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The commissioning client for this thesis was Oulu University of applied sciences. The desire to
produce this thesis derived from the interest of the authors. With the current political changes in
Finland’s student support systems, student loans and investing them, have been a hot topic
recently, so a survey on the development of the topic was seen to be useful and needed.

The aim of this thesis is to study, analyze and simulate, through case studies, how an invested
student loan, that was invested, within the boundaries of the thesis during the studies of the case
student, would have fared. In addition the thesis introduces investing concepts and base
information of the chosen market investments, to a student or other reader interested in investing
their capital.

The theory of the thesis focuses on the tools required to make an investment, such as the ones in
the case studies. This builds a basic knowledgebase regarding student loans, funds, stocks,
exchange trade funds and Finnish taxation legislation related to investing and investment profits.
The theory of the thesis also highlights a few theories regarding stock market, investing and stock
market behavior.

The results showed, that with each selected investment strategy, the investment would have
been profitable. The positive effect of the student loans tax deduction strengthened the results
even further. As a hole the results of the thesis indicated that withdrawing and investing your
student loan was a profitable strategy, even if the knowhow of the investor was scarce.
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1 JOHDANTO

Korkeakouluopiskelijoille tarjotaan Kelan puolesta mahdollisuus saada opintojensa rahoitukseen
opintolainaa, mikali tietyt rajaehdot tayttyvat. Kelan myonnettya opiskelijalle opintolainan saa
opiskelija itse paattaa, kuinka han Kelan myontamat varat kayttaa. Useille opintolainasta saatavat
varat kuluvat paivittaiseen elamiseen, mutta on olemassa myos sellaisia tapauksia, joissa opiske-
lijalla on jo kertynyt esimerkiksi mahdollisia saastoja sen verran, etta opintolainasta saatavat varat
on mahdollista sijoittaa johonkin sijoitusinstrumenttiin. Varsinkin 2010-luvun matala korkotaso on
kasvattanut velkarahoitetun sijoittamisen houkuttelevuutta, jolloin valtion takaaman opintolainan
matalan koron seka opintolainasta mahdollisesti saatavat hyvitykset ja vahennykset tekevat siita

entistd houkuttelevamman vaihtoehdon opiskelijalle.

Tassa opinnaytetyossa luodaan laadullinen tutkimus kuvitteellisesta tilanteesta, jossa vuoden
2013 syksylla korkeakouluopintonsa aloittanut opiskelija olisi paattanyt sijoittaa koko opintojensa
ajan opintolainansa erilaisiin julkisesti noteerattuihin arvopapereihin opintolainan nostojen salli-
missa aika- ja rahamaareissa aina valmistumiseensa 30.12.2016 asti. Tutkimuksen luomisen
helpottamiseksi on jouduttu tekemaan tietynlaisia rajauksia, jotka kasitellaan tarkemmin luvussa
7. Opinnaytety6 on tehty sellaiseen muotoon, etta lukija, jolla ei ole ennakkotietoa aiheesta, voi
lukemalla teoriaosuuden saada tarvittavan tietotaidon arvopapereista, jotta han ymmartaa tutki-
musosiossa esitetyt tulokset ja johtopaatokset. Opinnaytetydn tarkoituksena on tutkia muutamalla
erilaisella skenaariolla sellaiselle ihmiselle, jolla ei ole aiempaa kokemusta tai ymmarrysta arvo-
paperimarkkinoiden toiminnasta, kuinka opiskelijan sijoituksille olisi hanen opintojensa aikana
kaynyt. Opinnaytetyon avulla lukija, joka voi olla esimerkiksi korkeakouluopintojensa aloittava
opiskelija, jolla olisi kiinnostusta sijoittaa opintolainaansa arvopapereihin opintojensa aikana, saisi
hyodyllista tietoa erilaisista arvopapereista ja tarkastelemalla tutkimustuloksia saisi apua sijoitus-

paatostensa tekemiseen.

Opinnéytetydn tutkimusosiossa kuvitteellinen opiskelija tulee kdymaan arvopaperikauppaa vain
yhden valittajan eli tassa tapauksessa Osuuspankin kautta. Tapahtuvat sijoitukset tullaan rajaa-
maan niin, etta ne kasittelevat vain julkisesti porssissa mitattavissa olevia arvopapereita niiden
todellisessa rahallisessa arvossa eika niihin kayteta muuta rahoitusta kuin opintolainaa. Tutki-
muksissa kaytetyt tiedot, kuten esimerkiksi arvopaperien paatoskurssit, ovat todellisia porssin
historiatietoja.



2 OPINTOLAINA

Opintolaina on opiskelijoille tarkoitettu tukiratkaisu, jonka avulla tuetaan opiskelijoita rahallisesti
opiskelujen aikana. Kela myontaa opiskelijoille tietyin edellytyksin 30 vuotta voimassa olevan
valtiontakauksen opintolainaan. Mikali opiskelijalle myonnetaan valtiontakaus, han on oikeutettu
saamaan opintolainaa. Varsinainen opintolaina on kaupallisen pankin mydntama rahalaina, jossa
valtio toimii takaajan roolissa. Opintolaina on korollinen ja, toisin kuin muut opintotukikokonaisuu-

den osat, se tulee maksaa takaisin. (Kansanelakelaitos 2016a, viitattu 6.2.2017.)

Kun opintolainantakaus on kerran myonnetty, voi opiskelija nostaa opintolainaa lainantakauksen
paattymiseen saakka. Opintolainantakaus sallii opiskelijan nostaa 400 euroa 1.8.2014 alkaen
(650 euroa 1.8.2017 alkaen) jokaista opintokuukautta kohden. Ennen 1.8.2014, opintolainantaka-
usta myonnettiin 300 euroa jokaista opintokuukautta kohden. Opintolainaa nostetaan yleensa
vuosittain yhdessa, kahdessa tai neljassa erassa. Korkeakouluopiskelijat nostavat yleensa lai-
nansa kahdessa erassa: 1.8. syyslukukauden alkaessa ja 1.1. kevatlukukauden alkaessa. Luku-
vuoden aikana, 1.8.2014 alkaen, opiskelija voi nostaa korkeintaan 3600 euroa opintolainaa (5850
euroa 1.8.2017 alkaen). Opinnaytetydn tutkimusosion mukainen opiskelija, joka aloittaisi korkea-
kouluopintonsa elokuussa 2013 ja valmistuisi joulukuussa 2016, olisi oikeutettu yhteensa 11 500
euron opintolainaan, mikali lainat nostettaisiin taysimaaraisesti. (Kansanelakelaitos 2016b, viitattu
6.2.2017.)

21 Opintolainan korot

Opintolaina on normaali rahalaina ja taten myds korollinen. Opintolainan korko méaaraytyy opiske-
lijan pankin kanssa tekemén sopimuksen mukaan, joten eri pankit seka eri aikana tehdyt lainaso-
pimukset aiheuttavat vaihtelua opiskelijoiden koron maarassa. Pankki tarjoaa yleensa vaihtuva-
korkoisia tai kiintedkorkoisia ratkaisuja. Riippumatta korkoratkaisusta kokonaiskorko siséltaa aina

pankin marginaalin eli pankin tuotto-osuuden korosta. (OP Ryhméa 20174, viitattu 5.1.2017.)

Vaihtuvakorkoinen laina tarkoittaa koron sitomista johonkin yleisesti tunnistettuun tai pankin tar-
joamaan viitekorkoon. Nykyaan yleisin Suomessa kaytettava vaihtuvan koron viitekorko on euri-

bor, eli euroalueen rahamarkkinoiden viitekorko. Euribor-viitekorot noteerataan paivittain, mutta



lainan korkoehtoja sovittaessa lainan korkotaso sidotaan johonkin pidempaan ajanjaksoon, kuten
esimerkiksi kahdentoista kuukauden ajanjaksoon. Lainan korkotason sidonnalla tarkoitetaan lai-
nan korkotason tarkistamista tietyin maaritetyin valiajoin. Esimerkiksi lainan korko, joka on sidottu
kahdentoista kuukauden euriboriin, asetetaan ensimmaisena korkopaivana kyseisen paivan euri-
bor-korkoon ja marginaalin ja samana paivana vuoden paasta korkotaso tarkistetaan eli tilalle

paivitetddn uusi kyseisen paivan euribor-korko. (OP Ryhmé 2017a, viitattu 5.1.2017.)

Kiintedkorkoisessa lainassa lainan korkotaso pysyy samana koko laina-ajan. Kiinted korko on
yleensa lainasopimuksen neuvotteluhetkella vaihtuvakorkoista lainaa selkeasti hintavampi eli
pankin tarjoama korkotarjous ylittda vaihtuvakorkoisen lainan viitekoron reilusti. Kiinteakorkoises-
sa lainassa korko pysyy kuitenkin aina samana, mikéli viitekorkotaso alkaisikin jostain syysta
nousta. Kiintedkorkoisella lainalla lainanottaja voi siis suojata itsedan korkojen nousulta. (OP
Ryhma 20174, viitattu 5.1.2017.)

Vaihtuvalle korolle on myos tarjolla niin sanottuja korkokattoratkaisuja. Korkokaton tarkoituksena
on suojella lainan ottajaa yllattavilta korkojen nousulta ja kasvattaa pankin tuottoja, mikali viite-
korkotaso pysyy alhaisena. Korkokaton kustannus on suhteessa korkokaton rajaan ja kestoon,
jolloin vaihtuvakorkoinen laina matalalla korkokatolla ja pitkalla kestolla voi olla kiinteakorkoista

lainaa kalliimpi rahoitusmalli. (Finanssivalvonta 2014a, viitattu 6.2.2017.)

Opintolainan ottajan kannalta sovellettavan korkomenettelyn valinta voi olla ratkaisevaa, silla
opintolainan takaisinmaksuaika mitoitetaan yleensa vahintaan viidelle vuodelle. Muutaman pro-
sentin kasvu korkokustannuksessa voi tarkoittaa tassa ajassa jopa tuhansien eurojen kustannus-

lisaa lainalle.

Opintojen aikana opintolainan korot padomitetaan eli lisdtdan opintolainan saldoon. Opiskelijan
kannalta tdma on epaedullinen ratkaisu, silla padomitetut korot aiheuttavat niin sanottua koron
korkoa. Opintojen paatyttya opiskelija alkaa maksaa opintolainansa korot pankin paaomitettua

viimeisen korkoeran suunnitelman mukaisesti, vaikka opintolainaa ei viela lyhennettéisikaan.



2.2 Opintolainahyvitys

Opintolainahyvitys on Kelan tarjoama kannustinjarjestelma, jonka tarkoituksena on motivoida
opiskelijoita suorittamaan opintonsa maaraajassa seka alentaa kynnysta nostaa opintolainaa.
Opintolainahyvitys on kaytannéssa Kelan tarjpama opintolainanlyhennys, jossa Kela maksaa
osan opiskelijan opintolainasta. Opiskelija, joka on suorittanut opintonsa Kelan saatamissa maa-
raajoissa, saa Kelalta hyvityksena lainan lyhennystd 40 % opintolainan maarastd, joka ylittaa
2500 euroa. Padomitettuja korkoja ei kuitenkaan oteta huomioon opintolainahyvityksen lasken-
nassa. (Kansaneldkelaitos 2016c, viitattu 6.2.2017.) Opintolainahyvitys lasketaan siis seuraavas-
ti:

KAAVA 1. Opintolainahyvityksen laskeminen

(X - 2500) * 40 %, jossa

X = opiskelijan ottaman opintolainan rahallinen maara

Esimerkiksi 10 000 euron lainalla hyvitys olisi (10 000 - 2 500) * 40 % eli 3 000 euroa.

Opintolainan maéaré ei kuitenkaan saa ylittda opiskelijan opintokuukausiin tai tutkinnon laajuuteen
suhteutettua maksimimaéaraa. Opintolainahyvitysta myonnetadan maksimimaarallisesti suhteessa
valtiontakaukseen. Enimmaismaara opintolainahyvityksen laskentaperusteelle on 400 euroa kuu-
kaudessa 2016 Suomessa suoritetusta korkeakoulututkinnosta ja 700 euroa ulkomailla suorite-
tusta korkeakoulututkinnosta. (Kansanelakelaitos 2016d, viitattu 6.2.2017.)

Opintolainahyvityksen maaraajat ovat suhteessa opintojen suorittamiseen vaadittuun vahim-
maisopintopistemaaraan. Nyrkkisaantona toimii opintojen tavoiteaika lisattyna yhdelld lukukaudel-
la. Esimerkiksi tradenomin ammattikorkeakoulututkinnossa tdma tarkoittaa neljaa vuotta. (Kan-
sanelakelaitos 2016c¢, viitattu 6.2.2017.)

Huomioitavaa kuitenkin on, etta opiskeluaikaan kuuluvat myos ne lukukaudet, jolloin opiskelija on
ilmoittautunut poissaolevaksi. Laskeminen alkaa opintojen alkamispaivasta ja paattyy maaraajan
paattyessa. Opiskelija voi saada opintolainahyvitysta, mikali han on aloittanut ensimmaiset kor-
keakoulututkinto-opintonsa 1.8.2014 tai sen jalkeen. (Kansanelékelaitos 2016c¢, viitattu 6.2.2017.)
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2.3 Opintolainavahennys

Opintolainavahennys koskee sellaisia opiskelijoita, jotka ovat aloittaneet ensimmaéiset korkeakou-
lututkinto-opintonsa ennen 1.8.2014. Opintolainavahennys on opintolainahyvityksen tavoin Kelan
tarjoama kannustinjarjestelma, joka kuitenkin eroaa opintolainahyvityksesta edun lunastamisen
yhteydessa. Opintolainavahennys késitellaén verovahennyksena opiskelijan tuloista hanen lyhen-
taesséan opintolainaa. Opintolainavahennyksen kokonaismééara on 30 % opintolainan mééarasta,
joka ylittda 2500 euroa. Paaomitettuja korkoja ei oteta huomioon my6skaan opintolainavahennyk-
sen laskemisessa. (Kansanelékelaitos 2016e, viitattu 6.2.2017.) Opintolainavahennys lasketaan

siis seuraavasti:

KAAVA 2. Opintolainavdhennyksen laskeminen

(X - 2500) * 30 %, jossa

X = opiskelijan ottaman opintolainan rahallinen maara

Esimerkiksi 10 000 euron lainalla opintolainavahennys olisi (10 000 — 2 500) * 30 % eli 2 250

euroa.

Jotta opiskelija on oikeutettu opintolainavahennykseen, tulee hanen suorittaa opintonsa Kelan
asettamassa maaraajassa. Opintojen maaraajan laskeminen alkaa, kun opiskelija ottaa opiske-
lupaikan vastaan, mutta toisin kuin opintolainahyvityksessa, opintolainavahennyksessa poissaolo-
lukukaudet eivat vaikuta maaraajan laskemiseen. Maaraajan nyrkkisaanté on myds hieman eri-
lainen, silla opintolainavahennyksessé se on tutkinnon suorittamisen tavoiteaika lisattyna kaksi
lukukautta. Tradenomin opinnoissa maéaraaika on siis nelja ja puoli vuotta. Esimerkiksi 1.8.2013
tradenomiopintonsa aloittaneen opiskelijan tulee olla valmistunut 31.12.2017 mennessa ollakseen

oikeutettu opintolainavahennykseen. (Kansanelakelaitos 2016f, viitattu 6.2.2017.)

Opintolainavahennyksen enimmaismaara on 400 euroa jokaista kuukautta kohden, jolloin opiske-
lija on voinut saada opintolainaa (Kansanelékelaitos 2016f, viitattu 6.2.2017). Esimerkiksi tra-
denomiopinnoissa, joiden laajuus on 210 opintopistetta, opintolainavahennyksen enimmaismaara
jakautuisi 32 kuukaudelle tai kolmelle ja puolelle vuodelle. Opintolainavahennysta ei myonnetéa
enimmaismaaran ylittavalta osalta, vaikka opiskelijalle olisi myonnetty valtion takausta ja lainaa.
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Tradenomin opinnoissa tdma tarkoittaisi, ettei 12 800 euroa ylittdvaa lainan osaa huomioida opin-

tolainavahennyksen laskennassa. (Kansanelakelaitos 2016f, viitattu 6.2.2017.)

Opintolainavahennys tehd&an suoraan verosta eikd verotettavasta tulosta. Talléin opiskelija saa
vahennyksen taysimaaraisena. Kela iimoittaa verottajalle opintolainavahennyksen kokonaismaa-
ran ja verottaja ottaa vahennyksen huomioon veroja laskettaessa. Opintolainavahennysta teh-
daan vuosittain verovuodelle kohdistuneen opintolainanlyhennyksen verran. Mikali opintolainaly-
hennys ylittaa tuloista syntyvat verot, syntyy opintolainavahennyksen alijgdmaa, jonka verottaja
vahentaa automaattisesti seuraavan 10 vuoden aikana. Alla olevassa kuviossa on verohallinnon
virallinen esimerkki opintolainavahennyksen laskemisesta. (Kansanelakelaitos 2016f, viitattu
6.2.2017.)

Esimerkki: Vahennykseen oikeuttavaa opintolainaa on 10 000 euroa. Opintolainavahennyksen enimmaismaard on
2 250 euroa [30 % x (10 000 e - 2 500 &)]. Opintolainaa lyhennetéin verovuonna 1 000 euroa. Kayttamatonta
vahennysta jad seuraaville vuosille 1250 euroa (2 250 & - 1000 &),

Lainan lyhennys 1 000 euroa véhennetaan maksettavasta verosta. Vero on esimerkissa 750 euroa, joten verovuodelta ei
jada maksettavaa veroa. Koska vero ei riitd koko summan vahentdmiseen, syntyy 250 euroa opintolainavihennyksen
veroalijdamad. Alijadma vahennetadn seuraavien 10 vuoden veroista, kunnes alijdama tulee kéytetyksi

KUVIO 1. Verohallinnon esimerkki opintolainavdhennyksen laskemisesta. (Verohallinto 2017a,
viitattu 4.2.2017.)

2.4 Korkoavustus

Korkoavustus on Kelan tarjoama tukimuoto valmistuneille opiskelijoille, joiden tulotaso katsotaan
rittamattomaksi opintolainasta johtuvien korkojen hoitamiseen. Korkoavustus tarkoittaa kaytan-
nossa sita, etta Kela hoitaa opintolainan korkokustannukset kokonaisuudessaan. Korkoavustusta
ei makseta takaisin Kelalle. Korkoavustus ei koske opintojen aikaisia korkojen pa&omituksia,
vaan sitd voi saada aikaisintaan vasta, kun pankki on lopettanut opintolainan korkojen paaomit-
tamisen. Korkoavustus ei myoskaan koske Kelan takausvastuusaatavien perinnasta johtuvia
korkoja. (Kansanelakelaitos 2016g, viitattu 6.2.2017.)
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Korkoavustusta myonnetaan tulojen perusteella, jolloin avustuksen saa joko taysimaaraisena tai
ei lainkaan, riippuen tuloista. Korkoavustukseen vaikuttavat koronmaksupaivaa edeltavien 4 kuu-
kauden tulot. Kuukausikohtainen tulo, joka selvitetaan rajan laskemista varten, lasketaan edelta-
vien 4 kuukauden keskiarvona. Opintolainan korkokausien maksupéivat ovat 15.6 ja 15.12. Kela
myontad korkotukea ajanjaksokohtaisesti maksupaivaan perustuen. (Kansanelakelaitos 2016h,
viitattu 6.2.2017.)
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3 OSAKESIJOITTAMINEN

Sijoituskohteet pystytaan jakamaan kahteen luokkaan: valillisiin sijoituskohteisiin ja suoriin sijoi-
tuskohteisiin. Osakkeista puhuttaessa puhutaan suorista sijoituskohteista niiden arvon maarayty-
essa suoraan rahoitusmarkkinoilla. Yksinkertaisimmallaan termilla osake tarkoitetaan arvopape-
ria, jonka haltija saa osakemaaraansa vastaavaan osaomistuksen yhtiosta, jonka osake on ky-
seessa. Kasitteella porssiosake tarkoitetaan arvopaperiporssissa noteeratun osakeyhtion osaket-
ta, josta on mahdollista kdyda kauppaa porssissa. Osakeyhtidista voi olla porssissa kaupan eri-
laisia osakesarjoja, jotka on eroteltu erilaisin tunnuksin, jotta niiden erottaminen olisi selkeampaa.
Omistamalla porssiosakkeen tulee osakkeenhaltijasta myds yhtion osaomistaja, jolloin osakeyh-
tidlain saannosten mukaan osakkeenomistajien oikeudet voidaan jakaa varallisiin ja hallinnollisiin
oikeuksiin. Varallisuusoikeuksilla tarkoitetaan, etta osakkeenomistaja on oikeutettu saamaan
osakeosuuttaan vastaavan osuuden yhtién jakamasta voitonjaosta eli osingosta. Osinko jaetaan
osakeyhtiolain saannosten mukaan yhtion taseessa olevan jaettavissa olevan vapaan oman paa-
oman ja yhtion maksukyvyn puitteissa. Hallinnollisilla oikeuksilla osakkeenomistaja saa myods
oikeuden osallistua yhtiokokouksiin ja kayttaa puhevaltaa osallistumalla oman osakkeensa mah-
dollistavan aanivallan turvin yhtion paatoksiin, kuten esimerkiksi hallituksen valintaan. Erilaiset
osakesarjat tarjoavat erilaisia hallinnollisia ja varallisia oikeuksia, jonka takia niiden markkinahin-
nat ovat hyvin usein toisistaan poikkeavia. (Hoppu 2004, 45-46; Saario 2016, 18, 99-102.)
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Esimerkiksi Keskon osakkeiden paatoskurssien markkina-arvot 7.12.2016 olivat seuraavat: Kes-
ko A oli 43.70 euroa, kun taas Kesko B:n markkina-arvo oli 47.38 euroa. Alla oleva kuvio kuvaa
Kesko A-osakkeen kurssikehitysta ajalta 1.1.2016-7.12.2016.

42,00 T E AV kurssikehitys, EUR
42,50 1
40,00 1
37,50 1
35,00 |

22,50 -

20,00 1 &

41 Il 1le

W Eesko s

KUVIO 2. Kesko A-osakkeen kurssikehitys ajalta 1.1.2016-7.12.2016 (Kauppalehti 2016, viitattu
7.12.2016)

Mikali osakeyhtio joutuisi lopettamaan toimintansa esimerkiksi konkurssin takia, ei osakkeenomis-
taja ole vastuussa yhtion veloista tai muista sitoumuksista kuin osakkeisiinsa sijoittaman summan
verran eli taloudellinen riski osakesijoituksissa on vain sijoitetun padoman suuruinen. (Hoppu
2004, 45-46; Saario 2016, 18, 99-102.)

3.1 Kaupankaynti

Kaupankaynti arvopapereilla tapahtuu porssissa, joka on puolueeton ja riippumaton markkina-
paikka. Tarkoituksena porssikaupankaynnissa on arvopaperien hinnan maaraytyminen tehokkail-
la ja toimivilla markkinoilla niin, ettd jokaisella markkinaosapuolella on yhtaaikaisesti kaytettavis-
saan tarvittavat ja riittavat tiedot hinnanmuodostuksen perusteeksi. Ollakseen kykeneva kaymaan
kauppaa porssiarvopapereilla on avattava arvo-osuustili jonkin porssinvalittajan kanssa. Porssin-
valittajina toimivat Suomessa esimerkiksi pankit. Arvo-osuustili toimii pankkitilin tavoin: porssinva-
littaja sailyttaa tililla asiakkaan arvopapereita, joita asiakas voi halutessaan ostaa tai myyda.
(Nasdaq Helsinki Oy 2016, viitattu 9.12.2016.)

Suomalaisilla pérssiarvopapereilla kdydaan kauppaa Helsingin porssissa, joka on osa NASDAQ
OMX Group - yhtiota. Helsingin porssista kaytetdan lyhennettd OMXH. Kaynnistadkseen kau-
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pankaynnin arvopapereilla asiakkaan on annettava osto- tai myyntitoimeksianto. Toimeksiannon
voi tehda joko verkossa, fyysisesti puhelimitse tai asioimalla porssinvalittajan, kuten esimerkiksi
pankin konttorissa. Toimeksiannossa asiakas valitsee mita arvopaperia haluaa kulloinkin ostaa tai
myyda ja asettaa rajahinnan kaupalle eli millaisella rahasummalla on valmis kaupan toteutta-
maan. Ostotapahtuman jélkeen kuluu kaksi pankkipaivaa, jonka jalkeen hankitut osakkeet rekis-
ter6idaan ostajan nimiin ja maksu ostotapahtumasta veloitetaan valitulta tililtd. Suomessa kaupan
varmistuttua arvopaperikeskus Euroclear Finland varmistaa, etté ostaja saa hankkimansa osak-

keet ja myyja ansaitsemansa rahat. (Suomen Porssisaatio 2015, 19-21; Saario 2016, 27.)

3.2 Osingonmaksu

Osakeyhti6laissa on maaratty, etta osinko-oikeus on osakkeenomistajalla, joka on merkitty osak-
keenomistajaksi osakasluetteloon yhtiokokouksessa maarattyna tasmaytyspaivana, mutta joka on
kuitenkin hankkinut osakkeensa ennen irtoamispaivaa. Irtoamispaivalla tarkoitetaan osakeyhtion
ennalta ilmoittamaa paivaa, jolloin osinko irtoaa yhtiosta. Ennen tata paivaa osakkeensa hankki-
neet sijoittajat ovat oikeutettuja osingon saamiseen. Yleisesti irtoamispéiva on Suomessa yhtio-
kokousta seuraava paiva. Tasmaytyspaiva voi olla aikaisintaan kolme paivaa yhtiokokouksen
jalkeen, koska tasmaytyspaivan avulla saadaan osingonsaajaksi myos ne henkilot, jotka ovat
ostaneet osakkeen yhtiokokouspaivana, silla osakasluettelon paivittymisessa voi menna muuta-
mia paivia. Osinko maksetaan osakkeen omistajille osingon maksupaivana, joka on yleisesti vii-
des pankkipaiva tasmaytyspaivasta, mutta sita ei ole erikseen laissa maaritelty vaan osakeyhtio

voi itse maarittad haluamansa maksupaivan. (Kauppalehti 2016, viitattu 18.12.2016.)

