta sijoittamisesta on annettu kokonaan tai
osittain toimeksiannon saajalle (omaisuudenhoito);

5) yksildllisen suosituksen antamista asiakkaalle tiettyd rahoitusvdli-
nettd koskevaksi liiketoimeksi (sijoitusneuvonta);

6) rahoitusviilineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin jdrjestémisté anta-
malla siihen liittyvd merkintd- tai ostositoumus (liikkeeseenlaskun ta-
kaaminen);

7) rahoitusvdlineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin jérjestdmistd ilman
merkintd- tai ostositoumuksen antamista (liikkeeseenlaskun jéirjestdmi-
nen);

8) rahoitusvdlineiden kaupankdynnin jdrjestdmisté kaupankdynnisté ra-
hoitusvdlineilld annetussa laissa tarkoitetussa monenkeskisessd kau-
pankdyntijdrjestelmdsséd (monenkeskisen kaupankdynnin jdrjestémi-
nen);

9) joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden, pddstéoi-
keuksien tai johdannaissopimusten kaupankéynnin jdrjestdmistd kau-
pankdynnistd rahoitusvdlineillé annetussa laissa tarkoitetussa organi-
soidussa kaupankdyntijéirjestelmdssé (organisoidun kaupankéynnin jér-
jestdminen).

Sijoituspalvelulaissa maarataan, etta sijoituspalvelua ja oheispalvelua tarjottaessa on
toimittava asiakkaan edun mukaisesti rehellisesti, tasapuolisesti ja ammattimaisesti.
Sijoituspalvelua markkinoidessa ei saa antaa harhaanjohtavaa ja/tai todellisuudesta

poikkeavaa tietoa. Kaiken annettavan tiedon on oltava selkeda ja tasapuolista. (Sijoi-

tuspalvelulaki 747/2012.)

Sijoituspalveluyrityksen on tehtdva asiakkaan kanssa sopimus tarjoamistaan sijoitus-
palveluista. Sopimuksesta tulee ilmeta osapuolten oikeudet ja velvollisuudet seka
muut sopimusehdot. Sopimuksessa ei saa olla asiakkaalle kohtuuttomia tai hyvan ta-

van vastaisia ehtoja. (Sijoituspalvelulaki 747/2012.)
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Sijoituspalvelulain mukaan sijoituspalveluita tarjoavan on toimeksiantoja toteuttaes-
saan huolehdittava, etta asiakkaalle saadaan paras mahdollinen tulos. Tassa otetaan
huomioon toimeksiantoon liittyvat asiat (hinta, kustannukset, nopeus, toteuttamisen
todennakaoisyys, suuruus ja luonne). Sijoituspalveluyrityksen on noudatettava asiak-
kaan mahdollisesti antamia erityisia ohjeita toimeksiannolle. Toimeksiannon toteut-
tamispaikkoja on vertailtava, jotta saadaan asiakkaalle paras mahdollinen tulos.
Tassa otetaan huomioon asiakkaalta perittavat provisiot ja kulut. Toimeksiannot to-
teutetaan viipymatta ja samankaltaisten asiakkaiden kesken saapumisjarjestyksessa

tasmallisesti ja tasapuolisesti. (Sijoituspalvelulaki 747/2012.)

MIFID Il

Myds Euroopan unionin MiFID Il -direktiivissa (Markets in financial instruments direc-
tive 11, 2014/65/EU) maarataan, etta jasenvaltioiden on edellytettava toimilupaa sijoi-
tuspalveluiden tarjoamiseen. Taman toimiluvan myéntaa kunkin maan toimivaltainen
viranomainen. Jasenvaltioiden taytyy rekisterdida tavallisten ihmisten saatavilla ole-
vaan rekisteriin kaikki sijoituspalveluyritykset. (Markets in financial instruments di-

rective Il - Level 1 2015.)

3.6 Tutkimuksen kohteena olevat pankit

Tassa luvussa esitelldan tutkimuksen kohteena olevien pankkien verkkosivuilta 16yty-

vaa materiaalia sijoittamisesta.

Danske Bank sanoo sivuillaan, ettd heidan kanssaan asiakas voi valita juuri itselleen
sopivat palvelut. Asiakas voi sijoittaa Danske Bankissa joko itsendisesti, yhdessa asi-
antuntijoiden kanssa tai niin, ettd pankki sijoittaa asiakkaan puolesta. Danske Bankin
kautta voi sijoittaa osakkeisiin, rahastoihin, ETF:hin seka joukko- ja indeksilainoihin

(Sijoitustuotteet). Pankin sivuilta 16ytyy opas ja vinkkeja uusille sijoittajille.



20

Nordean verkkosivustolla esitellaan sijoittamisen tapahtuvan heilla ”vaivattomasti ja
luotettavasti”. Nordealla on oma palvelu sijoittamiseen, Nordea Investor, jonka
kautta sijoituksia voi tehda. Nordealla on my0s sijoitusratkaisu nimeltaan Nordea Ca-
pital. Se sopii pitkdaikaiseen sijoittamiseen. Sijoitukset voi jakaa useaan kohteeseen
ja kohteita voi vaihdella usein. Capitalissa verotus tapahtuu vasta, kun sijoitussopi-
mus eraadntyy tai, jos tuottoja nostetaan aiemmin. Kertasijoituksen minimi on 5 000
euroa ja kuukausisaastamisen minimi 50 euroa per kuukausi. Nordea Capitalia ava-
tessa sijoittaja saa henkilokohtaisen suosituksen sijoitusmaarista ja kohteista. (Sijoit-

taminen onnistuu Nordealla vaivattomasti ja luotettavasti.)

POP Pankin verkkosivuilla esitellaan rahastosadstamista. POP Pankilla on lukuisia eri-
laisia rahastoja, joihin voi sijoittaa. Rahastoja on eri maanosille erikseen. Muita vaih-
toehtoja ovat esimerkiksi POP Korkosalkku, POP Pienyhtiot seka POP High Yield. POP
Pankilla on tarjolla sijoitustili, jonne voi sijoittaa haluamansa summan kertatalletuk-

sena. Tili voidaan raataloida asiakkaan mukaiseksi. (Itsesi nakdista sijoittamista.)

Saastopankin sivuilta 16ytyy tietoa eri sijoituskohteista muun muassa osakkeista, ra-
hastoista, asunnoista seka vakuutussaastamisesta. Sivulla on myos artikkeleita sijoit-
tamiseen liittyen. Saastopankissa osakesijoitukset voi tehda omassa verkkopankissa
seka konttorissa. Saastopankin kautta voi sijoittaa erilaisiin rahastoihin, kuten korko-,
osake-, yhdistelma- ja ratkaisurahastoihin. Sdastopankin omia rahastoja ovat Saasto-
pankki Eurooppa, Saastopankki Korko Plus, Sddstopankki Lyhyt Korko, Sdaastépankki
Maailma seka Saastopankki Pienyhtiot (Morningstarilta taydet viisi tahtea usealle ra-
hastollemme). Saastdpankin sivuilta voi lisdksi tilata saanndllisia sijoitusvinkkeja sah-

kopostiin.

Handelsbankenin verkkosivuilla kerrotaan, etta heilla sijoittamista voi tehda verkko-
pankin kautta. Verkkopankissa voi luoda sijoitusprofiilin sopivimpien sijoituskohtei-

den loytamiseksi. Verkkopankin kautta voi kayda kauppaa arvopapereilla seka saas-
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taa rahastoihin. Verkossa voi seurata toimeksiantojen ja sijoitussalkun arvon kehitty-
mista. Sieltd ndkee myos erilaisia raportteja ja laskelmia sekd markkinatietoa ja kat-

sauksia. Verkkopankin kautta voi vaihtaa rahastoja. (Saasta ja sijoita verkossa.)

