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Koronapandemia, korkea inflaatio ja korot seka Ukrainan sota aiheuttivat osakemarkkinoille
epavarmuutta ja korkeaa volatiliteettia. Vaikeat ajat vaikuttivat joihinkin toimialoihin ja yrityksiin
enemman kuin toisiin. Ukrainan sota vaikutti eritysesti Helsingin poérssiin, koska useat suomalai-
set yhtiot tekevat liiketoimintaa Vengjalla. Hydkkayksen seurauksena monet suomalaiset ja lan-
simaalaiset yhtiot lopettivat liketoimintansa Venajalla.

Taman opinnaytetyon aihe on osakesalkun ajallisen hajauttamisen kannattavuus seka toimiala-
ja indeksivertailu vuosina 2020-2023. Tarkoituksena on selvittda kayttaen kvantitatiivista eli
maarallista tutkimusmenetelmaa, olisiko ajallista hajauttamista kannattanut harjoittaa sijoitta-
essa suomalaisiin osakeyhtidihin ajanjaksolla 2020-2023. Tavoitteena on myds selvittaa ja ver-
tailla miten tutkimukseen valitut toimialat, yhtiot ja indeksit ovat suoriutuneet kyseisella ajanjak-
solla.

Tietoperustan teoreettiset aiheet, joita tassa opinnaytetydssa kasitellaan ovat sijoittamisen pe-
rusteet ja sijoitusstrategiat sekad osakemarkkinoiden perusteet, porssiosakkeet seka niiden ha-
jauttaminen. Tietoperustassa kaydaan myds lapi osakemarkkinoiden kehitykseen vaikuttavia
avaintekijoita vuosina 2020-2023.

Tutkimusmenetelmaksi valittiin kvantitatiivinen tutkimus, joka toteutettiin kerdamalla, analysoi-
malla ja vertailemalla porssiyhtididen ja indeksien porssikursseja ajalta 2.1.2020 - 2.1.2023. Tut-
kittavat porssiyhtiét rajattiin Helsingin poérssiin listautuneisiin yhtiéihin neljalta eri toimialalta,
jotka olivat rahoituspalvelut, teollisuus, tietolikennepalvelut seka teknologia. Valitut indeksit oli-
vat suomalainen OMX Helsinki PI, yhdysvaltalainen S&P 500 seka eurooppalainen Euro
STOXX 600.

Tutkimuksella saatiin vastaukset opinnaytetydn tutkimuskysymyksiin. Tutkimuksen perusteella
ajallista hajauttamista ei ollut kannattavaa harjoittaa valituilla Helsingin porssin osakkeilla. Sijoit-
tamalla koko padoma kerralla saavutettiin 41 prosentin tuotto, joka on reilusti korkeampi kuin
ajallisesti hajauttamalla, jolla saatiin 7,1 prosentin tuotto. Tutkimuksen tuloksista voidaan paa-
tella, etta toimialavertailun selva voittaja oli teknologia-ala 102,8 prosentin tuotolla. Osakesalkun
eniten tuottanut osake oli teknologiaosake Gofore 200,3 prosentilla. Toimialoista haviajaksi voi-
daan todeta tietoliikennepalveluala, jonka tuotto oli tutkimusajan lopussa vain -2,7 prosenttia.
Osakesalkun vahiten tuottanut osake oli tietolikennepalveluosake Telia -37,1 prosentilla.

Asiasanat
Ajallinen hajauttaminen, porssiosakkeet, toimialavertailu, indeksivertailu, sijoittaminen
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1 Johdanto

Taman opinnaytetyon aihe on osakesalkun ajallisen hajauttamisen kannattavuus seka toimiala- ja
indeksivertailu vuosina 2020-2023. Koronapandemian alkaminen vuoden 2020 alussa aiheutti
osakemarkkinoille epavarmuutta ja korkeaa volatiliteettia, jotka ovat kestaneet vuoteen 2023 asti.
Vaikeat ajat vaikuttivat joihinkin toimialoihin enemman kuin toisiin. Alla olevasta kuvasta (kuva 1)
nakee, kuinka koronakriisi aiheutti Helsingin porssin romahtamisen alkuvuonna 2020. Osakemark-
kinat alkoivat kuitenkin toipumaan romahduksesta kohtuullisen nopeasti ja vuoden 2021 loppupuo-
lella osakemarkkinat olivat jo huomattavasti korkeammalla kuin ennen koronakriisin aiheuttamaa
romahdusta. Osakemarkkinat kdantyivat kuitenkin laskuun heikentyvien talousnékymien, nopean
inflaation kasvun ja korkojen nousujen aiheuttaman pelon seurauksena. Negatiivista kehitysta kiih-
dytti entisestdan Venajan hydkkayssota Ukrainaan 24.2.2022 kun porssi koki uuden romahduksen.
Epavarmat ajat, kasvun stagnaatio ja pelko lamasta ovat jatkuneet vuoden 2022 loppuun asti. Hel-
singin porssiin Ukrainan sota vaikutti eritysesti, koska useat suomalaiset yhtiét tekevat liiketoimin-
taa Vengjalla. Hydkkayksen seurauksena monet suomalaiset ja lansimaalaiset yhtiot lopettivat lii-

ketoimintansa Venajalla.

Kuva 1. OMX Helsinki PI (OMXHPI) indeksin kurssikehitys (Kauppalehti 2023.)

Kiinnostuin osakemarkkinoille sijoittamisesta koronapandemian alussa, kun seurasin osakemarkki-
noiden romahdusta uutisista ja eri medioista. Ostin ensimmaiset osakkeeni myds tahan aikaan,
kun ajattelin romahduksen olevan hyva mahdollisuus ostaa osakkeita halvalla. Vuoteen 2023 men-
nessa osakemarkkinoilla oli tapahtunut jo kaksi kriisia lisaa, jotka tekivat osakemarkkinoista entista
epavarmempia. Opinnaytetydni idea syntyi, kun mietin, olisiko ajallisella hajauttamisella voittanut
kertasijoittamisen, jos olisi aloittanut sijoittamisen ennen ensimmaista pérssiromahdusta seka mi-

ten eri toimialat ja yhtiét parjasivat naind epavarmoina aikoina.



1.1 Opinnaytetydn tavoitteet

Taman opinnaytetyon tavoitteena on tutkia, kuinka ajallinen hajauttaminen olisi vaikuttanut osake-
sijoittamiseen vuosina 2020-2023. Opinnaytetyon tavoitteena on myos selvittaa ja vertailla miten
tutkimukseen valitut toimialat, yhtiot ja indeksit ovat suoriutuneet kyseisella aikajaksolla. Tarkoituk-
sena on selvittaa kayttaen kvantitatiivista eli maarallista tutkimusmenetelmaa, olisiko ajallista ha-
jauttamista kannattanut harjoittaa sijoittaessa suomalaisiin osakeyhtidihin ajanjaksolla 2020-2023.

Opinnaytetyodllani ei ole toimeksiantajaa.
1.2 Tutkimuskohteen esittely

Opinnaytetydn paatutkimusongelma on tutkia, oliko ajallista hajauttamista kannattanut harjoittaa
osakemarkkinoille sijoittamisessa Helsingin poérssissa vuosina 2020-2023. Alatutkimusongelmat
ovat:
1. Miten mallisalkkuun valitut eri toimialat ja yhtiét ovat kehittyneet vertailussa viimevuosien
aikana.
2. Miten itsepoimittu mallisalkku on kehittynyt verrattuna valittuihin Suomen, Yhdysvaltojen ja

Euroopan indekseihin.

Opinnaytetydn rajaukset ovat:
1. Mallisalkun valitut pérssiosakkeet on rajattu Helsingin pdrssissa oleviin yhtidihin, jotka ovat
olleet listautuneena vuosien 2.1.2020 — 2.1.2023 valilla.
2. Mallisalkkuun valitut toimialat ovat: Rahoituspalvelut, teollisuus, tietoliikennepalvelut seka
teknologia. Jokaisesta toimialasta on valittu kolme markkina-arvoltaan suurinta yhtiota.

3. Suomen, Yhdysvaltojen ja Euroopan markkinoilta valitut indeksit.
1.3 Opinnaytetyon rakenne

Opinnayte tyd alkaa johdannolla, jossa esittelen tutkimuksen taustan lukijalle. Johdannossa kayn
myds lapi opinndytetydn tavoitteet, tutkimusmenetelman, tutkimusongelmat ja tutkimusrajaukset.
Seuraavassa osiossa alkaa opinnaytetyoni tietoperusta, jossa kerron sijoittamisen perusteista ja
esittelen yleisimmat sijoitusstrategiat. Tietoperustan viimeisessa osassa kayn lapi perustietoja osa-
kemarkkinoista, pdrssiosakkeiden tuotto-odotuksista ja hajauttamisesta. Kdyn myds tassa luvussa
lapi osakemarkkinoiden kehitykseen vaikuttavimpia tekijoitd vuosina 2020-2023. Seuraavaksi
opinnaytetyossa tulee empiirisen tutkimuksen osuus. Esittelen, millainen on kvantitatiivinen tutki-
musmenetelma, miten tutkimus on toteutettu, tutkimuksen tulokset, jota seuraa reliabiliteetin ja vali-
diteetin arviointi seka tutkimuksen johtopaatdkset. Opinnaytetydni viimeinen luku on pohdinta,
jossa teen yhteenvedon ty6sta, esittelen mahdollisia kehitysehdotuksia tutkimukseen seka suoritan

oman oppimisen arvioinnin.



2 Sijoittaminen

Tassa luvussa kaydaan lapi mita sijoittaminen on yleisesti. Sen jalkeen kadydaan lapi miksi sijoitta-
minen kannattaa ja milla eri sijoitusstrategioilla sitd voidaan harjoittaa. Tahan opinnaytetyéhon vali-
tut sijoitusstrategiat ovat: osta ja pida- sijoittaminen, arvosijoittaminen, kasvusijoittaminen, laatusi-

joittaminen, indeksisijoittaminen seka osinkosijoittaminen.
2.1 Mita on sijoittaminen?