Osakeyhtidlain saadoksien mukaan osakeyhtio voi jakaa osinkoa yhtion taseen mukaan jaetta-
vissa olevan oman padoman ja yhtion maksukyvyn mukaan. Osakeyhtion paattdessa osingonja-
osta on osakeyhtion otettava huomioon osingonjaon vaikutukset yhtion tulevaisuuteen. Mikali
esimerkiksi osingonjako aiheuttaisi osakeyhtiolle maksukyvyttémyyden, ei osingonjakopaatosta
saa tehda. Osakeyhtididen onkin suhteutettava osingonjakopolitikkansa jo toteutuneeseen tulok-

seen seka siihen, millaiset tulevaisuuden nakymat yhtiolla ovat. (Saario 2016, 99-103.)
Efektiivinen osinkotuotto saadaan vertaamalla yhtion maksamaa osinkoa osakkeen porssikurs-

siin, jolloin saadaan prosentuaalinen tuotto ratkaistua. Esimerkiksi osakkeen markkina-arvon

ollessa 10,00 ja yhtion jakaessa kahden euron osingon, muodostuu efektiiviseksi osinkotuotoksi
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2 %. Alla oleva taulukko kuvaa, kuinka suurta osinkotuottoa Kesko A-osake on maksanut vuosina
2010-2016.

TAULUKKO 1. Kesko A-osakkeen osinkohistoria vuodesta 2010 vuoteen 2016 (Kauppalehti
2016, viitattu 9.12.2016)

Tilivuosi Osingon mé&ara, Osinkotuotto %

euroa per osake

2016 2,5 6,7
2015 1,5 3.9
2014 1,4 4,5
2013 1,2 4,7
2012 1,2 4,7
2011 1,3 3.9
2010 0,9 3,0

3.3 Hajauttaminen

Portfolio-teoria on rahoituksen teoria, jonka idea tiivistetysti on sijoituksen hajauttaminen useam-
paan eri sijoituskohteeseen riskin pienentamiseksi. Riskin vahentamiseksi sijoittajan tulisi osake-
sijoituksia tehdessaan hankkia osakesalkkuunsa usean eri yhtion osakkeita eri toimialoilta. Port-
folio-teorian paaajatus on, ettd sijoittajan tulisi sijoituksia tehdessaan tarkastella valitsemiensa
sijoituskohteiden korrelaatiokertoimia. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2012, 60-66.)

Korrelaatiokertoimella tarkoitetaan tassa tapauksessa kahden eri sijoituskohteen valista riippu-
vuussuhdetta eli kuinka paljon sijoituskohteiden muutokset vaikuttavat toisiinsa. Korrelaatioker-
toimen tulisi olla vahainen tai parhaassa tapauksessa sita ei olisi lainkaan, jolloin yhden arvopa-
perin romahtaminen ei aiheuttaisi koko salkun romahtamista. Kaytannossa tama tarkoittaa usein
sijoituksen hajauttamista usealle eri toimialalle ja jopa maantieteelliselle sijainnille. Oikein toteu-
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tettuna hajauttaminen vahentaa sijoittamiseen kohdistuvaa riskia ja keventaa tuotto-odotusten
toteutumispaineita. (Kallunki, Martikainen & Niemel& 2012, 60-66.)

3.4 Behavioral Finance - teoria

Behavioral finance on taloustieteen tutkimusala, joka pyrkii selittdmaan markkinoilla tapahtuvia
epasaannollisyyksia ja poikkeuksia. Perinteiset taloustieteiden markkinateoriat nojaavat ajatuk-
seen, etta jokainen tehokkailla markkinoilla toimiva yksilo tekee rationaalisia paatoksia maksi-
moidakseen omat voittonsa. Todellisuudessa markkinoilla kuitenkin tapahtuu paljon poikkeavia
likkeita, joita perinteista taloustieteiden teoriat eivat pysty selittdmaan. Behavioristisen taloustie-
teen mielestad yksi syy on se, etteivat sijoittajat todellisuudessa aina tee rationaalisia rahoitus- ja
sijoituspaatoksia. Behavioristinen taloustiede pyrkii selittdmaan naita poikkeamia yhdistelemalla
kayttaytymisen ja kognitiivisen ajattelun psykologisilla teorioilla yhdistettyna taloustieteiden perin-
teisiin teorioihin. (Phung 2017, viitattu 8.5.2017.)

Yksi behavioristisen taloustieteen vaitteista on sijoittajien laumakayttaytyminen, josta puhutaan
myos niin sanottuna sopuliteoriana. Tutkimukset ovat osoittaneet, etta tehokkaan paaoman sijoit-
tamisen sijaan sijoittajat usein tuntevat voimakasta halua seurata markkinoilla tapahtuvia muu-
toksia. Kurssien likkuessa ylospain tai alaspain sijoittajat uskovat naiden osto-/myyntipaatdsten
johtuvan markkinoilla likkuvasta tiedosta, jota heilla ei ole. Taman seurauksena sijoittajat usein
seuraavat paatoksenteossaan markkinoiden sen hetkisia kehitystrendeja pitkanaikavalin keskiar-
vojen ja kehityksen tarkastelun sijaan. Tama voi aiheuttaa markkinoilla voimakkaita kurssiheilah-
duksia, kun sijoittajat alkavat joukolla ostaa tai myyda jotain tiettya osaketta taysin perusteetto-
masti. (McClure 2017, viitattu 8.5.2017.)

Behavioristisen taloustieteen yksi tutkittu vaite on, etta sijoittajat haluavat ennen kaikkea valtella
tappioita. Tata on mallinnettu muun muassa testaamalla psykologisilla kokeilla, kuinka suuri osa
kokeeseen osallistuneista aktiivisijoittajista valitsee varman voiton ja tappion riskialttimpaan stra-
tegiaan verrattuna. Kokeessa sijoittajille tarjottiin kaksi vaihtoehtoa: joko ottaa suoraan 50 euron
voitto/tappio tai riskeerata kyseinen summa tupla tai kuitti -tyylisessa kolikonheitossa. Sijoittajista
suurin osa oli valmis ottamaan riskin, kun puhuttiin 50 euron voitosta, mutta kun puhuttiin 50 eu-
ron tappiosta, suurin osa paatyi hyvaksymaan sen ja jatti kolikonheiton valista. Tappion valttely

viedaan joskus niin pitkalle, ettd kun sijoittajien sijoitusportfolioiden kurssit laskevat pitkia aikoja,
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sijoittajat kieltaytyvat luopumasta sijoituksistaan uskoen, etté kurssit palautuvat ennalleen ennen
pitkdan. (McClure 2017, viitattu 8.5.2017.)

3.5 Osakkeen tunnuslukuja

Osakesijoittajan kannalta on tarked osata tulkita osakkeisiin liittyvia tunnuslukuja, joiden avulla
sijoittaja voi arvioida osakkeen nykytilannetta ja mahdollista tuottopotentiaalia. Tarkeimpien tun-
nuslukujen tulkinnan avulla sijoittaja kykenee tekemaan informatiivisempia paatelmia liittyen eri
sijoituskohteisiin ja niiden sen hetkiseen tilaan. Tunnuslukujen hallitseminen helpottaa sijoittajaa

tekemaan fiksumpia sijoituspaatoksia. (Investopedia 2017a, viitattu 24.2.2017.)

Osakekohtainen tulos (EPS, earnings per share)

Osakekohtainen tulos -tunnusluku kuvaa, kuinka paljon yritys tuottaa tuottoa yhdelle osakkeelle
valittuna aikana. Osakekohtainen tulos lasketaan kaavan 3 mukaisesti jakamalla yrityksen netto-
tulos likkeessa olevien osakkeiden keskindismaaralla kyseisen laskentakauden aikana. Osake-
kohtaista tulosta kéytetaan laskupohjana useisiin muihin tunnuslukuihin. (Bankrate 2017, viitattu
23.2.2017.)

KAAVA 3. Osakekohtaisen tuloksen laskeminen

EPS = Nettotulos / Osakkeiden mééré

P/E-luku

P/E-luku eli Price-to-Earnings -luku kuuluu sijoittajan yleisimmin seuraamiin tunnuslukuihin, silla
se kuvaa sitd, kuinka monta vuotta osakkeella kestaa kattaa osakkeen hankintahinta nykyiselld
hintatasolla, eli mikd on arvopaperin markkinahinnan ja osakekohtaisen tuloksen suhde. Mita
alhaisempi P/E-luku on, sitd nopeammin arvopaperi maksaa itsensa takaisin. Matalaksi P/E-
luvuksi voidaan luokitella Iahelld kymmenta olevia P/E-lukuja. Arvopaperit, joiden P/E-luku ylittaa
viidentoista, voidaan pitdé tulosperusteisesti arvokkaina osakkeina. P/E-luvun ollessa yli kaksi-
kymmenta on osakkeen arvostus jo korkea ja arvopaperin hintaan on sisallytetty jo selvaa tulok-
sen kehitysta ja kasvuodotuksia. Eri toimialoilla toimivien yhtididen P/E-lukuja ei kuitenkaan voi

vertailla suoraan toistensa valilla toimialojen vélisten eroavaisuuksien vuoksi. P/E-luku lasketaan
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kaavan 4 mukaisesti jakamalla arvopaperin markkina-arvo yhtion liketoiminnasta ansaitulla osa-
kekohtaisella tuloksella. (Elmerraji 2017, viitattu 14.3.2017.)

KAAVA 4. P/E-luvun laskeminen

Osakkeen hinta

Osakekohtainen tulos

P/E=

Osakekohtainen oma paaoma, BPS (Book value per share)

Osakekohtainen oma paaoma eli OPO -tunnusluku kertoo nimensa mukaan yrityksen pdédoman
yksittaista osaketta kohden. Osakekohtainen oma padoma saadaan laskettua kaavan 5 mukai-
sesti jakamalla yhtion oma paaoma osakkeiden lukumaaralla kyseisen laskentakauden lopussa.
(Kallunki 2014, 154.)

KAAVA 5. Osakekohtaisen omapddoman laskeminen

BPS = Yhtién oma pddoma / Osakkeiden lukumééré

P/B-luku

P/B-luku (price-to-book) tai M/B-luku (market-to-book) on P/E-luvun ohella toinen sijoittajan kan-
nalta todella tarked tunnusluku. Se kertoo osakkeen arvostustasosta tulkitsemalla osakkeen
markkinahinnan ja kirja-arvon eli oman paaoman suhdetta. Tunnusluku muodostetaan jakamalla
osakkeen markkinahinta edellisessé kappaleessa kasitellylld osakekohtaisella omalla padaomalla.
Osakkeen P/B-luvun ollessa yli yksi on osakkeen markkina-arvo enemman kuin sen todellinen
arvo on kirjanpidossa. Samoin kuin P/E-luvussa, myds korkea P/B-luku kertoo kuvaa yrityksen
kasvuodotuksia, jolloin korkean kasvuodotuksen yrityksilla P/B-luku on korkea. (Kallunki 2014,
158-160.)
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KAAVA 6. P/B-luvun laskeminen

P/B = Osakkeen markkinahinta / Oma pddoma per osake

Volatiliteetti

Volatiliteetti on tarkea tunnusluku mitattaessa sijoituksen kokonaisriskia ja sita voidaankin pitaa
yksityissijoittajan riskimittareista tarkeimpana. Volatiliteetti kertoo sijoituksen tuoton keskihajon-
nan mittaamalla arvopaperin tuoton hajontaa odotusarvoonsa verrattuna. Arvojen poiketessa
useammin keskiarvosta kasvaa volatiliteetti sitda mukaan suuremmaksi. Sijoittajat, jotka haluavat
hakea tietoista riskia ja mahdollista suurta voittoa, valitsevat korkean volatiliteetin arvopapereita
tiedostaen kuitenkin sijoitukseen liittyvan suuren riskin mahdollisuuden. Tutkittaessa porssi-
indeksien historiaa on todettavissa, etta mita suurempi ja likvidimpi markkina on kyseessa, sita
alhaisempi on myds porssi-indeksin volatiliteetti. Osittain tastakin syysta porssi-indekseista alhai-
simman volatiliteetin on saanut New Yorkin porssi. Laskettaessa volatiliteettia kaytetaan tuoton
varianssin kaavaa, jonka avulla varsinainen volatiliteetti lasketaan. (Knupfer & Puttonen 2014;
Wagner 2017, viitattu 14.3.2017.)

KAAVA 7. Tuoton varianssin laskeminen

a*(N=> plrn—EMJ

5=l , jossa

Oz{r} = arvopaperin tuoton varianssi
Ps = tulevaisuudentilan s todennakaisyys
s = arvopaperin tuotto tulevaisuudentilassa s

E(T) = tyoton odotusarvo jossa n on tulevaisuudentilojen lukumaaraa.

Arvopaperin tuoton varianssin avulla laskettava volatiliteetti on maariteltavissé prosenteissa sa-

moin, kuten esimerkiksi arvopaperin tuotto, joka tekee sen vertailemisesta muihin arvopaperien
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tunnuslukuihin helpommaksi kuin tuoton varianssin, jonka mittayksikkd on %2. Volatiliteetti saa-
daan ratkaistua laskemalla tuoton varianssin neliéjuuri kaavan 8 mukaisesti. (Knupfer & Puttonen
2014; Wagner 2017, viitattu 14.3.2017.)

KAAVA 8. Volatiliteetin laskeminen
_ [ 2,

o(r)=+o°(r)

Beta -kerroin

Beta — kerroin on myds tarked tunnusluku mietittdessé arvopaperiin liittyvaa riskia. Beta —kerroin
mittaa arvopaperin tuoton riippuvuutta markkinoiden keskimaaraisesta tuotosta. Pérssin-indeksille
on asetettu beta-kerroin 1, jolloin arvopaperin beta —kertoimen ollessa yli yksi arvopaperi reagoi
markkinoilla tapahtuviin muutoksiin keskiarvoa voimakkaammin niin moninkertaisesti kuin mita
beta-kerroin on. Kertoimen ollessa esimerkiksi 3, reagoi arvopaperi kolminkertaisesti voimak-
kaammin markkinoiden muutoksiin. Jos taas kerroin olisi 1, reagoisi arvopaperi indeksin mukai-
sesti. Sijoittajan halutessa vakaampia arvopapereita, jotka eivat reagoi niin voimakkaasti markki-
nalla tapahtuviin muutoksiin, tulee hanen valita arvopapereita, joiden beta —kerroin on alle 1. (Put-
tonen & Repo 2011, 197; Evli Pankki Oyj 2017, viitattu 27.3.2017.)

Sharpen luku

Sharpen luku on riskikorjattu tuottomittari, joka mittaa arvopaperin tai rahaston keskimaaraista
ylituottoa verrattuna kokonaisriskiin, jonka mittauksessa kaytetdan volatiliteettia. Sharpen luvun
avulla selviad miten paljon enemman tuottoa yhta volatiliteettiprosenttia kohden arvopaperin tai
rahaston arvo on tuottanut verrattuna riskittomaan sijoitukseen eli esimerkiksi valtion velkakirjoi-
hin. Sharpen arvon ollessa suuri on tuotto ollut hyvaa suhteessa riskiin ja Sharpen arvon ollessa
negatiivinen on tuotolle jouduttu ottamaan sitd suurempaa riskia. Sharpen luvun avulla sijoittaja
voi tehda vertailua esimerkiksi kahden arvopaperin Vvélilla, joiden tuotto on ollut sama, mutta mi-
kali toisessa arvopaperissa on suurempi Sharpen luku, on sen saamaan tuottoon jouduttu otta-

maan pienempi riski. Sharpen luku lasketaan kaavan 9 mukaisesti. (Puttonen & Repo 2011, 105.)
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KAAVA 9. Sharpen luvun laskeminen

S = Sharpen luku

ri = Arvopaperin tai rahaston tuotto
re= Riskittdman sijoituksen tuotto
&; = Volatiliteetti

Alla oleva taulukko esittaa Kesko Oyj:n A-osakkeen keskeisimpia riskiin liittyvia tunnuslukuja.
Tunnuslukuja tarkastelemalla voidaan huomata, ettd historiallisessa tuotossa on viimeisen 12
kuukauden aikana ollut suurta muutosta, jonka takia myds volatiliteetti on suuri. Sharpe luvun
ollessa 12 kuukauden ajanjaksolta 1,6 tarkoittaa se, etta osakkeelle on saatu ylituottoa suhteessa
riskiin. 12 kuukauden beta —kerroin on 0,45, jolloin Kesko Oyj:n A-osake reagoi markkinoilla ta-
pahtuviin 0,45 kertaisesti. (Kauppalehti 2017, viitattu 9.2.2017)

TAULUKKO 2. Kesko Oyj:n A-osakkeen riskiin liittyvid tunnuslukuja 9.2.2017

Historiallinen ajanjakso Tuotto Volatiliteetti Sharpe Beta
1 kk 2% 27 % -0,92 -
3 kk 3% 20 % 0,41 -
12 kk 32 % 18 % 1,60 0,45

23



4 RAHASTOSIJOITTAMINEN

Sijoittajille on my6s mahdollista sijoittaa varojansa muiden ihmisten hallinnoimiin sijoitusrahastoi-
hin, jos esimerkiksi sijoittaja ei itse halua aktiivisesti seurata osakkeiden kurssikehitysta, tai hanel-

la ei ole riittavaa taitotasoa tehda mielestaan tarpeeksi hyvia ostopaatoksia.

Sijoitusrahastolla tarkoitetaan eraanlaista sijoitussalkkua, jonka omistajina ovat kaikki sijoitusra-
hastoon rahojaan sijoittaneet. Sijoittamalla sijoitusrahastoon tulee sijoittajasta rahasto-
osuudenomistaja, jolloin sijoittaja omistaa rahasto-osuuttaan vastaavan osuuden kaikista sijoitus-
rahaston omistamista arvopapereista. Rahastoihin voi sijoittaa rahaa joko kertasijoituksena tai
tehda jatkuvan rahastosaastamisen sopimuksia, jolloin rahastomerkintoja voi paasaantoisest
tehda pienemmalld summalla ja vahemmilld kuluilla kuin kertasijoituksina tehtyna. (Puttonen &
Repo 2011, 30; Suomen Pérssisaatio 2015, 4-5.)

Sijoitusrahastoa hallinnoi rahastoyhtio, joka voi olla pelkastaan rahastosijoittamiseen keskittynyt
osakeyhtio tai esimerkiksi pankki, jolla on myds luvat rahastoyhtioné toimimiseen. Saadakseen
luvan valittaa sijoitusrahastoja on rahastoyhtion oltavana rekisterditynyt joukkorahoituksenvalitta-
jienrekisteriin, jota yllapitda Finanssivalvonta (Sijoitusrahastolaki 48/1999 2.1§). Sijoitusrahastois-
ta luodaan rahastoesite, josta on Sijoitusrahastolain mukaan tarjottava yksinkertaistettu versio
veloituksetta asiakkaalle ennen rahasto-osuuden hankkimista. Yksinkertaistetusta rahastoesit-
teesta tulee olla riittavat ja olennaiset tiedot, jonka avulla sijoittajat voivat luoda luotettavan arvion
kyseisesta sijoitusrahastosta ja siihen mahdollisesti liittyvista riskeista. Rahastoesitteen Finanssi-
valvonnan vahvistamista saanndista selviaa sijoitusrahaston sijoituspolitikka eli millaisia strategi-
sia sijoituspaatoksia rahastossa tehdaan seka kuka tai ketka rahastoyhtiosta salkkua hallinnoivat
ja kuinka paatokset tehdaan. Lisaksi rahastoesitteesta 10ytyy muuta tarkeaa informaatiota koskien
rahastoa ja sen hallinnointia, kuten esimerkiksi rahastoon liittyvat kulut. Kuluja peritaan yleensa
rahasto-osuuksien merkinnasta ja lunastuksesta seka sijoitusrahaston hallinnoinnista. Asiakas voi
my0s niin halutessaan pyytaa sijoitusrahastoa kasittelevan osavuosikatsauksen veloituksetta
itselleen. (Puttonen & Repo 2011, 30-33.)

Sijoitusrahaston toimintaperiaate onkin kaikessa yksinkertaisuudessaan vain kerata saastajien
rahastoon sijoittamat rahat yhteen ja sijoittaa varat eri arvopapereihin, joista rahasto lopulta muo-
dostuu. Sijoitusrahaston arvon kehityksen kanssa samassa suhteessa kehittyy myos sijoittajan
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rahasto-osuuden arvo. Rahastot jaetaan tuotonjakamisensa mukaan tuottorahastoihin ja kasvu-
rahastoihin. Tuottorahastot jakavat rahaston kerryttaman tuotto-osuuden sijoittajalle vuosittain,
kun taas kasvurahastot eivat jaa tuotto-osuutta, vaan sisallyttavat sen rahasto-osuuden arvoon.
Kasvurahastoissa tuotto maaraytyy siis rahasto-osuuden hankintahinnan ja myyntihinnan erotuk-
sesta. (Puttonen & Repo 2011, 30-33; Suomen Pdrssisaatio 2015, 4-5.)

Esimerkiksi sijoitusrahaston arvon kasvaessa 5% kasvaa my0s rahasto-osuuden arvo 5%.
Rahasto-osuuden arvo 100€ -> sijoitusrahaston arvo kasvaa 5% -> Rahasto-osuuden arvo =
100€ + (100x0,05) = 105€

Mikali kyseessa olisi tuottorahasto, maksaisi se sijoittajalle tuotto-osuutta seuraavasti:

105€ (rahasto-osuuden arvo maksupaivana) — 100€ (hankintahinta) = 5€ maksettua tuottoa.

Mikali kyseessa olisi kasvurahasto, voisi sijoittaja valita, milloin han haluaa lunastaa rahasto-
osuutensa arvon itselleen, jolloin laskenta tapahtuisi vahentamalle sen hetkisen rahasto-osuuden

arvosta hankintahinta.

Sijoitusrahastolaissa maaritellaan saantoja koskien sita, miten sijoitusrahaston varoja on mahdol-
lista sijoittaa. Lain mukaan rahastoyhtion on hajautettava sijoituksensa siten, etta enintaan kym-
menen prosenttia rahaston varoista on sijoitettu samaan arvopaperiin. Laki myos maaraa, ettei
tallaisia kymmenen prosentin sijoituksia voi olla kuitenkaan enempaa kuin neljakymmenta pro-
senttia rahaston kokonaisarvosta, kun loput kuusikymmenta prosenttia rahaston arvosta taytyy
sijoittaa niin, ettei sijoitusten arvo ylitd 5 % rahaston kokonaisarvosta. Rahastot taytyy siis hajaut-
taa vahintaan 16 eri arvopaperiin. Sijoitusrahastolaki edellyttad myds, etta varat on sijoitettu vain
sellaisiin arvopapereihin ja rahamarkkinavalineisiin, joilla kaydaan kauppaa julkisella markkina-
paikalla. Varoja ei voida siis sijoittaa esimerkiksi yksityisiin osakeyhtidihin. (Suomen Porssisaatio
2015, 26.)
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4.1 Rahastoluokittelut

Rahastot voidaan jakaa strategiansa eli sen mukaan millaisiin arvopapereihin rahaston varoja
sijoitetaan osakerahastoihin, korkorahastoihin, yhdistelmarahastoihin, rahasto-osuusrahastoihin,
syottorahastoihin seka porssinoteerattuihin rahastoihin eli ETF:iin. Osakerahastoiksi kutsutaan
sijoitusrahastoja, joissa sijoitusten paapaino on osakkeissa. Osakerahastoissa, kuten muissakin
sijoitusrahastoissa, voidaan kayttaa kuitenkin myos muita rahoitusinstrumentteja, joista tieto 0y-
tyy rahastoesitteesta. (Puttonen & Repo 2011, 66; Finanssivalvonta 2014b, viitattu 8.1.2017.)

Korkorahastot ovat rahastoja, joissa suurin osa, usein jopa 100 % rahaston varoista, sijoitetaan
arvopapereihin, jotka maksavat kiinteda korkoa. Téllaisia arvopapereita ovat esimerkiksi joukko-
lainat. Korkorahastot voidaan jakaa sijoituspolitikkansa mukaan lyhyen koron, keskipitkan koron
ja pitkan koron rahastoihin sen mukaan, kuinka pitka juoksuaika on eli miten kauan on aikaa sii-
hen, kun korkoinstrumentti erdantyy. Pitkan koron rahastoiksi luokitellaan yleisesti sellaiset lai-
nat, joiden juoksuaika on yli vuoden. (Puttonen & Repo 2011, 65; Finanssivalvonta 2014b, viitattu
8.1.2017.)

Yhdistelmarahastot ovat osakerahastojen ja korkorahastojen yhdistelmia. Niissa rahaston varoja
sijoitetaan seka osakkeisiin etta korkoinstrumentteihin. Rahaston saanndissa on maaritelty, mil-
lainen prosentuaalinen jakauma naiden sijoituskohteiden valillda on kyseisessakin rahastossa.
(Nordnet Bank AB 2017, viitattu 8.1.2017.)