4 Sijoitusneuvonta

Kuten sijoituspalvelulaki maarittelee, sijoitusneuvonta on "yksildllisen suosituksen
antamista asiakkaalle tiettya rahoitusvalinetta koskevaksi liiketoimeksi” (Sijoituspal-
velulaki 747/2012). MiFID Il -direktiivi maarittelee sijoitusneuvonnan olevan joko asi-
akkaan tai sijoituspalveluyrityksen aloitteesta annettua yksil6llisten suositusten anta-
mista yhdesta tai useammasta rahoitusvalineeseen liittyvasta liiketoimesta (Markets
in financial instruments directive Il - Level 1 2015). Tdma suositus on tehtava sijoitus-
neuvonnan kohteena olevalle henkil6lle soveltuvasti ja hdanen olosuhteensa huomi-
oon ottaen. Sijoitusneuvonnassa ehdotetaan siis tiettyjen rahoitusvalineiden myy-
mista ja/tai ostamista. Sijoitusneuvontaa saavat tarjota vain toimiluvan saaneet sijoi-
tuspalveluyritykset ja viranomaisten valvomat luottolaitokset. Sijoitusneuvontaa ei
voi antaa luonnollinen henkil6 vaan sijoituspalveluyrityksen pitaa olla osakeyhtio.
Luonnollinen henkil® voi kuitenkin antaa sijoitusneuvontaa esimerkiksi pankin sijoi-
tusneuvojana. Palveluntarjoaja huolehtii vaatimuksista sijoitusneuvojan ammattitai-
toa kohtaan. (Kontkanen 2012, luku 8.3.6.) MiFID Il -direktiivissd maarataan jasenval-
tioiden velvollisuudesta edellyttaa sijoituspalveluyrityksiltd kykya osoittaa viranomai-
selle pyynnosta sijoitusneuvontaa tarjoavien luonnollisten henkildiden patevyys. Ja-
senvaltioiden on tuotava julki ndiden patevyysvaatimusten perusteet. (Markets in fi-

nancial instruments directive Il - Level 1 2015.)

Sijoitusneuvontaa on vain henkildkohtaisesti annettu kohdennettu suositus. Sijoitus-
neuvontaa ei ole yleisesti annettu neuvo. Esimerkiksi artikkeli sanomalehdessa ei ole
sijoitusneuvontaa. Myo6skadan yleisesti annettu suositus hankkia tietyn yhtion osak-

keita ei ole sijoitusneuvontaa. (Kontkanen 2012, luku 8.3.6.)
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Sijoitusneuvontaa annettaessa on huomioitava sijoittajansuojan toteutuminen. Sijoi-
tusneuvonnan kohteena olevan asiakkaan tilanteeseen on perehdyttava tarvittavalla
tarkkuudella. Sijoitusneuvojan on kerrottava, kuinka eri tuotteet soveltuvat kyseiselle
asiakkaalle. Ennen sijoituspalveluiden tarjoamista on selvitettdava asiakkaan taloudel-
linen asema, kokemus ja tietamys sijoittamisesta seka tavoitteet sijoittamisessa. Nai-
den tekijoiden pohjalta voidaan antaa oikeita ja sopivia neuvoja asiakkaalle. (Kontka-
nen 2012, luku 8.3.6.) Kontkasen (2012) mukaan sijoituspalveluyrityksen lakisaatei-

sen selonottovelvollisuuden piiriin kuuluvat seuraavat asiat:

e taloudellinen asema (saannolliset tulot ja suoritukset seka omaisuus)

e asiakkaan sijoituskokemus ja -tietdmys (tuntemus tuotteista, palve-
luista ja liiketoimityypeistd; asiakkaan liiketoimet, niiden yleisyys seka
ajanjakso, jolloin ne on tehty)

e sijoitustavoite (tarkoitus ja riskinottohalukkuus seka sijoituksen kesto).

Edella mainitut asiat pitaa selvittaa, jotta voidaan varmistua liiketoimen sopivuudesta
asiakkaan sijoitustavoitteisiin. Asiakkaan tunteminen varmistaa myos sen, etta asia-
kas pystyy kantamaan sijoitustavoitteiden mukana tulevat sijoitusriskit taloudelli-
sesti. Kun on selvitetty asiakkaan tietdmys sijoittamisesta, varmistetaan myds asiak-
kaan kyky hoitaa sijoitussalkkuaan ja ymmartaa riskeja. Jos asiakas ei halua antaa tar-
vittavia tietoja tilanteestaan ja taustastaan, sijoitusneuvoja voi vain esitella erilaisia
rahoitusvalineita ja sijoituspalvelua. Sijoitusneuvoja ei voi tdssa tapauksessa antaa

ohjausta tuotteiden hankkimiseen. (Kontkanen 2012, luku 8.3.6.)

Sijoituspalvelujen tarjoajia koskee myos lain maaraama tiedonantovelvollisuus sijoit-
tajaa kohtaan, kun kyseessa on ei-ammattimainen sijoittaja. Sijoituspalvelulain mu-
kaan sijoituspalveluyrityksen taytyy esittaa sijoittajalle palvelua koskevat ehdot seka
riittavat tiedot palvelusta ja sen tarjoajasta. Tiedoksianto taytyy tehda hyvissa ajoin
ennen kuin mitdan sopimuksia tehdaan. Palvelun tarjoajan taytyy myos antaa sijoit-
tajalle tietoa rahoitusvalineiden luonteesta ja niiden riskeista seka palveluun liitty-

vistd maksuista ja palkkioista. (Sijoituspalvelulaki 747/2012, luku 10 58§.)
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Tiedonantovelvollisuudesta maarataan myos Euroopan unionin MiFID Il -direktiivissa.
Direktiivin mukaan sijoituspalveluyrityksen on annettava asiakkaalle tai potentiaali-
selle asiakkaalle tiedoksi hyvissa ajoin ennen tapahtuvaa sijoitusneuvontaa seuraavat

asiat:

e tarjotaanko palveluita riippumattomasti (vai ei)

e onko sijoitusneuvonnan perusteena oleva analyysi rahoitusvalineista laaja vai
rajoitettu

e onko asiakkaalle tarjolla sdannéllista arviointia hanelle sopivista rahoitusvali-

neista.

Ennen kuin liiketoimi toteutetaan, on sijoitusyrityksen annettava sijoitusneuvonnan
kohteena olevalle asiakkaalle lausunto annettavan sijoitusneuvonnan laadusta ja
siitd, miten se sopii asiakkaalle. Asiakkaalle on my0Os annettava tiedoksi rahoitusvali-
neisiin ja strategioihin liittyvat riskit. (Markets in financial instruments directive Il -

Level 1 2015.)

5 Tutkimustulokset

Tassa luvussa esitelldan tutkimuksen tuloksia eli sitd, millaista sijoitusneuvontaa tut-
kimuksen kohteena olleista pankeista sai ja kaydaan lapi sijoitusneuvojan vinkkeja ja
sijoitusehdotuksia. Pankkien sijoitusneuvontaa antaneista henkilista puhutaan tasta
eteenpadin sijoitusneuvojina, vaikka se ei olisi heiddan oikea ammattinimikkeensa.

Kaikki tassa luvussa kerrotut tiedot tulevat haastatelluilta sijoitusneuvoijilta.
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5.1 Danske Bank

Danske Bankin sijoitusneuvoja aloitti tapaamisen heti avaamalla sijoitussuunnitel-
man. Sijoitusneuvoja kyseli tulot ja menot kuukaudessa. Han kysyi myds yleisempia
asiakkaan tuntemiseen liittyvia kysymyksia, kuten mika on asiakkaan ammattiasema
ja siviilisaaty. Kuukausittaisen kayttovaran (tulot - menot) perusteella sijoitusneuvoja
suositteli aloittamaan sijoittamisen 50 eurosta kuukaudessa. Asiakkaan elamantilan-
teen perusteella sijoitusneuvoja totesi tappionkantokyvyn olevan olematon tai pieni.
Tultiin tulokseen, etta riskinottohalukkuus on myds pieni. Pienen riskinottohalukkuu-
den takia sijoitukset koostuisivat 50-prosenttisesti osakkeista ja 50-prosenttisesti kor-
kosijoituksista. Korkosijoituksissa on pienehko riski. Osakkeet tuovat sijoitussalkkuun

tuottomahdollisuutta.