Sijoittaminen on yksinkertaisimmillaan jonkin sijoituskohteen ostamista, silla tarkoituksella, etta
kohteen arvo nousee ja sen myynnin jalkeen on tehty voittoa. Periaatteena on, etta pyritaan osta-
maan sijoituskohde mahdollisimman alhaisella hinnalla ja myyda hinnan ollessa korkeimmillaan,
voiton maksimoimiseksi. Kaytannodssa tama on kuitenkin vaikeaa ja tarkeampaa on itse sijoittami-
sen aloittaminen. Sijoittamisen aloittamiseksi taytyy ymmartaa eri sijoituskohteet ja menetelmat,

joita aikoo kayttaa. (Saastdpankki s.a.) Seuraavassa luvussa kaydaan [api molempia.

Sijoittaminen on myo6s saastamista. Pelkastaan rahan tallettaminen pankkitilille voi tuntua turvalli-
selta tavalta sdastaa, mutta tilille talletetun rahan arvo laskee jatkuvasti inflaation takia (Euroopan
keskuspankki s.a). Sijoittamien on onnistunutta, kun sijoituskohteen arvo nousee enemman kuin
inflaatio, jonka tavoite on euroalueella kaksi prosenttia vuodessa keskipitkalla aikavalilla (Suomen
Pankki s.a).

Sijoittaminen kannattaa aloittaa mahdollisemman aikaisin. Padadoman yllapitdminen ja tappion mini-
mointi on korkeimpia tuottoja tavoittelua tarkedmpaa lyhyelld aikavalilla. Tama selittyy niin sano-
tussa korkoa korolle- iimidssa. Korkoa korolle- ilmidssa alkuperainen padoma seka sijoituskoh-
teesta saadut tuotot kasvavat korkoa. Sijoituskohteen tuotto lisdtdan alkuperaiseen paaomaan,
joka taas kasvaa korkoa. Seuraava korko on siis aina edellistd suurempi ja jatkaa kasvua lumipal-
loefektin tavoin. 7 prosentin korko noin kaksinkertaistaa alkuperaisen padoman kymmenessa vuo-
dessa, kun saatu korko sijoitetaan aina uudelleen. (Pesonen 2014, 20.) Alla olevassa kuvasta
(kuva 2) nakee kuinka korkoa korolle- ilmi6é kasvattaa sijoituksen arvoa. Kuvaajan tilanteessa sijoit-
taminen aloitetaan nollasta eurosta ja padoman lisatadan 100 euroa kuukaudessa 7 prosentin vuo-
sittaisella korolla. 20 vuoden jalkeen sijoituksen suuruus on yli 50 000 euroa, kun taas pelkastaan
100 euron saastaminen kuukaudessa pankkitilille takaisi vain 24 000 euron suuruisen summan. (S-
Pankki s.a.)



24000 €

sdastoon siirretty summa 7 % vuotuisella tuotolla
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Kuva 2. Korkoa korolle ilmion vaikutus (S-Pankki s.a.)

Osakkeiden keskimaarainen vuosituotto on noin 7 prosenttia pitkalla aikavalilla, jonka takia sita
kaytettiin esimerkissa. Yleensa ottaen mita suurempi odotettu tuotto on, sitd suurempi on myos si-
joituskohteen riski. Pienemmalla, vahemman riskialttiilla sijoituskohteella voi kuitenkin my6s saada
hyvan kokoisen sijoitussalkun. Alla olevasta kuvasta (kuva 3) nakee mita 1000 euron sijoitukselle
tapahtuu 20 vuodessa, kun sen annetaan istua eri vuosituotoilla. Hillitymmalla 5 prosentin vuosi-
tuotolla sijoitettu paddoma kaksinkertaistuu noin 14 vuodessa, kun 10 prosentin tuotolle siihen me-

nee vain noin seitseman vuotta. (Porssisaatio s.a.)
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Kuva 3. Sijoitetun padoman suuruus eri vuosituotoilla (Porssisaatio s.a.)



2.2 Sijoitusstrategiat

Ennen sijoittamisen aloittamista on hyva olla jonkinlainen sijoitusstrategia valittuna. Sijoitusstrategi-
alla tarkoitetaan harkittua menetelma3, jolla sijoittamista harjoitetaan. Mietitdan mihin ja miksi sijoi-
tetaan seka millainen on sijoittajan riskinottohalu. Minka tyyppisia yhtidita valitaan, keskitytaanko
osinkoihin vai enemman arvonnousuun? Sijoitusstrategiaa voi my06s vaihtaa esimerkiksi markkinoi-
den tai elamantilanteiden muutosten perusteella. (Hemmila 2022.) Yleisimpia sijoitusstrategioita
ovat osta ja pida-, arvo-, kasvu-, laatu-, indeksi- ja osinkosijoittamien. (Nordnet s.a.) Seuraavaksi

kaydaan lapi naitad esimerkkeja tarkemmin.

Niin kutsuttu osta ja pida — strategia on passiivinen menetelma, jossa osakkeita tai muita sijoitus-
kohteita pidetaan hallussa pitkaaikaisesti markkinoiden vaihteluista riippumatta. Osta ja pida — si-
joittaja voi siis lisailla sijoituskohteita portfolioonsa, mutta ei kuitenkaan valita lyhyen tahtaimen hin-
tamuutoksista tai teknisen analyysin indikaattoreista. Strategian vahainen kaupankaynnin aktiivi-

suus varmistaa alhaiset kaupankayntikulut. (Beers 2020.)

Arvosijoittaminen perustuu aliarvostettujen yhtididen osakkeiden valintaan. Aliarvostetulla yhtidlla
tarkoitetaan, ettd yhtion osakkeen markkinahinta on sen todellista arvoa alhaisempi. Aliarvostettuja
yhti6ita 16ytyy usein toimialoilla, joissa on vahan kilpailua. Vahemman kilpailuisimmilla toimialoilla
menestyvilla yrityksilld on todennakoisempaa, ettd osakkeen arvo nousee. Yhtidn menestymismah-
dollisuuksia parantaa myds se, ettd se on hyvassa taloudellisessa tilanteessa. Arvosijoittamisesta
tekee vaikeaa oikeiden yhtididen valitseminen. Aliarvostetut yhtiot ovat yleensa varsin tuntematto-
mia ja niiden 16ytdminen muiden tuntemattomien yhtididen seasta vaatii tarkempaa yhtididen ja
markkinoiden teknisten analyysien indikaattoreiden katsausta. (Nordnet s.a.) Aliarvostettujen yhti-
Oiden l16ydossa voi auttaa keskimaaraista pienempi P/E-luku, joka on pitkalla aikavalilla suomalai-
silla yhti6illa 16—-17. P/E- luku kertoo, kuinka monta vuotta yhti6lla menee tehda markkina-arvonsa

verran tulosta nykyisella tulotasollaan. (Pdrssisaatio s.a.)

Kasvusijoittamisessa etsitaan yhtioita, jotka kasvavat tavallista nopeammin. Kasvusijoittajat keskit-
tyvat yhtididen tulevauuden nakymiin, kun arvosijoittajan painotus on yhtion jo toteutuneissa tulok-
sissa. Kasvusijoittamisen vahvuutena on mahdollisuus paasta nauttimaan yhtion tuloskasvusta
seka arvostuskertoimien kasvusta, joidenka seurauksena yhtion osakekurssi voi nousta suuresti.
(Nordnet s.a.) Kasvuyritykset eivat kuitenkaan aina jaa osinkoa omistajilleen, vaan kayttavat va-
ransa liiketoiminnan kasvattamisen, joka on pitkalla aikavalilla sijoittajankin nakokulmasta hyva
asia (Mandatum Trader 2021). Kasvuyhtididen P/E-luku on usein keskimaaraista korkeampi, koska
ne harvemmin tekevat tulosta liiketoiminnan ensimmaisina vuosina. Korkeampi P/E-luku on kuiten-
kin hyvaksyttavaa, jos yhtié on kokenut voimakasta kasvua ja silla voi olla potentiaalia kasvaa

myos tulevaisuudessa. (Porssisaatio s.a.) P/B-luku, joka suhteuttaa osakkeen hinnan



osakekohtaiseen omaan paaomaan, on taman takia parempi tunnusluku kuvaamaan kasvuyrityk-
sen tilannetta sijoittajan nakokulmasta. Muita kayttokelpoisia tunnuslukuja ovat EBIT ja P/S-luku.
EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) kertoo yhtion liikkevoiton eli tuloksen ennen rahoituseria,
esimerkiksi korkokustannuksia ja korkotuottoja, seka veroja. (Jarvenpaa 2020.) P/S-luku taas suh-

teuttaa yhtion markkina-arvon sen liikevaihtoon. (Alma Talent s.a.)

Kasvuyhtiota muistuttavalla kdanneyhtiolla tarkoitetaan yhtiota, joka on kokenut vaikean ajanjak-
son, mutta nayttadd merkkeja tilanteen mahdollisesta parantumisesta. Merkki voi olla esimerkiksi
uuden toimitusjohtajan tai johtoryhman valitseminen. Tilanteen parantuminen nakyy usein tuloslu-
kujen kdantymisena noususuuntaan, mika osoittaa, etta yhtion liiketoiminta on alkanut menestya
uudelleen. (Kupila 2022.)