Rahasto-osuusrahasto on rahasto, joka sijoittaa oman rahastonsa varoja muihin rahastoihin (Fi-
nanssivalvonta 2014b, viitattu 8.1.2017). Rahastoja on myds sellaisia, joilla kdydaan kauppaa
porssissa. Tallaisia rahastoja kutsutaan ETF (Exchange-Traded Funds) -rahastoiksi eli porssino-
teeratuiksi rahastoiksi. ETF:ien toimintaperiaate on muuten sama kuin muillakin sijoitusrahastoil-
la, mutta niilld kaydaan kauppaa osakkeiden tapaan porssissa ja niiden hinta paivittyy reaaliajas-
sa porssin aukioloaikana. ETF:t ovat indeksiosuusrahastoja, joissa sijoitukset on tehty jaljittele-
maan valittua markkinaindeksia niin tarkasti kuin mahdollista. ETF:an passiivisesti seuratessa
vain tiettyd indeksia tekee se niistd hallinnointikuluiltaan huomattavan alhaisia, joka tekee niista
usein kustannustehokkaamman ratkaisun kuin tavalliset sijoitusrahastot, joissa erilaisia kuluja
syntyy enemman esimerkiksi niiden aktiivisen hoitamisen takia. (Puttonen & Repo 2011, 169;
Knupfer & Puttonen 2014, 71; Finanssivalvonta 2011, viitattu 8.1.2017; Finanssivalvonta 2012,
viitattu 8.1.2017; Investopedia 2017b, viitattu 8.1.2017.)
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4.2 Rahaston kulut

Rahasto-osuuksien hallintaan, hankintaan ja luovuttamiseen liittyy lahes aina maksuja. Lisaksi
rahastoilla voi olla erilaisia lisamaksuja, kuten esimerkiksi tuottosidonnaisia kuluja. Merkinta- ja
luovutuspalkkiot ovat rahasto-osuuksien hankintaan ja myymiseen liittyvia maksuja, joista makse-
taan joko kiintea maksu tai prosenttiosuus kauppasummasta. Merkinta- ja lunastuspalkkiot vaihte-
levat 0-3 prosentin valilld kaupan kokonaissumasta riippuen palveluntarjoajasta. (Suomen Pérs-
sisaatio 2015, 13; Finanssivalvonta 2012, viitattu 8.1.2017.)

Hallinnointipalkkio tarkoittaa kiinteaa palkkiota, jonka rahastoa hallinnoiva rahastoyhtid veloittaa
rahaston hoitamisesta. Hallinnointipalkkio maaritetdan vuosittaisena prosenttiosuutena koko sijoi-
tusrahaston arvosta ja se lasketaan seka vahennetaan koko rahaston arvosta paivittéin. Rahas-
toyhtion perima hallinnointipalkkio kattaa lahes kaikki kustannukset, joita rahastoyhtiélle aiheutuu
sijoitusrahaston hallinnoinnista. Rahaston sijoitustoimintaan liittyvat valityspalkkiot eivat kuiten-
kaan sisally hallinnointipalkkioihin. Tuottosidonnainen palkkio tarkoittaa prosenttiosuutta sijoitus-
rahaston saanndissa maaritellyn tuoton ylittavasta tuotosta rajatulla ajanjaksolla, joka rahaston
omistajan taytyy maksaa rahastoa hallinnoivalle rahastoyhtiélle. (Suomen Pérssisaatié 2015, 20;
Finanssivalvonta 2012, viitattu 8.1.2017.)

Rahastosijoittajan kannalta on tarkead@ ymmartaa rahastojen avaintietoesitteissa ilmoitettu juok-
sevat kulut —luku. Se ilmaisee, kuinka monta prosenttia rahaston arvosta on peritty edellisena
vuonna juoksevia kuluja. Juoksevat kulut eivat sisalla kaupankayntikuluja tai mahdollisia tuot-

tosidonnaisia palkkioita. (Suomen Pérssisaatio 2015, 22.)

Juoksevien kulujen koolla on merkittava vaikutus rahaston tuottoon sijoittajille. Tdma johtuu siita,
ettd juoksevat kulut lasketaan koko rahastonpddomasta. Prosenttien ja niiden osuuksien pienilla
muutoksilla voi olla siis suuria vaikutuksia sijoituksen tuottoon. On kuitenkin tarkeda huomata,
ettd rahastojen avaintietoesitteissa ilmoitetuissa tuotoissa vuosituotot on ilmoitettu nettotuottoina
eli niista on jo vahennetty juoksevat kulut ja muut rahaston tuottoa heikentavat kuluerat. (Finans-
sivalvonta 2012, viitattu 8.1.2017.)
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Esimerkkilaskelma rahastojen tuotoista

Rahasto 1, vuosituotto 5 %, juoksevat kulut 1 %

Rahasto 2, vuosituotto 7 %, juoksevat kulut 3 %

Rahasto 2 on parempi vaihtoehto, koska rahaston tuotto iimoitetaan nettona. Eli rahaston 1 brutto

vuosituotto oli n. 6 % ja rahaston 2 n. 10 %. (Suomen Pdrssisaatio 2015, 13-22.)

4.3 Rahastojen tunnuslukuja

Rahastoille on myds olemassa erilaisia tunnuslukuja ja luokitteluja, joiden tarkoituksena on auttaa
sijoittajia arvioimaan eri rahastojen nykytilaa ja kuluneita vuosia. Naiden lukujen ja arvioiden tar-
koituksena on auttaa sijoittajia arvioimaan yrityksien kannattavuuteen liittyvia seikkoja seka hel-
pottaa my6s muita markkinoilla likkuvia rahoituselementteja tekemaan sijoituspaatoksia. (Knupfer
& Puttonen 2014, 233.)

Rahastojen aktiivisuusmittari

Rahastot voidaan luokitella niiden aktiivisuuden mukaan passiivisiksi tai aktiivisiksi rahastoiksi.
Rahastojen aktiviisutta voidaan mitata monella tapaa, mutta yleisimmin kaytetty tapa on kayttaa
active share —tunnuslukua, joka kuvaa kuinka paljon rahaston sijoitukset poikkeavat vertailuin-
deksin sisallosta. Korkeampi active share —tunnusluku kertoo suuremmasta poikkeavuudesta
verrattuna indeksiin. Active share —tunnusluku esitetaan prosenttilukuna nollasta sataan, jossa
aktiivisuuden mittarina voidaan pitaa 60 prosentin rajaa. Vertailtaessa eri rahastojen valisia active
share —lukuja on hyva ottaa huomioon, minka kokoisille kohdemarkkinoille rahasto varansa sijoit-
taa. Pienemmille kohdemarkkinoille, kuten esimerkiksi Suomeen, varansa sijoittavalla rahastolla
on vaikeampi saada korkeampi active share —tunnusluku pienemman arvopaperitarjonnan vuoksi
kuin esimerkiksi Yhdysvaltoihin varansa sijoittavalla rahastolla. Active share voidaan laskea kaa-
van 10 mukaisesti. (OP Ryhma 2016, viitattu 12.1.2017; Sais Jr. & Sais 2017, viitattu 12.1.2017.)
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KAAVA 10. Active share -tunnusluvun laskeminen
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Laskennassa summataan kohderahaston ja vertailurahaston painoerot yhteen ja jaetaan kahdel-
la. Active Share -luku on sijoittajan kannalta merkittava, koska sen avulla voidaan selvittaa, kuin-
ka paljon rahastosijoittaja joutuu maksamaan rahaston aktiivisesta osasta verrattuna indeksisijoit-
tamisen kuluihin. Tunnusluvun avulla sijoittaja voi tarkastella, onko rahaston aktiiviosuus ollut
kannattava vai olisiko sijoitettu raha tuottanut suhteessa paremmin suoraan vertailukohteessa.
(OP Ryhmé 2016b, viitattu 12.1.2017; Sais Jr. & Sais 2017, viitattu 12.1.2017.)

Morningstar rating

Morningstar rating on Morningstar-yhtion laatima arvostusjarjestelmad, joka asettaa eri rahoitus-
luokkien rahastot paremmuusjarjestykseen objektiivisen laskutoimituksen avulla, jossa mitataan
riskikorjattua tuottoa, joka pohjautuu rahastojen aiempaan arvonkehittymiseen. Tuottoa lasketta-
essa on otettu huomioon myos rahaston liittyvat kustannukset, kuten esimerkiksi hallinnointipalk-
kiot. Riskia laskettaessa huomioidaan rahaston tuoton vaihtelut, jossa suuret heilahtelut erityisesti
alaspdin heikentavat arviota. (Puttonen & Repo 2011, 139-141; Morningstar 2016a, viitattu
2.3.2017.)

Rahastoluokkien jaottelussa perusteena ovat sijoituspolitikka, maantieteellinen hajautus ja toimi-
ala. Edellda mainittujen asioiden ollessa eri rahastoilla pitkalti yhtenevia, voidaan niita pitaa sa-
maan rahastoluokkaan kuuluvina. (Puttonen & Repo 2011, 139-141.) Seuraavalla sivulla on eri-
teltynd Morningstarin sivuilta taulukko siité, kuinka Morningstar jakaa tahtensa rahastoluokkien

sisalla:
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Kussakin rahastoluokassa

— parhaat 10 % saavat viisi tahtea

— seuraavat 22,5 % nelja tahted

— seuraavat 35 % kolme tahtea

— seuraavat 22,5 % kaksi tahtea

- ja heikoin kymmenesosa rahastoista yhden tahden.
(Morningstar 2016a, viitattu 2.3.2017.)

TER -luku

TER -luku, eli Total Expense Ratio, on rahaston kulujen mittaamiseen aikaisemmin kaytetty pro-
senttiluku. Juoksevat kulut -luku korvasi TER-luvun heindkuusta 2012 lahtien, kun EU asetti sen
pakolliseksi ilmoitettavaksi kululuvuksi avaintietoesitteessa. TER-luku lasketaan laskemalla yh-
teen juoksevat kulut ja tuottosidonnaiset palkkiot. Rahastosijoittajan on hyva tietaa rahastonsa
TER-luku, jotta han voi selvittad kuinka suuri osa rahaston kuluista koostuu tuottosidonnaisesta
palkkiosta. (Morningstar 2016b, viitattu 2.3.2017.)
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5 VEROTUS

Sijoitustoiminnasta saatavat tuotot verotetaan padomatuloina, joten sijoittajan kannalta on tarke-
aa olla tietoinen padomaverotusta koskevista asioista, silla sijoituksen lopullisen tuoton voi laskea
vasta, kun my0s sijoituksia koskevat verot on maksettu. Erilaisille sijoitusinstrumenteille voi ldytya
raataloityja verotus menetelmia, mutta koska opinnaytetydssa keskitytaan osake- ja rahastosijoi-

tuksiin, perehdymme verotusosiossa ndiden aihealueiden kasittelyyn.

Osake- ja rahastosijoitusten tuotot jakautuvat kahteen paaryhmaan: vuosituottoihin ja luovutus-
voittoihin/-tappioihin. Verotus jakautuu naiden kahden ryhman mukaisesti vuosituottoihin kohdis-
tuvaan verotukseen ja luovutusvoittoihin/-tappioihin kohdistuvaan verotukseen. Kaikki padomatu-
loverotuksen alaiset ryhmat kayttavat perus paaomatuloverotusta pohjanaan. Paaomatulovero on
30 % 30000 euroa alittavista tuloista ja 34 % 30 000 euron ylittavaltd osalta. (Tuloverolaki
1535/1992 124§.)

5.1  Luovutusvoitto/-tappio

Luovutusvoittoa voi syntya omaisuuden vastikkeellisessa luovutuksessa. Vastikkeellinen luovutus
tarkoittaa omaisuuden myyntia, vaihtoa seka vaihtoon rinnastettavia tapahtumia jotakin vastiketta
vasten. Luovutusvoittoa syntyy, jos myynti-/vaihtoarvo on omaisuuden hankintakulua suurempi.
Vastaavasti luovutustappio syntyy, jos omaisuuden hankintakulu on myynti-/vaihtoarvoa suurem-
pi. (Verohallinto 2017c, viitattu 4.2.2017.)

Luovutusvoiton ja — tappion maara lasketaan vahentamalla myynnista saatavasta tuotosta omai-
suuden hankinnasta koituneet kulut, eli niin sanotut hankintamenot ja hankintakulut. Hankinta-
menolla tarkoitetaan hankitun omaisuuden kauppahintaa, jos omaisuus on hankittu ostamalla.
Omaisuuden ollessa hankittu vaihtamalla tarkoitetaan hankintamenolla omaisuuden kaypaa ar-

voa ja siihen lisattyja mahdollisia valirahoja. (Korpela 2016, 29-32.)

Hankintakulut tarkoittavat omaisuuden hankintaan valittomasti liittyvia kuluja. Hankintakuluja ovat

esimerkiksi ostajan maksama varainsiirtovero, arvopaperinvalittajalle ostosta maksettu valitys-
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palkkio ja rahastoyhtidlle maksettu sijoitusrahasto-osuuden merkintapalkkio (Verohallinto 2017c,
viitattu 4.2.2017.)

Luovutusvoittoa ja -tappiota laskettaessa otetaan huomioon myaos voiton hankkimisesta syntyneet
menot. Voiton hankkimisesta syntyneillda menoilla tarkoitetaan omaisuuden luovutukseen liittyvia
kuluja. Naihin lukeutuvat esimerkiksi erilaiset toimitusmaksut ja valityspalkkiot. (Verohallinto
2017c, viitattu 4.2.2017.)

Hankintamenona voidaan myos soveltaa hankintameno-olettamaa. Hankintameno-olettamalla
tarkoitetaan hankintamenon asettamista tietyksi prosenttiosuudeksi toteutuneesta kauppahinnas-
ta omistusajan perusteella. Tuloverolaissa (TVL 1535/1992 46.1§) todetaan luovutushinnasta
vahennettdvan maaran olevan aina vahintaan 20 % ja 40 %, mikali omaisuus on omistettu yli 10
vuoden ajan. Omistusaika mitataan paivasta paivaan periaatteella eli 1.1.2016 myyty omaisuus
on pitanyt hankkia viimeistaan 1.1.2006 40 % hankintameno-olettaman saamiseksi. (Korpela
2016, 53-54.)

Hankintameno-olettamaa sovelletaan, mikali hankintameno-olettaman prosentti osuuden suoma
vahennysoikeus on suurempi kuin todellinen hankintamenon ja hankintakulujen yhdistelma. Han-
kintameno-olettamaa sovelletaan siis, kun sen kaytto on verovelvollisen kannalta edullisempi
ratkaisu. Hankintameno-olettaman lisaksi ei saa tehda muita hankintakuluksi tai hankintamenoksi
lukeutuvia vahennyksia. (Verohallinto 2017c, viitattu 4.2.2017.)

Luovutusvoitto on lahtokohtaisesti veronalaista paaomatuloa riippumatta siita, miten tai milloin
kaupan kohteena oleva omaisuus on hankittu. Poikkeuksena tahan ovat muun muassa kodin
irtaimistoon verrattavissa olevat esineet ja tavarat, jotka ovat verovapaita 5 000 euroon saakka.
Kuitenkin veron alaisessa myyntiomaisuudessa yhteensa luovutushinnaltaan 1 000 euroa alitta-

vat kalenterivuosittaiset myynnit ovat verovapaita. (Verohallinto 2017c, viitattu 4.2.2017.)

Luovutusvoitto ja — tappio lasketaan hankintaerittain. Mikali myytdva omaisuus on hankittu use-
assa erassa, luovutusvoitto ja — tappio lasketaan erikseen jokaiselle hankintaeralle. Hankintaeria
laskettaessa sovelletaan first in first out, eli FiFo — periaatetta tuloverolain (TVL 1535/1992 47.4§)
mukaisesti. (Korpela 2016, 70-72.)
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FiFo:lla tarkoitetaan hankintaerien laskentamallia, jossa luovutushetkelld priorisoidaan omaisuutta
kronologisessa jarjestyksessa. Vanhimmista omistuksista luovutaan ensimmaisena. Arvopaperi-
kaupassa hankinta- ja luovutusaika on kaupankayntitapahtuma pérssin jarjestelmésséa. Sijoitus-
rahasto-osuuksissa merkinnan katsotaan aloittavan omistuksen ja lunastusvaatimuksen paatta-
van sen. (Korpela 2016, 70-72; Verohallinto 2017c, viitattu 4.2.2017.)

Luovutusvoiton laskeminen hankintaerittain on yleista porssiosakkeiden kaupassa, koska sijoitta-
jat hankkivat usein yhtididen osakkeensa ripotellen eri aikaan. Mikali omistaja laskee voittonsa
nettomaaraisesti, tulisi hanen ottaa huomioon seka seurata jokaisen hankintaeran hankinta-
menoja. Piensijoittajan on myds hyva muistaa, etta vaikka yhden verovuoden sisélla tapahtuneet
yhteensa 1000 euroa kalenterivuonna alittavat luovutushinnat ovat verovapaita, on verovelvolli-

sella silti ilmoitusvelvollisuus naista tapahtumista. (Verohallinto 2017c, viitattu 4.2.2017.)

5.2 Osakkeet verotuksessa

Osakkeelle saatava tuotto ovat osakkeen arvonnousu seka osinko. Osinkoa ja arvonnoususta

johtuvaa luovutusvoittoa ja —tappiota verotetaan eri tavalla. (Verohallinto 2017d, viitattu 4.2.2017.)

Osakkeen vuosituotto eli osinko verotetaan omassa ryhmassaan. Julkisesti noteeratun yhtion
jakamasta osingosta on veronalaista padomatuloa 85 % ja verovapaata tuloa 15 %. Jaetusta
osingosta tulee suorittaa 25,5 % suuruinen ennakonpidétys. Ennakonpidatys kattaa verovelvolli-
sen padomatuloverotuksen osinkojen osalta 30 000 euron rajaan saakka. (Verohallinto 2017d,
viitattu 4.2.2017.)

Osakkeista syntyvasta padomatulosta katsotaan vahennyskelpoiseksi tulohankkimiskulut. Tulon-
hankkimiskuluiksi mielletaan esimerkiksi tilinhoitomaksut, alan lehdet, tietoliikennekulut ja tieto-
tekniset laitteet. Veroihin liittyvia neuvonta ja asiantuntijapalveluita ei katsota vahennyskelpoisek-

si, koska sijoittaja ei ole kirjanpitovelvollinen. (Korpela 2016, 79-80.)
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5.3 Sijoitusrahasto-osuudet verotuksessa

Sijoitusrahasto-osuuden vuosituotto kasitellaén joko tuotto-osuutena tai kasvuosuutena. Tuotto-
osuutena kasiteltyna sijoitusrahasto tilittaa rahaston vuosittaiset tuotot rahastonomistajille. Tuotto-
osuuden tilitetyt tulot ovat verotuksessa sen vuoden veronalaista paaomatuloa, mind vuonna
rahat on tilitetty. (Verohallinto 2017e, viitattu 4.2.2017.)

Kasvuosuus -kasittelyssa sijoitusrahasto ei tilitd vuosittaisia tuottoja rahastonomistajille. Tuotot
paaomitetaan rahastoon ja ne kasvattavat rahaston arvoa, joka nakyy sijoittajan osuuden arvon
kasvuna. Kasvuosuus kasittelyssa vuosituotot eivat ole veronalaista tuloa ennen kuin ne verote-
taan luovutusvoittona sijoittajan myydessa rahasto-osuutensa. (Verohallinto 2017e, viitattu
4.2.2017.)

Sijoitusrahasto-osuus hankitaan rahastoyhtiolta, jolloin sijoitusrahasto-osuuden hankintameno
koostuu yleensa rahasto-osuuden merkintahinnasta. Sijoitusrahasto-osuuksiin kohdistuu usein
myos erilaisia palkkiomaksuja hankinta- ja luovutustilanteissa, jotka voidaan vahentaa hankinta-
kuluina ja myyntikuluina. Sijoitusrahasto-osuuden tilinhoitomaksut ovat vahennyskelpoisia, jos ne

peritddn suoraan rahasto-osuuden omistajalta. (Verohallinto 2017e, viitattu 4.2.2017.)

Sijoitusrahasto-osuuden vaihtaminen toiseen kéasitellaan luovutuksena ja hankintana, vaikka vaih-
to tapahtuisi saman rahoitusyhtion sisalla. Kuitenkaan saman sijoitusrahasto-osuuden sisalla
omistuksen vaihtaminen tuotto-osuudesta kasvuosuuteen ja toisin pain ei ole verotuksessa luovu-
tustapahtuma. (Verohallinto 2017e, viitattu 4.2.2017.)
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6 TUTKIMUSOSIO

Opintolainan nostettavissa oleva maara lasketaan tutkimusosiossa, jotta saadaan selville sijoitet-
tavan padoman maara. Opintolainan nostomaarat ovat taysin tutkimusosiota varten, ja ne on
laskettu Kelan myontamin maksimimaarein. Jokaisen opintolainansa sijoittamista suunnittelevan
opiskelijan tulisi toteuttaa omat laskelmansa siita, kuinka paljon lainasta voi sijoittaa ja kuinka
paljon lainaa hanelle on saatavilla. Tutkimusosiossa tarjotaan laskemisen malleja, joiden tavoit-
teena on sijoitettavan maaran laskemisen lisaksi auttaa lukijaa hahmottamaan, kuinka han voisi
mallintaa oman sijoitettavan padoman maaraansa. Verotuksen osa-alueeseen palataan uudel-

leen tulokset ja johtopaatokset -luvussa, jossa lasketaan eri case-tutkimusten nettotuottoja.

Tutkimusosiossa jaetaan eri osa-alueisiin sijoitusinstrumenttien mukaan seka mallinnetaan niiden
sisalla erilaisia case-tutkimuksia, joiden avulla mallinnetaan erilaisia mahdollisia ratkaisuja, joihin
opiskelija voisi rajausten sisalla paatya. Case-mallien avulla voidaan havainnollistaa useita erilai-
sia sijoitusratkaisuja, jotka sitten toteutetaan brutto- ja nettomaaraisiksi laskelmiksi tulokset ja
johtopaatokset -luvussa. Teoriaosiossa esiteltyja osake- ja rahoitussijoittamisen aihealueita sovel-

letaan tutkimusosiossa osana valittavien sijoitusinstrumenttien valintaperusteita.

6.1  Arvo-osuustilin yllapidon kustannukset

Tutkimusosiossa on valittu kaytettavaksi palvelupaketiksi Osuuspankin tarjoama Saastaja -
palvelupaketti. Saastaja -palvelupaketti tarjoaa sijoittajalle mahdollisuuden kdyda kauppaa arvo-
paperipOrssissa sekd muita sijoittajan kannalta hyodyllisia palveluita. Saastaja -palvelupaketti
valittiin kaytettavaksi, koska se tarjosi Osuuspankin palveluista parhaan hinta-laatu-suhteen sen
alhaisen hinnan vuoksi seka sen tarjoamat palvelut olivat riittavia tutkimusosiossa tapahtuvien
sijoitusten kannalta. Saastaja -palvelupaketti maksaa 2,6 euroa kuukaudessa. Seuraavalla sivulla

olevassa kuviossa on esitelty Osuuspankin Saastaja -palvelupakettiin kuuluvat toiminnot.
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Henkildasiakkaan hinta 2 60 euroalkk.
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KUVIO 3. Osuuspankin Saastéja palvelupakettiin siséltyvat ominaisuudet (OP Ryhma 2017c,
viitattu 15.4.2017)

6.2 Kaupankayntikulut

Tutkimusosion laskelmissa huomioidaan Osuuspankin veloittamat kaupankayntikulut, joita syntyy
tehtdessa arvopaperikauppaa. Osuuspankki veloittaa osakevalityksen yhteydessa kaupankaynti-
palkkiota 0,2 % kaupan kokonaissummasta, mutta vahintdan 8 euroa. Kaupan markkina-arvon
tulisi ylittdé 4000 euroa, jotta kaupankayntikulut nousisivat 0,2 %:n veloituksella yli 8 euron suu-
ruisiksi. (OP Ryhma 2017c, viitattu 15.4.2017.)

Tutkimusosiossa toteutetaan lukujen 2-5 teoriaosuuteen pohjautuen tutkimus, jonka péaatavoit-
teena on tutkia, miten sijoitetulle opintolainalle olisi kaynyt, mikali se olisi sijoitettu valituilla sijoi-
tusstrategioilla opintojen ajaksi. Luku koostuu case-mallien esittelysta, rajausten esittelysta seka
tutkimustulosten analyysista. Luvun tutkimuksissa toteutetut laskelmat Ioytyvat opinndytetyon

litetiedostoista.

Sijoittamalla varansa suoriin osakesijoituksiin luo sijoittaja itselleen suurempaa riskia, mutta myos
mahdollistaa suuremman tuoton osakkeiden mahdollisessa arvonnousussa, kun osakesalkkua ei
ole hajautettu niin laajasti kuin mita se hajautuu esimerkiksi rahastoihin sijoittamalla. Hajauttami-
sen tarkeytta ei sovi unohtaa, mutta koska opinnaytetyossa keskitytaan tarkastelemaan vain opin-
tolainan sallimissa maareissa tehtyja sijoituksia, aivan kuten teoriaosuuden luvussa 3 on kerrottu,
on suurten hajautusten tekeminen lahes mahdotonta ilman, etta kaupankayntikulut kayvat suh-

teettoman suuriksi syoden suuren osan mahdollisista tuotoista.
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6.3 Sijoitettava padoma

Alla olevan esimerkin avulla on esitetty kaytettavissa olevan paaoman maara tutkimuksissa kay-
tettavalle kuvitteelliselle opiskelijalle. Tilanteessa kuvitellaan opiskelijan hakevan Kelalta opintotu-
kipaatoksen, jossa hanelle myonnetaan opintorahan lisaksi opintolainan valtiontakaus taysimaa-

raisena.