Sijoitusneuvoja suositteli sijoittamista Danske Varainhoito - Onlinen kautta. Tama
suositus perustui sille, etta asiakas haluaa antaa sijoituspaatokset ammattilaisten ka-
siin ja tehda itse mahdollisimman vahan tyota sijoittamisen eteen. Varainhoito On-
line -palvelussa sijoittaja sijoittaa tietyn summan esimerkiksi kuukausittain ja salkun-
hoitaja hoitaa sijoituspaatosten tekemisen Danske Bankin ndkemysten puitteissa. Va-
rainhoito Onlinessa voi valita tavoitteiden mukaisesti sopivimman vaihtoehdon sijoi-
tussuunnitelman toteuttamiseen. Danske Varainhoito Online on hyva vaihtoehto ni-
menomaan sijoittamisen aloittamiseen, silla pienin sijoitettava summa on kymmenen
euroa. Verkkopankissa voi valita, milla tavalla sijoittaa. Sijoitettavaa summaa voi
muuttaa milloin vain ja sijoitusvalia voi vaihdella milloin haluaa. Voi esimerkiksi sijoit-
taa kuukausittain tai silloin kuin tuntuu silta. Jarjestelma tuottaa nelja kertaa vuo-
dessa raportin varojen tilanteesta. Palvelussa on tietoa myos markkinoiden tilan-
teesta ja keskeisista tapahtumista seka pankin senhetkisesta sijoitusnakemyksesta.

Verkkopankin kautta saa tietoa, jos sijoitusratkaisuissa tapahtuu muutoksia.

Danske Varainhoito - Onlinessa tarjolla olevat rahastot pitavat sisallaan jokainen eri-

laisen osakepainon. Talle asiakkaalle sopivin rahasto riskinottohalukkuuden perus-
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teella on Danske Invest Progressive. Tama rahasto sijoittaa 50-prosenttisesti osakkei-
siin ja 50-prosenttisesti korkosijoituksiin. Osakepaino voi kuitenkin vaihdella 30-75
prosentin rajoissa. Tuotto-riski-ennusteen mukaan 50 euroa kuukaudessa sijoitta-
malla sijoituksen arvo on kymmenen vuoden kuluttua noin 5 100—8 600 euroa (sijoi-
tettu 6 000 euroa). Tuotto voi siis vaihdella pienella riskinottohalukkuudella noin -1,5
prosentista noin 3,7 prosenttiin vuodessa. Sijoitusneuvoja ei kertonut juurikaan sal-

kun hajautuksesta ja salkunhoitajan toimintatavoista.

Sijoittamisen kuluista sijoitusneuvoja kertoi melko perusteellisesti. Asiakkaalle suosi-
teltujen palvelujen ja sijoitussuunnitelman perusteella tehtiin kustannusarvio. Koko-
naiskustannusten arvioksi ensimmaisen vuoden aikana saatiin 600 euron sijoituksella

(50 €/kk) 7,69 euroa prosentuaalisen palkkion ollessa 1,28 prosenttia.

Sijoitusneuvoja paatti tapaamisen kysymalla, onko asiakkaalla vield jotain kysymyk-
sid. Han kehotti miettimaan rauhassa keskusteltuja asioita ja ottamaan yhteytta, kun
(ja jos) haluaa aloittaa sijoittamisen heidan pankissaan. Sijoitusneuvoja antoi mukaan

muutamia papereita ja esitteita.

5.2 POP Pankki

POP Pankin sijoitusneuvoja ei voinut antaa tutkimustilanteessa oikeaa sijoitusneu-
vontaa, silla heidan kaytanténsa mukaan sijoitusneuvontaa annetaan vain omille asi-
akkaille. Tama kaytanto tulee GDPR-asetuksesta. POP Pankissa valtetaan turhien tie-
tojen kerdaamista. Tassa tilanteessa ei siis antaa sijoitusneuvontaa, koska vaadittavia
tietoja asiakkaasta ei voitu kerata. Sijoitusneuvoja kertoi kuitenkin, kuinka heilla sijoi-

tusneuvontaa tehdaan.

POP Pankissa sijoitusneuvonta alkaa asiakkaan tuntemiseen liittyvilla kysymyksilla.

Sijoitusneuvoja selvittda tulot ja menot. Tulojen lisdksi selvitetdan, onko asiakkaalla
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taustalla suurta varallisuutta, joka voi muuttaa riskinotto- tai sijoitustapaa (verrat-
tuna esimerkiksi tulojen ja menojen suhteeseen). Asiakkaalta kysytaan aluksi myos,
mita han tietada erilaisista tuotteista. Taman perusteella voidaan rajata suositeltavia
tuotteita niin, etta tarjotaan sellaisia, joista asiakkaalla on tietoa ja ymmarrysta. Ei
ole jarkevaa suositella asiakkaalle tuotetta, josta han ei ymmarra mitaan. Ensimmai-
sessa tapaamisessa selvitetdan myods asiakkaan sijoituskokemus. Asiakkaan kokemus

vaikuttaa myos hanelle suositeltaviin tuotteisiin.

Tarkea asia selvittda on sijoitustavoite. Mita asiakas pyrkii saavuttamaan sijoittami-
sella. Mihin tarkoitukseen rahaa saastetaan. Tama vaikuttaa suuresti sijoitustuottei-
den ja sijoitustyylin valintaan. Asiakkaalta kysytadan myos hanen riskinottohalukkuu-
destaan ja riskinkatokyvystdan. Sijoitusneuvoja esittaa kysymyksen: ”Mita jos sijoi-
tustesi arvo putoaa vuoden aikana 50 prosenttia?” Taman kysymyksen vastaus antaa

hyvan kuvan asiakkaan ajatuksista riskeja kohtaan.

5.3 Nordea

Nordean sijoitusneuvoja aloitti tapaamisen kysymalla, mitka ovat asiakkaan toiveet
tapaamisen suhteen ja mita han haluaa saavuttaa. Taustatiedoista sijoitusneuvoja ky-
seli ensimmaisend asiakkaan perustiedot, kuten asumisen tiedot ja tyosuhdetiedot
(palkka). Seuraavaksi selvitettiin kuukausittaiset menot. Sijoitusneuvoja selvitti myos
muun varallisuuden, saastot ja lainat. Sitten han alkoi tekemaan sijoitusprofiilia val-
miiden kysymysten avulla. Kysymyksia oli kymmenen (liite 4). Ne koskivat sijoitusai-
kaa ja -tavoitteita seka tuottoa ja riskia. Kysymykset olivat ns. monivalintakysymyksia
eli kysymys oli erdanlainen vaittama ja siihen valittiin sopivin vaihtoehto vas-
taukseksi. Esimerkiksi ensimmainen kysymys oli “Milloin arvioit tarvitsevasi sijoitta-
masi varat?”. Vastausvaihtoehdot olivat ”3-6 vuoden paasta”, ”6-10 vuoden paasta”,

"myo6hemmin kuin 10 vuoden paasta” ja “myohemmin kuin 30 vuoden padsta”.
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Taustatietojen ja vastausten perusteella sijoitusneuvoja suositteli sijoittamista Nor-
dea Saasto 50 kasvu -rahastoon. Sijoitusneuvojan mielesta aloittelijan ei kannata si-
joittaa suoraan osakkeisiin, vaan rahastosijoittamisesta on hyva aloittaa. Saasté 50

kasvu -rahastossa sijoitussalkku koostuu seuraavasti:

B 500% Osakkeet
B 400% Joukkolainat
10.0%  Rahamarkkina

Kuvio 2. Nordea Saasto 50 kasvu -rahaston painotus

Kyseisesta rahastosta voi odottaa 4,30 prosentin vuotuista tuottoa 100 euron kuu-
kausisijoittamisella. Rahaston riski-tuottoprofiili on tasolla 4. Sijoitusneuvoja kertoi
melko perusteellisesti, miten salkunhoitaja valitsee sijoituskohteita. Salkku on hajau-
tettu mahdollisimman laajasti eri maanosien valilla, jotta maantieteelliselta riskilta
valtytaan. Jos jossain maassa tulee joku kriisi, ei se vaikuta koko salkkuun niin suu-
resti. MyOs eri maiden osuuksia voidaan vaihdella niiden poliittisen tilanteen perus-

teella.

Sijoitusneuvoja kertoi, ettd Nordeassa rahastoista ei makseta merkintapalkkioita. Si-
joitussuunnitelmasta (liite 4) kay ilmi, ettad juoksevia kuluja maksetaan vuodessa 1,64

prosenttia sijoituksen maarasta.