Laatusijoittaminen perustuu laadukkaiden yhtididen I16ytamiseen, jotka omaavat erinomaiset liike-
toiminnot, vahvan markkina-aseman, kestavan kilpailuedun seka osaavan johtohenkiléston (Nord-
net s.a). Naiden yhtididen omaavaa kestavaa kilpailuetua kuvaillaan termilla taloudellinen valli-
hauta, joka tarkoittaa, etta yhtidlla on vaikeasti jaljiteltdva tai toistettava etu kilpailijoihinsa verrat-
tuna, jolla se suojaa markkinaosuuttaan. Vallihauta voi olla esimerkiksi tunnettu brandi, patentilla
suojattu tietotaito tai hinnoitteluvoima ja kustannusetu kilpailijoihin verrattuna. (Erkkila 2019.) Laa-
tusijoittaja ei kuitenkaan osta tallaisten laatuyhtididen osakkeita hinnasta riippumatta, vaan tavoit-
teena on tehda sijoituksia silloin, kun niiden hinnat ovat jarkevalla tasolla. Tuottoa laatusijoittaja te-
kee yhtion kannattavan kasvun seurauksena lisdantyvalla osinkovirralla. (Nordnet s.a.) Markkina-
paniikkien aiheuttamat osakkeiden arvonalennukset ovat laatuyhtidille usein positiivisia reaktiota,
koska ne ovat hyvia tilaisuuksia hankkia lisaa niiden osakkeita alennetulla hinnalla niiden todelli-

sesta arvosta. (Makkonen 2021).

Indeksisijoittaminen on tapa sijoittaa rahaa matalakuluisiin rahastoihin. Indeksirahasto seuraa tar-
kasti vertailuindeksiaan, joten sijoittajan tuotto riippuu yleisestd markkinakehityksesta. Indeksisijoit-
tamista pidetaan yleisesti helpoimpana tapana aloittaa sijoittaminen, rahastot ovat jo valmiiksi ha-
jautettuja ja sijoittamisen voi aloittaa pienellakin padomalla. Indeksisijoittamien sopii myos hyvin
kuukausisaastamiseen. (Nordnet s.a.) Tavalliselle sijoittajalle indeksiin sijoittaminen on yleensa
kannattavin vaihtoehto ainakin pitkalla aikavalilla, koska suuri osa itsepoimituista osakkeista saat-
taa alittaa indeksin tuoton. Vain harvoin onnistuu sijoittaja poimimaan juuri ne yhtiét, jotka menes-
tyvat muita huomattavasti paremmin ja siten voittaa vertailuindeksin tuoton. Vain yksi viidesta

osakkeesta ylittaa indeksin muulla kuin lyhyella aikavalilla. (Erkkila 2022.)

Osingonkasvattamiseen perustuva sijoitusstrategia keskittyy vuosittain kasvavaan osinkovirtaan.
Strategiassa painotetaan siis vakaita ja kasvavia osinkoja maksavia yhtiéita eli osinkoaristokraat-

teja, eika niinkaan tavoitella nopeita arvonnousuja. Sijoittajan tavoitteena on I6ytaa hyvaa



osinkotuottoa maksavia laadukkaita yhti6ita, jotka ovat arvostukseltaan kohtuullisia. Sijoittaja ostaa

naita yhtidita pitkalla aikavalilla saavuttaakseen tasaisen ja kasvavan osinkovirran. (Nordnet s.a.)



3 Osakemarkkinat

Tassa luvussa kerrotaan ensimmaiseksi yleisesti osakemarkkinoista. Seuraavaksi mita ovat poérssi-
osakkeet ja osingot sekd mitka ovat niiden tuotto-odotukset. Taman jalkeen kerrotaan kolmesta eri
tavasta hajauttaa osakesijoittamista, jotka ovat toimialakohtainen hajauttaminen, ajallinen hajautta-
minen sekd maantieteellinen hajauttaminen. Viimeiseksi kaydaan lapi Helsingin osakemarkkinoi-

den kehitykseen vaikuttavimpia tekij6itd vuosina 2020-2023.
3.1 Osakemarkkinoista yleisesti

Osakemarkkinat on paikka, jonne julkiseksi listautuneet yhtiét listaavat arvopapereitaan eli osak-

keitaan myyntiin hankkiakseen padomaa liiketoimintansa kasvattamiseen. Sijoittajat kayvat huuto-
kaupan tavoin kauppaa ostamalla ja myymalla listautuneiden yhtididen osakkeita. Osakkeen omis-
taminen tarkoittaa, etta sijoittaja omistaa osuuden yhtion liiketoiminnasta. (Blomster 2020 ja Sijoit-

taja.fi s.a.)

Osakemarkkinoilla on suuri yhteiskunnallinen merkitys ja niilla on monta tarkeaa tehtavaa osana
rahoitusmarkkinoita. Osakemarkkinat mahdollistavat varojen ja resurssien tehokkaan kohdentami-
sen, riskien hajauttamisen seka yhtion likviditeetin parantamisen. Osakemarkkinat auttavat myos
yhtidita valittamaan tarkeaa informaatiota itsestaan seka toimialasta mahdollisille sijoittajille. (Sijoit-
taja.fi s.a.) Yhtididen nakdkulmasta osakemarkkinoiden tarkein rooli on pérssiin listautuminen, joka
tuo yhtiéille monia merkittavia etuja. Pérssi toimii vaihtoehtoisena oman padoman hankintalah-
teena ja auttaa yhti6ta kattamaan sen rahoitustarpeet. Porssissa keratylla padomalla yhtiét tekevat
myds laajoja investointeja, jotka vaikuttavat yhteiskunnan kehitykseen suuresti. (Porssisaatio
2022.)

3.2 Porssiosakkeet

Pdrssiosakkeet ovat tunnetuin sijoittamisen muoto. Osakkeet ovat arvopapereita, joita yhtié on lis-
tannut julkiseen kaupankayntiin porssissa. Osakkeiden omistaminen antaa yhtiéon sijoittavalle oi-

keuden danestaa yhtiokokouksessa ja myds oikeuden osaan yhtion voittoihin. (Sijoitustieto 2018.)

Osakkeiden markkina-arvo eli yhtion porssikurssi maaraytyy kysynnan ja tarjonnan perusteella,
kun sijoittajat tekevat kauppaa toistensa kanssa. Kauppa syntyy sijoittajien valilla, kun myyjan ja
ostajan tekemat tarjoustasot vastaavat toisiaan. Hinnan muutoksiin vaikuttaa niin yhtion sisaiset
kuin ulkoisetkin tekijat. Sisdinen tekija on esimerkiksi yhtion vuosikertomus ja ulkoinen tekija on
esimerkiksi inflaatio. Yhtion antamat positiiviset uutiset tuloksesta vuosikertomuksessa saa usein
ostajia innostumaan ostamaan osaketta. Saadakseen osakkeita ostajat nostavat ostotarjouksiaan,

joka korottaa osakkeen hintaa. Negatiiviset uutiset taas saavat osakkeen myyjia laskemaan



myyntitarjouksiaan saadakseen ne myytya, joka puolestaan alentaa osakkeen hintaa. (Pesonen
2014, 89.)

Alla olevassa kuvassa (kuva 4) on esimerkki miltd osakkeiden tarjoustasot voivat nayttaa. Esi-
merkki on nettipankki, osake- ja rahastovalittdja Nordnetin verkkosivulta. Kuvan esimerkissa yhtion
osaketta ollaan myymassa halvimmillaan 60,38 euroa per osake ja alhaisin ostotarjous on 60,36

euroa per osake. Kun tarjoustasot ovat samat kauppa menee api. (Sijoitusviesti s.a.)

Tarjoustasot ® Avoinna

Maara Osto Myynti Maéra

636 60,36 60,38 325
I .

454 60,34 60,40 1569

I
1286 60,32 6042 1112
N |

613 60,30 60,44 2067
. |

674 60,28 60,46 666
I

3 663 5739

Kuva 4. Osakkeen tarjoustasot Nordnet -palvelussa (Sijoitusviesti s.a.)

Pdrssiosakkeisiin sijoittamisen aloittamiseksi taytyy avata sahkdinen osakkeidensailytystili. Saily-
tystileja on kaksi erilaista, perinteinen arvo-osuustili ja vuonna 2020 Suomeen tullut osakesaasto-
tili. Tileilld on muutamia avainominaisuuksia, jotka erottavat ne toisistaan. Arvo-osuustili on niin
kutsuttu perustili, jolla voi sijoittaa osakkeisiin seka ETF- rahastoihin, ilman rahamaaraista kattoa.
Osakesaastdtiliin taas ei voi ostaa ETF- rahastoja ja siind on 50 000 euron katto. Osakesaastotilin
paaominaisuus on, ettd saadut myyntivoitot ja osingot voidaan sijoittaa uudelleen ilman veromak-
sua valissa. Verot maksetaan vasta kun varoja siirretddn osakesaastotililtd pois. Huonona puolena
on, ettd kyseinen ominaisuus ei ulkomaalaisten osakkeiden kanssa toimi veroteknisista syista.
(Mahka & Lehtipuu 2019, 38-40.)

3.21 Tuotto-odotukset ja osingot

Pdrssiosakkeet ovat pitkalla aikavalilla tuottoisin sijoituskohde noin 7 prosentin keskimaaraisella
vuosituotolla. Sijoittaja saa yleensa korvauksen otetusta riskista, koska jos yritystoiminta ei tuottaisi
paremmin kuin korkosijoitukset, kukaan ei haluaisi ottaa riskia yrittdjana tai omistajana. Yrittajat ja
omistajat ottavat riskid, koska he uskovat, ettd heidan lilkketoimintansa voi menestya ja tuottaa suu-
rempia voittoja kuin pienempi riskiset korkosijoitukset. Sijoittaja siis ansaitsee korvauksen otetusta

riskista, kun yritystoiminta on menestyksekasta. (Pesonen 2014, 90.)
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Alla olevassa kuvassa (kuva 5) on piirretty eri omaisuuslajien keskimaaraiset tuotot 40 vuodelle.
Osakkeet ovat reilusti muita omaisuusluokkia suurempi 7 prosentin vuosituotolla. Joukkolainat ovat
noin puolet osakkeiden tuotoista eli noin 3,5 prosenttia, kulta 0,5 prosenttia ja kateinen -1,4 pro-

senttia.

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39

e Osakkeet Joukkolainat Kulta Kateinen

Kuva 5. Eri omaisuuslajien historiallinen tuotto (Blomster 2017.)