Ensimmaisella lukuvuodella hanelle myonnetaan yhdeksalta kuukaudelta 300 euroa per kuukau-
si, yhteensa 2700 euroa. 1.8.2014 alkaen opintolainaa myodnnetaan 400 euroa opintokuukautta
kohden, joten opiskelija voi nostaa toisella ja kolmannella lukuvuodella 3600 euroa. Opiskelijalla
on kaytettavissa viela viimeisen lukukauden neljan kuukauden opintolaina, jota hanelle myonne-
taan 400 euroa opintokuukautta kohden, yhteensa 1600 euroa. Alla olevassa taulukossa on ku-

vattuna sijoitettavan lainan summat seka nostopaivat:

TAULUKKO 3. Opintolainan nostopéivét ja nostoméérét

Paivamaara Nostettavissa oleva

lainan maara (€)

1.8.2013 1200
2.1.2014 1500
1.8.2014 1600
2.1.2015 2000
3.8.2015 1600
4.1.2016 2000
1.8.2016 1600
Yhteensa 11 500

Yhteensa opiskelija saa opintolainaa kyseisen laskelman mukaisesti siis 11 500 euroa. Tasta
summasta tullaan kuitenkin vahentamaan viela lainan toimitusmaksu 30 euroa, joten todellinen

maara on 11 470 euroa.
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6.4 Sijoitettavan padoman kustannus

Opintolainan paéaasialliset kustannukset ovat lainan korot ja lainan nostopalkkiot. Opintolainan
korot paaomitetaan opintojen aikana, joten korkojen maksaminen alkaa vasta varsinaisen lainan
lyhentamisen aloittamisen yhteydessa. Opintolainan korkokustannus koostuu lainan pankin mar-
ginaalista ja viitekorosta. Osuuspankissa opintolainalle tarjotaan ainoastaan vaihtuvakorkoisia
lainaratkaisuja. Opiskelija voi halutessaan sitoa lainansa joko 12 kuukauden euriboriin tai OP-
prime viitekorkoon. (OP Ryhma 2017i, viitattu 6.1.2017.)

Alla olevasta kuviosta ndemme OP-prime koron kehityksen 1.8.2013 ja 31.12.2016 valisena ai-
kana. Rajauksiemme mukaan opinnaytetyossa kasitellddn Osuuspankin tarjoamia ratkaisuja,
joten tasta johtuen sovellamme laskelmissa OP-prime viitekorkokantaa. Alla olevassa kuviossa

on esitetty OP-prime koron kehitys 1.8.2013 ja 31.12.2016 valisena aikana.

® OP-prime
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KUVIO 4. OP-Prime koron kehitys aikavélills 1.8.2013-31.12.2016. (OP-Ryhma 2017x, viitattu
10.1.2017)
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Lisddmme ajankohtaiseen viitekorkokantaan 0,5 % esimerkki marginaalin, koska se on Osuus-

pankin opintolainalaskurin kayttamé& marginaali. Korkotaso liikkui OP-prime korolla ja esimerkki

marginaalilla alla olevan taulukon mukaisesti.

TAULUKKO 4. Laskelmissa kéytetyt todelliset vuosikorot.

Op-prime viitekorko ~ Marginaali Todellinen vuosikorko
1.8.2013 1,00% 0,5% 1,5%
2.1.2014 1,00% 0,5% 1,5%
1.8.2014 1,00% 0,5% 1,5%
2.1.2015 0,75% 0,5% 1,25%
3.8.2015 0,60% 0,5% 1,1%
4.1.2016 0,60% 0,5% 1,1%
1.8.2016 0,45% 0,5% 0,95%
30.12.2016 0,45% 0,5% 0,95%

Osuuspankin opintolainoissa korot lisatdan lainan padomaan kahdesti vuodessa. Laskelmissa

mallinnamme tata laskemalla koron aina uuden eran nostopaivalle. Korko lasketaan kertomalla

korkokanta todellisilla paivilla ja jakamalle se 365:13, jonka jalkeen se kerrotaan lainan kokonais-

maaralla korkojakson alussa.
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6.5 Osakesijoittaja

Opintolainan sijoittamista suoriin osakkeisiin tehtdessé on tarkeaa miettia valitsemansa yhtiét ja
strategiat tarkkaan. Tassa opinnaytetyossa on lahdetty valitsemaan osakkeita sellaisilla mene-
telmilla, jotka aloittelevakin sijoittaja voisi opinnaytetyon teoriaosuuden pohjalta tehda. Valitut
strategiat olivat sijoittaminen alhaisen P/E-luvun yhtidihin, sijoittaminen hyvaa osinkotuottopro-
senttia maksaviin yhtioihin seka sijoittaminen Helsingin porssin neljaan vaihdetuimpaan osakkee-
seen. Tutkimuksista rajattiin pois sellaiset osakkeet, joille oli valitun ajanjakson sisalla tapahtunut

osakekannan muutoksia.

Sijoituksia hajauttaessa tulee myds ottaa huomioon hajautuksesta koituvat kustannukset. Osake-
sijoituksia tehtaessa tama tarkoittaa kaupankayntikuluja, koska niita pidatetaan jokaisesta tehdys-
ta osakekaupasta. Opintolainaa sijoitettaessa tulee ottaa huomioon sijoitetun padoman maara ja

kaupankayntikulun suhteutettu osuus sijoitetusta summasta.

Osakesijoituksiin kaytettavissa oleva padoma on yhteensa 11 500 euroa. Tasta kuitenkin vahen-
netaan opintolainan noston yhteydessa 30 euron suuruinen toimitusmaksu seka 8 euroa kaupan-
kayntikuluja per ostotoimeksianto. Sijoitettava padoma on jaettu tasaisesti neljan yhtion valilla,
jolloin kaupankayntikuluja syntyy kunakin hankintapaivana aina 32 euroa. Naiden kulujen lisaksi
kuluihin kohdistuu arvo-osuustilin yllapidosta veloitettava 2,6 euron suuruinen hallinnointipalkkio,
joka valitulla sijoitushorisontilla veloitetaan 41 kertaa. Yhteensa hallinnointipalkkiota opiskelujen
aikana maksetaan siis 106,6 euroa. Hallinnointipalkkio veloitetaan suoraveloituksena salkunomis-
tajan tililta kuukausittain, mutta koska hallinnointipalkkio ei vaikuta suoraan kulloinkin kaytettavis-
sa olevan sijoitettavan padoman maaraan, se otetaan huomioon vasta nettotulosta laskettaessa.

Yhteensé opiskelijalla on siis kaytettavissa sijoituksiinsa siis 11 246 euroa.

Alla esitetyn esimerkin avulla havainnollistetaan, minka takia sijoitukset on paatetty toteuttaa
siten, ettd hankitaan vain enintaan neljan yhtion arvopapereita per sijoituscase. Esimerkin tarkoi-
tus on osoittaa, miten suuri merkitys pitkajanteisessa sijoitustoiminnassa kaupan-kayntikulujen
koolla suhteessa sijoituksen kokoon on, vaikkakin lyhyelld aikavalilld kaupankaynti-kulujen merki-
tys voisi vaikuttaa vahaiselta. Kaupankéyntikulujen merkityksen vuoksi olemme paattaneet rajata

osake sijoituksemme enintaan neljaén osakkeeseen tutkimusosiossa tehtaviin case-sijoituksiin.
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Tarkastellaan kuvitteellista tilannetta, jossa salkun yhden vuoden bruttotuotto olisi 10 %. Salkussa
A 3 600 euron sijoitus on hajautettu viiteen eri kohteeseen, josta on maksettu vuoden aikana 80
euroa kaupankayntikuluja. Salkussa B 3600 euron sijoitus on hajautettu kymmeneen eri kohtee-
seen, josta on maksettu vuoden aikana 160 euroa kaupankayntikuluja. Salkun A arvo on taten 3
520 euroa ja salkun B 3440 euroa. Salkku A tuotti taten 8 euroa enemman, joka prosentuaalisesti
tarkoittaa 2,3 prosenttia. Salkun A kokonaisarvo 3872 euroa on taten myds 2,3 prosenttia salkun

B kokonaisarvoa suurempi.

Tutkimusosiomme case-mallissa opiskelija sijoittaa opintolainansa vuosina 2013-2016. Tama
tarkoittaa, etta salkun A omaava opiskelija maksaisi kaupankayntikuluja yhteensa 280 euroa, kun
han hankkisi osakkeita aina saatuaan opintolainansa. Salkun B omaava opiskelija olisi maksanut

kaupankayntikuluja yhteensa 560 euroa.

Salkun A kokonaissijoituksesta 11 500 euroa, olisi kaupankayntikuluja maksettu 2,43 %.
Salkun B kokonaissijoituksesta 11 500 euroa, olisi maksettu kaupankayntikuluja yhteensa 4,87

prosenttia.

Tarkastellaan uudestaan aikaisemmin esiteltya mallia, jossa yhden vuoden bruttotuotto on 10 %.
Talla kertaa kuitenkin niin, etta sijoitusrytmissa mukaillaan case-mallimme mukaan opintolainan
nostopaivia.

Excel liitteessa 1 esitetyn laskelman mukaisesti:

Salkun A arvo on opintojen paattymispaivana 13 727,22 euroa, salkun tuotto oli 2227,22 euroa.

Salkun B arvo on opintojen paattymispaivana 13 382,14 euroa, salkun tuotto oli 1882,14 euroa.
Salkku A tuotti 345,08 euroa enemman kuin salkku B. Prosentuaalisesti ilmaistuna tama tarkoit-

taa, ettd salkku A tuotti 18,33 % enemman kuin salkku B. Salkkujen 18,33 % tuoton erotus selit-

tyy kokonaisuudessaan suuremmilla kaupankayntikuluilla.
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6.5.1 Kaytettavat laskumenetelmat

Osakesijoittajan case-tutkimusten laskelmat tehdaan kayttdmalla Excel-ohjelmistoa. Excel -

taulukkolaskelmissa selvitetaan sijoitusten bruttomaarainen tuotto rajausten maareissa.

Ensimmaisena lasketaan jokaiselle valitulle osakkeelle kohdistuva sijoitetun paaoman maara.
Tama tapahtuu ensin vahentamalla nostetusta lainaerasta toimituskulut ja syntyvat kaupankaynti-
kulut. Toimituskuluja syntyy 30 euroa ensimmaisen noston yhteydessa, jonka jalkeen lainan nos-
toista ei perita toimituskuluja, kuten luvussa 7 on kerrottu. Kaupankayntikuluja syntyy 8 euroa
jokaisesta yksittaisen osakkeen hankintakerrasta eli sijoitettaessa neljaén osakkeeseen kaupan-
kayntikuluja syntyy yhteensa 32 euroa. Kulujen vahentamisen jalkeen sijoitettava padoma jaetaan

tasan valittujen osakkeiden kesken.

Seuraavassa vaiheessa lasketaan, kuinka monta osaketta sijoitettavalla padomalla olisi saatu.
Laskelmissa on oletettu, ettd kaikki osakkeet hankitaan kyseisen paivan paatoskurssin hinnalla.
Mikali sijoitettava paaoma ei mene tasan, ostotapahtumassa syntyy ylijaamaa, joka on ohjattu
sijoitettavaksi uudelleen samalle osakkeelle seuraavassa paaomansijoituserassa. Syntynyt yli-
jaama on pidetty selkeyden vuoksi osakekohtaisena. Tama tarkoittaa, ettei osakkeessa A synty-
nytta ylijaamaa voi ohjata uudelleen samassa salkussa samana paivana ostetun osakkeen B
sijoitettavan paaoman saldoon. Viimeisessa erassa syntynytta ylijaamaa ei sijoiteta uudelleen,

vaan ylijaama otetaan huomioon sellaisenaan lopullisissa laskelmissa.

Osakkeiden hankitun maaran selvityksen jalkeen selvitetdan, kuinka paljon osinkoa ja luovutus-
voittoa osakkeet olisivat tuottaneet. Osinkotuotto perustuu valituille osakkeille maksettuun todelli-
seen osinkoon. Maksettu osinko on ilmoitettu ensin Excel-taulukossa per osake maaraisena.
Seuraavaksi on laskettu, kuinka monta kyseisen yhtion osaketta salkussa on ollut osingon mak-
supaivana, jonka jalkeen lasketaan saadun osingon kokonaismaara kyseisena vuotena. Luovu-
tusvoiton laskenta tapahtuu erikseen jokaiselle ostoeralle FiFo-periaatteen mukaisesti. Jokaiselle

ostoeralle on my0s laskettu omakohtainen tuottoprosentti.

Viimeisena selvitettiin osakkeen kaikkien hankintaerien luovutusvoittojen/-tappioiden ja osinko-
tuottojen bruttomaéarainen kokonaistuotto ja viimeinen jaljelle jaanyt ylijgama. Osakkeen luovutus-
voitto/-tappio on laskettu edellisessa kohdassa esiteltyjen ostoerien luovutusvoiton/-tappion yh-
teismaéarasta. Osinkotulo on kaikkien vuosien osinkotulon yhteissumma. Kokonaistuottoprosentti
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on laskettu lisddmalla osakkeiden hankintahintaan osakkeiden euromaarainen kokonaistuotto ja
jakamalla se osakkeiden hankintahinnalla, jonka jalkeen muutetaan tulos prosentuaaliseen muo-
toon. Kokonaistuottoprosentti ilmoittaa, kuinka monta prosenttia syntynyt tuotto tai tappio on

osakkeiden hankintahinnasta.

Yhteenvedossa selvitetaan koko salkun tuotto laskemalla yhteen kaikkien osakkeiden luovutus-
voitto/-tappio, seka osinkotuotto. Yhteenvedossa sovelletaan hankintamenona koko salkun sijoi-
tettua paaomaa, josta on vahennetty salkun ylijadma. Salkun kokonaistuottoprosentti on laskettu
samalla kaavalla kuin aikaisemmin. Ylijaama kohdassa on ilmoitettu kaikkien salkun osakkeiden
kertynyt ylijdaama yhteensa. Viimeisena tehd@an opintolainasta saatava opintolainavahennys ja

maksetaan mahdolliset verot, jonka jalkeen iimoitetaan nettomaaraiset tuotot.

6.5.2 Case 1 - P/E-luvun mukaan sijoittaminen

P/E-lukua pidetdan yhtena tarkeimpané sijoituksen tunnusluvuista, koska se kertoo suoraan ar-
vopaperin hinnan suhteutettuna sen tuottoon. Tutkimusosiossa paadyttiin tutkimaan, kuinka opin-
tolainan sijoitukselle olisi kayty, mikéli se olisi tehty alhaisen P/E-luvun osakkeisiin eli suoritettai-
siin niin sanottua arvosijoitusta. Strategiaan paadyttiin, koska sijoittamalla alhaisen P/E-luvun
osakkeisiin sijoittaja ei maksa suurta spekulatiivista hintaa. Sellaisten yhtididen, joiden P/E-luku
on ollut 7-13, keskiarvoinen tuottoprosentti Helsingin porssissa vuosina 1988-2009 ollut 22,6 %,
joten lahtokohdat sijoitusten tekemiseen pienen P/E-luvun omaaviin yrityksiin ovat hyvéat. Alhai-
nen P/E-luku ei ole kuitenkaan varma tae hyvasta sijoituksesta. (Porssisaatio 2014, viitattu
5.5.2017.)

Tutkimusta lahdettiin toteuttamaan etsimalla ensin Helsingin porssista yhtioita, joiden P/E-luku
elokuussa 2013 oli alle 13. Naita yhtioita I0ytyi yhteensa 26 kappaletta, ja niiden P/E-lukujen kes-
kiarvo oli 11,58. Tutkimuksessa kaytettaviksi yhtidiksi valittiin yhtiot, jotka omasivat toimialansa
alhaisimman P/E-luvun kuitenkin sellaisella rajauksella, ettei yhti6ita joiden osakkeissa oli tapah-
tunut padomanpalautusta tai puolittumista huomioitu. Valitut yhtiét olivat Saga Furs, llkka Yhty-

mé&, Sponda ja SRV Yhtiét. Naiden yhtididen yhteenlaskettu P/E-luvun keskiarvo oli 8,95.
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6.5.3 Case 2 - Osinkosijoittajaminen

Korkeakouluopiskelijan opinnot antavat sijoituksille tietyn ajallisesti rajatun sijoitushorisontin, jon-
ka takia ei osakkeiden arvonnousulle ole hirveasti aikaa. Taman seikan huomioon ottaen toimiva
menetelma olisi sijoittaa varoja sellaisiin yhtioihin, joiden viimevuosien osinkotuottoprosentti on

ollut hyvalla tasolla, ja joilta sellaista on odotettavissa myds tulevaisuudessa.

Helsingin porssin 112 yhtion osinkotuottoprosentin keskiarvo vuonna 2013 oli 3,49 %. Jo pelkas-
taan keskimaarainen osinkotuottoprosentti on siis ollut jo suurempi kuin aiemmissa luvuissa eri-
tellyt opintolainasta koituvat kustannukset, joka luo positiivisen lahtotilanteen sijoittajalle. Pereh-
tymalld hieman asiaan ja valitsemalla hyvia osinkoyhtiditd on mahdollisuus paasta valitsemaan
yhtidita, jotka maksavat keskimaaraista tuottoakin suuremman tuoton. (OP Ryhméa 2017j, viitattu
26.4.2017.)

Osinkosijoittamista harrastettaessa pyritdan usein myds l6ytamaan yhtioita, jotka ovat pystyneet
kasvattamaan osinkoaan toistuvasti, jolloin osinko kykenisi tulevina vuosina mahdollisesti jopa
kattamaan osakkeen alkuperéisen ostohinnan kokonaan. Sijoitushorisontin ollessa tassa tapauk-

sessa niin lyhyt ei tallaista sijoitusstrategiaa ole huomioitu tutkimuksissa.

Opinnaytety0ssa tutkittavien ensimmaisten sijoitusten tapahtuessa elokuussa 2013 péaatettiin
tarkastella sellaisia yhtioita Helsingin porssista, jotka olivat vuosien 2009-2013 aikana maksaneet
yli 5 % keskiarvoista osinkotuottoa. Téllainen rajaus on selkea seka perusteltu, silla talla tavoin
aloittelevakin sijoittaja kykenee luomaan jonkinlaisen lyhyen listauksen osinkoyhtidista seka tar-
kastelemaan lyhyesti osinkojen historiallista kayttaytymista yhtidissa. Listauksen tuloksia tarkas-
tellessa selvisi, etta 24 Helsingin porssin yhtiéta oli vuosina 2009-2013 maksanut osakkeen
omistajilleen yli 5 % osinkotuottoa. Naiden 24 yhtion osakkeiden osinkotuottoprosentin keskiarvo
0li 6,247 %. (Op Ryhma 2017j, viitattu 26.4.2017.)

Osinkosijoittajan case-tapaukseen paatettiin valita nelja eri yhtiotd mihin varoja sijoitetaan. Nel-
jaan paéadyttiin aiemmissa luvuissa kerrottujen suurten kaupankayntikulujen takia, jotka muuten
soisivat osingoista saatavat tuotot lahes kokonaisuudessaan, mikali yhtidité olisi enemman. Nos-
tettava opintolaina sijoitetaan tasan kaikkien neljan yhtion valilla eli kaikkiin sijoitetaan sama

summa rahaa. Osinkoja ei sijoiteta tutkimuksissa eteenpain.
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Tutkimukseen valitut arvopaperit olivat Fiskars, Elisa, Sanoma ja Orion A. Kyseiset arvopaperit
valittiin yhtion maksaman keskimaaraisen osinkotuottoprosentin mukaan, mutta huomioiden kui-
tenkin viimeisten vuosien trendin osinkotuottoprosentissa. Kaikkien valittujen yhtididen osinko-
tuottoprosentin keskiarvo oli yli 7 % viimeisiltd vuosilta, eik& osinkotuotossa ollut suurta heilahte-
lua. Esimerkiksi mikali yhtion osinkotuottoprosentti olisi ollut selvasti laskeva viimeisen kahden
vuoden sisélla, ei sita olisi sijoitettavaksi yhtioksi valittu. Osinkotuotto on tarkistettavissa liitteisté 2

ja 3.

6.5.4 Case 3 - Sijoittaminen Helsingin porssin neljaan vaihdetuimpaan osakkeeseen

Luvussa 3 puhuttiin laumakayttaytymisen vaikutuksista sijoittajien sijoituspaatoksiin. Paatimme
mallintaa tata kayttaytymista sijoittamalla Helsingin porssin elokuun 2013 neljaén vaihdetuimpaan
osakkeeseen. Tallaista sijoituskayttaytymista pidettiin tutkimuksen kannalta sopivana, silla lau-
makayttdytymisen paine tuntuu voimakkaasti varsinkin kokemattomilla sijoittajilla, joilla tietotaidon
puutetta korvataan usein kysymalld kokeneempina mielletyiltd henkildilta informaatiota tai seu-

raamalla muiden kaytosta ja huhupuheita.

Opintolainan sijoittaminen vaihdetuimpiin osakkeisiin ei kuitenkaan ole taysin perusteeton paatos.
Vaihdetuimpia osakkeita on usein helppoa ostaa juuri omalle sijoitussummalle sopiva maara,
koska niita on paivittain saatavilla suuria maaria porssissa. Osakkeiden hankkiminen tai myymi-
nen ei valttamatta aina onnistu sijoittajan haluamalla tavalla, varsinkaan sellaisilla osakkeilla joi-
den paivittainen vaihto on vahaista. Vaihdetuimmat osakkeet ovat myos erittain likvideja eli hel-
posti rahaksi muutettavia. Esimerkiksi jos kurssikehityksessa tapahtuu epatoivottuja muutoksia tai
sijoittaja tarvitsee saada nopeasti kateisvaroja tai sijoituspaatos ei muuten ole ollut yhta tuottoisa
kuin toivottiin, on rahat helppo kotiuttaa ja mahdollisesti ohjata uudelleen edelleen. Vaihdetuimpi-
en osakkeiden kurssikehityksessa on myds usein matemaattisia perusteita, kunhan kurssikehitys-
ta tarkastellaan tarpeeksi pitkalla ajanjaksolla, vaikka osa markkinoiden sijoituspaatoksista perus-

tuisikin taysin sijoittajien laumakayttaytymiseen.
Vaihdetuimmat viisi osaketta olivat Nokian Renkaat, Nokia, Kone, UPM-Kymmene ja Stora Enso

R. Tutkimukseen ennakkoon tehtyjen rajausten mukaan vaihdetuimmiksi osakkeiksi ei otettu

kahta samalta toimialalta, joten tutkimuksessa kaytettaviksi yhtidiksi valittin Nokian Renkaat,
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Nokia, UPM-Kymmene ja Stora Enso R. Nostettava opintolaina sijoitetaan tasan kaikkien neljan
yhtion valilla eli kaikkiin sijoitetaan sama summa rahaa. Osinkoja ei sijoiteta tutkimuksissa eteen-

pain.

6.6 Rahastosijoittaja

Tutkimusosion yhtena tavoitteena on tutkia, miten sijoitetulelle opintolainalle olisi kaynyt, mikali se
olisi sijoitettu Osuuspankin tarjoamiin valmiisiin rahastoihin. Osuuspankin kautta ei ole mahdollis-

ta edes hankkia muiden yhtididen, kuten esimerkiksi muiden pankkien tarjoamia rahastoja.

Rahastoihin sijoitettu opintolaina antaa sijoittajalle useita etuja verrattuna suoriin arvopaperisijoi-
tuksiin. Sijoittamalla rahastoihin sijoittaja saa varoilleen hankittua eraanlaisen yksityisen varain-
hoitajan, joka hoitaa markkinoiden seuraamisen ja rahaston yllapitamisen sijoittajan puolesta.
Rahastoon varojaan sijoittaneen ei siis tarvitse itse seurata tai valttamatta edes tietdd mitaan
sijoitusmarkkinoista. Rahastosijoittaminen tarjoaa my6s mahdollisuuden hajauttaa riskia helposti
ja pienella summalla, silla rahaston varat sijoitetaan useisiin kohteisiin. Talla tavoin sijoittaja suo-
jaa itseaan suurilta kurssin heilahduksilta, silla koko sijoitusomaisuus ei ole kiinni esimerkiksi
muutamassa arvopaperissa. Hajautus tapahtuu myos sijoittajan kannalta kustannustehokkaalla
tavalla, silla yhdella merkintapalkkiolla saadaan aikaan laaja hajautus niin maarallisesti kuin myos
ajallisesti, kun taas esimerkiksi osakkeisiin sijoittamalla jouduttaisiin kaupankayntikuluja maksa-
maan jokaisesta toimeksiannosta. Sijoittamalla rahastoihin on sijoittajalla myés mahdollisuus
paasta kiinni arvopapereihin seka markkinoihin, joihin han ei yksityisena piensijoittajana muuten
voisi paasta esimerkiksi kalliden kaupankayntikulujen takia. Opiskelijan kannalta hyddyllista on
my0s rahastosijoittamisen tarjoama sijoitusten hyva rahaksi muutettavuuden mahdollisuus. Opis-
kelija voi siis tarvittaessa nopeastikin lunastaa varojaan rahastosta kayttoonsa, mikali tarve tulee.
Rahastoihin sijoitettaessa kulut vaihtelevat rahastoittain. Tutkimusosiossa kulut on laskettu todel-
listen kulujen mukaan hakemalla rahastojen kulut rahastoesitteesta. (Puttonen & Repo 2011, 36—
41.)

Tutkimusosion rahastoiksi valittiin rahastoja, joita pidettiin helposti lahestyttavina seka aloittavan
sijoittajan kannalta helposti ymmarrettavina. Osuuspankin tarjoamat rahastot tarjosivat rahas-
toesitteessaan hyvin tietoa rahaston sisallosta ja sijoituspolitikasta. Valitut rahastot tarjoavat

my0s tarvittavaa hajautusta niin maantieteellisesti kuin arvopaperiluokallisesti. Rahastojen sijoi-
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tushorisontti oli opiskelijan kannalta sopivan houkutteleva. Tarkastellaan tuottoja pankin tarjoami-
en saastamisen palvelupakettien seka osakerahastojen valilla. Indeksirahastoihin sijoittamista ei

tassa tarkastella, silla niihin perehdytaan enemman ETF-rahastosijoittamisen kohdassa.