Nordean sijoitusneuvoja antoi muita hyodyllisia vinkkeja esimerkiksi asunnon hankki-
miseen liittyen. Jos aikoo ruveta joskus ASP-sadstajaksi, kannattaa ensin kerryttaa
omaisuutta sijoittamalla ja sitten laittaa kerrytetyt varat ASP-tilille aluksi. Nain saa
paremman hyodyn tilille maksettavasta korosta, kun sielld on alusta lahtien enem-

man rahaa.
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5.4 Saastopankki

Saadstopankissa sijoitusneuvonta alkaa allekirjoittamalla ensin sdadastamisen ja sijoitta-

misen sopimus. Sopimuksen liitteena on sijoitusneuvonnan ehdot.

Varsinainen sijoitusneuvonta koostuu Saastopankin Oman talouden tuokiosta. Sijoi-
tusneuvoja kyselee asiakkaan taustatietoja, joita ovat ammatti, koulutus, tydnantaja
seka siviilisaaty. Seuraavaksi kartoitetaan asiakkaan tulevaisuuden suunnitelmia. Ai-
kajanalle merkitaan esimerkiksi tulevia hankintoja ja elamanmuutoksia. Hankintoihin

voi kuulua esimerkiksi asunto.

Taman jalkeen paastaan selvittdmaan asiakkaan tuloja ja menoja seka varallisuutta.
Tuloihin kuuluu luonnollisesti palkkatulo. Menoja ovat muun muassa asuminen,
ruoka, vapaa-ajan menot seka esimerkiksi terveydenhuolto- ja vakuutuskulut. Tulo-
jen ja menojen erotuksesta saadaan selville asiakkaan saastévara. Varallisuuteen las-
ketaan muun muassa kaikki olemassa olevat sadstot ja sijoitukset seka kiinted omai-
suus (asunto/mokki). Myos asiakkaan aikaisempi sijoituskokemus ja -tietamys selvite-

taan.

Seuraavaksi luodaan sijoittajaprofiili. Kolmen riskinottoon liittyvaan kysymykseen
vastaamalla saadaan selville asiakkaan riskinottohalukkuus ja tuotto-odotus. Tultiin
tulokseen, etta riskinottokyky on kohtuullinen ja tavoitellaan inflaatiota suurempaa

tuottoa.

Sijoitusneuvoja suositteli parhaaksi tavaksi aloittaa sijoittaminen sijoittamalla 100 eu-
roa kuukaudessa Saastopankin Ryhti-rahastoon. Se on yhdistelmarahasto, joka sijoit-
taa noin 50 prosenttia osakkeisiin ja 50 prosenttia korkosijoituksiin. Osakepaino sal-
kussa voi vaihdella 30 prosentin ja 70 prosentin vélilla. Rahasto on riskiluokaltaan (1—
7) 4. Sijoitusneuvojan mukaan kyseinen rahasto on heidan tarjoamistaan kaikista par-
haiten hajautettu eri alojen ja maanosien kesken. Sijoittamalla kuukausittain saa

myo6s hyvan ajallisen hajautuksen.
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Sijoitusneuvoja nayttaa asiakkaalle, kuinka sijoitusten kehitys kulkee arvion mukaan
ensimmaisena vuotena ja 20 vuoden paastad. Ensimmaisen vuoden kuluttua sijoituk-
sen arvo kulujen kanssa on (pddoma + laskennallinen tuotto - kulut) 1 220,91 euroa.
20 vuoden paasta sijoituksen arvo samalla kaavalla on 40 619,47 euroa. Sadstopan-
kissa pankille ja rahastoyhtiolle seka ulkopuoliselle tahoille maksetaan 1,78 prosentin
vuotuinen kulu 100 euron kuukausisijoittamisesta. 20 vuodessa laskennallinen kulu

on vuodessa 1,55 prosenttia.

Saastopankissa tehdaan sijoitussopimus, jossa maarataan tietty paiva kuukaudesta,
jolloin maaratty summa lahtee tililta rahastoon. Summaa voi muuttaa aina, kun ha-
luaa. Verkkopankissa ei voi muuttaa sijoitusaikataulua, mikali haluaisi jattaa jonakin

kuukautena sijoituksen tekematta. Talldin pitda aina laittaa viestia pankkiin.

5.5 Handelsbanken

Handelsbankenin sijoitusneuvonta alkoi ennen tapaamista taytettavalla lomakkeella
(liite 3), joka kartoitti asiakkaan tarpeet. Lomake taytettiin kotona ja lahetettiin sijoi-

tusneuvojalle sahkoisesti.

Tapaamisen aluksi sijoitusneuvoja kysyi, mista asiakas haluaa tassa tapaamisessa kes-
kustella ja mita han haluaa saavuttaa. Taman jalkeen molemmat (asiakas ja sijoitus-
neuvoja) kertoivat vdahan itsestdaan tutustumiseksi. Sitten sijoitusneuvoja alkoi kyse-
lemaan asiakkaan tulot ja menot kuukaudessa, sdastot seka nykyiset sijoitukset. Sijoi-
tusneuvoja kysyi, onko asiakkaalla aikaisempaa kokemusta tai tietoa sijoittamisesta.
Kaytiin lapi myos tavoite sijoittamiselle ja onko kartutetulle omaisuudella jotain tiet-
tya kayttotarkoitusta. Tavoitteeseen liittyen sijoitusneuvoja kysyi, kuinka pitkalla aika
valilla asiakas haluaa sijoittaa. Nama tiedot kaytiin |api vield kasvotusten, vaikka ne

sisaltyivat ennakkoon taytettyyn lomakkeeseen.
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Sijoitusneuvoja tuli riskinottohalukkuuden suhteen siihen tulokseen, ettd asiakas on
korkean keskitason riskinottaja. Taman perusteella sijoitusneuvoja suositteli kuukau-
sittaista sijoittamista Handelsbankenin rahastoon Handelsbanken Multi Asset 100.
Kyseinen rahasto sijoittaa ldahes 100-prosenttisesti osakkeisiin. Se sopii pitkaaikaiseen
sijoittamiseen, silla lyhyelld aikavalilla arvonvaihtelu on suurehkoa. Vaikka rahasto si-
joittaa pelkastaan osakkeisiin, on sen sijoitustapa kuitenkin sijoitusneuvojan mukaan
maltillinen. Sijoitusaikaa hieman lyhentamalla jarjestelma tarjoaa rahastoksi Handels-
banken Varainhoito 75, joka sijoittaa 75-prosenttisesti osakkeisiin. Tasta rahastosta
voi saada 4,1 prosentin vuosittaisen tuoton. Seitseman vuoden kuukausittaisen 100
euron sijoituksen arvo voi olla lopetuspaivana 7 770—11 600 euroa (sijoitettu summa

on 8 400 euroa).
Sijoitusneuvoja kertoi, ettda Handelsbankenin rahastoihin voi sijoittaa myds muiden

pankkien kautta. Sijoitusten arvon seuraaminen on vain vaikeampaa, silla se tehdaan

yleensa Handelsbankenin verkkopankissa.

6 Johtopaatokset

Tassa luvussa vertaillaan saatua sijoitusneuvontaa seka sijoitusehdotuksia pankkien
kesken. POP Pankki jatetdan vertailun ulkopuolelle, koska sijoitusneuvoja ei voinut

antaa tapaamisessa oikeaa sijoitusneuvontaa.