Pdrssiosakkeisiin sijoittajan tuottoa lisdd myds yhtididen jakama osinko, jota ei esimerkiksi indeksi-
sijoituksista saa. Yhtididen tehdessa voittoa, se voi jakaa osan voitoistaan omistajilleen osinkona.
Osinko on osakkeenomistajan niin sanottu palkka siita, ettd han omistaa osan yrityksesta. Suoma-
laisille porssiyhtidille on osingonjako yleistd. Useimmat yritykset yhtiot jakavat osinkoa vuosittain,
mutta sen maara saattaa vaihdella eri tilanteitten mukaan. Esimerkiksi erilaisten kriisien aikana
osinkoja saatetaan leikata yhtion talouden turvaamiseksi. Osingon maara maaritelldan aina tiettyna
summana per osake. Tama tarkoittaa, etta jokaiselle osakkeen omistajalle maksetaan sama osin-
kosuhde, esimerkiksi 50 senttia yhtakin osaketta kohden. Osinkopotin kokonaismaara riippuu siis

omistettujen osakkeiden lukumaarasta, ei osakkeen arvosta. (Inssin osingot s.a.)

Osingonjako vaikuttaa osakkeen markkina-arvoon osingon irtoamisilmion takia. Kun yhtiot jakavat
osinkoa, osakkeen arvo laskee yhtiosta irtoavan osingon maaran verran. Tama osinkodipiksi kut-
suttu ilmio tapahtuu yleensa toisena kaupankayntipaivana yhtiokokouksen jalkeen, jolloin paivan

aikana tapahtuva tavallinen kurssiliikehdinta vaikuttaa osinkodipin suuruuteen tekemalla siita hie-

man suuremman tai pienemman. (Inssin osingot s.a.)

Osingonjaon sijaan yhtiot joskus ostavat omia osakkeitaan takaisin osakkeenomistajilta tapana ja-
kaa voittoa omistajille. Hankitut omat osakkeet mitatdidaan hankinnan jalkeen, jonka seurauksena

yhtion osakemaara ja osakkeidenomistajien maara pienenevat, mika parantaa osakekohtaisia
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tunnuslukuja ja tukee kurssinousua. Osakkeenomistajat hyotyvat tasta veroetuna, silla veroja ei
tarvitse maksaa ennen kuin osakkeet myydaan, kun taas osingoista ne taytyy maksaa heti voiton-

jaon tapahtuessa. (Jousmaki 2022.)

Osingot eivat ole kuitenkaan taysin verotettavaa tuloa. Osingon verotuksessa 85 prosenttia laske-
taan padomatuloksi ja loput 15 prosenttia on verovapaata tuloa. Sijoittajan osinkotulojen veropro-
sentti riippuu padomatulojen suuruudesta. Alle 30 000 euroa paaomatuloja vuodessa ansaitsevalla

se on 25,5 prosenttia ja 30 000 euron yli menevalta osalta 28,9 prosenttia. (Osakesijoittaja.fi 2021.)
3.2.2 Hajauttaminen

Vaikka suuremmat tuotto-odotukset korreloivat yleensa koreampaa riskia, voidaan riskia kuitenkin
pienentad hajauttamalla sijoituksia. Eri sijoituskohteiden tuotot vaihtelevat eri aikoina ja eri talou-
dellisissa suhdanteissa. Hajauttamalla sijoituksensa eri kohteisiin, voidaan saavuttaa kohtuullinen
kokonaistuotto, silld onnistumiset joissakin kohteissa kompensoivat epaonnistumisia toisaalla. Ha-
jauttamisessa on tarkedd huomioida erilaisia tekij6ita, kuten eri sijoituskohteet, toimialat, maantie-
teelliset alueet ja aika. Sijoitusten hajauttamista voi toteuttaa asteittain, esimerkiksi ostamalla
aluksi yhden yrityksen osakkeita ja seuraavalla kerralla toisen, eri toimialalla ja maantieteellisella
alueella toimivan yrityksen osakkeita. (Porssisaatio 2018.) Alla olevassa kuvassa (kuva 6) on esi-
merkki, kuinka osakesalkku voidaan hajauttaa kulutustavara ja -palvelu-, pankki ja rahoitus-, kiin-

teisto-, teollisuus- ja teknologiatoimialojen valille.

Kulutustavarat Pankit ja
ja -palvelut rahoitus
20% 20%

Kiinteistot
20%

Kuva 6. Esimerkki osakesalkun toimialakohtaisesta hajauttamisesta (Heikinheimo 2020.)
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Yksittaiset osakkeet toimialoittain ovat kuitenkin riskialttiita yhtididen sisaisille ongelmille. Riskin va-
hentdmiseksi kannattaa omistaa useampaa osaketta, vaikka se olisikin samalta toimialalta. Osa-
kesaastajan kannattaa omistaa vahintaan viiden yhtion osakkeita. Kuten alla olevasta kuvasta nah-
daan (kuva 7), tavoitteena kannattaa kuitenkin omistaa noin kymmenen yhtion osakkeita, jolloin

hajautuksen hyoddyt ovat jo merkittavat. (Porssisaatio 2018.)

SALKUN TUOTTOJEN RISKI SUHTEESSA YHDEN
VOLATILITEETTI/V OSAKKEEN SALKKUUN
50 % 100 %
40% : 80 %
KYMMENELLA OSAKKEELLA SAAT
LAHES OPTIMAALISEN SALKKU HAJAUTUKSEN!
30 % 60 %
20% - I— T T
MUISTA MYOS AJALLINEN HAJAUTUS!
10 % 20%
0% 0%

1 2 4 6 8 10 20 30 40 50 100 200 500 1000
OSAKKEIDEN LUKUMAARA SALKUSSA

Kuva 7. Hajautuksen hyoty salkussa osakkeiden lukumaaran mukaan (Poérssisaatic 2018.)

Toinen tapa hajauttaa sijoituksia on ajallinen hajauttaminen. Ajallinen hajauttaminen on sijoitustek-
niikka, jossa sijoitettava summa jaetaan useampaan eri ajankohtaan ja sijoitetaan tasaisesti esi-
merkiksi kuukausittain. Tama vahentaa riskia ostaa kaikki osakkeet kerralla markkinoiden huipulla,
jolloin hinta on korkeimmillaan. Ajallinen hajauttaminen auttaa sijoittajaa saamaan paremman kes-
kihinnan, mika voi puolestaan vahentaa riskia menettaa rahaa pitkalla aikavalilla. (Sijoittaja.fi
2020.)

Alla olevassa kuvassa (kuva 8) nahdaan, kuinka ajallinen hajauttaminen olisi toiminut sijoittajan
eduksi, kun IT-kupla alkoi puhjeta vuonna 2000. Vuonna 2000 kertasijoituksella aloittanut olisi ko-
kenut yli 70 prosentin pudotuksen salkussaan, jonka toipumiseen olisi mennyt yli 15 vuotta. Ajalli-
sesti hajauttanut sijoittaja olisi selvinnyt huomattavasti pienemmalla arvonalennuksella salkussaan,
joka olisi taas voitolla vain muutaman vuoden kuluttua. Lyhyempi 12 kuukauden tasasijoituskin on
huomattavasti kertasijoitusta tuottavampi ja 36 kuukauden tasasijoitus on suurella marginaalilla
tuottavin. Mita pitempaan siis ajallista hajauttamista on jatkanut, sitd suurempi positiivinen vaikutus

silla on ollut sijoituksiin. (Sijoittaja.fi 2020.)
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180 -
—Ajallinen hajautus, tasasijoitus 36 kk ajan
160 -
Ajallinen hajautus, tasasijoitus 12 kk ajan
140 -
—Kertasijoitus
120 -

100 4o

80 -

60 -

40 -

20 -

Kuva 8. Ajallisen hajautuksen vertailu kertasijoitusta vastaan (Sijoittaja.fi 2020.)

Kolmas tapa hajauttaa sijoituksia on maantieteellinen hajauttaminen. Maantieteellinen hajauttami-
nen on sijoitusten jakamista maantieteellisesti eri markkinoille. Esimerkiksi sijoittamalla vain Helsin-
gin porssissa sijaitseviin yhtidihin on sijoittaja altis Suomen markkinoita koskeville tekijéille. Hajaut-
tamalla osan esimerkiksi Yhdysvaltojen markkinoilla toimiviin yhtidihin, ovat sijoitukset vahemman
riippuvaisia toisistaan ja sijoitussalkku ei ole niin herkk& Helsingin porssin arvon muutoksille. Tama
my0s takaisi sen, etta sijoitukset olisivat eri valuutoissa, eivatka niin alttiita yhden valuutan arvon

muutoksille. (Kuusinen 2022.)
3.3 Osakemarkkinoiden kehitykseen vaikuttavia tekijoita vuosina 2020-2023.

Vuosien 2020 ja 2023 valilla on tapahtunut monta osakemarkkinoiden kehitykseen maailmanlaajui-
sesti vaikuttavaa tekijaa. Ne ovat aiheuttaneet maailmanlaajuisien porssiromahduksien ja suuren
volatiliteetin lisaksi myos ajoittain suurta nousua osakemarkkinoilla. Tassa luvussa kaydaan lapi
vuosina 2020-2023 osakemarkkinoiden kehitykseen vaikuttavia avaintekijoita, joita ovat korkea vo-
latiliteetti, koronapandemia, korkea inflaatio seka Ukrainan sota.

3.3.1 Volatiliteetti

Vuosina 2020-2023 osakemarkkinoilla koettiin voimakasta volatiliteettia. Volatiliteetti on rahoi-
tusinstrumentin hinnan vaihtelun suuruutta kuvaava mittari tietyn ajanjakson aikana. Se kertoo
kuinka epadvarmaa instrumentin hinnanvaihtelu, eli riski on. Korkeampi volatiliteetti tarkoittaa sit3,
ettd instrumentin hinta vaihtelee voimakkaammin paivasta toiseen. Matala volatiliteetti taas tarkoit-

taa hinnan vaihtelun olevan pienempi. (Sijoitustieto 2018.) Alla olevasta kuvasta (kuva 9) nakee,
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miltd korkea ja matala volatiliteetti nayttaa osakkeen hinnan vaihtelussa. Vasemmanpuolisen ku-
vaajan osakkeella on korkea volatiliteetti, jonka ndkee osakkeen hinnan (actual value) suurena
vaihteluna odotusarvon (expected value) ymparilla paivasta toiseen. Oikeanpuolinen osake on va-

hemman volatiliteettinen, koska sen hinta pysyy lahelld odotusarvoa paivasta toiseen.