Osuuspankin tarjoamia erilaisia rahastoja on yhteensa 125 kun rahastoista tarjolla olevat A ja B
osuudet on laskettu erillisiksi rahastoiksi. Yli kolmevuotta toimineita rahastoja oli yhteensa 100,
joista tuottavia oli 96 kappaletta. Naiden 96 rahaston keskimaarainen vuosituotto oli 7,2 %. Kes-
kimaaraisen vuosituottoprosentin ylitti 38 tuottavinta rahastoa, joiden keskimaarainen vuosituotto
oli 12,6 %. Tuottoprosenteista ei ole vahennetty hallinnointikuluja tai muita juoksevia kustannuk-
sia. Alla olevassa kuviossa on esitetty OP-Rohkea A sijoitusrahaston arvonnousu aikavalilla
1.8.2013-30.12.2016.

KUVIO 4. OP-Rohkea A sijoitusrahaston arvonnousu aikavalilld 1.8.2013-30.12.2016 (Mornings-
tar 20174, viitattu 3.4.2017)

® OP-Rohkea &

2015-7-1  R016-1-1 2016~

6.6.1 Case 1 - Rahastosaastamisen palvelupaketit

Tassa tapauksessa sijoittajan tietotaito ja nakemys sijoittamisesta ovat vahaisia, joten han paat-
taa valita pankin tarjoaman rahastosaastamisen palvelupaketin. Osuuspankki tarjoaa sivuillaan
rahastovalikoimassaan “helppoja rahastoja séastamisen aloittamiseen.”, joita markkinoidaan
rahastoina, jotka sopivat esimerkiksi uuden auton hankintaa suunniteleville saastajille. Valmiit
rahastopaketit OP-Varovainen, OP-Maltillinen ja OP-Rohkea poikkeavat strategisesti nimensa
mukaan varovaisesta linjasta hieman rohkeampaan. OP-Varovainen rahaston keskittaessa sijoi-

tuksistaan 80 % korkomarkkinoille, OP-Rohkean taas vastapainoisesti sijoittaessaan 80 % osa-
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kemarkkinoille. (OP Ryhma 2017de, viitattu 24.2.2017.) Osuuspankin tarjoamissa Saastamisen
palvelupaketin rahastoissa on korkeahkot kulut, jotka syovat kokonaistuottoa. Kuluja syntyy ra-
haston juoksevista kuluista seka merkinta- ja lunastuspalkkioista. Alla olevassa taulukossa 5 on
esitetty valittujen rahastojen paatoskurssit aikavalilla 1.8.2013-30.12.2016. Kurssit on esitetty
niilta paivilta, jolloin opintolaina on nostettu ja sijoitukset on tutkimusosiossa tehty. Taulukon 5 alla
oleva taulukko 6 kuvaa valittujen rahastojen kuluja. Tassa osiossa suoritetaan vertailua naiden
rahaston valilla siten, etta sijoitetaan kulloinkin jokaiseen rahastoon opintolaina taysimaaraisesti.
Sijoitustulosten jalkeen palvelupakettien tuloksia vertaillaan toisiinsa. Taman tarkoituksena on
tarkastella korkopohjaisten rahastojen ja osakepohjaisten rahastojen tuottoeroja valmiissa palve-

lupaketeissa seka katsoa millaista tuottoa valmiit palvelupaketit sijoittajalle tuovat.

TAULUKKO 5. Tutkimusosioon valittujen rahastojen pé&atéskursseja aikavélilld 1.8.2013-
30.12.2016 (OP Ryhméa 2017I, viitattu 6.5.2017)

OP-Varovainen OP-Maltillinen OP-Rohkea
Paatoskurssi 1.8.2013 113,89 105,62 68,47
Paatoskurssi 2.1.2014 115,91 107,73 71,03
Paatoskurssi 1.8.2014 120,23 111,74 74,64
Paatoskurssi 2.1.2015 124,52 117,75 80,42
Paatoskurssi 3.8.2015 128,7 125,18 88,42
Paatoskurssi 4.1.2016 126,03 120,62 84,26
Paatoskurssi 1.8.2016 129,17 122,74 84,85
Paatoskurssi 30.12.2016 130,74 126,49 89,11

48



Osuuspankin rahastoissa on vaihtelevat kulut. Alla olevassa taulukossa on eritelty tutkimuksessa

kaytettavien rahastojen kuluprosentit.

TAULUKKO 6. Osuuspankin rahastojen kuluprosentteja (Morningstar 2017c, Rahastojen kulut,
viitattu 16.1.2017)

Rahasto Vuosittainen Merkintapalkkio Lunastuspalkkio  Juoksevat kulut

hallinnointipalkkio

OP-Varovainen 0,95 % 0% 0,5 % 1,04 %
OP-Matltillinen 1,25 % 0% 0,5% 1,39 %
OP-Rohkea 1,45 % 0% 0,5% 1,63 %

6.6.2 Case 2 - Rahastosijoittaminen osakerahastoihin

Osuuspankin kaikkien tarjoamien osakerahastojen kolmen vuoden yhteenlaskettu prosentuaali-
nen tuotto 15.3.2017 oli keskimaarin 32,87 %, kun mukaan lasketaan kaikkien osakerahastojen A
ja B osuudet. Taman tilaston huomioon ottaen voikin todeta, etta keskimaarin sijoittamalla lahes
mihin tahansa Osuuspankin osakerahastoon opintojensa alussa, olisi opiskelija saanut sijoituksel-
leen positiivisen kokonaistuoton. Tutkimusosiossa tutkitaan, kuinka sijoittajan sijoittamalla ra-
hasummalle olisi kaynyt, mikali se olisi sijoitettu tasan kolmen rahaston valilla, jotka ovat OP-
Maailma A, OP-Delta ja OP-Eurooppa Osinkoyhtiot. Sijoitukset tullaan tekemaan tasamaaraisesti
ndiden kolmen rahaston valilla sijoittamalla kaikkiin samanaikaisesti yhtenevat maarat rahaa.
(Kauppalehti 2017, viitattu 15.3.2017.)

OP-Maailma A rahasto valittiin, koska se hajauttaa sijoituksensa seka kehittyneille etta kehittyville
osakemarkkinoille ja se tarjoaa taten toimivan ratkaisun aloittelevalle sijoittajalle hajauttaa varan-
sa globaalisti, jolloin yksittainen markkinariski saadaan pienennettya. Osuuspankki perii rahaston
merkinnasta ja lunastuksesta 0,75 % palkkion seké veloittaa néiden lisaksi rahastosta 1,6 % hal-
linnointipalkkion. (OP Ryhma 2017f, viitattu 26.2.2017.)
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OP-Delta sijoitusrahasto valittiin tutkimukseen, koska se on osakerahasto, jonka varat sijoitetaan
paaasiallisesti Suomeen, mutta se pyrkii vertailuindeksia parempaan tuottoon pitkalla aikavalilla
ottamalla aktiiviriskia. Osuuspankki on asettanut riski-tuottokuvaajan tasolle 6 talle rahastolle,
joka tarkoittaa, ettd mahdollisuus suurellekin vaihtelulle on olemassa. Osuuspankki perii OP-Delta
A sijoitusrahaston hallinnoinnista vuosittaisen 2 % hallinnointipalkkion seka rahaston lunastukses-
ta 0.75 % lunastuspalkkion. (OP Ryhma 20179, viitattu 26.2.2017.)

Kolmas valittu osakerahasto on OP-Eurooppa Osinkoyhtiét. Tama rahasto valittiin, koska se pyr-
ki hakemaan tasaista ja hyvaa osinkotuottoa, joka on opiskelijan sijoituksen kannalta hyva asia.
Opintolainan korkojen ollessa matalia on tdméan tyyppinen rahasto, jolla on pyrkimys hankkia
osinkotuottoa, opiskelijan kannalta hyva vaihtoehto kattamaan lainan kustannukset ja tuottamaan
tuottoa. Osuuspankki veloittaa rahaston merkinnasta ja lunastuksesta 0,75 % palkkion, jonka
liséksi veloitetaan 1,8 % vuosittainen hallinnointipalkkio. (OP Ryhma 2017h, viitattu 27.2.2017.)

Seuraavalla sivulla olevassa taulukossa on esitetty OP-Maailma A, OP-Delta A ja OP-Eurooppa

Osinkoyhti6t sijoitusrahastojen paatdskurssit aikavalilla 1.8.2013-30.12.2016. Kurssit on esitetty

niilta paivilta, jolloin opintolaina on nostettu ja sijoitukset on tutkimusosiossa tehty.
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TAULUKKO 7. Tutkimusosion sijoitusrahastojen péaétoskursseja sijoituspéivind (OP Ryhmé
20171, viitattu 6.5.2017)

OP-Maailma A OP-Delta A OP-Eurooppa Osin-
koyhti6t
Paatoskurssi 1.8.2013 28,15 179,18 103,92
Paatoskurssi 2.1.2014 29,20 210,43 104,65
Paatoskurssi 1.8.2014 30,46 223,51 109,12
Paatoskurssi 2.1.2015 33,77 232,20 112,83
Paatoskurssi 3.8.2015 37,71 268,23 133,53
Paatoskurssi 4.1.2016 35,25 254,23 123,88
Paatoskurssi 1.8.2016 35,66 260,46 117,60
Paatoskurssi 30.12.2016 38,05 288,71 124,03

6.7 ETF-Sijoittaja

ETF-sijoittaja osiossa kerrotaan, millaisia sijoitusvalintoja ETF-sijoittamiseen keskittyvissa case-
tutkimuksissa on tehty. Tutkimusten tavoitteena on selvittad millaista tuottoa opiskelija olisi saa-
nut kussakin case-tapauksessa sijoittamalla opintolainansa valituilla strategioilla ETF-
indeksirahastoihin. Yhteensa case-tapauksia on nelja, joista kolmessa ensimmaisesséa tutkitaan
varojen sijoittamista taysimaaraisesti vain kyseisessa case-tapauksessa tutkittavana olevaan
ETF:aan. Neljannessa case-tapauksessa tarkastellaan, kuinka olisi kaynyt, mikali varat olisi sijoit-
tanut kahteen ETF-indeksirahastoon yhtaaikaisesti niin, ettd molempiin sijoitettaisiin yhta paljon
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rahaa. ETF:ien hallinnointipalkkiot huomioidaan ETF:n hallinnoijan ilmoittamassa kurssissa péivit-

tain, joten sita ei veloiteta erikseen sijoittajalta.

ETF-rahastot ovat hyva vaihtoehto opiskelijalle, joka haluaa kustannustehokkaan ja hyvin hajau-
tetun ratkaisun omille varoilleen. Sijoittamalla ETF-rahastoihin on sijoittajalla myds mahdollisuus
nain halutessaan vaihtaa sijoituskohdettaan ja tehda suuriakin muutoksia sijoitus strategiaansa
reaaliaikaisen kaupankaynnin ansiosta. Mikali sijoittaja sijoittaa yhtaaikaisesti useampaan ETF-
rahastoon saa sijoittaja hajautettua sijoituksensa myds maantieteellisesti kaikille paamarkkinoille,
jolloin hallitaan myds markkinariskia helpolla ja sijoittajan kannalta kustannustehokkaalla tavalla.
ETF-sijoituksissa on aloittavan sijoittajan kannalta hyvin paljon samoja etuja kuin rahastossa, eli
sijoittajan ei tarvitse itse tehdd osakkeiden valintaan liittyvia valintoja, vaan ETF seuraa valittua
indeksia. (Puttonen & Repo 2011, 169.)

ETF-sijoituksia tehtdessa kuluja syntyy samalla tavalla kuin suoria osakesijoituksia tehtdessa.
Jokaisesta kaupankaynnista peritaan palkkio, jonka lisaksi veloitetaan arvo-osuustilin yllapidosta
hallinnointipalkkiota 2,6 euroa kuukaudessa, joka valitulla sijoitushorisontilla veloitetaan 41 ker-
taa. Yhteensa arvo-osuustilin hallinnoinnista veloitetaan siis myos tassa tapauksessa 106,6 eu-
roa. Valitut ETF-indeksiosuusrahastot olivat OMXH25 ETF, ISHARES CORE EURO STOXX 50
ja SPDR S&P 500 ETF. Seuraavalla sivulla olevassa taulukossa on esitetty valittujen ETF:ien
paatoskurssit valilla 1.8.2013-30.12.2016. Kurssit on esitetty niilta paivilta, jolloin opintolaina on

nostettu ja sijoitukset on tutkimusosiossa tehty.
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TAULUKKO 8. Tutkimuksessa kéytettdvien ETF-indeksirahastojen pé&atéskurssit aikavélillé
1.8.2013-30.12.2016 (OP Ryhmé 2017kIm, viitattu 6.5.2017)

OMXH25 ETF ISHARES ~ CORE SPDR S&P 500 ETF
EURO STOXX 50
Paatoskurssi 1.8.2013 23,51 73,978 129,00
Paatoskurssi 2.1.2014 28,24 80,988 134,47
Paatoskurssi 1.8.2014 29,15 83,948 143,58
Paatoskurssi 2.1.2015 30,14 86,29 134,47
Paatoskurssi 3.8.2015 35,46 102,605 193,38
Paatoskurssi 4.1.2016 33,82 89,735 185,00
Paatoskurssi 1.8.2016 36,33 86,765 194,95
Paatoskurssi 30.12.2016 39,7 96,558 214,26

6.71 Case 1 - OMX HELSINKI 25 ETF

Ensimmaisena tarkastellaan mita olisi tapahtunut, kun sijoittaja sijoittaa varansa taysimaaraisesti
Suomen sisalle Helsingin porssissa vaikuttavaan ETF:aan. Sijoittamalla Osuuspankin kautta
OMX HELSINKI 25 ETF:&én saa sijoittaja haltuunsa Helsingin pérssin 25 vaihdetuinta osaketta.
Talla tavalla sijoittaja pitaa sijoituksensa Suomen sisélld, jolloin hanella on helpoin seurata kurs-
sin kehitysta niin uutisista kuin muistakin tiedotusvalineistd. OMX HELSINKI 25 ETF:&an sijoitta-
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malla saa sijoittaja tehtya myos pienelld kustannuksella haltuunsa asiallisesti hajautetun salkun,

jossa on sisalla suurimmat kotimaiset yritykset.

ETF sijoituksista peritaan kaupankayntikuluja aina ostotapahtuman yhteydessa. Jokaisesta mer-
kinnasta peritaan kaupankayntikulua Osuuspankin verkkopalvelun kautta 8 euroa. Liséksi rahas-
ton hallinnoija veloittaa 0,17 % hallinnointipalkkion. (OP Ryhma 2017c, viitattu 15.4.2017.)

6.7.2 Case 2-ISHARES CORE EURO STOXX 50

Toiseksi tutkittavaksi tapaukseksi otettiin taysimaarainen sijoitus johonkin euroalueen indeksira-
hastoon. Taman takia sijoituskohteeksi valittin ISHARES CORE EURO STOXX 50 ETF-
indeksirahasto. Se sijoittaa varansa euroalueen 50 suurimpaan yritykseen ja se pyrkii seuraa-
maan kehitykseltddn EURO STOXX 50 indeksia. ISHARES CORE EURO STOXX 50 ETF-
indeksirahasto valittiin, koska se tarjoaa laajan hajautuksen euroalueen suurimpiin yhtidihin. Laa-
jalla hajautuksella, jossa sijoitukset ovat jakautuneet useaan valtioon ja monelle eri toimialalle,
pienennetddn maakohtaista riskia,seka toimialariskia. Talloin esimerkiksi yhdessa maassa tapah-
tuva tietyn toimialan kriisi ei vaikuta niin suuresti koko salkun tuottoon. (IShares 2017, viitattu
15.4.2017.)

Myos pienet hallinnointipalkkiot puolsivat kyseisen ETF-indeksirahaston valintaa. Osuuspankin
kautta sijoittaessa peritaan merkinnan yhteydessa 12 euron kaupankayntipalkkio. ETF:n veloite-
taan 0,30 % hallinnointipalkkio. (OP Ryhma 2017c, viitattu 15.4.2017.)

6.7.3 Case 3 - SPDR S&P 500 ETF TRUST

Kolmanneksi ETF-rahastoksi on valittu SPDR S&P 500 ETF. S&P500-indeksia seuraavaa ETF
sijoittaa varansa 500 Yhdysvaltojen markkina-arvoltaan suurimpaan yritykseen. ETF-valittin sen
tarjoaman laajan hajautuksen sek@ maantieteellisen sijainnin takia. Lisaksi SPDR S&P 500 ETF
on my6s maailman vaihdetuimpia ETF:i@. Suuri vaihto helpottaa myds ETF-indeksiosuuksien
hankkimista ja myymista. SPDR S&P 500 ETF:n sijoittaessaan varojaan Yhdysvaltoihin ei sijoitta-
ja altista sijoitustaan niin voimakkaasti Euroopassa tapahtuville muutoksille. (ETFdb 2017, viitattu
15.4.2017)
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S&P500 ETF-indeksiosuuksia Osuuspankin kautta hankittaessa jokaisesta tehdysta arvopaperi-
kaupasta peritaan 12 euron kaupankayntipalkkio. Kaupankayntipalkkion lisaksi rahaston hallin-
noinnista veloitetaan 0,15 % hallinnointipalkkion. (OP Ryhma 2017c, viitattu 15.4.2017.)

6.7.4 Case 4 - Sijoittaminen kahteen ETF-indeksiosuusrahastoon

Neljannessa case -tapauksessa tutkitaan kuinka sijoitus olisi tuottanut, mikali se olisi sijoitettu
tasan OMXH 25 ja ISHARES CORE EURO STOXX 50 ETF-indeksiosuusrahastoon valilla. Tal-
16in olisi hallittu my6s maantieteellinen hajautus, koska sijoitukset on hajautettu Suomen ja koko
Euroopan valilla. Taman avulla sijoittaja suojaa itseaan entista tehokkaammin riskilta. Sijoittamal-
la kahteen ETF:n samanaikaisesti toteutuisi myos tarpeeksi laaja osakemaarainen hajautus, silla

talla tavoin sijoittaja saisi haltuunsa kaytanndssa parhaimmillaan 75 eri yhtion osakkeita.

Yhdysvaltoihin sijoittavaa SPDR S&P 500 ETF-indeksiosuusrahastoa ei lisatty tutkimukseen,
koska muutoin kaupankayntikulut kasvaisivat liian suuriksi. Lisdksi SPDR S&P 500 ETF-
indeksiosuus oli markkinahinnaltaan liian korkea, joten sita ei olisi jarkeva hankkia sijoitettavan

paaoman sallimissa maareissa yhtaaikaisesti toisen ETF:n kanssa.
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7 TULOKSET JA JOHTOPAATOKSET

Tuloksia arvioidessamme pidimme kohtalaisena sijoituksena sijoituksia, jotka ylittivat vertailuar-
vona kyseisella ajanjaksolla 5 % bruttomaaraisen vuosituoton. 5 % vuosituotto aikavalilla
1.8.2013-30.12.2016 tarkoittaisi 18,17 kokonaistuottoprosenttia. Hyvaksi sijoitukseksi luokiteltiin
ne sijoitukset, jotka ylittivat 10 % vuosituoton kyseisella ajanjaksolla. 10 % vuosituotto kyseisella
ajanjaksolla tarkoittaisi 38,64 kokonaistuottoprosenttia. Mikali sijoitus ei kyennyt kattamaan sijoi-

tuksen kokonaiskulua, sita pidetaan erittain heikkona kohteena.

7.1 Osakesijoittaja

Osakesijoittamista lahdettiin tutkimaan luvussa 6 esiteltyjen rajausten mukaisesti kolmessa case-
tapauksessa. Case-tapauksiin liittyvat laskelmat 16ytyvat liitteistd 4-2. Osakesijoittamisen case-
tapausten tuloksia on kasitelty alla olevissa kappaleissa 7.1.1, 7.1.2 ja 7.1.3. Tuloksissa kaydaan
erikseen lapi brutto- ja nettotuotot seka tehdaan johtopaatoksia sijoitusten kannattavuudesta.
Osakesijoittamisen avainluvuiksi on valittu osakkeiden luovutusvoitto, osinkotuotto, kokonaistuot-
to ja kokonaistuottoprosentti. Nama avainluvut on esitelty taulukossa jokaisessa case-

tapauksessa, jotta kokonaiskuvan selkeyttamiseksi.

711 Case 1 - P/[E-luvun mukaan sijoittaminen

P/E-luvun mukaan sijoitettujen arvopapereiden laskelmat on esitetty liitteissa 4-9, naiden liitteiden
tulokset on esitetty seuraavalla sivulla olevassa taulukossa. Taulukosta on todettavissa, etta si-
joittaja sai tassa tapauksessa valitsemillaan arvopapereilla bruttoméaraista tuottoa yhteensa
22,44 %, joka euromaaraisesti tarkoittaa 2519,37 euron voittoa ennen opintolainasta tehtavia
vahennyksia, veroja ja muita lisdyksia. Tallaista summaa voidaan kohtalaisen hyvana nain lyhyel-
le sijoitushorisontille. Se ei ylla kuitenkaan 10 % vuotuiseen tuottoon, joka tarkasteluajanjaksolla
olisi 38,64 %. Tassa tulee myds ottaa huomioon, etta 10 % vuotuisen tuoton mallissa koko sijoi-

tettava padoma olisi sijoitettu kerralla. Osingoista saadut tulot olivat yhteensé 662,65 euroa.
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TAULUKKO 9. P/E-luvun mukaan sijoitettujen arvopaperien yhteenveto liitteisté 4-8

Yhtio Luovutusvoitto  Osinkotuotto  Bruttotuotto Bruttotuotto Ylijaama
(€) (€) (€) (%) (€)

llkka Yhtyma 513,90 189,20 703,1 25,01 0,23

Saga Furs -514,84 187,30 -327,54 -11,70 13,06

Sponda 454,29 149,21 603,50 21,49 2,69

SRV-Yhtiot 1403,37 136,94 1540,31 54,81 1,19

Yhteensa 1856,72 662,65 2519,37 22,44 1717

Liitteessa 9 on laskettu kaikki sijoitukseen liittyvat kulut ja tuotot huomioiva sijoituksen nettotuot-
toprosentti, joka on 13,93 %. Euromaaréisesti ilmaistuna tdma tarkoittaa 1683,20 euron nettotuot-
toa opiskelijalle. Tasta summasta on viela tehtavissa opintolainavahennys, josta on laskelmissa
huomioitu se 0sa, joka vahennyksesta kaytettaisiin padomatuloverojen vahennyksena. Opiskelija
saa viela kayttoonsa opintolainavahennyksen osan, jota ei kaytetty padomatuloverojen hyvittami-
seen. Taman opintolainavahennyksen ylijaaman huomioiminen tulona opiskelijalle kasvattaa
sijoituksen tuoton vieldkin suuremmaksi. Tassa case-tapauksessa opintolainavahennyksen yli-
jaama olisi 2073,19 euroa, jolloin nettotuotto olisi yhteensa 3756,39 euroa eli nettotuottoprosentti
olisi 31,09 %.

Kuten taulukosta 9 voi havaita, on pelkan P/E-luvun mukaan sijoittaminen suurta volatiliteettia
aiheuttava strategia. Huonoimman ja parhaimman kokonaistuottoprosentin valilla on tassa case-
tapauksessa yli 60 prosenttiyksikkoa, jota voidaan pitdd nain lyhyella sijoitushorisontilla todella
suurena. Kuten liitteesta 10 on nahtavissa, suurimmalla osalla niista yhtidista, joiden P/E-luku oli

alle 13 tarkastelujakson alussa, kurssikehitys on ollut voimakkaan positiivista.

Tutkimustuloksiin perustuen voidaankin toeta, ettei P/E-luvun perusteella sijoittaminen sovellu
opintolainan sijoittamiseen, sen sisaltaman suuren riskin takia. Sijoitushorisontin ollessa lyhyt ja

tiukasti rajattu ei voi tietda onko korkean volatiliteetin omaavan osakkeen kurssi reilusti positiivi-
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nen vai negatiivinen opintojen paattymisen hetkella. Lyhyen aikavalin kurssiheilahtelut ovat kor-
kean volatiliteetin osakkeissa suuria, joten oikea-aikainen paatoksenteko koskien osakkeiden

hankintaa ja myyntia korostuu liikaa.

Naista tuloksista paatellen P/E-luvun kayttdminen sijoitusstrategiana on toimiva idea, mikali sijoi-
tukseen kaytettava paaoma mahdollistaa tarpeeksi laajan hajautuksen. Laajan hajautuksen avulla
saadaan volatiliteettia kontrolloitua eika esimerkiksi yhden osakkeen romahtaminen aiheuta suur-
ta prosentuaalista menetysta salkun kokonaisarvosta. Talloin saadaan pienennettya riskia tar-
peeksi, jolloin alhaisen P/E-lukujen omaavien yhtidista saatava keskimaarainen prosentuaalinen
tuotto on saavutettavissa iiman hallitsematonta riskia. Sijoitushorisontti ei myoskaan saisi olla

nain tarkkaan rajattu kuin se opintolainassa opintojen suhteen on.