6.1 Sijoitusneuvonnan vertailu

Pankkien tarjoama sijoitusneuvonta ei ollut riippumatonta, silld se koski pankin omia

tuotteita. Tama tuotiin esille pankeissa tapaamisten aikana.
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Sijoitusneuvontatapaaminen oli pankkien kesken hyvin samankaltainen. Asiakkaan
taustat selvitettiin hyvin ennen kuin siirryttiin [dhemmin sijoittamiseen liittyvien asi-
oiden lapikdaymiseen. Lain mukaan sijoituspalvelua tarjottaessa on palveluntarjoajan
selvitettdava asiakkaan taloudellinen asema, asiakkaan tietamys sijoittamisesta ja si-
joituskokemus, tavoite sijoittamiselle eli tarkoitus ja kesto seka riskinottohalukkuus.
Nama asiat selvitettiin kaikissa pankeissa. Kaikkien pankkien sijoitusneuvojat kysyivat
kuukausittaiset tulot ja menot. Sijoitusneuvojat kysyivat myods, mita kaikkia varoja
asiakkaalla talla hetkella on esimerkiksi tileilld. Asiakkaalta kysyttiin hanen aikaisem-
masta sijoituskokemuksestansa ja mahdollisista taman hetkisista sijoituksista. Myos
tavoite sijoittamiselle selvitettiin kysymalla, onko asiakkaalla jotain korvamerkittya
menoa tulevaisuudessa vai haluaako han sijoittaa esimerkiksi varallisuuden kerrytta-

miseksi.

Vaikka taustatiedot selvitettiin kaikissa pankeissa laissa vaaditulla laajuudella, tehtiin
se Handelsbankenissa perusteellisimmin. Sijoitusneuvoja lahetti asiakkaalle etuka-
teen lomakkeen (liite 5) taytettavaksi. Lomake selvitti asiakkaan perustiedot, kartoitti
talouden seka selvitti asiakkaan riskikategorian. Naiden tietojen perusteella sijoitus-
neuvoja sai asiakkaasta hyvan kasityksen jo etukateen. Taustatiedot kaytiin lapi vield
itse tapaamisessa. Sijoitusneuvontaan loi myés mukavan ilmapiirin se, ettd asiakkaan
taustatietojen selvittdmiseksi sijoitusneuvoja halusi tutustua muutenkin. Han kertoi

itsestaankin jotain.

Nordean sijoitusneuvoja kertoi parhaiten sijoittamisen perusteista ja suosittelemansa
rahaston salkunhoitajan toimintatavoista. Han kertoi, miksi salkku on hajautettu tie-
tylla tavalla. Danske Bankin sijoitusneuvoja taas antoi suppeimmat tiedot itse ns. si-

joittamisen periaatteista eli salkun hajautuksesta ja sijoittamisesta yleisesti.

Itse tapaaminen oli kaikissa pankeissa miellyttava kokemus. Kaikki sijoitusneuvojat
olivat hyvin asiakaslahtoisia ja tapaamisissa oli rento tunnelma. Kun verrataan saatua
sijoitusneuvontaa pankkien kesken, voidaan tulla johtopaatokseen, etta kaikista pan-

keista sai laadullisesti yhta hyvaa sijoitusneuvontaa.
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6.2 Sijoitusehdotusten vertailu

Kaikki sijoitusneuvojat suosittelivat sijoittamisen aloittamista sijoittamalla sopiva
summa pankin omaan rahastoon kuukausittain. Kukaan ei suositellut suoraan osak-
keisiin sijoittamista aloittelijalle. Suurin osa sijoitusneuvojista suositteli kuukausit-
taista sijoittamista yhdistelmarahastoon, joka sijoittaa noin 50-prosenttisesti korkosi-
joituksiin ja noin 50-prosenttisesti osakkeisiin (kuvio 3). Ndiden rahastojen riski-tuot-
toprofiili oli tasolla nelja eli keskitasoa. Sijoitusneuvojat myos tulivat tulokseen, etta
asiakas on keskitason riskinottaja. Poikkeuksen teki Handelsbanken, jonka sijoitus-
neuvoja suositteli niin ikdan kuukausittaista sijoittamista muista poiketen 75—-100-
prosenttisesti osakkeisiin sijoittavaan rahastoon, jonka riskitaso on 5. Asiakas oli

myo0s sijoitusneuvojan mielesta korkean keskitason riskinottaja.

Sijoitusehdotusten painotukset

100 %
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10 %
0%
Danske Bank Nordea Saastopankki Handesbanken
B Osakkeet Korkosijoitukset

Kuvio 3. Sijoitusehdotusten painotukset
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Alla olevassa taulukossa (taulukko 1) vertaillaan pankkien kesken vuosittaista tuotto-
odotusta, rahaston riski-tuottoprofiilia, ensimmaisen sijoitusvuoden kuluja seka tuo-

ton ja kulujen erotusta.

Taulukko 1. Sijoitusehdotusten tuotto-odotukset ja kulut

Pankki Danske | Nordea | Saastopankki | Handelsban- | %
Bank ken
Vuosittainen tuotto-odotus | 37 4,3 6,72 5,74
Rahaston rls.l.<|.—tuotto— 4 4 4 5
profiili
Kulut / 1. vuosi 1,28 1,64 1,78 1,64
Tuoton ja kulujen erotus / 242 266 4,94 41

VUuosi

Tuoton ja kulujen erotuksia vertailemalla voidaan todeta, etta Sdastopankista saa
suurimman voiton. Saastdpankin sijoitussopimuksessa huono puoli on kuitenkin se,
ettd sijoitusten aikavalia ei voi muuttaa helposti. Ei esimerkiksi voi jattaa jonakin kuu-
kautena sijoittamatta, jos niin haluaa. Sijoitussopimus on sitova ja sita voi muuttaa
vain ottamalla yhteytta pankkiin. Tama ei kuitenkaan haittaa sellaista sijoittajaa, joka
on paattanyt aloittaa sijoittamisen ja tehda sitd saannollisesti, jolloin ei ole tarvetta

muuttaa sijoittamisen aikataulua.

Danske Bankin rahastossa hyvada on se, etta sijoittamisen voi aloittaa 10 eurosta kuu-
kaudessa. My®0s sijoitusten hallinnoiminen ja muuttaminen on helppoa verkkopankin
kautta. Jos jostain syysta ei haluakaan joku kuukausi sijoittaa rahastoon, voi sijoituk-
sen jattaa tekematta parilla klikkauksella. Tama on hyva ratkaisu aloittavalle sijoitta-
jalle varsinkin, jos kuukausittaiset tulot vaihtelevat tai ovat epdavarmat. Ainut huono

puoli on pienempi tuotto.
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Nordean ehdottamassa rahastossa on myds melko pieni tuotto kulujen jalkeen. Nor-
deassa on kuitenkin mielenkiintoista pankin jarjestelmat sijoittamiselle. Nordea In-
vestor -verkkopalvelun kautta voi seurata markkinoita ja tehda sijoituksia. Digitaali-
nen sijoitusneuvoja Nora auttaa padsemaan alkuun sijoittamisessa. Palvelussa vasta-
taan omaan tilanteeseen liittyviin kysymyksiin. Vastausten perusteella Nora antaa so-
pivan sijoitusehdotuksen. Nordean tarjoamat palvelut sijoittamiseen tekevat sen hy-

vin helpoksi.

Handelsbankenin sijoitusneuvoja toi viimeisena haastateltavana yllatyksen tarjoa-
malla ensin rahastoa, joka sijoittaa sataprosenttisesti osakkeisiin. Sijoitusneuvoja pe-
rusteli ehdotustaan silla, etta pitkalla aikavalilla arvonvaihtelu tasaantuu ja osak-
keista saa parhaan tuoton. Lopullinen ehdotus Varainhoito 75 -rahastosta saatiin,
kun laskettiin hieman sijoitusaikaa. Handelsbankenin rahastolla on toiseksi korkein

tuotto seka ennen etta jalkeen kulujen.