High Volatility Stock Low Volatility Stock

=—Expecied value Actualvalue ———gxpected value  =——Actualvalue

5140 5140

$130 5130

5120 / o |

5110 /= 5110
s100 | 5100

$90 - 590

Kuva 9. Volatilitetti kuvainnollistettu osakkeen hinnan kehityksessa (Sijoitustieto 2018.)
3.3.2 Koronapandemia

Koronavirus tai Covid-19 virus on hengitystieinfektioita aiheuttava virus. Sen leviaminen alkoi joulu-
kuussa 2019 Kiinan Wuhanissa epidemiana ja jatkoi nopeasti leviamistdan. WHO eli maailman ter-
veysjarjesto julisti koronavirusepidemian maailmanlaajuisesti levinneeksi eli pandemiaksi
11.3.2020. (Anttila 2023.)

Koronakriisi on nakynyt talouden kasvulukujen akillisind muutoksina, yksityisen kulutuksen pienen-
tymisena ja eritahtisena elpymisena. Koronakriisi on erityisesti vaikuttanut yksityiseen kulutukseen,
mika nakyy kotitalouksien saastamisasteen kasvuna. Investoinnit ovat kuitenkin toipuneet kriisista
nopeammin kuin yksityinen kulutus. Kriisin vaikutukset ovat olleet yleisesti erityisen negatiivisia
palvelualoille, mutta eri palvelualojen valilla on havaittavissa eroja. Negatiivisista tekijdista huoli-
matta konkurssien kehitys on ollut maltillista pahiten karsineita toimialoja lukuun ottamatta tukitoi-

mien ansiosta. (Euro & talous 2021.)

Koronakriisin alkuvaiheessa tehdyt talouspoliittiset toimet seka valtioiden tukitoimet vahensivat pi-
demman aikavalin vaurion riskia. Rahapolitikan keinoja on kaytetty yllapitdmaan kevyita rahoitus-
oloja ja samalla kasvattamaan keskuspankkien taseita. Nama tekijat ovat parantaneet yritysten ja
kotitalouksien luotonsaantia ja auttanut Euroopan taloutta toipumaan kriisista. Kriisi on kuitenkin
aiheuttanut julkisen velkaantuneisuuden kasvua, jonka alentaminen on pitkdaikainen haaste. (Euro
& talous 2021.)
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3.3.3 Inflaatio

Inflaatio eli valuutan arvon lasku nakyy tavaroiden ja palveluiden hintojen laaja-alaisena nousua.
Samalla maaralla rahaa saa siis vahemman kuin ennen (Euroopan keskuspankki s.a). Koronapan-
demian hellittdessa ja talouden avautuessa inflaatio alkoi nousemaan odotettua nopeammin.
Raaka-aineiden hinnannousu ja tuotantopanosten saatavuusongelmat vaikuttivat globaalisesti in-
flaation kiihtymiseen, joka oli vuonna 2021 noin 4 prosenttia. Eritysesti energian ja polttoaineiden
hinnat selittavat padosan euroalueen ja Yhdysvaltojen inflaation kiihtymisesta. (Euro & talous
2021.)

Inflaation nousun kurissa pitdmiseksi keskuspankit nostavat korkoja, mika vaikuttaa porssien kehi

tykseen negatiivisesti. Yhdysvaltojen korkonadkymat ovat paasyy porssien laskuun globaalisti. Yh-
dysvaltojen keskuspankki ennakoi vuodelle 2022 historiallisen monta koronnostoa korkean yli 7
prosentin inflaation takia. Korkojen noustessa teknologiayhtiét erityisesti karsivat enemman kuin
muut toimialat, koska niiden korkealle nousseet osakekurssit perustuvat nykyisen tulotason sijaan

tulevaisuuden potentiaalisiin tuottoihin. (Lindholm 2022.)
3.3.4 Ukrainan sota

Venaja aloitti tdysmittaisen sodan hydkkaamalla Ukrainaan 24.2.2022. Tama aiheutti jo korkean
inflaation ja korkojen nostojen takia laskeville osakemarkkinoille laskupainetta. Hyokkayksen seu-
rauksena lansimaat asettivat Venajalle erittdin ankarat taloudelliset pakotteet, joihin Venaja on vas-
tannut asettamalla omia vastapakotteitaan. Helsingin pdrssissa on monia yhtiéita, joiden taloudelli-
nen tilanne ja menestys ovat riippuvaisia Venajan markkinoista. Helsingin porssi on taman takia
herkka Venajalla tapahtuville taloudellisille ja poliittisille vaikeuksille. Tama riippuvuus nakyi ensim-
maisen kuukauden jalkeen sodan alkamisesta, jolloin Helsingin pdrssin arvo oli laskenut noin 17
prosenttia, kun Yhdysvaltojen S&P 500-indeksi laski huomattavasti vahemman, vain 3,3 prosenttia.
(Erkkila 2022.)
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4 Empiirinen tutkimus

Tassa luvussa esitellaan ensin valittu tutkimusmenetelma ja perustelut sen valinnalle tutkimuksen
tekemiseen. Seuraavaksi kdydaan lapi, kuinka tutkimus toteutettiin ja mitka ovat tutkimuksen tulok-
set. Taman jalkeen harkitaan tutkimuksen reliabiliteettia ja validiteettia. Tutkimuksen johtopaatok-

set esitellaan lopuksi.
4.1 Kvantitatiivinen tutkimusmenetelma

Kvantitatiivinen eli maarallinen tutkimusmenetelma kayttaa tilastoja ja numeroita kohteen kuvaami-
seen ja tulkitsemiseen. Kvantitatiiviseen tutkimusmenetelmaan sisaltyy myods monia laskennallisia
ja tilastollisia analyysimenetelmia, kuten erilaiset luokitukset, syy-seuraussuhteet, vertailut ja nu-
meeriset tulokset, joiden avulla selitetaan tutkittavaa ilmiota. (Koppa 2015.) Kvantitatiivinen tutki-
mus vastaa kysymyksiin mika, miksi, missa, paljonko ja kuinka usein. Maarallisesti se vaatii riitta-
van suurta ja edustavaa otosta, jotta ilmidta voidaan kuvata tarpeeksi tarkasti numeerista tietoa
kayttaen. (Heikkila 2014.)

Tutkimukseni tekemiseen on valittu kvantitatiivinen tutkimusmenetelma, koska osakemarkkinoiden
tutkintaotos ja tutkinta-aika ovat kohtuullisen suuret, 12 yhtiota ja nelja indeksia 36:n kuukauden
ajan. Kvantitatiivinen tutkimusmenetelma soveltuu suuren maaran eri yhtididen osakekurssien ja

indeksikurssien hintojen keraamiseen, analysointiin ja vertailuun.

Tutkimuksessani kaytetdan myds osittain kvalitatiivista eli laadullista tutkimusmenetelmaa, joka
auttaa ymmartamaan tutkimuskohteen kayttaytymisen syita (Heikkila 2014). Kaytan kvalitatiivista
tutkimusmenetelmaa tutkimuksessani hahmottamaan mista kertasijoitussalkun ja ajallisesti hajau-

tetun salkun kehittymisen erot voivat johtua.
4.2 Tutkimuksen toteuttaminen

Tutkimus toteutettiin keraamalla, analysoimalla ja vertailemalla porssiyhtididen ja indeksien porssi-
kursseja. Tutkittavat porssiyhtiot rajattiin Helsingin porssiin listautuneisiin yhtioihin, jotka esittelen
seuraavassa kappaleessa (Kauppalehti 2023). Valitut indeksit ovat suomalainen OMX Helsinki PI
(Nasdag Nordic 2023), yhdysvaltalainen S&P 500 (Yahoo Finance 2023) seka eurooppalainen
Euro STOXX 600 (Wall Street Journal 2023). Valitsin ndma indeksit, koska ne edustavat kunkin
talousalueen osakemarkkinoiden tilanteita parhaiten. OMX Helsinki Pl on Helsingin poérssin yleisin-
deksi, joka kuvaa Suomen osakemarkkinoiden kokonaistilannetta. S&P 500 — indeksi on yksi maa-
ilman tunnetuimmista indekseista ja sen osakelista sisaltda 500 Yhdysvaltojen markkina-arvoltaan
suurinta yhtiota. Euro STOXX 600 -indeksi koostuu 600 eri pienista, keskisuurista ja suurista yhti-

Osta 17 eri Euroopan maan joukosta. Indeksien kurssit ovat osingottomia.
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Tutkimusta varten rakensin mallisalkun, jonka kehitysta verrataan 2.1.2020 - 2.1.2023 kertasijoitta-
malla ja ajallisesti hajauttamalla. Porssiyhtiét salkkuun valittiin Helsingin pérssista toimialoittain nii-
den markkina-arvojen perusteella. Ensin valitsin nelja eri toimialaa ja sitten jokaisesta kolme mark-
kina-arvoltaan tutkimuksen aloitusaikana suurinta yhtiéta. Alla olevasta taulukosta (taulukko 1) na-
kee mallisalkun. Valitut nelja toimialaa ovat rahoitus, teollisuus, tietoliikennepalvelut ja teknologia.
Rahoitusalalta valitut yhtiot ovat Nordea, eQ ja Sampo. Teollisuusalalta valitut yhtidt ovat Kone,
Metso Outotec ja Wartsila. Tietoliikennepalvelualalta valitut yhtiot ovat Nokia, Telia ja Elisa. Tekno-
logia-alalta valitut yhtiot ovat TietoEvry, Qt Group ja Gofore. Jokaiseen yhtioon sijoitetaan yhteensa

1500 euroa, jolloin salkun koko on yhteensa 18000 euroa.