7.1.2 Case 2 - Osinkosijoittaminen

Liitteiden 11-15 laskelmien tulokset on esitetty seuraavalla sivulla olevassa taulukossa. Taulu-
kosta on todettavissa, etta sijoittaja sai tassa tapauksessa valitsemillaan arvopapereilla sijoitetulle
padomalleen bruttomaaraisté tuottoa yhteensa 45,21 %, joka euroméaaraisesti tarkoittaa 5057,51
euron voittoa 59,01 euron ylijgamalla. Tallaista summaa voidaan pitad hyvana nain lyhyelle sijoi-
tushorisontille ja se ylittdd myds 10 % vuotuisen tuoton, joka tarkasteluajanjaksolla olisi 38,64 %.
Tassa tulee myos ottaa huomioon, ettd 10 % vuotuisen tuoton mallissa koko sijoitettava pad&doma
olisi sijoitettu kerralla. Tassa tapauksessa valittujen yhtididen osakkeiden arvonkehitys oli ollut
huomattavaa, mutta kun huomioidaan, etta yhtiot oli valittu niiden vahvan osingonmaksun perus-
teella, on syyta tarkastella myds osinkotuloja. Osingoista saadut tulot olivat yhteensa 915,69 eu-

roa.
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TAULUKKO 10. Osinkotuoton perusteella valittujen yhtididen yhteenveto liitteistd 11-15

Yhtio Luovutusvoitto  Osinkotuotto  Bruttotuotto Bruttotuotto Ylijaama
(€) (€) (€) (%) (€)

Elisa 772,69 291,32 1064,01 38,2 27,24

Fiskars -143,31 258,62 117,31 419 12,59

Orion A 1571,53 246,65 1818,18 65,08 17,89

Sanoma 1938,91 119,10 2058,01 73,23 1,29

Yhteensa 4141,82 915,69 5057,51 45,21 59,01

Liittessa 16 on laskettu kaikki sijoitukseen liittyvat kulut ja tuotot huomioiva sijoituksen nettotuot-
toprosentti, joka on 34,94 %. Euromaaraisesti ilmaistuna tdma tarkoittaa 4221,34 euron nettotuot-
toa opiskelijalle. Tastd summasta on vield tehtavissa opintolainavahennys, josta on laskelmissa
huomioitu se 0sa, joka vahennyksesta kaytettaisiin padomatuloverojen vahennyksena. Opiskelija
saa viela kayttoonsa opintolainavahennyksen osan, jota ei kaytetty padomatuloverojen hyvittami-
seen. Taman opintolainavahennyksen ylijd@@man huomioiminen tulona opiskelijalle kasvattaa
sijoituksen tuoton vieldkin suuremmaksi. Téssa case-tapauksessa opintolainavahennyksen yli-
jaama olisi 1323,13 euroa, jolloin nettotuotto olisi yhteensa 5544,47 euroa eli nettotuottoprosentti
olisi 45,89 %. Taman kaltaista nettotuottoprosenttia voidaan pitaa todella hyvana nain lyhyelle

sijoitushorisontille.

Tallainen yksinkertainen osakkeiden valintamenetelma on aloittelevankin sijoittajan kannalta hel-
posti toteutettavissa, silla osinkotuottoprosentit ovat helposti loydettavissa ja ymmarrettavissa.
Tallaisen tilastollisen analyysin avulla opiskelijan olisi mahdollista saada hyvin pienella ajankay-
tolla itselleen hyvaa tuottoa niin, etta sijoitustuotteiden valintaan on kaytetty jonkinlaista ana-
lysointia apuna eikd vain satunnaisesti valittu hyvaltd tuntuneita osakkeita salk-
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kuun. Loppupéaatelmana voidaankin todeta, etta tallaista yksinkertaista menetelméa voidaan pitaa
potentiaalisena strategiana lahdettaessa miettimaan strategioita opintolainan mahdolliseen sijoit-

tamiseen.

7.1.3 Case 3 - Sijoittaminen Helsingin porssin neljaan vaihdetuimpaan osakkeeseen

Liitteissa 17-21 on laskettu, millaista tuottoa sijoittaja olisi saanut sijoittamalla opintolainansa Hel-
singin porssin neljaan vaihdetuimpaan osakkeeseen. Laskelmien bruttotulokset on esitetty alla

olevassa taulukossa.

TAULUKKO 11. Neljén vaihdetuimman osakkeen salkun yhteenveto liitteisté 17-21

Yhti6 Luovutusvoitto  Osinkotuotto  Bruttotuotto Bruttotuotto Ylijagama
(€) (€) (€) (%) (€)

Nokia -461,24 212,65 -248,59 -8,8 4,77

Nokian 724,93 242,20 967,13 34,77 4,77

Renkaat

UPM- 2000,03 268,20 2268,23 80,78 3,49

Kymmene

StoraEnsoR  1061,96 206,10 1268,06 4516 3,87

Yhteensa 3325,68 929,15 425483 37,98 41,92

Liittessa 22 on laskettu kaikki sijoitukseen liittyvat kulut ja tuotot huomioiva sijoituksen nettotuot-
toprosentti, joka on 28,30 %. Euroméaaraisesti ilmaistuna tdma tarkoittaa 3418,66 euron nettotuot-
toa opiskelijalle. Tastd summasta on vield tehtavissa opintolainavahennys, josta on laskelmissa
huomioitu se 0sa, joka vahennyksesta kaytettaisiin padomatuloverojen vahennyksena. Opiskelija
saa viela kayttoonsa opintolainavahennyksen osan, jota ei kaytetty pagomatuloverojen hyvittami-
seen. Taman opintolainavahennyksen ylijaaman huomioiminen tulona opiskelijalle kasvattaa

sijoituksen tuoton vielakin suuremmaksi. Tassa case-tapauksessa opintolainavahennyksen yli-
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jaama olisi 1564,54 euroa, jolloin nettotuotto olisi yhteensa 4983,20 euroa eli nettotuottoprosentti
olisi 41,24 %.

Vaihdetuimman neljan osakkeen salkku tuotti tarkasteluajanjaksolla sijoittajalle hyvan tuoton voit-
taen asetetun 10 % vuotuisen tuottoprosentin. Tuloksista voidaan myds paatella, etté kuten P/E
osakkeisiin myds vaihdon perusteella tehtyihin hankintoihin kohdistuu suurta volatiliteettia. On
my0s huomioitava, ettd mikali tutkimuksessa mallinnettu sijoittaja olisi seurannut laumakaytosta
my0s opintojensa aikana, olisi han hankkiutunut eroon Nokian osakkeistaan jossakin kohtaa en-
nen Nokian porssikurssin romahtamista. Kuten P/E luvun perusteella hankituissa osakkeissa
my0s vaihdetuimpien osakkeita rasittaa sijoituspaatosten ajoituksen tarkeys. Huonolla hetkelld

ostetut tai myydyt osakkeet aiheuttavat usein isoja muutoksia salkun kokonaistuottoon.

Vaikka tulokset esittavat vaihdetuimman neljan osakkeen ostamisen olevan hyva sijoitusstrategia
emme tue tatad johtopaatostd. Osakkeiden hankinnan ja valinnan perusteleminen pelkastaan
vaihdon maaralla on sokea arvaus, jolloin tuurin merkitys korostuu liikaa. Tulosten esittama ristirii-
taisuus painottaa salkun volatiliteettia. Kuten jo P/E-luvun tuloksissa on kerrottu, ei korkean volati-
liteetin arvopapereihin sijoittamista voida pitaa hyvana sijoitusstrategiana opintolainan sijoittami-

seen sen korkean riskin takia, ellei riskia ole kontrolloitu laaja-alaisella hajauttamisella.

7.2 Rahastosijoittaja

Rahastosijoittamista lahdettiin tutkimaan luvussa 6 esiteltyjen rajausten mukaisesti neljassa case-
tapauksessa. Case-tapauksiin liittyvat laskelmat I0ytyvat liitteistd 23-34. Tuloksien havainnollis-

tamisen helpottamiseksi on apuna kaytetty taulukoita ja tekstia.
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7.21 Case 1 - Rahastosaastamisen palvelupaketit

TAULUKKO 12. Rahastosééstamisen palvelupakettien yhteenveto liitteestd 26, Morningstar
2017efg, viitattu 5.5.2017

OP-Varovainen OP-Maltillinen OP-Rohkea
Luovutusvoitto 663,37 952,58 1404,04
Bruttotuottoprosentti 5,78 8,30 12,24
Viimeisen 3 vuoden 4/5 3/5 3/5

Morningstar rating

Kuten ylla olevasta taulukosta voi huomata, oli parasta tuottoa valitulla ajanjaksolla tarjonnut OP-
Rohkea rahasto, johon sijoittamalla olisi sijoittaja saanut itselleen 1404,04 euron bruttotuoton.
Bruttotuottoprosentin valitulla ajanjaksolla ollessa enimmillaankin 12,24 %, ei sijoitusta voida
pitaa hyvin onnistuneena. Liitteissa 27, 28 ja 29 on eritelty jokaiselle rahastolle omat nettotuotto-

laskelmat. Alla olevassa taulukossa on yhteenveto liitteiden 27-29 laskelmista.

TAULUKKO 13. Rahastosééastamisen palvelupakettien nettolaskelmat liitteista 27-29

OP-Varovainen OP-Maltillinen OP-Rohkea
Nettotuotto (€) 320,83 608,58 1057,78
Nettotuotto (%) 2,72 515 8,95
Nettotuotto (€) sis. opin-  2840,11 3041,54 3355,98
tolainavahennys
Nettotuotto (%) 24,04 25,75 28,40
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Yll& olevasta taulukosta voi huomata, ettd vahennysten jalkeiset nettotuottoprosentit ovat kuiten-
kin kaikissa kohtuullisella tasolla. Mikali opintolainasta ei saisi vahennyksia ollenkaan, ei taman

case-tapauksen kaltaisia nettotuotto prosentteja voisi pitaa hyvana.

Taman case-tutkimuksen tarkoituksena oli vertailla Osuuspankin tarjoamien valmiiden rahas-
tosaastamisen palvelupakettien tuottoja keskenaan. Palvelupakettien vertailua helpottaa se, etta
niiden kulurakenteet ovat juoksevia kuluja lukuun ottamatta taysin identtiset. Juoksevat kulut -luku
kasvaa sita myo6ten, mitd suurempi on osakkeiden osuus rahastossa. Osuuspankin valmiiden
rahastopalvelupakettien aktiiviosuutta on hoidettu suhteellisen hyvin, kun vertaillaan palvelupa-
kettien keskinaista kulu/tuotto suhdetta. Tuotot vastaavat palvelupakettien kuvauksia, Varovaisen
antaessa pieninta tuottoa ja Rohkean korkeinta. Palvelupaketteja vertailtaessa voidaan myds
havaita matalan viitekorkotason vaikutuksen korkorahastopohjaisiin pakettiratkaisuihin. Mornings-
tar vertailussa kaikki palvelupakettirahastot olivat menestyneet keskivertaisesti verrattuna muihin

saman rahastoluokan rahastoihin.

Johtopaatoksena voidaan todeta, etta sijoittajan tulisi huomioida yleinen korkotaso valitessa yh-
distelmé@ rahastonsa, silla korkorahastojen tuotot eivat kykene kilpailemaan osakerahastojen
kanssa nykyisella korkotasolla. Tuotot olivat kuitenkin todella matalia ilman opintolainavahennys-
ta, mutta sijoituksen vaivattomuuden ja tietotaitovaatimuksen huomioon ottaen OP-Rohkea ra-
haston tuottotaso oli kohtalainen. Sijoittamista eri pankkien yhdistelmasijoitusrahastoihin voidaan
suositella sijoittajalle, jonka tuottovaatimukset sijoitukselle eivat ole suuret ja joka haluaa mini-
moida riskia. Sijoittamista yhdistelmarahastoihin voidaan kuitenkin pitda selvasti parempana rat-

kaisuna kuin esimerkiksi korkorahastoja tai saasto- ja talletustileja.

7.2.2 Case 2 - Rahastosijoittaminen osakerahastoihin

Rahastosijoittamista osakerahastoihin tehtdessa lahdettiin tutkimaan, miten sijoitus olisi tuottanut,
kun se olisi sijoitettu yhtaaikaisesti kolmeen eri osakerahastoon. Seuraavalla sivulla olevassa

taulukossa on ilmoitettu liitteiden 33-34 laskelmien mukaiset tulokset laskelmille
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TAULUKKO 14. Osakerahastosijoittamisen yhteenveto liitteistd 33 ja 34. Morningstar 2017hij,
viitattu 5.5.2017.

OP-Maailma A OP-Delta A OP-Eurooppa Yhteensa

osinkoyhtiot
Luovutusvoitto 562,15 895,55 266,2 1723,9
Bruttotuottoprosentti 14,81 23,42 7,02 15,11
Viimeisen 3 vuoden 3/5 2/5 4/5
Morningstar rating
Nettotuotto (€) 1228,05
Nettotuotto (%) 10,31
Nettotuotto (€) sis. 3457,91
opintolainavahennys
Nettotuotto (%) sis. 29,04

opintolainavahennys

Tuloksista voidaan paatella, etteivat osakerahastot kyenneet kilpailemaan vertailuindeksiensa
kanssa. Rahastoilla on usein rasitteena kalliit lunastuspalkkiot, kuten case-tapauksen osakera-
hastoissa. Téallaiset lunastuspalkkiot sydvat suuren osan lyhytaikaisen rahastosijoituksen luovu-
tusvoitoista, koska lunastuspalkkio veloitetaan prosentuaalisena koko lunastussummasta. Lunas-

tuspalkkion vaikutus korostuu erityisesti heikosti tuottavissa rahastoissa.

Liitteesta 33 voidaan havaita, etta lunastuspalkkiot vahensivat case-tapauksien rahastojen tuotto-
ja 5,44 %. Osakerahastojen tuottoja laskevat myos korkeiden hallinnointikulujen aktiiviosuuksien
kustannukset. Case-osakerahastoisamme ainoastaan OP-Delta A:n aktiiviosuuksien kustannuk-
set olivat oikeutettuja. Muissa osakerahastoissa aktiiviosuuden kustannukset laskivat osakera-
hastojen tuottoja. OP-Delta A:n bruttotuottoprosenttia voidaan pitad myds kohtalaisena. Vaikkei
se pystynytkdan voittamaan asettamaamme 10 % kumulatiivisen vuosituottoprosentin rajaa, se

kykeni ylittdmaan 5 % rajan ja lisaksi OP-Delta A ylitti 10% jaksollisen talletuksen tuoton. Opiske-

64



lijan kannalta sijoittaminen osakerahastoihin on kuitenkin huomattavasti jarkevampi vaihtoehto
kuin sijoittaminen yhdistelmarahastoihin, silla osakerahastoista saatava tuotto matalan korkota-
son aikana on niin paljon suurempi. Nettotuotoksi tassa tapauksessa tuli 3 457,91 euroa, joka
prosentteina tarkoittaa 29,04 % tuottoa. Tuotto on siis ollut hyvaa, mutta indeksille havidamisen
takia on tassa tapauksessa maksettu niin sanotusti ammattitaidosta turhaan lisakustannusta.
Opintolainan sijoitusstrategiana rahastoyhtididen tarjoamiin osakerahastoihin sijoittamista voi-
daan kuitenkin pitaa varteen otettavana vaihtoehtona niiden tarjoaman hyvan tuoton takia. Huo-
nona puolena voidaan pitaa lapinakyvyyden puutetta, silla sijoittaja ei useinkaan tieda mita osak-

keita hanen rahastonsa sisaltaa toisin kuin esimerkiksi ETF-indeksirahastoissa.

Johtopaatoksena osakerahastoista voidaan todeta niiden kannattavuuden sijoituskohteena ole-
van rahastonhoitajan patevyyden varassa. Rahastojen on mahdotonta parjata vertailuindeksille,
ellei rahastonhoitaja poikkea indeksin tekemista sijoituksista. Sijoittajan tuleekin tutkia harkitse-
mansa rahaston Active Share -lukua selvittadkseen kuinka suuri osa aktiivirahaston sijoituksista
valuu indeksia myotaileviin osakkeisiin. Mikali Active Share —luku on matala, vaikka hallinnointiku-
lut ovat korkeita, maksetaan hallinnointikulua turhasta rahaston vain myotaillessa indeksia. Mata-
la Active Share -luku rahastolla tarkoittaa, etta sita kallimpi on rahaston aktiiviosan kustannus ja

sita suurempi on sen tuottovaatimus.

7.3 ETF-sijoittaja

ETF-sijoittamista lahdettiin tutkimaan luvussa 6 esiteltyjen rajausten mukaisesti neljassa erilai-

sessa case-tapauksessa. Case-tapauksiin liittyvat laskelmat 10ytyvat liitteistd 35-44. Tuloksien

havainnollistamisen helpottamiseksi on apuna kaytetty taulukoita ja kirjoitettua tekstia.

7.3.1 Case 1- OMX HELSINKI 25 ETF

Ensimmaisessa case-tapauksessa tutkittiin miten sijoitetulle opintolainalle olisi kaynyt, mikali se
olisi paatetty sijoittaa tdysimaaraisesti sijoituskohteeseen OMX HELSINKI 25 ETF. Tall6in sijoitta-

ja olisi saanut haltuunsa Helsingin pdrssin 25 vaihdetuinta osaketta.

Seuraavalla sivulla olevassa taulukossa on esitelty litteen 35-44 laskelmien mukaisesti, kuinka

sijoitetulle opintolainalle olisi kaynyt kyseissa case-tapauksessa.
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TAULUKKO 15. OMX HELSINKI 25 ETF tuottolaskelmat liitteista 35-36

OMXH25
Luovutusvoitto 3287,35€
Bruttotuottoprosentti 28,83 %
Nettotuotto (€) 278718 €
Nettotuotto (%) 23,39 %

Nettotuotto sis. opintolainavahennys (€) 4 549,76 €

Nettotuotto sis. opintolainavahennys (%) 38,19 %

Tuloksista voi havaita, ettd nainkin yksinkertaisella Suomen sisélle sijoittavalla metodilla sijoittaja
olisi saanut itselleen 28,83 % bruttotuoton. Taman kaltaista bruttotuottoa voidaan pitda kohtalai-
sen hyvana kyseiselle ajanjaksolle. Taman kaltainen sijoitus on opiskelijan kannalta huomatta-
vasti tehokkaampi tapa sijoittaa rahansa osakkeisiin kuin suorittaa osakkeiden hajauttaminen
hankkimalla yksittaisia osakkeita. Sijoittamalla OMX HELSINKI 25 ETF:aan sijoittaja paasee
my6s hyodyntdmaan Helsingin porssin 25 vaihdetuimman osakkeen maksaman osingon tehok-
kaammin kuin sijoittamalla suoriin osakesijoituksiin ETF:n maksaessa rahat suoraan ETF:an
kurssiin, ei opiskelija joudu maksamaan saamistaan osingoista veroa kesken sijoituksen, vaan
saa kerrytetty korolle korkoa —efektia taysimaaraisesti. 25 osakkeen hajautus antaa myos opiske-
lijalle hyvan turvan opintolaineelleen, jolloin on hyvin epatodennakaista, ettd ETF:n paatoskurssi

olisi sijoittajan kannalta negatiivinen opintojen paattyessa.

7.3.2 Case 2-ISHARES CORE EURO STOXX 50

Case-tapauksessa 2 tutkittiin millaista tuottoa olisi tullut, kun opintolaina olisi sijoitettu tdysimaa-
rdisesti ISAHERS CORE EURO STOXX 50 ETF:&én. Alla olevassa taulukossa on esitetty liittei-
den 37-38 laskelmien lopputulokset.
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TAULUKKO 16. ISHARES CORE EURO STOXX 50 ETF tuottolaskelmat liitteisté 37-38

ISHARES EURO

STOXX 50
Luovutusvoitto 1324,34 €
Bruttotuottoprosentti 11,69 %
Nettotuotto (€) 768,17€
Nettotuotto (%) 6,43 %

Nettotuotto sis. opinto- 3128,05 €
lainavahennys (€)
Nettotuotto sis. opinto- 26,19 %

lainavahennys (%)

Kuten taulukosta on havaittavissa, on tassa case-tapauksessa bruttotuottoprosentti ollut 11,69 %.
Taman kaltaista bruttotuottoprosenttia ei voida pitad kovin hyvana valitulle sijoitushorisontille.
ISHARES EURO STOXX 50:nen kurssikehitysta seurattaessa on huomattavissa, ettei kurssikehi-
tys ole ollut lineaarista, vaan siind on tapahtunut pitkiakin laskuvaiheita. Tarkasteltaessa ISHA-
RES EURO STOXX 50:nen pitkaaikaista kurssikayraa on havaittavissa, etta kyseinen lasku oli
sen ainoa pitempiaikainen lasku koko ETF:n olemassaolon aikana. Tasta voidaankin paatella,
ettd vaikka talla kertaa tulokset eivat olleet niin hyvia, voidaan samankaltaiseen sijoitukseen opin-

tolainan sijoittamista pitaa kuitenkin ihan perusteltuna ja jarkevana ratkaisuna.
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7.3.3 Case 3 -SPDR S&P 500 ETF

Case-tapauksessa 3 tutkittiin millaista tuottoa olisi tullut, kun opintolaina olisi sijoitettu taysimaa-
raisesti SPDR S&P 500 ETF:aan. Alla olevassa taulukossa on esitetty liitteiden 39 ja 40 laskelmi-

en lopputulokset.

TAULUKKO 17. SPDR S&P 500 ETF tuottolaskelmat liitteista 39 ja 40

SPDR

S&P 500
Luovutusvoitto 417748 €
Bruttotuottoprosentti 37,14 %
Nettotuotto (€) 3621,31€
Nettotuotto (%) 30,32 %

Nettotuotto sis. opinto- 512525 €
lainavahennys (€)
Nettotuotto sis. opinto- 42,92 %

lainavahennys (%)

Bruttotuottoprosentin ollessa 37,14 %, voidaan sijoitusta tdhan ETF:aa@n pitdd onnistuneena.
SPDR S&P 500 ETF rahaston ehdottomana vahvuutena voidaan pitaa sen suurta maarallista
hajautusta, seka pitkaaikaista ja todistettua historiaa. ETF:n sijoittuessa kokonaan Yhdysvaltojen
markkinoille, ei maantieteellistd hajautusta eri valtioiden valilla paase syntymaan, joten ETF on
altis Yhdysvalloissa tapahtuville tapahtumille. Opintolainan sijoittamista tdman kaltaiseen laajan
hajautuksen ETF:aan voidaan kuitenkin pitdé opiskelijan kannalta fiksuna ratkaisuna.
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7.3.4 Case 4 - Sijoittaminen kahteen ETF-indeksiosuusrahastoon

Tassa casessa-tapauksessa tutkittiin millaista tuottoa olisi saanut hajauttamalla sijoituksensa
lagjasti kahden ETF-indeksiosuusrahaston avulla. Seuraavalla sivulla olevassa taulukossa on

esitelty liitteissa 41-44 tehtyjen laskelmien tuloksia.

TAULUKKO 18. ETF-indeksiosuusrahastojen tuotot liitteistd 41-44

OMXH25 ISHARES  EURO Yhteensa
STOXX 50

Luovutusvoitto (€) 1630,67 652,05 2282,72
Bruttotuottoprosentti 28,74 11,59 20,20
Nettotuotto (€) 1614,55
Nettotuotto (%) 13,46
Nettotuotto sis. opinto- 3703,71
lainavahennys (€)

Nettotuotto sis. opinto- 30,87

lainavahennys (%)

Tuloksista on huomattavissa, etta sijoittamalla varansa valittuihin ETF-indeksirahastoihin, olisi
sijoittaja saanut 20,20 % bruttoméaéaraisen tuoton. Euroissa mitattuna tdma tarkoittaisi 2282,72
euron voittoa. Nettototuottoa valitulla sijoitusstrategialla olisi tullut 30,87 % eli 3703,71 euroa, jota
voidaan pitaa hyvana tuottosummana riskiin nahden. Tuloksista on havaittavissa, etta jakamalla
sijoituksensa kahteen eri ETF:aan on sijoittajan tuotot edelleen hyvia. Jakamalla sijoitukset kah-
teen maantieteellisesti eri alueella vaikuttavaan ETF:3an on sijoittaja suojannut itsensa hyvin
maakohtaiselta riskilta seka myos toimialakohtaiselta riskilta, jolloin sijoituksen riskiluku on pieni.
Talla tavoin sijoitettuna opintolaina on hyvin suojattu ja sijoitushorisontin ollessa lahes neljan
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vuoden pituinen voidaan ajatella, etta ilman suuria taloudellisia mullistuksia sille on odotettavissa
tuottoa. Naiden seikkojen ja tulosten analysoinnin pohjalta tdamankaltaista strategiaa voidaankin -

tapauksista esitellyista strategioista sopivimpana opintolainan sijoittamiseen.

Kaikkien tutkimusten yhteenvetona tuloksista on paateltavissa, etta ETF-indeksirahastojen yhtena
parhaimpana puolena voidaan pitaa niiden vakaata kurssikehitysta. Ne palautuvat nopeasti mah-
dollisista kurssilaskuista, kuten esimerkiksi ISHARES CORE EURO STOXX 50 ETF:lle oli kaynyt
eika niille tule useita negatiivisia kvartaaleja perakkain. Tuloksista voidaan kuitenkin myds paatel-
I, ettd suhteessa sijoitetun pagoman suuruuteen ei kannata paatta alkaa sijoittamaan varojaan
hankintahinnaltaan huomattavan Kkalliisin ETF-indeksiosuuksiin, koska silloin sijoituskertojen
valiin jaa liian pitka aika, jolloin koko sijoitettavaa padomaa ei voida ohjata sijoitusinstrumenttiin
tehokkaasti. Tall6in padoma lepaa tuottamattomana pitkia aikoja, vaikka se voisi olla sijoitettuna

jossakin.

7.4  Yhteenveto tuloksista ja johtopaatoksista

Yksitaisista case sijoituksista on vaikea vetaa johtopaatoksia kokonaistilanteesta. Kuitenkin tar-
kastellessamme kaikkia case-tutkimuksia kokonaisuutena, on mahdollista vetaa karkeita ja suun-

taa antavia johtopaatoksia.