Osa sijoitusneuvojista totesi suoraan, ettei aloittelijan kannata lahtea sijoittamaan
suoraan osakkeisiin. Tasta voidaan olla samaa mielta. Osakkeisiin sijoittaminen voi
olla tuottamatonta tai tappiollista, jos tietoa ja kokemusta sijoittamisesta ei ole. Suo-
raan osakkeisiin sijoittaminen vaatisi tietoa siitd, mihin yhtidihin kannattaa sijoittaa ja
mita tunnuslukuja seurata. Aloittelijalle paras vaihtoehto voi olla rahastosijoittami-
nen. 50/50 osakkeisiin ja korkosijoituksiin sijoittava rahasto pitad myos kaikissa pan-
keissa sisallaan kohtuullisen riskin, mika sopii aloittelijalle. Handelsbankenin suositte-
lema rahasto sijoittaa melko suurella prosentilla osakkeisiin, mutta rahaston sijoituk-
set ovat hyvin laajasti hajautettu maantieteellisesti ja toimialoittain. Riski-tuottopro-
fiili on my6s tasolla 4 niin kuin muidenkin pankkien ehdottamissa rahastoissa. Kaik-

kien pankkien sijoitusehdotukset ovat siis aloittelijalle sopivia.
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6.3 Yhteenveto

Tutkimuksen tavoite oli saada selville millaista sijoitusneuvontaa pankeista saa ja mil-
laisia sijoitusehdotuksia sijoitusneuvojat antavat. Sijoitusneuvonta ja sijoitusehdotuk-
set olivat kaikissa pankeissa hyvin samankaltaisia keskendan. Tastd voidaan vetaa
johtopaatds siita, etta sama asiakas saa eri pankeista samanlaista sijoitusneuvontaa
eli samanlaisia suosituksia. Tama vastaa yhteen tutkimuskysymykseen, joka olikin
”0Onko sijoitusneuvonta yhtenevaista pankkien kesken?”. Kaikkien pankkien ehdo-

tukset olivat myos aloittelijalle sopivia, kuten aiemmin todettiin.

Sijoitusneuvonnan samankaltaisuus pankkien kesken johtuu oletettavasti siita, etta
laki valvoo sijoituspalveluiden tarjoamista. Laissa maarataan tietyt asiat, jotka pitaa
asiakkaalta selvittaa. Nain ollen sijoitusneuvontaa koostuu samoista asioista eri pan-
keissa, kun asiakkaalta kysytaan samanlaisia kysymyksia. Kaikkien pankkien sijoitus-
ehdotukset tulivat automaattisesti heidan jarjestelmastaan sijoitusprofiilin tayttami-
sen myota. Tapaamiset toki olivat muuten hieman erilaisia johtuen pankkien tavoista

ja sijoitusneuvojien persoonallisista tyyleista.

Paras sijoitusehdotus oli Saastdpankilla. Se sisalsi suurimman tuoton myds kulujen
jalkeen riskitason ollessa keskiluokkaa. My®0s sijoitusneuvonta Sadstépankissa oli laa-
dukasta, kun otetaan huomioon laissa maaratty selonottovelvollisuus seka tapaami-

sen ilmapiiri ja sijoitusneuvojan suhtautuminen asiakkaaseen.

7 Pohdinta

Luotettavien tutkimustulosten saamiseksi haastattelutilanteet tehtiin aidoiksi asia-
kastapaamisiksi. Luotettavat tutkimustulokset ovat tassa tutkimuksessa sellaisia, etta

sijoitusneuvoja antaa juuri sellaista sijoitusneuvontaa kuin antaisi kenelle tahansa
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asiakkaalle. Taman olisi voinut toteuttaa myos niin, etta haastateltaville ei kerrota ta-
paamisen olevan tiedonkeruuta tutkimukseen. Tultiin kuitenkin siihen tulokseen, etta
on parempi kertoa sijoitusneuvojille etukateen tutkimuksen tekemisesta. Taman aja-
teltiin olevan eettinen ja hyvan tutkimustavan mukainen valinta. Tutkimuksen vaiku-
tus tuli olla luotettavuuden kannalta mahdollisimman vahdinen. Tama tarkoittaa sit3,
ettd tapaamisten tiedonkeruullinen luonne ei saisi vaikuttaa annettavaan sijoitusneu-
vontaan ja sijoitusehdotuksiin. Aidon asiakastapaamisen puitteissa haastattelija
(tassa tapauksessa siis myos asiakas) esitti vain asiaan kuuluvia taydentavia kysymyk-
sia liittyen sijoitustuotteisiin ja sijoittamiseen. Tapaamisissa sijoitusneuvojat eivat ky-
syneet mitaan tutkimuksesta, joten voidaan olettaa, etta he suhtautuivat tilantee-
seen normaalina asiakastapaamisena ja sijoitusneuvojat etenivat tapaamisessa oikei-
den kaytantojen mukaisesti. Kaikki sijoitusneuvojat kayttivat pankin jarjestelmia si-
joittajan taustojen selvittamiseen ja sijoitusprofiilin luontiin. Jarjestelma myos teki
automaattisesti annettujen tietojen perusteella sijoitusehdotuksen. Nain ollen voi-

daan todeta, etta tutkimus oli taltd osin luotettava.

Kuten edelld todettiin, voidaan uskoa, etta kaikki sijoitusneuvojat antoivat sellaista
sijoitusneuvontaa kuin heiddan normaaleihin kaytantoéihinsa kuuluu. Poikkeuksen te-
kee POP Pankki, jossa ei sdantdjen mukaan voitu antaa sijoitusneuvontaa. Tama tuo
mieleen kysymyksen, miksi muut pankit (joissa ei ollut asiakkuutta) pystyivat anta-
maan sijoitusneuvontaa, mutta POP Pankki ei? Eivatko kaikki pankit noudata samalla
tavalla GDPR-sdadosta, jonka POP Pankki antoi syyksi sijoitusneuvonnan antamisesta
kieltdaytymiselle? Erds toinenkin pankki kieltaytyi yhteistyosta kokonaan. Tahan oli
syyna se, etta olisi pitanyt olla heidan asiakkaansa saadakseen sijoitusneuvontaa.
Tassa on luultavasti taustalla se, ettei haluta keradta "turhia” tietoja (GDPR). Nama
pankit toimivat oikein, silld jos asiakkaalta ei voi kerata tietoja, ei voida myoskaan an-

taa henkil6kohtaisia suosituksia sijoittamiseen.

Yksi tutkimuksen luotettavuuden ulottuvuus on validiteetti. Validiteetti tarkoittaa

(laadullisessa) tutkimuksessa sitd, ettd tutkimus on pateva ja perusteellisesti tehty
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seka tulokset ja paatelmat ovat oikeita. Validiteetti muodostuu myés muiden saman-
kaltaisten tutkimusten tulosten perusteella. Eli eri tutkijat ovat saaneet samasta ai-
heesta samankaltaisia tuloksia. Tassa tutkimuksessa validiteetin arvioiminen on hie-
man haastavaa. Tutkijan ei ollut taysin objektiivinen (kuten tutkimuksessa kuuluisi
olla), silla tutkija oli myos asiakas ja sijoitusneuvonta perustui hdanen taustatiedoil-
leen. Voidaan todeta, ettd validiteetti toteutuu ainakin tutkimustulosten osalta. Tar-
koituksena oli selvittaa, millaista sijoitusneuvontaa pankeista saa. Tama todella sel-
viaa tutkimustuloksista. Kuten aiemmin todettiin, voidaan paatella tutkimustulosten
olevan oikeita sijoitusneuvojien annettua kaytantdjensa mukaista sijoitusneuvontaa.
Paatelmien voidaan olettaa myos olevan oikeita. Toki paatelmiin voi laadullisessa tut-
kimuksessa vaikuttaa tutkijan subjektiivisuus. Tutkimus pyrittiin myos tekemaan

mahdollisimman perusteellisesti. Ndin voidaan todeta, etta tutkimus on luotettava.

Tekijan mielesta tutkimus oli onnistunut. Kaikki (yhta lukuun ottamatta) sijoitusneu-
vojat antoivat tutkimuksen kannalta laadukasta sijoitusneuvontaa eli aineistonkeruu
onnistui hyvin. Tutkimuksen tavoite myds saavutettiin eli saatiin selville millaista si-

joitusneuvontaa pankeista saa.
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Liite 2. Danske Bankin avaintietoesite




Liite 3. Nordean sijoitussuunnitelma

Sijoitussuunnitelma

Téssa tapaamisessa kavimme lapi taloudellisen kokonaistilanteesi, jonka pohjalta teimme sinulle
henkilokohtaisen sijoitussuunnitelman. TallE suunnitelmalla haluamme auttaa sinua pdasemaan
tavaitteisiisi ja vavrastumaan, Keskustelimme sjoitushonisontistasi, tavoitteistasi sijoittamisen osalta, seka
riskinsietokyvystasi. Taman keskustelun perusteella olen arviginut sinut Tasapainoiseksi sijoittajaksi.