Taulukko 1. Tutkimuksen mallisalkkuun valitut osakkeet, niiden toimialat, niihin sijoitetut euromaa-

rat seka niiden prosenttiosuus salkusta

Sijoitettava Osakkeen

e L maara osuus salkussa
Rahoituspalvelut Nordea 1500 € 8,33 %
Rahoituspalvelut eQ 1500 € 8,33 %
Rahoituspalvelut Sampo 1500 € 8,33 %

Teollisuus Kone 1500 € 8,33 %
Teollisuus Metso Outotec 1500 € 8,33 %
Teollisuus Wartsila 1500 € 8,33 %
Tietoliikennepalvelut Nokia 1500 € 8,33 %
Tietoliikennepalvelut Telia 1500 € 8,33 %
Tietoliikennepalvelut Elisa 1500 € 8,33 %
Teknologia TietoEvry 1500 € 8,33 %
Teknologia Qt Group 1500 € 8,33 %
Teknologia Gofore 1500 € 8,33 %
Yhteensa| 18 000 € 100 %

Kertasijoitusskenaariossa tama 18000 euroa sijoitetaan kaikki kerralla 2.1.2020, kun ajallinen ha-
jautusskenaariossa sijoittaminen aloitetaan 500 eurolla 2.1.2020. Ajallinen hajauttaminen suoritet-
tiin 36 tasaerassa sijoittamalla jokaisen kuukauden ensimmaisena porssipaivana salkkuun 500 eu-
roa lisaa eli 41,67 euroa per yhtid, kunnes salkkuun sijoitettu pddoma oli yhteensa 18000 euroa
1.12.2022. Naiden tietojen perusteella tein Microsoft Excelilla taulukot, laskelmat seka lopuksi ku-

vaajat tutkimukseen.

Ensin tutkimuksessa esitellaan kertasijoitussalkun seka ajallisesti sijoitetun salkun kehitykset ja
vertaillaan niita toisiinsa. Seuraavaksi naytetaan kertasijoitussalkun tuottojen lopputulos toimialoit-

tain. Taman jalkeen vertaillaan valittujen toimialojen seka yksittaisten osakkeiden kehityksia
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poimien niista voittajia ja havigjia. Sitten valittujen indeksien kehityksia ja niihin sijoittamisen loppu-
tuloksia vertaillaan kertasijoitussalkkuun seka toisiinsa. Lopuksi katsotaan mita sijoitukselle olisi
tapahtunut jos S&P 500-indeksiin olisi kertasijoittamisen sijaan sijoitettu ajallisesti hajauttaen. Tut-

kimuksessa ei ole huomioitu valityspalkkioita eika osinkoja.
4.3 Tutkimuksen tulokset

Tassa luvussa esitellaan empiirisen tutkimuksen tulokset. Tutkimuksen tulokset koostuvat kol-
mesta osasta, jotka ovat osakesalkun kertasijoittamisen ja ajallisen hajauttamisen kannattavuus,

toimialojen vertailu ja indeksien vertailu.
4.3.1 Osakesalkun kertasijoituksen ja ajallisen hajauttamisen kannattavuus

Alla olevasta kuvasta (kuva 10) nahdaan kertasijoitetun mallisalkun kehitys 2.1.2020-2.1.2023.
Salkun kehitys alkoi kohtuullisen nopealla nousulla noin 12 prosentin tuottoon (20160 euroon) vuo-
den 2020 alussa. Tilanne kuitenkin muuttui, kun koronapandemia sai osakkeiden hinnat romahta-
maan maaliskuussa ja salkun tuotto tippui -30 prosenttiin (12600 euroon) 16.3.2020. Taman jal-
keen osakkeiden hinnat nauttivat tasaisesta noususta aina 2021 loppuvuoteen, jolloin salkun arvo
viela hyppasi ja saavutti huippunsa 105 prosentin tuotossa (36900 eurossa) 7.9.2021. Vuoden lo-
pusta vuoden vaihteeseen salkun arvo tippui valiaikaisesti noin 20 prosenttiyksikdlla, mutta palau-
tui entiseen huippuunsa. Salkun kehitys kadantyi kuitenkin laskuun 2022 alussa, ja hieman Ukrainan
sodan alkamisen jalkeen 7.3. salkun arvo oli tippunut 54 prosentin tuottoon (27720 euroon) maalis-
kuun alussa. Taman jalkeen arvo koki lyhytaikaisia nopeita nousuja, mutta kehitys oli kuitenkin las-
kevaa lokakuuhun 2022 asti. Loppuvuodesta salkun kehitys nousi hieman, tasautui ja paattyi 41

prosentin tuottoon (noin 25000 euron arvoon) 2.1.2023.
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Kuva 10. Kertasijoitussalkun kehitys 2.1.2020 — 2.1.2023
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Alla olevasta kuvasta (kuva 11) nahdaan mallisalkun arvon lopputulos toimialoittain. Salkun loppu-

arvo on noin 25000 euroa. Rahasto-osakkeiden osuus salkusta on 36,1 prosenttia (9127,06 eu-

roa), teollisuusosakkeiden 26,9 prosenttia (6813 euroa), teknologiaosakkeiden 19,7 prosenttia

(4971,74 euroa) ja tietoliikennepalveluosakkeiden 17,3 prosenttia (4380,06 euroa).

9127,06 €
36,1 %

B Rahasto-osakkeet B Teollisuusosakkeet

m Tietoliikennepalveluosakkeet ® Teknologiaosakkeet

Kuva 11. Kertasijoitussalkun lopputulos toimialoittain 2.1.2023

Alla olevassa kuvassa (kuva 12) on mallisalkun kehitys ajallisesti hajautettuna 2.1.2020-2.1.2023.

Ajallisesti hajautettu mallisalkun tuotto nousi 6,6 prosenttiin helmikuun alussa 2020. Sen jalkeen
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koronapandemian aiheuttama romahdus laski salkun tuoton noin -28 prosenttiin 16.3.2020. Sita
seurasi pitkd tasainen kasvukausi ja salkku saavutti huipun noin 73 prosentin tuotossa 7.9.2021.
Salkun arvo koki heiluntaa molempiin suuntiin vuoden lopussa, kunnes se kaantyi selvaan lasku-
trendiin. Arvonlasku nopeutui vuoden 2022 alussa ja salkun arvo koki selvan pudotuksen Ukrainan
sodan alkaessa helmikuun lopussa. Salkun tuotto oli 21,3 prosenttia 7.3.2022. Laskusuhdanteen
aikana koettiin myos lyhytaikaista nousua, mutta nousun jalkeen arvo laski aina entistd kuoppaa
alemmaksi. 30.9.2022 salkun tuotto oli -4,3 prosenttia, josta se nousi noin 7 prosenttiin (19300 eu-

ron arvoon) mittausajan loppuun 2.1.2023.
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Kuva 12. Ajallisesti hajautetun salkun kehitys 2.1.2020 - 2.1.2023

Alla olevassa kuvassa (kuva 13) on mallisalkun kertasijoituksen ja ajallisen hajautuksen arvojen
kehitykset vertailussa. Kuten kuvaajasta nakee tuotto prosentit seuraavat toisiaan sijoituksen
alussa. Molempien tuotot kayvat maaliskuussa 2020 noin -30 prosentissa, jonka jalkeen molemmat
I&htevat nousemaan. Ajallinen hajauttaminen kokee suurempaa nousua, kunnes erotus pienenee
ja kertasijoituksen tuotto ohittaa sen alkuvuodesta 2021. Kertasijoituksen tuotto kasvattaa eroa
ajallisesti hajautettuun ja kun molemmat saavuttavat huippunsa 6.9.2021 kertasijoituksen tuotto on
noin 30 prosenttiyksikkda korkeammalla. Tama erotus kasvaa hieman ja kertasijoituksen tuotto on

noin 34 prosenttiyksikkoa suurempi kuin ajallisesti hajautetun tarkkailuajan loputtua 2.1.2023.
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Kuva 13. Mallisalkun kehitys kertasijoitettuna ja ajallisesti hajautettuna 2.1.2020 - 2.1.2023
4.3.2 Toimialavertailu

Seuraavassa kuvassa (kuva 14) on mallisalkun toimialojen keskiarvotuottojen kehitykset vertai-
lussa. Koronapandemian aiheuttamasta romahduksesta teollisuusosakkeiden tuotto karsi toimi-
aloista eniten, tippuen noin -39 prosenttiin ja tietoliikennepalveluosakkeet vahiten, noin -23 pro-
senttiin. Teknologiaosakkeet lahtivat suureen nousuun, kun muiden toimialojen tuotot pysyivat mal-
tillisempina, ajoittain negatiivisina. Teknologiaosakkeet saavuttivat huipun noin 325 prosentin tuo-
tolla 22.10.2022, jolloin muut toimialat olivat tuottaneet 14—-64 prosenttia. Teknologiaosakkeet las-
kivat huipustansa melkein yhta nopeasti kuin sinne nousivatkin, mutta jaaden kuitenkin reilusti
muita korkeammalle noin 103 prosentin tuotolla. Rahasto-osakkeiden keskiarvotuotto paattyi noin
51 prosenttiin, teollisuusosakkeiden noin 10 prosenttiin ja tietoliikennepalveluosakkeiden noin -3

prosenttiin.
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Kuva 14. Toimialojen keskiarvotuottojen vertailu 2.1.2020 — 2.1.2023

Alla olevassa kuvassa (kuva 15) on rahoituspalvelualan kehitys osakekohtaisesti. Kuten kuvaa-
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jasta nakee, jokaisen osakkeen arvo romahti koronapandemian alussa maaliskuussa 2020. EQ:n

pudotus oli muita huomattavasti pienempi, noin -20 prosenttia, kun muilla se oli yli -30 prosenttia.

EQ:n tuotto pysyi muita osakkeita korkeammalla koko tarkkailun ajan ja saavutti huippunsa yli 140

prosentissa ja paattyi noin 90 prosentin tuottoon. Toiseksi parhain parjasi Nordea, jonka tuotto ol

tarkkailun lopussa noin 50 prosenttia. Vahiten tuottoa teki Sampo, noin 25 prosenttia.

o Ay A

10% A~ \

-5% v

-20% :

-35% Y

-50%
S U O R A A A A A A A
N. Ib. <,). /\. q. NN‘ ,\. %. (9. /\. q. NN’. N. fb. (,). /\. q. xx. N.