Opintolainaa kannattaa sijoitusteknisesti tarkasteltuna ehdottomasti opiskelijan ottaa. Nykyinen
korkotaso, joka on noin prosentin, kun mukaan lasketaan myds pankin lainasta perima marginaa-
li, tekee opintolainasta suhteellisen halpaa. Opintolainavahennys sen sijaan voidaan mieltaa
1.8.2013-31.12.2016 valiselta ajalta taysimaaraisilla lainannostoilla 2700 euron verovahennyk-
seksi. Mikali opintolainavahennys ajateltaisiin opintolainan tuotoksi, opintolaina olisi tuottanut
23,48 % pelkastaan opintolainavahennyksen ansiosta. Eli jos opiskelija uskoo valmistuvansa

aloittamastaan koulusta aikataulussa, kannattaa laina ehdottomasti ottaa.

Opintolainan sijoittaminen kannattaa my0ds lahes aina nykyisella korkotasolla. Opintolainan kus-
tannusten ollessa matalia opintolainan vahennykset ja hyvitykset melkein takaavat sen, etté opin-
tolainan avulla tehty sijoitus kannattaa. Kuten tuloksista voidaan kuitenkin paatella, ilman tietotai-
toa toimiminen osakemarkkinoilla on enemminkin arvailua kuin sijoitustoimintaa. Mikali opiskelijan

sijoittamisen tietotaito on vahaista, suositellemme keskittymaan helppoihin sijoituskohteisiin kuten
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ETF-indeksiosuusrahastoihin ja tavallisiin rahastoihin. Talldin valtetaan liialliset tappiot ja ylisuuret
riskit. Tuloksista nahdaan myos, ettei sijoittajan kannata hakea opintolainaansa sijoittaessa isolla
riskilla isoja voittoja, silla opintolainavahennys takaa hyvan tuoton sijoitetulle paaomalle, jolloin
kannattaakin tavoitella maltillista tuottoa pienemmalla riskilla. Taman takia opintolainan sijoittami-

sessa tarpeeksi laaja hajauttaminen on tarkeaa ja suositeltavaa.

Rahastojen ja ETF-indeksiosuuksien vertailussa ETF-indeksiosuudet valikoituivat paremmaksi
sijoitusinstrumentiksi. ETF-indeksiosuuksien ainoa heikkous rahastoihin verrattaessa on kertasi-
joituksen suuruus vaatimus, silld ETF-indeksiosuudet taytyy aina hankkia kokonaismaaraising,
kun taas rahasto-osuuksia voi merkata esimerkiksi puolella rahasto-osuuden arvosta. Mikali sijoit-
taja suosii pienien kuukausitalletusten tekemista, suosittelemme sijoittamaan rahat rahastoihin,
joissa sijoittamisen suhteellinen kulu on matala, kun sijoitettava summa on pieni. Tallinkin kan-
nattaa kuitenkin nykyisessa korkotilanteessa valita tarkkaan millaiseen rahastoon sijoittaa, silla
tuotot jaavat yleensa hyvin pieniksi sellaisilla yhdistelmérahastoilla joissa korkosijoitusten osuus

on suuri.

Opintolainan sijoittaminen korostuu se, etta sijoittaminen kannattaa aloittaa aikaisin. Opintojen
ajaksi tehdyissa sijoituksissa naemme laskelmista ja tuloksista, miten opintojen alussa sijoitetut
paaomat usein kannattavat huomattavan paljon enemman kuin opintojen lopussa sijoitetut varat.
Aikaisemmin sijoitetut varat kerkeavat tuottaa korolle korkoa pitemman aikaa, jolloin tuotot kasva-
vat suuremmiksi. Opintojen loppuvaiheessa sijoitetulle padomalle taas on vaikea ldytaa hyvia
tuottoja ja kehityssuunta on arvaamaton sijoitushorisontin ollessa niin lyhyt. Mikali opiskelijan
tavoitteena on sijoittaa osa saatavilla olevasta opintolainasta, on suositeltavaa, etta sijoitukset
tehtaisiin mahdollisimman etupainotteisesti sijoittamalla esimerkiksi opintolainasta saatavat nelja
ensimmaista eraa. Viimeiset erat eivat kerkea tuottamaan suhteessa tarpeeksi opintojen aikana,
jolloin ne eivat valttamatta ehdi kerryttad edes kaupankayntikulunsa vertaa tuottoa. Siksi opinto-
jen loppuvaiheessa sijoitetut varat kannattaisikin sijoittaa matalan kaupankayntikustannusten

kohteisiin, mikali ne haluaa sijoittaa.

Opintolainaa sijoittaessa kannattaa kuitenkin sitoutua valitsemaansa ratkaisuun. Tama johtuu
opintolainan maarallisista rajoitteista. Jos opiskelija ohjaa rahojansa jatkuvasti yhdesta kohteesta
toiseen, kaupankayntikulut syovat sijoituksen tuotot. Poikkeuksena tahan ovat rahastot, joissa ei
ole merkintapalkkiota. Rahastoissa kannattaa kuitenkin olla tarkkana, etta rahasto on tuottanut

vahintaan lunastuspalkkion verran ennen varojen pois nostamista.
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8 POHDINTA

Opinnaytetyon tarkoituksena oli tutkia muutamalla erilaisella skenaariolla sellaiselle ihmiselle,
jolla ei ole aiempaa kokemusta tai ymmarrysta arvopaperimarkkinoiden toiminnasta, kuinka opis-
kelijan sijoituksille olisi hanen opintojensa aikana kaynyt. Opinnaytetyon avulla lukija, joka voi olla
esimerkiksi korkeakouluopintojensa aloittava opiskelija, jolla olisi kiinnostusta sijoittaa opinto-
lainaansa arvopapereihin opintojensa aikana, saisi hyodyllista tietoa erilaisista arvopapereista ja
tarkastelemalla tutkimustuloksia saisi apua sijoituspaatostensa tekemiseen. Tutkimusosiossa
esiteltiin tehtava tutkimus ja sen tulokset esiteltiin tulokset ja johtopaatokset -luvussa. Tuloksista
ilmeni, etté jokaisella valitulla sijoitusstrategialla olisi opiskelija saanut tuottoa sijoittamalleen opin-
tolainalle. Opintolainavahennyksen jalkeen tuotot nousivat usein todella hyviksi, joka vahvisti
entisestaan ajatustamme siita, ettd opintolainan sijoittaminen on sijoitusteknisesti ajateltuna fiksu

ratkaisu.

Mielestamme opinnaytetyota voidaan pitaa onnistuneena kokonaisuutena opinnaytetyon toteutta-
essa sille asetut tavoitteet. Opinnaytetydsta on varmasti hydtya opiskelijoille, jotka miettivat opin-
tolainan sijoittamiseen liittyvia asioita, koska tyon avulla he saavat tarvittavat tiedot asiaan liittyen
seka konkreettisia esimerkkeja tapahtumista. Opinnaytetyota ei kuitenkaan voida pitda suoraan
todellisuuteen verrattavana, silla kuten taloustieteellisissa tutkimuksissa muutoinkin, on myos
siind tehty rajauksia laskennallisista syista. Tallaisia rajauksia ovat esimerkiksi osakkeiden han-

kintahinnat, joiden on kuviteltu olevan aina paivan paatoskurssin mukaisia.

Opinndytetyon case-tutkimuksia olisi ollut mielenkiintoista laajentaa viela enemman, mutta tama
olisi toiminut vastoin opinnaytetyon rajauksia. Tarkempaa mallinnusta varten olisi case-
tutkimuksia tullut laajentaa reilusti, mutta tama ei ole opinnaytetyon tavoitteiden kannalta oleellis-

ta.

Suunnittelimme alkuvaiheessa toteuttavamme case-tutkimuksissa kaytettavat sijoitusinstrumentit
kyselytutkimuksen avulla, mutta arvioituamme ettemme voi toteuttaa kyselya ohjaamatta opiskeli-
joiden vastauksia tai olla saamatta liian samankaltaisia lopputuloksia rajausten puitteissa muun
muassa vastaajien tietotaidon rajallisuudesta johtuen. Taman takia paatimme valita case-
tutkimukseen osallistuvat tutkimuskohteet itse. Jalkikateen ajateltuna olisi ollut mielenkiintoista
toteuttaa, vaikka yksi case-tutkimus, jossa kyselyn avulla olisi kysytty Oulun ammattikorkeakoulu-
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jen opiskelijoilta, jotka ovat aloittaneet viimeistaan 1.8.2015 heidan sijoituksistaan ja sen jalkeen
mallinnettu esimerkiksi kolmea suosituinta ratkaisua. Mahdollisia jatkokehittamisideoita tyossa
olisi mielestamme jonkinlainen yksinkertainen opas aloittaville opiskelijoille siita, millaisia tuottoja
opintolainalla tehtavat sijoitukset ovat yleensa tuottaneet ja kuinka ne olisi fiksua tehda. Oppaas-
sa tulisi olla selkeat ohjeet arvopaperisijoitusten tekemiseen ja niiden seuraamiseen, jotta se olisi
helposti ymmarrettavissa. Tallaisen tyon tuotoksen voisi jakaa esimerkiksi korkeakouluopintonsa

aloittaville opiskelijoille.

Tyon tekeminen sujui hyvin vaikkakin tyokiireiden ja muiden viivastysten vuoksi tyota tyostettiin
usein suurissa kertaerissa tasaisen paivittaisen tyoskentelyn sijaan. Myoskaan suunnitellussa
aikataulussa ei pysytty, joka aiheutti kiireitd opinnaytetyon loppuvaiheessa. Teimme alkuvaihees-
sa paatoksen muokata kaikki viittaukset, taulukot, kuvat, kaaviot ja liitteet viralliseen muotoon
vasta opinnaytetyon viimeistelyvaihneessa. Tama aiheutti valtavan tyokuormituksen tyon lopulli-

seen tyostamisvaiheeseen enka suositelle tata lahestymista opinnaytetyon tekijoille.

Alla olevissa kappaleissa on pohdittu tyon tuloksia, seka sita millaisia johtopaatoksia niista voi-

daan tehda. Samalla on pohdittu my6s omia huomioita aiheeseen liittyen.

Pohdittaessa mihin arvopaperiluokkaan sijoittaja haluaa varansa sijoittaa, on sijoittajan otettava
huomion useita asioita. Eri arvopaperiluokille on asetettavissa erilaisia tuotto-odotuksia perustuen
esimerkiksi siihen, miten suuri volatiliteetti kyseisella arvopaperiluokalla on. Suuren volatiliteetin
arvopaperiluokat, kuten esimerkiksi suorat osakesijoitukset seka johdannaissijoitukset, tarjoavat
sijoittajalle riskinsa lisaksi mahdollisuutta suuriinkin tuottoihin, kun taas pienemman volatiliteetin
omaavat arvopaperimarkkinat, esimerkiksi rahamarkkinasijoituksissa, joissa myos riski on pie-
nempi, on tuotto-odotus myds pienempi. Myds pohdittaessa ajanjaksoa sijoitukselle on sijoittajan
hyva ottaa huomioon, etta pitkalla aikavalilla eri arvopapereille asetetut tuotto- seka riskiodotukset
realisoituvat todennakéisemmin kuin lyhyelld ajanjaksolla, jolloin yksittaisilla tapahtumilla on suu-

rempaa merkitysta kurssiliikkeisiin.

Opintolainan tarjoama mahdollisuus sijoittaa suurella padomalla seka matalalla kustannuksella ja
erittéin hyvalla lisalla eli opintolainavahennykselld ajoi meidat tekemaan ratkaisuja opinnaytetyon
ulkopuolella, joissa ennen kaikkea korostui sijoitetun paaoman eli opintolainan suojeleminen.
Opintolaina hyvityksen ollessa niin hyva kuin se nykyiselladn on, on opiskelijan kannalta turhaa
lahted hakemaan suurella riskilla isoja tuottoja. Opintolainan suojelemisella tarkoitetaan sité, etta
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sijoituksen nettoarvo tulisi olla lopussa vahintdan opintolainan kustannuksen suuruinen ja riskin
oltava mahdollisimman pieni koko sijoituksen ajan. Sijoitussalkun suojeleminen onnistuu parhai-
ten hajauttamalla sijoituksensa geopoliittisesti useille suurille markkinoille, joilla on mahdollisim-
man pieni korrelaatiovaikutus toisiinsa. Tama onnistuu kaytannossa katsoen opintolainan nos-
toeran kokoisilla sijoituksilla ainoastaan sijoittamalla varat joko rahastoon tai ETF-

indeksiosuuksiin.

Opinnaytetyota tehdessamme mielessamme vahvistui kuva siita, kuinka itse sijoittaisimme opin-
tolainamme, mikali aloittaisimme nyt korkeakouluopinnot. Mielestdmme paras strategia olisi sijoit-
taa opintolaina ensin ETF-indeksirahastoihin niin, ett jokaisen lainan noston eran yhteydessa
koko lainaera sijoitettaan yhteen ETF-indeksirahastoon. Sijoittamalla koko lainaeran yhteen ETF-
indeksirahastoon ei altisteta sijoitusta liian suurille kaupank&yntikuluille, vaan annetaan valitun
ETF:n hoitaa hajautus. Jokainen lainaera sijoitettaisiin eri ETF-indeksirahastoon, jotta saadaan
mahdollisimman suuri hajautus myos ETF:ien avulla. Tulee kuitenkin huomioida, etta mikéli tar-
koitus olisi likvidisoida sijoitukset opintojen lopussa, eivat loppuvaiheessa tehdyt ETF-
indeksirahasto sijoitukset valttamatta ehdi tuottaa kaupankayntikulunsa vertaista summaa. Tasta
johtuen, mikali tavoitteena on likvidisoida sijoitukset opintojen paattyessa, kannattaisi rahat ohjata
ennemmin esimerkiksi eri pankkien osakerahastoihin tai palvelupakettiratkaisuihin joissa enem-
mist0 rahastosta on osakkeissa. Tarkeinta lyhyen tahtaimen rahastosijoittamisessa on merkinta-
palkkion valttely, silla se aiheuttaisi likaa kustannuksia lyhytaikaiseen sijoittamiseen. Lunastus-
palkkion osuus tuotosta on usein Iyhytaikaisissa rahastosijoituksissa huomattavan suuri, mutta
mikali rahastossa on myods merkintapalkkio rahasto jaa hyvin helposti tappiolliseksi lyhyen ajan-

jakson katsauksessa.

Opinnaytety0ssa ei kayty lapi mahdollista skenaariota, jossa opiskelija paattaa sailyttaa sijoitus-
omaisuutensa opintojen paattymisen jalkeen. Sijoitusten pitaminen on yksi nakokulma, jota opin-
naytetydssamme olisi voinut esitella. Se olisi kuitenkin laajentanut rajauksiamme liian paljon, silla
tyéhon olisi joutunut mallintamaan useita erilaisia sijoittajan tekemia ratkaisuja opintojen paatos-

paivana.

Sijoituksen ollessa kannattava on sen pitdminen kuitenkin usein parempi paatos kuin sijoituksen
likvidisoiminen, kun asiaa tarkastellaan taloudellisessa mielessa. Aikaisin hankitut sijoitukset
kerryttavat esimerkiksi kolme tai nelja vuotta opintojen paattymisen jalkeen huikeaa koronkorkoa,
mikali sijoittaja on kyennyt séilyttdmaan 10 % vuosituottotavoitteen. Kuitenkin sijoittajan tulisi
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valttaa liian suurta henkista sitoutumista sijoitusomaisuuteen, joten sijoittajan tulisi sijoittaa vain

sen verran varoja opintolainaan, etta han voi elaa ja olla levollisesti.

Kuten totesimme tyon johtopaatoksissa, oikea-aikaiset ostot ja myynnit ovat usein tie menestyk-
seen arvopaperimarkkinoilla. Oikea-aikaisten osto- ja myyntipaatosten tekeminen ei kuitenkaan
ole niin helppoa nykytilanteessa todellisilla markkinoilla kuin se on taaksepain katsottaessa. En-

nen kaikkea sijoittajan tulee sailyttaa malttinsa eika tehda hatikoityja myynti- tai ostopaatoksia.

Opinnaytetyossa kaytiin lapi verotusta ja sen vaikutusta sijoituksen tuottoon esiteltiin nettomaa-
raisten tulosten laskelmissa. Opinnaytety6ssa verotuksen todellinen vaikutus sijoituksen tuottoon
oli olematon, silla opintolainavahennys kykeni kattamaan aina kaikki verotuksesta syntyneet ku-
lut. Laskennallisessa mielessa opintolainavahennyksen ylittdminen kyseisella ajanjaksolla olisi
vaatinut sijoitukselta vahintaan yli 11 500 euron tuottoa, joka olisi tarkoittanut yli sadan prosentin
bruttotuottoa. Todellisuudessa opintolainavahennyksen valtaosa kaytetaan kuitenkin usein ansio-

tuloverotuksen puolella.

Vaikka opintolainan sijoittamisesta ei olisi veroja maksettavaksi jaanytkaan, tama ei kuitenkaan
tarkoita sita, ettei kyseisia veroja olisi kuitenkin oltu perimassa. Tassa kohdassa sijoittaja, joka
suunnittelee sijoitusomaisuudestaan luopumista, voi tehda suuria nettotuottoja lyhyessa ajassa
suunnittelemalla oman verotuksensa ja maksimoimalla verohyotynsa. Opinnaytetydn laskemissa
tarkkailtin myyntivaiheessa jokaisen hankintaeran hankintahintaa ja myyntihintaa. Kuten verotus-
osiossa selvitettiin arvopapereiden ja muun sijoitusomaisuuden hankinnat ja myynnit tapahtuvat
FiFo periaatteen mukaan. Kaytannossa tama tarkoittaa sita, etta ensimmaisena hankitut osakkeet
myydaan ensimmaisena, jolloin hankintamenon ja myyntihinnan erotuksesta syntyvan luovutus-
voiton/-tappion voi mallintaa. Tasta syysta jokaisen sijoittajan tulisi seurata portfolionsa sisallon
liséksi hankintapaivia ja hankintaerid, jotta verotuksen laskennassa voidaan maksimoida saatava

verohyoty.

Tasta hyvana esimerkkina toimivat teoria osuudessa mainitut pienet luovutukset. Pienet luovu-
tukset ovat verovapaita niin kauan, kun kaiken kalenterivuoden aikana luovutetun omaisuuden
luovutushinta yhteensa eli omaisuuden myyntihinta yhteensé on alle 1000 euroa. Taméa koskee
myos osakkeiden ja muun sijoitusomaisuuden luovuttamista. Hankkiutumalla eroon osakkeista,
joiden tuleva luovutusvoitto on korkea myymalla ne ripotellen pienten luovutusten alaisena, sijoit-

taja voi saada itselleen merkittavia verohyotyja FiFo-periaatteen vuoksi.
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Tarkastellaan esimerkkina kuvitteellista sijoitussalkkua, jossa sijoittaja on hankkinut osakkeita
1000 kappaletta kerrallaan 5 euron, 8 euron ja 9 euron kappalehintaan yhteensa 3000 kappaletta.
Osakkeet on hankittu siten, etta 5 euron eré on hankittu ensin, 8 euron era sen jalkeen ja 9 euron

era viimeisena.

Talloin 1. erd on ostohinnaltaan 5000 euroa, 2. era on ostohinnaltaan 8000 euroa ja 3. erd on
ostohinnaltaan 9000 euroa. Osakkeen hinta nousee 10 euroon per osake, jolloin kuvitteellinen
sijoittajamme paattaa hankkiutua eroon osakkeistaan myymalla ne porssissa. Yksinkertaisuuden
vuoksi osakkeen myyntihinta pysyy aina samana. 1. erdn myynnista syntyisi talloin 5000 euron
luovutus voitto, kun 10000 myyntihinnasta vahennetaan 5000 euron hankintameno. Mikali 1. era
osakkeet myytaisiin ripotellen 1000 euron myyntihintaa ylittamatta, saastettaisiin verotuksessa
0,3*5000 euroa eli 1500 euroa. Lisaksi todellisuudessa myynnistad saataisiin kotiutettua myods

mahdolliset ensimmaisen ja viimeisen myyntipaivan valiset osingot ja muut tuotot.

Erakohtaisen hankintamenon seuraaminen on myos kannattavaa, jotta tiedetaan milloin suuria
luovutusvoittoja olisi tulossa. Talloin kyetaan varautumaan tuleviin veronmaksuihin ja keskitta-
maan mahdollisia hankintoja, jotka voidaan vahentaa tulonhankkimiskuluna kyseiselle jaksolle.
Vaikka paaomatulovero ei olekaan progressiivinen eli veron kokonaismaaran pienentamisella ei
saada suhteellisia verotuloja, ellei veron kokonaismaaraa pienenneta yli 30 000 eurosta sen alle,
on silti mielekkdampaa pitaa jokaisen verovuoden maksettava vero mahdollisimman pienena.
Talloin suuria maaria paaomaa ei jaa makaamaan tileille odottamaan veronmaksua tai viela pa-

hemmin verottajan tileille.

Opinnaytetydssamme opintolaina lyhennettiin kertasuorituksena sijoitusomaisuudesta luovuttaes-
sa opintojen paattyessa. Tama esiteltiin nettotuottolaskelmissa. Opintolainan korkokustannus
tason ja lainan maaran huomioon ottaen ei tdma valttdmatta kuitenkaan ole optimaalinen ratkai-
su. Opintolaina voidaan opintojen paattymisen jalkeen miettia sijoituksen rahoittaneena vieraana
paaomana. Vieraalle padomalle on talldin laskettavissa kustannus. Mikali se padoma mihin laina
on ohjattu tuottaa enemman kuin vieraan paddoman kustannus on vuosittain, on lainan ottaminen

kannattavaa.

Lainan lyhennysta suunniteltaessa tulee jokaisen lainaa nostaneen opiskelijan miettia itse, minka-

lainen ratkaisu on juuri hanelle sopiva. Mikali laina on sijoitettu, on yksi ratkaisu tehda, kuten
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opinnaytetydssamme ja maksaa laina kerralla pois. Talloin valtytaan kaikilta tulevilta kuluilta ja
helpotetaan tulevien lainojen ottamista, mutta samalla luovutaan sijoitusten tarjoamista tuotoista.
Yksi ratkaisu on my0s saataa lyhennys mahdollisimman suureksi tuloihin nahden. Tallgin sijoitus
voidaan sailyttaa, joka antaa mukavan pesamunan mahdollisiin tuleviin hankintoihin tai lisasijoi-
tuksiin ja lainasta paastaan katevasti eroon. Lainan lyhentaminen mahdollisimman nopeasti suo-
jelee my0s lainanottajaa mahdollisilta korkojen nousuilta ja tulevilta korkokuluilta. Lainan lyhen-
tamisen nopeuden voi kdytanndssa mieltda saastosijoittamiseksi, vahennetaan kaytettavaa rahaa
nyt, jotta saadaan tulevaisuudessa kayttoon rahaa enemman. Tallaisen sijoituksen tuotto olisi
saastetyn koron maara ja lisaksi ylimaaraisia tuottoja syntyisi, jos korkotaso sattuisi nousemaan.
Yksi mahdollisuus on my6s saataa lainan lyhennys suhteellisen matalaksi ja sijoittaa suurimman
ja nykyisen lyhennystasojen erotuksesta kateen jaava summa eteenpain. Tallgin lyhennys saa-
daan tuottamaan ja korkotason ollessa nain matala, sijoitus tuottaa helposti enemman kuin mita
nopeasta lyhennyksesta saatavat hyodyt. Riskina kuitenkin on, ettd korkotason noustessa laina-
padaomaa on jaljella edelleen suuri maara, jolloin korkokustannuksen vaikutus on huomattavan
paljon suurempi. Talldin myos sijoitetun pagoman tuotto karsii, mutta mikali takana on jo useita
sijoitusvuosia, koronkorko takaa useimmiten sen, etta sijoitus tuottaa edelleen lainan korkotasoa

enemman.