Olemme huomioineet talowdellisen tilantees, sijpitustavoittees, sijpituskokemuksesi ja tietamykses, ja
suhtautumisesi nskiin ja tappicihin seka muut henkilokahtaiset olosuhteesi, Katsomme, etta antamamme
suositus soveltuu sijoitussuunnitelmaasi. Tama arvio on tehty niiden tietojen perusteella, joita meilld sinusta
on ja jotka olet meille antanut.

Kerroit, etta sinulla ei ole aikaisempaa kokemusta kaupankaynnista rahastainstrumenteilla. Taman vuoksi
kerrain sinulle tarkemmin rahastosijoittamisen perusperiaatieita, osuuksien arvonmucdostusta, seka
verokohtelua nykyisella verolainsdadannolla

Kavimme sijoitusneuvontatydkalusta ja avaintietoasiakirjoista ldpi sijoitussuunnitelmaan sisdltyvien
tuotteiden ominaisuudet, riskit ja kulut. Kasittelimme myds mahdolliset veroseuraamukset ja tuoteselosteet
ja -ehdot. Sait tarvittavat tuctematerizalit taman suunnitelman yhieydessa.

Taman tapaamisen perusteella ei toteuteta sinulle suositeltuja toimenpiteitd. Tutustut tdhan suositukseen
rauhassa itse ja toteutat haluamasi toimenpiteet itsengisesti.

Ystdvallisin terveisin,

o—
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No rd eo 7. kesakuuta 2019

Sijoitussuunnitelman yhteenveto

Sijoitussuunnitelmaan sisdllytettiin varcja 0 e Tassd suunnitelmassa tarkastelun kohteena olic Pitka
aikavall

Pitka aikavali

Sijoitusprofillisi on "Tasapainoinen”. Valtiu profili
perustun vastauksiin, jotka olet antanut koskien 4 300}0
sijoitusaikaa, riskinottohalukkuuttasi ja suhtautumistasi »
sijoittamisesn.

Dl (s peprfurer Tuoly

Riskinsietokykoysi on keskimgardinen. Olet asettanut
sijoituksillesi melko korkean tuotio-odotuksen ja haluat
pagoman kehittyvan suhteellisen vakaasti ilman, etia
salkun arvo heilahielee voimakkaasti Hiskiprofili on
anvioitu tappionsietokykysi pohjalia ja sovitetiu silhen.

Valitsemasi sijoitusajan kulwessa myGhemmin kuin 10 vuoden padsta varcjesi 0 odotetaan, vuositiaiseen
tuotto-odotukseen perustuen, kehittyvan arvoon 0. Odotetiu tuotto ei kuitenkaan ole lupaus sils, etid
sijoitus kasvaa tuotto-cdotuksen mukaisesti. Tuotio-odotuksessa ei mydskazn oteta huomioon kuluja ja
palkkioia.

Olet ilmoittanut sijoifuksiasi koskien, ettd: Haluan Mordean huolehtivan sijoituksista puolestani

Omaisuuslajijakauma
Alla nget salkkusi nykyisen omaisuuslajjakauman verratiuna suositielemaamme jakaumaan. Naet miten
saastosi jakautuvat eri omaisuusiajerttain.

Mykyinen Suositeitu
Dismicemas fila W Osmbomst 0,0%
B Jouskolsirat 0/0% B Jcukiclainat 0,0%
Sxhamadkdcra fila Fabamarddns 0,0%
Vaiftioetrioi et (il i b St [l
Suositettujen muutosten kulut

Muutosten aiheutiamat kulut ovat yhieensa 3 euroa. Tama sisilias sekd neuvontaan eftd tuotiziden
ostamiseen littywat kulut sek3 olettaman siits, ettd suositelluisiz tuotteista luowvutaan 12 ki paasta. Loydat
tarkemmat tiedot "Yhiteemveto anvioiduista kuluisia™ otsikon alla.

Sivu 3 /21
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Siioit fiilisi
Alla ndet sijoitusprofilisi. Arviomme sijoitusprofiilistasl perusiuw vastauksiin, jotka olet antanut koskien
sijoitusaikaa, rskinotichalukdauiias g suhiautumisias sioitiamiseen.

Sijoit fiilil — Pitka aikavili

Olemme anvicinest sijoitusprofiiliasl sioitusiavoitteiizsi ja @lovdellisia tilannetizsi koskeviin kysymyksiin
antamiesi vastausien perusieella.

Arviomme sijoiftusprofilista Tasapainoinen
Valftsemasi sijoftusprofili Tasapainoinen
Riskinsietokykysi on keskim&arainen. Olet asetiznut
B 5005 Osakdeet sijoitulsillesi melko korkean tuotio-odotulsen ja
W 400% Joukolainat  Gn etta sallun arvo hellahieles
100% Rshamarkidna  vnimakiaast Riskiprofili on anvioitu
tappionsictokykysi pohjalia ja sovitetiu sihen

Sijortusprofilisl mukaisest: Sijorttamasi 500 euron arvon odotetaan olevan vabilla 540 — 2 100 euroa
velizemallas sijoitusajalla 20 vootiza. Profilin sijoiusjakauma on Osakkest 50105, Joukkolainat 40.0% a
Rahamarkkina 10.0%. Laskelmat perushuvat pankin tamanhetidsin rskda ja twothoa koskeviin pitkan
aikavalin odotuksiin S0 prosentin todennskbisyydells. Mondean pitkan aikavalin odotukset voivat vaihdella
vuositiain, joien ne vasizavat iEmanhetiisia marklanakehitysia koskevia odotulsia. Siksi luvut efvat ole
lupaus 10 tulevan vuoden aikana saatavisia tuotoisia. Inflaatioiz, kuluja ja veroja & ole ofetiu huomioon

Riski ja tuotto
Kuvan keskimmainen vilva kanvaa suosituksen
Kt o D X e odotetiva kumulatinsia tuotioa perusiven
e Hordean tuotio-odotuksin Y13- ja alaviva kuvaavat

odotetiujen kumulafivisien tuotiojen aararvoia
Todennakbisyys, eiia kumulativinen tuotio yiitisa
yiaviivalla ilmoltetun tuoton on 5 % ja toisaalia
todennzkiisyys, eita kumulativinen fuotio alittaa
alaviivalla ilmoitetun fwoion on 5 %. Lyhyells
aikavalilla tuotio voi poikeia pitkan allavalin
tuotto-odotuksista, entyisest nykyisessa alhaisen
korkotason ymparisttess. Odotetiu tuotio perusiuu
eri omaisuusiajen odotuksiin, evaika laskelmat ola
huomicon inflaatiots, kuluja tai kaytetiyjen

Svu 6 /21
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Tappionsietokyky

Tappionsietokykysi on madrtelty taloudellisen tilanteesi seka taustatietojesi perusteellz. Olemme lisSksi
ottanest huomioon sijoituksillesi maaritielemdsi tarkoituksen.

Voimme suositella sinulle vain sellzisia sijoitustuoiteits, jotka vastaavat sijoitusprofiliasi ja
tappionsietokykyasi. Taman vuoksi on t8rkedd, elta sjoitussuosituksemme huomiod taloudellisen ja
henkilokohizisen tilanteesi.

Alla ndet laskennallisen fappionsietokyioysi

= Tappionsietokykysi on Tuottohakuinen

Varovainen Maltillinen Tasapainoinen Tuotiohakuinen Erittain
tuottohakuinen

Swug /i
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Nordeﬂ T_ kesdkuuta W19

Sijoitusprofiilin kysymykset ja vastaukset
Antzmasi vastaukset sijoitusprofiilkysymyksille eri sijoitustzvoitteille
Kysymykset ja vastaukset - Pitka aikavali
Milloin arvioit tanvitsevasi sijoitiamas] varat?