Vv Vv Vv Vv Voq Vv Vv Vv Vv VoA Vv Vv Vv Vvoq Vv

e Nordea tuotto-% === eQ tuotto-% Sampo tuotto-% e eskiarvotuotto-%

Kuva 15. Rahoituspalveluosakkeiden kehitys 2.1.2020 — 2.1.2023
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Alla olevasta kuvasta (kuva 16) nakee teollisuusalan tuotot osakekohtaisesti. Teollisuusalan jokai-
sen osakkeen arvo romahti koronapandemian alussa maaliskuussa 2020. Koneen pudotus ol
muita huomattavasti pienempi, noin -20 prosenttia, kun muilla se oli yli -40 prosenttia. Metso Outo-
tecin tuotto muita osakkeita nopeammin ohittaen Koneen 2021 alussa. Taman jalkeen Metso Outo-
tecin tuotto pysyi muita korkeampana tarkkailun loppuun ja saavuttaen huipun 80 prosentissa ja
paattyen 68 prosentin tuottoon. Koneen ja Wartsilan tuotot tippuivat tarkkailun loppupuoliskolla rei-

lusti paattyen -16 ja -21 prosenttiin.
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Kuva 16. Teollisuusosakkeiden kehitys 2.1.2020 — 2.1.2023

Seuraavassa kuvassa (kuva 17) on tietoliikennepalvelualan tuoton kehitys osakekohtaisesti. Ko-
ronapandemian alkaminen nakyy osakkeiden arvon tippumisessa reilusti negatiiviselle 2020
alussa. Elisan tuotto nousi nopeasti takaisin romahdusta edeltadvaan arvoon vield maaliskuun ai-
kana, Nokialla siihen meni vuoden loppuun. Molemmat kavivat noin -10 prosentin tuossa 2021
alussa, mutta jatkoivat nousua sen jalkeen. Nokian tuotto koki nopean suuren nousun 2021 puoli-
valissa ja saavutti huippunsa 62 prosentissa joulu- tammikuussa 2021-2022. Telian tuotto ei ikina
kokonaan toipunut romahduksesta vaan tippui yha alemmaksi 2022 lopussa, paattyen -37 prosen-
tin tuottoon. Elisan tuotto paattyi niukasti positiiviseksi noin 1 prosentin tuotoksi. Nokia tuotti eniten

28 prosentilla.
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Kuva 17. Tietoliikennepalveluosakkeiden kehitys 2.1.2020 — 2.1.2023

Alla olevassa kuvasta (kuva 18) nakee teknologia-alan tuottojen kehitykset osakekohtaisesti. Tek-
nologia osakkeet tippuivat keskiarvoltaan noin -30 prosentin tuottoon koronapandemian alussa
maaliskuussa 2020. Gofore ja erityisesti Qt Group kokivat todella suurta nousua pudotuksen jal-
keen. Qt Group saavutti huipun huimassa 780 prosentin tuotossa 22.10.22, jota kuitenkin seurasi
suurta laskua. Gofore saavutti huipun 235 prosentin tuotossa elokuussa 2022, jolloin se myds ohitti
Gt Groupin tuoton. Goforen lopullinen tuotto oli noin 200 prosenttia ja Qt Groupin noin 120 prosent-
tia. TietoEvryn tuotto oli melkein koko tarkkailuajan tasaisesti negatiivisella, kdyden parhaillaan

noin 8,5 prosentissa ja paattyen -3 prosenttiin.



25

Q Q N Q Q N " Y " Y
NN R 2R 2 4 %Q’l/ ’»Q’lz f&’lz %Q’L S S S S S

e TietoEvry tuotto-% === Qt Group tuotto-% Gofore tuotto-% e Keskiarvotuotto-%

Kuva 18. Teknologiaosakkeiden kehitys 2.1.2020 — 2.1.2023
4.3.3 Indeksivertailu

Seuraavaksi on kuva (kuva 19) on kertasijoitetun mallisalkun, S&P 500-, OMX Helsinki PI- ja Euro
Stoxx 600-indeksien kehityksen, jos jokaiseen olisi sijoitettu 18000 euroa. Kuten kuvaajasta nakee,
jokainen niista tippui noin -30 prosentin tuottoon koronapandemian alkaessa. Kertasijoitussalkku,
S&P 500 ja OMX Helsinki PI nousivat positiiviseksi jo vuonna 2020. Euro Stoxx 600-indeksin
nousu oli hitaampaa. Kuvaajasta nadhdaan, etta kertasijoitettu mallisalkku tuotti enemman kuin in-
deksit suurella marginaalilla, paattyen 41 prosentin tuottoon ja arvo oli noin 25200 euroa. S&P 500-
indeksin lopullinen tuotto oli 17 prosenttia ja arvo oli noin 21000 euroa. OMX Helsinki Pl-indeksin
lopullinen tuotto oli 10 prosenttia ja arvo oli noin 19000 euroa. Huonoiten indekseista tuotti Euro
Stoxx 600 4 prosentilla ja sen arvo oli noin 18700 euroa.
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Kuva 19. Kertasijoitussalkun, S&P 500-, OMX Helsinki Pl- ja Euro Stoxx 600 -indeksien kehitys
2.1.2020 - 2.1.2023

Alla olevassa kuvassa (kuva 20) on kertasijoitetun mallisalkun, S&P 500-, OMX Helsinki PI- ja Euro
Stoxx 600-indeksien lopulliset tuotot prosentteina ja euroina. Kuten kuvaajasta nadhdaan, kertasijoi-
tettu mallisalkku tuotti 41 prosenttia (7380 euroa), joka on yli kaksi kertaa enemman kuin eniten
tuottanut indeksi S&P 500, joka tuotti 17 prosenttia (3060 euroa. OMX Helsinki Pl tuotti 10 prosent-
tia (1800 euroa) ja Euro Stoxx 600 vain 4 prosenttia (720 euroa).
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Kuva 20. Kertasijoitussalkun, S&P 500-, OMX Helsinki PI- ja Euro stoxx 600-indeksien tuotot
2.1.2023
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Viimeiseksi tutkittiin mita olisi tapahtunut S&P 500-indeksin tuotolle, jos siihen olisi sijoitettu ajalli-
sesti hajauttaen. Kuten alla oleva kuva (kuva 21) osoittaa, ajallinen hajauttaminen tuotti enemman
koronapandemian jalkeisena aikana, kunnes tilanne muuttui 2021 loppupuoliskolla, jolloin kertasi-
joitus alkoi tuottamaan enemman. Ajallisen hajauttamisen lopullinen tuotto oli noin 2 prosenttia ja
kertasijoituksen oli 17 prosenttia. Kuvaajasta voidaan todeta, ettd S&P 500- indeksi kannatti sijoit-

taa kertasijoituksena, ajallisen hajauttamisen sijaan.

S&P 500-indeksi tuotto-% kertasijoituksena e S& P 500-indeksi ajallinen hajauttaminen 36kk tuotto-%

Kuva 21. S&P 500-indeksi kertasijoitettuna ja ajallisesti hajautettuna 2.1.2020 - 2.1.2023
4.4 Reliabiliteetti ja validiteetti

Tutkimuksen luotettavuutta ja toistettavuutta voidaan mitata reliabiliteetin ja validiteetin avulla. Reli-
aabeli tutkimus on sellainen tutkimus, joka tuottaa tarkkoja ja ei-sattumanvaraisia tuloksia, seka
sen tulokset voidaan toistaa samanlaisin tuloksin. Taman saavuttamiseksi on tarkeaa varmistaa,
ettd otos on tarpeeksi suuri ja edustava, eli se vastaa mahdollisimman tarkasti perusjoukkoa, jota
tutkimus pyrkii kuvaamaan. Lisdksi mahdollisimman luetettavien tulosten saamiseksi tiedonkeruu,
tulosten syo6ttd seka kasittely on tehtava huolellisesti ja virheettémasti. Validi tutkimus taas kuvaa
tutkimusta, joka mittaa tarkasti sitd, mita sen tarkoitus oli mitata, ja antaa keskimaarin oikeita tulok-
sia. Tama edellyttaa, etta tutkimuksessa ei ole systemaattisia virheita, joita voidaan valttaa etuka-
teen huolellisella suunnittelulla ja tarkoin harkitulla tiedonkeruulla. Tutkimuskysymysten tulee olla

yksiselitteisia, kattavia ja koko tutkimusongelman kattavia. On myos tarkeaa, etta tutkimuksen
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perusjoukko selkeasti maaritelty ja etta siitd tehty otos on edustava ja tehty sopivalla otantamene-
telmalla. (Heikkila 2014.)

Tutkimukseni otos on sen verran pien, etta se ei anna luotettavaa kokonaiskuvaa osakemarkkinoi-
den kehityksesta. Tutkittava perusjoukkona Helsingin porssi on laaja ja se sisaltada satojen yhtioi-
den osakkeita kymmeniltd eri toimialoilta. Tutkimukseni tulokset tekemallani otoksella, joka oli nelja
toimialaa, joista jokaisesta kolme osaketta, ovat tdman suhteen enemman suuntaa antavia. Tutki-
mukseni tarkoitus oli kuitenkin tarkemmin simuloida tavallisen sijoittajan mahdollista osakesalkkua,
jossa tekemani 12 osakkeen otos onnistuu hyvin. Aiempaa samanlaista tutkimusta aiheesta ei ole
tehty, mutta tutkimus on toistettavissa tarpeellisilla Microsoft Excel taidoilla, koska julkisten osake-

yhtididen kurssihistoriat ovat julkista tietoa ja kaikille saatavilla.
4.5 Johtopaitokset

Korona aiheutti kertasijoituksen ja ajallisen hajauttamisen kursseille melkein identiteettiset pudo-
tukset, jonka jalkeinen nousu kasvatti kerralla sijoitetun salkun arvoa nopeasti, koska kaikki varat
olivat sijoitettuna heti alussa. Kertasijoitussalkku saavutti huipun 6.9.2021, jolloin tuotto oli 105 pro-
senttia. Ajallisesti hajautettu salkku kehittyi koronadipin jalkeen kohtuullisesti, mutta huippu ei ylta-
nyt yhta korkealle kuin kerralla sijoitetussa, koska siihen sijoitettu maara oli viela suhteessa pieni.
Ajallisesti hajautetussa salkussa noin puolet varoista oli sijoitettuna sen kurssihuipun aikaan
6.9.2021. Korkea inflaatio ja pelko korkojen noususta sekad mahdollisesta sodasta Ukrainassa sai
mallisalkun osakkeiden arvot kdantymaan laskuun 2022 alussa. Sodan alkaminen 24.2.2022 sai

tilanteen huononemaan.