* 3-6vuoden passta

* 510 vuoden pagsta

* mydhemmin kuin 10 vuoden paista
* mydhermmin kuin 30 veoden padsta

Mika seuraavista sijoituksen ajallista pituuita koskevista vaihtoehdoista vastaa parhaiten
sijoiussuunnitelmaasi?
* Sijoituk=ellani on tietty aikaraja, jonka jElkeen farvitsen sijoittamani varat
* Sijoituk=ellani on tietty aikaraja, mutta voin todennakbisesti lykats varojen kiytiodnotioa
muuitamalla vuodella
* Sijoituksellani ei ole erityista aikarajaa
* Sijoituksellzni on tietty aikaraja, mutiz voin joutua kayttEmaan merkitidvan osan varoista
ennen zikarajan tEyttymista

Mika on sijoitustesi tavoite?
* Haluan sailytisa padomani
* Haluan kartuttaa varallisuutiani
* Haluan varoilleni korkean tuoton

Kuvittele, etia olet sijoittamassa 500 EUR, tarvitset ndita varoja 20 veoden pagsta ja sijoitustes alin ja ylin
mahdolinen arvo tuolloin on jokin seuraavisia vaihtoehdoistz. Mika vaihtoehdoisia olisi mielestasi paras
lopputulos sijoituksellesi?

* 580 EUR-1000 EUR
* 530 EUR -1 400 EUR
* 540 EUR - 2100 EUR
* 470 EUR -3 100 EUR
= 430 EUR -4 000 EUR

Minkalaista yuotuista tucttoa odotat sijoituksellesi?

Snhvu 20 /21
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* Hieman kayitotilin korkoa parempaa tuotioa (0-35€)
* Selvasti kaytiotilin korkoa parempaa tuottoa (3-5%)
& Merkdtiavast kaytioilin korkoa parempaa tuoiioa [yl 53%)

Mika seuraavisia vailtoehdoisia vastaa parhaiten suhtautumistas sijoitusten riskiin?
* Haluan rajoittaa sijoitusteni fappioriskia ja hyvaksyn sen vuoksi matalamman tuobon
. Hyval sonk skei siioituksi _ sakseni kohtuullisen tuot
* Hyvaksyn suuren riskin sijoifuksissani ssadakseni korkean tuofon

Jos sijoitusteni arvo laskisi meridtiavast,
* Keskustelisin pankin edustajan kanssa tilanteesta
* Hariitsisin sijoittavani lis33 tai muuttavani sijoitusteni painotuksia
* Myisin osan tai kaiken sijoituksistani
* En tekisi mitaan

Onko sinulla jokin seursavisia arpeists, johon sijoiusvakuwius olisi sopiva reikaku?
'Pﬂ'intﬁsuurlitlflu—vuituh' varoia haluamallesi edunsaajslle seki muutiza akdinvisest
eri el Votc jata varoja b
* Penintosuunnitielu / PerintGiurva — voit ohjata vamja halvamallesi edunsazjalle ja turnvaia
mgmmmhnmmﬁ% .

* Varsllisuuden kesvattaminen omiin zrpeisin — voit muutiza akiivisest sijpituskohieiia @i
sanstan saannollisesti haluamasi suunnitelman mukaisest

* Ei, minulla i ole tarvetta
Ovaiko ymparisibasiat seka yhieskuniavastuuseen ja hyvasn hallintoiapaan litiyvat kysymykset eftyisen
tarkefia sinulle kun teet sipofuspaatoksen?
* Kyl tEma on minulle t8rkeds. Halvan retkaisua, jobka ottavat nama asiat erftyisesti
huomioon.
[ ] E"_m_mt' 5 *m‘ n “m‘ =1a Tl

O=allistumisen taso

* Haluan Nordean huolehtivan sijoituksista puolestani
* Haluan itse osallistua sijoihuspastisten teleemiseen

Shvu 2 fH
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Liite 4. Handelsbankenin sijoittajan tarvekartoitus

Profiilisi

H SINUN TIETOSI : o-
~ Asuminen ja kiinteistot

Palvamadra
Osake | Osaomistus | Asumisokeus | Vuokra
Omakoti-/pan-/frivitalo | Loma-asunto | Maalalous

Omistus %  Markkina-arvo

Etunimi

Suikunimi Omistus %  Markkina-arvo
Omistus %  Markkina-arvo

SiviilisAan - kahden vuoden aikana? Valitse kauppojen lukumddri:

| Rahastot @& 013 0 Enemmin
| Korkotuotteat OE 013 [ Enemmin
| Patomasuciatut siotukset ME [ 1-3 [0 Enemmin
| Osakkeol O E ©1-3 {0 Enemmin

L Mt

Taloudessa asuvien lasten lulumaand

Muuta

Kuinka usein seuraat sijoitustesi 1~ yoran wuodossaharvemmin (0 3 kk vilein (0 Kuukausittain 0 Vilkottain/useammin
kehitysta?

Onko sinulla ammatin tai koulutuksen myota tietoa ja/tai KA IE Joskya HMS/KoURAUS
kokemusta kaupankdynnistd rahoitusvalinedlla?

Henkivakuutus ja Lainaturva Henkivakuutus Vapasehioinen elikesids!d En tiedé
olakatiedot

Muuta huomioitavaa (testamentti, avioehto tai muuta perhajuridista tietoa)

B TALOUDEN KARTOITUS

Tulot netto - Kuhst Kuukausisiastot

|

£

§

i
iE€E§

handeisbanken.f Handelsbanken
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B TALOUDEN KARTOITUS Jatkuu I —

Varat Handelsbankenissa Velat Handelsbankenissa Lisatietoja
Tiwvarat Asuntolainat
Rahaslol Opintolainat
Sailytys Kulutusiuctot
Varainholo Muut lainat
Muuta Korttiluotot

Velat muualla kuin Handelsbankenissa
Kohde Eur

Kaohde Eur

B RISKIKATEGORIA siNUN NAKEMYKSESI RIskisTA) IININININININGG o ||

1. Kun sijoitat varojasi, ajatteletko enemmén mahdollisia voittoja vai mahdollisia tappicita?
0 vain mahdolisia voittoja [T Viihiin mahdollisia voittoja ) Véihén mahcdolisia tappicita I Vain mahdollisia tappicita

2. "Suurempi tuottomahdollisuus on minulle tirfkedmpad kuin matala riski” Kuinka hyvin timé véittimé kuvastaa sinua?
£ 1 Taysin eri misltd £ 2 Osittain ari mialtda 0 3 Nautraali ) 4 Csittaln samaa miehta 0 5 Taysin samaa mialta

3. Sijoitat suuren osan pitkaaikaisista likvideistd varoistasi. Minké seuraavista sijoltusvaihtoehdoista valitset?

0 Tuotto-odotus 8 % 2 Tuotto-odotus 6 % I Tuotto-odotus 4 % € Tuatto-odotus 2 %
vuodassa. Sijoituksasi vuodassa. Sioituksasi vuodassa, Sijoituksasi vuodessa. Sijoituksasi
markkina-arvo vol esim, miarkddna-arnao vol egim, markkina-aro vol agim, markkina-anvo vol esim,
laskea 40 % 1. vuodan laskea 30 % 1. vuoden laskoa 20 % 1. vuodan laskaa 10 % 1. vuoden
alkana. alkana. alkana, alkana.

4, Kun olet tehnyt tirkedn taloudellisen piitoksen, miltd sinusta tuntuu paatoksen jalkeen?
0 Hyvin optimistisolta 0 Vahan optimistisella 0 Viihiin pessimistiseltd ) Hyvin pessimistiselta

5. Kun jalkikdteen arvioit pitkaaikaista sijoittamistasi, mika on tarkeinta?
I Enta sjoitusten I ENé sijoituksat ovat [T Etté sijoitukset ovat [T Ett4 sijoitukset ovat ! Etta sijoitukset

arvo al ole tuotianeat inflaation tuottaneet inflaatiota sauranneet osakamark- ovat ylitténeat
laskanut verran pararmmin kinoiden tuottoa osakamarkkinoiden

6. Kuinka paljon pitkaaikaisen sijoituksen arvo voisi laskea, etta huolestuisit?
0 Jokainen lasku saisi minut huolestuneeksi 1 10% ©125% ©I50% B Enemmén kuin 50 %

7. Olet sijoittanut suurimman osan sifstaistési hyvin hajautettuun osakerahastoon. Vilhin ajan kuluttua sijeituksen arve
putoaa 30 %. Mitd teet?

i Ostan isa 0 En tee mitian 0 Myyn

handeisbanken.f Handelsbanken




Liite 5. Handelsbankenin sijoitusehdotus