Osakesalkun huipentuma ja sen jalkeinen arvon aleneminen johtuu paaasiassa Qt Groupin kurssi-
kehityksesta, kun Qt Groupin osakkeen arvo tippui melkein 85 prosenttia sen huipusta. Salkkuun
valitut teknologiaosakkeet parjasivat vertailussa parhaiten, johon syyna saattoi olla lisaantynyt ko-
tona oleskelu. Ihmiset halusivat kayttdd enemman resursseja omaan hyvinvointiin esimerkiksi
viihde-elektroniikan parissa. Toisaalta lisaantynyt etatyoskentely, henkilokohtaisten kulujen karsi-
minen ja osakesaastamisen kasvu toivat rahaa osakemarkkinoille koronapandemian alussa. Hui-
pun jalkeinen lasku oli erityisen merkittavaa ajallisesti hajautetussa skenaariossa, koska korkeissa

hinnoissa olevien osakkeiden laskeviin hintoihin tehdyt ostot sdivat tehokkaasti salkun tuottoa.

Verrattaessa kertasijoitusta ja ajallista hajauttamista keskenaan, nahdaan etta kertasijoitussalkku
parjasi vertailussa paremmin, koska sijoitettu rahamaara oli alussa suurempi ja dipin jalkeisesta
noususta saatiin taten parempi tuotto. Ajanjakson alussa ero oli marginaalinen, mutta kurssihuipun
lahestyessa eroa oli jo merkittavasti kertasijoitussalkun hyvaksi, jonka jalkeen ero kasvoi entises-

taan. Sijoittamisen aloittamisen ajoitus suosi kertasijoittamista, koska sijoittaminen aloitettiin, kun
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salkun osakkeiden hinnat olivat matalia. Jos sijoittaminen olisi aloitettu [l3hemp&na niiden tulevaa
huippua vuoden 2021 loppupuolella, olisi ajallisella hajauttamisella paasty parempaan lopputuot-

toon.

Opinnaytetyon paatutkimuskysymykseen voidaan vastata tutkimuksen perusteella, etta ajallista ha-
jauttamista ei ollut kannattavaa harjoittaa sijoittaessa valittuihin Helsingin porssin osakkeisiin vuo-
sina 2020-2023. Sijoittamalla koko paddoma kerralla saavutettiin 41 prosentin tuotto, joka on huo-

mattavasti korkeampi kuin ajallisesti hajauttamalla, jonka tuotto oli 7,14 prosenttia.

Vastauksena ensimmaiseen alatutkimuskysymykseen voidaan todeta, etta toimialoista teknologia-
osakkeet tuottivat reilusti eniten, 102,82 prosenttia. Suureen tuottoon paastiin Goforen ja Qt Grou-
pin ansiosta, joiden osakkeet tuottivat vastaavasti 200,27 prosenttia ja 119,21 prosenttia, vaikka
TietoEvryn -3 prosentin tuotto laski toimialan keskiarvoa. Gofore oli koko mallisalkun tuottavin
osake. Toimialoista havidjaksi voidaan todeta tietoliikennepalveluala, jonka tuotto oli tutkimusajan
lopussa -2,67 prosenttia. Nokian ja Elisan positiivisista tuotoista, jotka olivat vastaavasti 28,15 pro-
senttia ja 0,91 prosenttia, huolimatta toimialan tuotto jai negatiiviseksi Telian alhaisen -37,06 pro-

sentin tuoton takia. Telian tuotto oli koko mallisalkun 12 osakkeesta alhaisin.

Vastauksena toiseen alatutkimuskysymykseen voidaan todeta, ettd mallisalkku tuotti indekseja
huomattavasti enemman valitulla ajanjaksona. Mallisalkun tuotto oli 41 prosenttia eli 7380 euroa,
S&P 500-indeksin 17 prosenttia eli 3060 euroa, OMX Helsinki Pl-indeksin 10 prosenttia eli 1800
euroa ja Euro Stoxx 600-indeksin 4 prosenttia eli 720 euroa. Tutkimuksen perusteella voidaan siis
todeta, ettd osakepoiminta, joka perustui toimialoittain markkina-arvoltaan suurimpien yhtididen va-

lintaan, oli kannattavampaa kuin valittuihin indekseihin sijoittaminen.
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5 Pohdinta

Opinnaytetydn viimeinen osa on pohdintaluku. Aluksi luvussa tehdaan yhteenveto opinnaytetyon
sisallésta. Taman jalkeen mietin mahdollisia kehitysehdotuksia ja miten tutkimusta voisi jatkossa

laajentaa. Lopuksi arvion omaa oppimistani opinnaytetyon tekemisen aikana.
5.1 Yhteenveto

Opinnaytetydn tavoite oli tutkia, olisiko osakesalkun ajallinen hajauttaminen ollut kannattavaa sijoit-
taessa Helsingin porssin osakeyhtidihin vuosina 2020-2023. Opinnaytetyon tavoitteena oli myos
selvittaa ja vertailla miten tutkimukseen valitut toimialat, yhtiét ja indeksit suoriutuivat kyseisella
ajanjaksolla. Tutkimus toteutettiin kvantitatiivisella eli maarallisella tutkimusmenetelmalla, jota kayt-

taen kerattiin, analysoitiin ja vertailtiin porssiyhtididen ja indeksien porssikursseja.

Tutkimuksella saatiin vastaukset opinnaytetyon tutkimuskysymyksiin. Tutkimuksen perusteella ajal-
lista hajauttamista ei ollut kannattavaa harjoittaa kyseisella osakesalkulla Helsingin porssin osak-
keisiin, jos sijoittaminen aloitettiin 2.1.2020 ja lopetettiin 2.1.2023. Sijoittamalla koko paaoma ker-
ralla saavutettiin 41 prosentin tuotto, joka on reilusti korkeampi kuin ajallisesti hajauttamalla, jolla

saatiin 7,1 prosentin tuotto.

Tutkimuksen tuloksista voidaan paatella, etta toimialavertailun selva voittaja oli teknologia-ala
102,8 prosentin tuotolla. Osakesalkun eniten tuottanut osake oli teknologiaosake Gofore 200,3 pro-
sentilla. Toimialoista haviajaksi voidaan todeta tietoliikennepalveluala, jonka tuotto oli tutkimusajan
lopussa vain -2,7 prosenttia. Osakesalkun vahiten tuottanut osake oli tietolikennepalveluosake Te-

lia -37,1 prosentilla.

Tuloksista voidaan myds paatelld, ettd mallisalkku tuotti indekseja huomattavasti enemman vali-
tulla ajanjaksona. Mallisalkun tuotto oli 41 prosenttia eli 7380 euroa kun paras indeksi, S&P 500,
tuotti 17 prosenttia eli 3060 euroa. Tutkimuksen perusteella voidaan siis todeta, etta osake-
poiminta, joka perustui toimialoittain markkina-arvoltaan suurimpien yhtididen valintaan, oli kannat-

tavampaa kuin valittuihin indekseihin sijoittaminen.
5.2 Kehitysehdotukset

Tutkimuksen luotettavuuden parantamiseksi otoksen koko olisi voinut olla suurempi. Suurempi ha-
jautus, jossa olisi valittu enemman toimialoja ja yhtioita, saataisiin tarkempi kokonaiskuva porssin
kehityksesta. Ajallinen hajauttaminen olisi my0s voitu suorittaa pidemmalta ajalta ja muille indek-

seille, jotta saataisiin tarkempia tuloksia ajallisen hajauttamisen vaikutuksesta sijoittamisessa.
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Aiheeseen liittyva jatkotutkimus voisi olla sijoitusportfolio, johon on poimittu osakkeiden lisdksi mui-
takin sijoitusinstrumentteja, kuten osakerahastoja, indeksirahastoja ja ETF- rahastoja. Hajauttami-

nen voisi myds olla laajempaa ja hajauttamistapoihin voisi lisatd maantieteellisen hajauttamisen.
5.3 Oman oppimisen arviointi

Opinnaytetyoprosessin aikana kehityin tiedon etsimisessa luotettavista lahteista ja suodattamaan
siitd relevanttia tietoa tyéhoni. Kehityin myds faktatekstin kirjoittamisessa sekad monipuolisen tutki-

muksen, havaintojen ja johtopaatosten teossa.

Kiinnostuin osakesijoittamisesta koronapandemian alussa, joka tapahtui hieman opintojeni alkami-
sen jalkeen. Opinnaytety6ta tehdessani syvensin osaamistani eri tavoista harjoittaa sijoittamista.
Useimmat sijoitusstrategiat olivat minulle tuttuja teoriassa, mutta en ikina ollut perehtynyt niihin tar-
kemmin. Ajallisesta hajauttamisesta olin kuullut vain kuukausisaastamisen muodossa, joten siihen
syventyessani opin paljon uutta. Opin, kuinka eri mittareilla voidaan mitata yhtididen osakkeiden
kannattavuutta ja kuinka eri sisdiset ja ulkopuoliset tekijat vaikuttavat niiden kehitykseen. Olen

varma, ettd opinnaytetydn tekeminen tasta aiheesta tulee tukemaan omaa sijoittamistani jatkossa.
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