78



9 LAHTEET

Bankrate 2017. Earnings Per Share. Viitattu 23.2.2017,

http://www.bankrate.com/glossary/earnings-per-share.aspx

Elmerraji, J. 2017. 5 Must-Have Metrics for Value Investors. Viitattu 14.3.2017,
http://www.investopedia.com/articles/fundamental-analysis/09/five-must-have-metrics-value-

investors.asp

ETFdb 2017, Most Popular ETFs: Top 100 ETFs By Trading Volume. Viitattu 15.4.2017

http://etfdb.com/compare/volume/

Evli Pankki Oyj 2017. Sijoittajan slangisanasto. Viitattu 27.3.2017,

https://www.evli.com/fi/footer/sanasto.html

Finanssivalvonta 2011. ETF:n ominaisuuksia. Viitattu 8.1.2017,
http://www_finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Tuotteita/Sijoittaminen/ETF/ominaisuuksia/Pages

/Default.aspx

Finanssivalvonta 2012. Kustannukset vaikuttavat tuottoon. Viitattu 8.1.2017,
http://www_finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Tuotteita/Sijoittaminen/Sijoitusrahastot/Kulut_tuot

ot/Pages/Default.aspx

Finanssivalvonta 2014a. Korkokatto asettaa lainakorolle ylarajan. Viitattu 6.2.2017,
http://www_finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Tuotteita/Lainat/Asuntolainat/Riskit/Pages/Korot_

nousevat.aspx#Korkokatto
Finanssivalvonta 2014b. Rahastojen ominaisuuksia. Viitattu x.x.2017,

http://www_finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Tuotteita/Sijoittaminen/Sijoitusrahastot/Ominaisu
uksia/Pages/Default.aspx

79



Gallant, C. 2017. Stocks with high P/E ratios can be overpriced. Is a stock with a lower P/E al-
ways a better investment than a stock with a higher one? Viitattu 4.4.2017,

http://www.investopedia.com/ask/answers/05/lowperatiostocksbetterinvestments.asp

Hoppu, K. 2004. Sijoitustuotteiden markkinoiden saantely. Helsinki: WSOY Lakitieto 2004

Investopedia 2017a. Fundamentals. Viitattu 24.2.2017,

http://www.investopedia.com/terms/f/fundamentals.asp

Investopedia 2017b. Exchange-Traded Fund (ETF). Viitattu 8.1.2017,

http://www.investopedia.com/terms/e/etf.asp

Ishares 2017. iShares Core EURO STOXX 50 UCITS ETF. Viitattu 15.4.2017
https://www.ishares.com/filyksityissijoittajille/fituotteet/253712/CSSX5E

Kallunki, . 2014. Tilinpaatdsanalyysi. Helsinki: Talentum

Kallunki, J., Niemeld, J. & Martikainen, M. 2012. Ammattimainen sijoittaminen. Helsinki: Alma

Talent

Kansanelakelaitos 2016a. Opintolaina. Viitattu 6.2.2017,

http://www kela.fi/opintotuki-opintolaina

Kansanelakelaitos 2016b. Opintolainan maara. Viitattu 6.2.2017,

http://www kela.fi/opintolaina-maara-ja-maksaminen

Kansanelakelaitos 2016¢. Opintolainahyvitys. Viitattu 6.2.2017,
http://www kela.fi/opintolainahyvitys

Kansanelakelaitos 2016d. Opintolainahyvityksen maara. Viitattu 6.2.2017,

http://lwww.kela.fi/opintolainahyvitys-maara-ja-maksaminen

Kansaneldkelaitos 2016e. Opintolainavahennys. Viitattu 6.2.2017,
http://lwww.kela.fi/opintolainavahennys

80



Kansanelakelaitos 2016f. Opintolainavahennyksen maara. Viitattu 6.2.2017,

http://www kela.fi/opintolainavahennys-maara-ja-maksaminen

Kansanelakelaitos 2016g. Korkoavustus. Viitattu 6.2.2017, http://www.kela.fi/korkoavustus

Kansanelakelaitos 2016h. Korkoavustuksen maara ja maksaminen. Viitattu 6.2.2017,

http://www kela.filkorkoavustus-maara-ja-maksaminen

Kauppalehti 2016. Osingot. Viitattu 18.12.2016, http://www.kauppalehti.fi/5/i/porssi/osingot/

Kauppalehti 2017. Osingot. Osinkohistoria. Viitattu 25.1.2017,
http://www.kauppalehti.fi/5/i/porssi/osingot/osinkohistoria.jsp?klid=1027

Kauppalehti 2017. Kesko A-porssitiedot. Viitattu 9.2.2017
https://www.kauppalehti.fi/5/i/porssi/porssikurssit/osake/index.jsp?klid=1027

Knupfer, S. & Puttonen, V. 2014. Moderni Rahoitus. Helsinki: Talentum

Korpela, V. 2016. Sijoittajan Verokirja.

McClure, B. 2017. An Introduction To Behavioral Finance. Viitattu 8.5.2017,
http://www.investopedia.com/articles/02/112502.asp

Morningstar 2016a. Sanasto. Morningstar rating. Viitattu 2.3.2017,

http://lwww.morningstar.fi/fi/glossary/101041/morningstar-rating.aspx

Morningstar 2016b. Sanasto. Morningstar rating. Viitattu 2.3.2017,
http://lwww.morningstar.fiffi/glossary/101244/ter.aspx

Morningstar 2017¢. Rahastot. Viitattu 12.1.2017
http://lwww.morningstar.fiffilfundquickrank/default.aspx

81



Morningstar 2017d. Rahastot. OP-Rohkea A. Viitattu 3.4.2017
http://www.morningstar fi/filfunds/snapshot/snapshot.aspx?id=FOGBR0408S&tab=13

Morningstar 2017e. Rahastot. OP-Maltillinen A. Viitattu 5.5.2017
http://www.morningstar fi/filfunds/snapshot/snapshot.aspx?id=FO0000NYF S&tab=2

Morningstar 2017f. Rahastot. OP-Varovainen A. Viitattu 5.5.2017
http://www.morningstar.fi/filfunds/snapshot/snapshot.aspx?id=F000003TM9&tab=2

Morningstar 2017g. Rahastot. OP-Rohkea A. Viitattu 5.5.2017
http://www.morningstar.fi/filfunds/snapshot/snapshot.aspx?id=FOGBR0408S&tab=2

Morningstar 2017h. Rahastot. OP-Maailma A. Viitattu 5.5.2017
http://www.morningstar.fi/fi/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=FOGBRO5KKW&tab=2

Morningstar 2017i. Rahastot. OP-Delta A. Viitattu 5.5.2017
http://www.morningstar.fi/fi/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=FOGBR0408W&tab=2

Morningstar 2017. Rahastot. OP-Eurooppa Osinkoyhtiot A. Viitattu 5.5.2017
http://www.morningstar.fi/fi/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=FO0000PADH&tab=2

Nasdaq Helsinki Oy 2016. Pdrssin saannét 3.7.2016. Viitattu x.x.2017,
http://business.nasdaq.com/media/Nasdaqg-Helsinki-Rules-of-the-exchange_F1_tcm5044-
20052.pdf

Nordnet Bank AB Suomen sivuliike 2017. Korkorahastot. Viitattu 8.1.2017,

https://www.nordnet.fi/rantetorget/rantefonder.html

OP Ryhma 2017a. Opintolaina. Viitattu 5.1.2017,
https://www.op.fi/op/henkiloasiakkaat/lainat/opintolaina?id=20400&srcpl=8

OP Ryhma 2016b. OP julkistaa osakerahastojensa aktiivisuutta kuvaavat active share tunnuslu-
vut. Viitattu 12.1.2017, https://lwww.op.filop/henkiloasiakkaat/saastot-ja-sijoitukset/op-julkistaa-
osakerahastojensa-aktiivisuutta-kuvaavat-active-share--tunnusluvut?cid=1518796418&srcpl=3

82



OP Ryhma 2017c. Tervetuloa tutustumaan OPn osakepalveluihin! Viitattu 15.4.2017,
https://www.op.fi/op/henkiloasiakkaat/saastot-ja-sijoitukset/osakkeet,-etf:t-ja-
johdannaiset?id=36100&srcpl=8

OP Ryhma 2017d, OP-Varovainen sijoitusrahasto. Viitattu 24.2.2017,
https://www.op.filop/henkiloasiakkaat/saastot-ja-

sijoituk-
set/rahastot?id=36220&sivu=rahastotuotekortti.ntml&ID_NOTATION=29517773&sym=29517773

OP Ryhma 2017e, OP-Rohkea sijoitusrahasto. Viitattu 24.2.2017,
https://www.op.filop/henkiloasiakkaat/saastot-ja-

sijoituk-
set/rahastot?id=36220&sivu=rahastotuotekortti.htmI&ID_NOTATION=18513241&sym=18513241

Op Ryhma 2017f, OP-Maailma A sijoitusrahasto. Viitattu 26.2.2017,
https://www.op.fi/op/henkiloasiakkaat/saastot-ja-sijoitukset/rahastot/kaikki-
rahastot?id=36220&sivu=rahastotuotekortti.html&ID_NOTATION=20049596&sym=20049596

OP Ryhma 2017g, OP-Delta sijoitusrahasto. Viitattu 26.2.2017,
https://www.op.fi/op/henkiloasiakkaat/saastot-ja-sijoitukset/rahastot/kaikki-
rahastot?id=36220&sivu=rahastotuotekortti.html&ID_NOTATION=18513219&sym=18513219

OP Ryhma 2017h, OP-Eurooppa Osinkoyhtidt sijoitusrahasto. Viitattu 27.2.2017,
https://www.op.filop/henkiloasiakkaat/saastot-ja-sijoitukset/rahastot/kaikki-
rahastot?id=36220&sivu=rahastotuotekortti.html&ID_NOTATION=74371516&sym=74371516

Op Ryhma 2017i, Opintolainahakemus — esittely. Viitattu 6.1.2017,
https://www.op.filop?id=20170&srcpl=3

OP Ryhma 2017j. Osinkotuotot %. Viitattu 26.4.2017,
https://www.op.filop?sivu=dividends.html&group=&sub_group=div_history_yield&id=32410

83



OP Ryhmé 2017k. Kurssihistoria. ISHARES CORE EURO STOXX 50. Viitattu 6.5.2017,
https://www.op.filop?sym=34203412&id=32455&srcpl=3

OP Ryhmé 20171. Kurssihistoria. SPDR S&P 500 ETF. Viitattu 6.5.2017,
https://www.op.filop?sym=60112548&sivu=csv.htmI&ID_NOTATION=60112548&id=32455&navi
Select=&group=&use_corrections=0&csv_from=2013-08-01&csv_t0=2016-12-31

OP Ryhma 2017m. Saastot ja sijoitukset. OP-Prime kurssikehitys. Viitattu 10.1.2017
https://www.op.filop/henkiloasiakkaat/saastot-ja-

sijoitukset?sivu=rates.html&id=32405&group=op_prime

Phung, A. 2017. Behavioral Finance. Viitattu 8.5.2017,

http://www.investopedia.com/university/behavioral_finance/

Puttonen, V. & Repo, E. 2011. Miten sijoitan rahastoihin. Helsinki: Talentum

Saario, S. 2016. Miten sijoitan pdrssiosakkeisiin. Helsinki: Talentum

Sais Jr., J. & Sais, M. 2017. Active Share Measures Active Management. Viitattu 12.1.2017,

http://www.investopedia.com/articles/mutualfund/07/active-share.asp

Sijoitusrahastolaki 29.1.1999/48.

Suomen Pdrssisaatio 2015. Sijoitusrahasto-opas.

http://www.porssisaatio.fi/wp-content/uploads/2015/05/sijoitus_rahasto_opas_2015_b.pdf
Suomen Porssisaatio 2010. Hinnoittelun tunnusluvut paljastavat parhaat osakkeet. Viitattu

5.5.2017,

http://www.porssisaatio.fi/blog/2010/07/15/hinnoittelun-tunnusluvut-paljastavat-parhaat-osakkeet/

Tuloverolaki 30.12.1992/1535.

Verohallinto 2017a. Opintolainavéhennys. Viitattu 4.2.2017,

84



https://www.vero fi/fi-FI/Henkiloasiakkaat/Velat_ja_korot/Opintolainavahennys(9415)

Verohallinto 2017b. Omaisuuden luovutusvoiton verotus. Viitattu 4.2.2017,
http://www.vero.fiffi-

Fl/Syventavat_veroohjeet/Henkiloasiakkaan_tuloverotus/Omaisuuden_luovutusvoiton_verotus

Verohallinto 2017c. Arvopaperien luovutusvoittojen verotus. Viitattu 4.2.2017,
https://www.vero.fiffi-
FI/Syventavat_veroohjeet/Henkiloasiakkaan_tuloverotus/Luovutusvoitot_ja_tappiot/Arvopaperien

_luovutusvoittojen_verotus(39866)

Verohallinto 2017d. Osinkotulojen verotus. Viitattu 4.2.2017,
https://www.vero.fi/fi-

Fl/Syventavat_veroohjeet/Henkiloasiakkaan_tuloverotus/Korot_ja_osingot/Osinkotulojen_verotus(
34928)

Verohallinto 2017e. Sijoitusrahastosta saatavien tulojen verotus. Viitattu 4.2.2017,
https://www.vero.fi/fi-
Fl/Syventavat_veroohjeet/Henkiloasiakkaan_tuloverotus/Luovutusvoitot_ja_tappiot/Sijoitusrahast

osta_saatavien_tulojen_ver(35589)

Wagner H. 2017. Volatility’s Impact On Market Returns. Viitattu 14.3.2017,

http://www.investopedia.com/articles/financial-theory/08/volatility.asp

85



10 LITTEET

HAJAUTTAMISEN KUSTANNUS

Salkku A
Sijoitus 1
Sijoitus 2
Sijoitus 2
Sijoitus 2
Yhteensd

Kulujen osuus

Sijoitettu Maara
2700
3600
3600
1600
11500

Nettosijoituksen tuotto

Salkku B
Sijoitus 1
Sijoitus 2
Sijoitus 2
Sijoitus 2
Yhteensd

Kulujen osuus

Sijoitettu Maara
2700
3600
3600
1600
11500

Nettosijoituksen tuotto

Salkun A tuotto
Salkun B tuotto
Tuoton ero

Viimeisen lukukauden arvo

Viimeisen lukukauden arvo

3487,22
4259,2
3872
1560
13178,42

3380,74
4162,4
3784
1520
12847,14

Tuotto 10%

10%
10%
10 %
10 %

Tuotto 10%

10%
10 %
10 %
10 %

Kaupankaynti kulut

80
80
80
40
280

280
2507,22

Kaupankaynti kulut

160
160
160

80
560

560
2442,14

2227,22
1882,14
345,08

Nettosijoitus
2620
3520
3520
1560
11220

2,43 %
22,35 %

Nettosijoitus
2540
3440
3440
1520
10940

4,87 %
22,32 %

19,37 %
16,37 %
18,33 %

Paivat viim. Ik tuotto

152
152
152
152

145,2212164
177,3694247
161,2449315
64,96438356
548,7999562

Paivat viim. Ik tuotto

152
152
152
152

140,7869808
173,3383014

157,580274
63,29863014
535,0041863
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LITE 1
Tuotto %  Sijoituksen arve 1.8.2016 Vuosi
10% 3487,22 2013
10% 4259,2 2014
10 % 3872 2015
1560 2016
13178,42
Tuotto % Sijoituksen arvo vuonna 2016 Vuosi
10% 3380,74 2013
10 % 4162,4 2014
10% 3784 2015
1520 2016
12847,14

Sijoituksen arvo opintojen paattyessa
3632,441
4436,569
4033,245
1624,964
13727,22

Sijoituksen arvo opintojen paattyessa
3521,527
4335,738
3941,58
1583,299
13382,14



KORKOLASKELMIEN TEORIA LIITE 2

Opintolainan korkojen laskeminen suoritetaan Excel-ohjelmistolla. Excel taulukoissa lasketaan

koron méaara ja lainan kokonaissaldo rajausten maareissa.

Ensimmaisena lasketaan jokaiselle nostopaivalla yhteensa kertynyt lainan maara. Tama laske-

taan laskemalla kyseisen nostopaivan ja sita edeltavien nostopaivien nostetut lainat yhteen.

Seuraavassa vaiheessa lasketaan todellisten paivien maéara. Todellisten paivien maara saadaan
laskemalla kahden nostopaivan valisten paivien lukumaara. Todellisten paivien avulla voidaan
laskea koron maara sijoitetun padoman kustannus luvussa mainitulla tavalla. Ensimmainen korko
lasketaan ensimmaisesta nostoerasta, joka sen jalkeen lisatdan nostettuun lainan maaraan. Seu-
raavissa sarakkeissa koron maara lasketaan lainan nostoeran lisaksi kokonaismaarasta, jotta
koronkorko vaikutus huomioidaan oikein. Laskettu korko lisataan nostetun lainan maaran ja edel-
liseen lainan kokonaismaaran, jotta saadaan uusi lainan kokonaismaara. Korko lasketaan aina
kyseisen lainan nostopaivan ja seuraavan lainan nostopaivan valissa toteutuneista paivista. Ko-

ron lisaamispaivana nostettua lainaa ei kuitenkaan huomioida korkolaskussa.
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KORKOKULUT

Lainan korot

Nostopaiva
1.8.2013
2.1.2014
18.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016
Yhteensa 30.12.2016
Yhteensa

Lainan nostoera
1200,00€
1500,00€
1600,00€
2000,00€
1600,00€
2000,00€
1600,00€

Nostetun lainan maard ~ Korkokanta Todelliset paivat

1200,00€ 1,50 %
2700,00€ 1,50 %
4300,00€ 1,50%
6300,00€1,25%
7900,00€ 1,10%
9900,00€ 1,10%
11500,00€ 0,95 %
11500,00€
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154,00
211,00
154,00
213,00
154,00
210,00
151,00

LIITE 3

Koron maard  Kokonaispagoma

759€
2348€
2741€
46,38€
3715€
6355€
46,00€
25157¢€

1207,59
731,07
433848
6404,87
8042,02
10105,57
1175157
1175157

Koronméaard Lainan korkokulut

25157¢€

2,14%



TUNNUSLUKUSIJOITTAMINEN, ILKKA YHTYMA LITE 4

Sijoitettavan pddoman maard

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu Kaupankdyntikulu  Kaytettavissd oleva pddoma Padoma/osake
1.8.2013 1200 30 32 1138 284,50
2.1.2014 1500 32 1468 367,00
1.8.2014 1600 32 1568 392,00
2.1.2015 2000 32 1968 492,00
3.8.2015 1600 32 1568 392,00
4.1.2016 2000 32 1968 492,00
1.8.2016 1600 32 1568 392,00

Yhteensa 11500 30 224 11246 2811,5

ILKKA YHTYMA

Hankintapdivd Hankintahinta/osake  Sijoitettava pddoma Hankintahinta yht.  Hankittu maara, osakkeet Ylijaama
1.8.2013 3,05€ 284,50 € 283,65 € 93 0,85€
2.1.2014 293 € 367,85¢€ 366,25 € 125 1,60€
1.8.2014 2,36 € 393,60 € 391,76 € 166 1,84 €
2.1.2015 2,00€ 493,84 € 492,00 € 246 1,84 €
3.8.2015 2,30 € 393,84 € 393,30 € 171 0,54 €
4.1.2016 2,02€ 492,54 £ 190,86 € 243 1,68€
1.8.2016 2,15€ 393,68¢€ 393,45 € 183 0,23 €

Yhteensa 281127 € 1227 0,23 €

llkka Yhtyma osakkeiden bruttotuotto

Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (£) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu pddoma
513,90 € 189,20 € 703,10 € 25,01 % 0,23€ 351437 €
Osinkotuotto
Maksuvuosi  Maksettu médrifosake  Osakkeiden maara Saatu Osinko
2014 0,10 € 218 21,80 €
2015 0,10 € 630 63,00 €
2016 0,10 € 1044 104,40 €
Yhteensa 189,20 €

Luovutuspdiva 30.12.2016

Myyntikurssi  Myyty mdard Myyntihinta Luovutusveitto/-tappio (€) Luovutusvoitto/-tappio (%)

2,71€ 93 252,03 -31,62 € -11,15%
2,71€ 125 338,75 -27,50 € -7,51%
2,71€ 166 449,86 58,10 € 14,83 %
2,71€ 246 666,66 174,66 € 35,50 %
2,71€ 171 463,41 70,11 € 17,83 %
2,71€ 243 658,53 167,67 € 34,16 %
2,71€ 183 495,93 102,48 € 26,05 %

1227 3325,17 513,90 € 18,28%
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TUNNUSLUKUSIJOITTAMINEN, SAGA FURS LITES

Sijoitettavan pddoman maard

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu Kaupankayntikulu  Kdytettavissd oleva paddoma Pddoma/osake
1.8.2013 1200 30 32 1138 284,50
2.1.2014 1500 32 1468 367,00
1.8.2014 1600 32 1568 392,00
2.1.2015 2000 32 1968 492,00
3.8.2015 1600 32 1568 392,00
4.1.2016 2000 32 1968 492,00
1.8.2016 1600 32 1568 392,00

Yhteensd 11500 30 224 11246 2811,5

Saga Furs

Hankintapdivd Hankintahinta/osake  Sijoitettava padoma Hankintahinta yht.  Hankittu m&ar3, osakkeet Ylijaama
1.8.2013 30,21€ 284,50 € 271,89 € 9 12,61€
2.1.2014 33,80 € 379,61 € 371,80 € 11 7,81€
1.8.2014 25,50 € 399,81 € 382,50€ 15 17,31€
2.1.2015 21,01€ 509,31€ 504,24 € 24 507 €
3.8.2015 2391¢€ 397,07 € 382,56 € 16 14,51 €
4.1.2016 16,69 € 506,51 € 500,70 € 30 581€
1.8.2016 14,25 € 397,81€ 384,75 € 27 13,06 €

Yhteensa 279844 € 132 13,06 €

Saga Furs osakkeiden bruttotuotto
Luovutusveitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (£€) Kokonaistuotto (%) Ylijadma Saatu pddoma
514,84 € 187,30 € 327,54 € 111,70% 13,06€ 2470,90 €

Osinkotuotto

Maksuvuosi  Maksettu maa Osakkeiden maara Saatu Osinko
2014 2,05€ 20 41,00 €
2015 0,70 € 59 41,30 €
2016 1,00€ 105 105,00 €
Yhteensa 187,30 €

Luovutuspdiva 30.12.2016
Myyntikurssi  Myyty m3ard Myyntihinta  Luovutusvoitto/-tappio (€) Luovutusvoitto/-tappio (%)

17,3 9 155,7 116,19 € 42,73 %
17,3 11 190,3 181,50 € 48,82 %
17,3 15 259,5 123,00 € 32,16 %
17,3 24 415,2 89,04 € 17,66 %
17,3 16 276,8 -105,76 € 27,65 %
17,3 30 519 18,30 € 3,65 %
17,3 27 467,1 82,35 € 21,40 %

132 22836 514,84 € -18,40 %
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TUNNUSLUKUSIJOITTAMINEN, SPONDA LITE 6

Sijoitettavan padoman maara

Nostopdiva Lainamaara Toimitusmaksu Kaupankayntikulu  Kaytettavissd oleva pddoma Padoma/osake
1.8.2013 1200 30 32 1138 284,50
2.1.2014 1500 32 1468 367,00
1.8.2014 1600 32 1568 392,00
2.1.2015 2000 32 1968 492,00
3.8.2015 1600 32 1568 392,00
4.1.2016 2000 32 1968 492,00
1.8.2016 1600 32 1568 392,00

Yhteensa 11500 30 224 11246 2811,5

Sponda

Hankintapdivd Hankintahinta/osake  Sijoitettava pddoma Hankintahinta yht.  Hankittu maar3, osakkeet Ylijaama
1.8.2013 4,07 € 284,50 € 280,83 € 69 3,67€
2.1.2014 3,41¢€ 370,67 € 368,28 € 108 2,39€
1.8.2014 3,82¢€ 394,39 € 393,46 € 103 0,93 €
2.1.2015 3,70€ 492,93 € 492,10 € 133 0,83€
3.8.2015 3,63€ 392,83 € 392,04 € 108 0,79 €
4.1.2016 3,86 € 492,79 ¢ 490,22 € 127 2,57 €
1.8.2016 4,04 € 394,57 € 391,88 € 97 2,69 €

Yhteensa 2808,81€ 745 2,69€

Sponda osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu paddoma
454,29 € 149,21 € 603,50 € 21,49 % 2,69€ 3412,31€

Osinkotuotto

Maksuvuosi  Maksettu maara/osake Osakkeiden maara Saatu Osinko
2014 0,18€ 177 3186¢€
2015 0,19€ 413 78,47 €
2016 0,06 € 648 38,88 €
Yhteens3 149,21 €

Luovutuspaiva 30.12.2016

Myyntikurssi  Myyty mdard Myyntihinta Luovutusvoitto/-tappio (€) Luovutusvoitto/-tappio (%)
438¢€ 69 302,22 21,39 € 7,62 %
438€ 108 473,04 104,76 € 28,45 %
438€ 103 451,14 57,68¢€ 14,66 %
438 € 133 582,54 90,44 € 18,38 %
438€ 108 473,04 81,00 € 20,66 %
438¢€ 127 556,26 66,04 € 13,47 %
438€ 97 424,86 32,98¢ 8,42 %

745 32631 454,29 € 16,17 %

91



TUNNUSLUKUSIJOITTAMINEN, SRV-YHTIOT

Sijoitettavan pddoman maara

LITE 7

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu Kaupankayntikulu  Kéytettdvissd oleva padoma Padoma/osake
1.8.2013 1200 30 32 1138 284,50
2.1.2014 1500 32 1168 367,00
1.8.2014 1600 32 1568 392,00
2.1.2015 2000 32 1968 492,00
3.8.2015 1600 32 1568 392,00
4.1.2016 2000 32 1968 492,00
1.8.2016 1600 32 1568 392,00

Yhteensa 11500 30 224 11246 2811,5

SRV-YHTIOT

Hankintapdivd Hankintahinta/osake  Sijoitettava padoma Hankintahinta yht.  Hankittu m3ar3, osakkeet Ylijaama
1.8.2013 4,00 € 284,50 € 284,00 € 71 0,50 €
2.1.2014 4,14 € 367,50 € 364,32 € 88 3,18€
1.8.2014 4,00 € 395,18 € 392,00 € 98 3,18€
2.1.2015 3,17 € 195,18 € 494,52 € 156 0,66 €
3.8.2015 3,68€ 392,66 € 390,08 € 106 2,584
4.1.2016 3,00€ 494 58 £ 492,00 € 164 2,584
1.8.2016 423 € 394,58 € 393,39€ 93 1,19€

Yhteensa 2810,31€ 776 1,19€

SRV-Yhtidt osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu pddoma
140337 € 136,94 € 1540,31€ 54,81 % 1,19€ 4350,62 €
Osinkotuotto
Maksuvuosi  Maksettu maara/osake  Osakkeiden maara Saatu Osinko
2014 0,12 € 159 19,08 €
2015 0,12 € 413 49,56 €
2016 0,10€ 683 68,30 €
Yhteensa 136,94 €

Myyntikurssi
5,43 €
5,43 €
5,43 €
5,43 €
543 €
543 €
543 €

Myyty m3ird  Myyntihinta

71
88
98
156
106
164
93
776

Luovutuspaiva 30.12.2016

385,53
477,84
532,14
847,08
575,58
890,52
504,99

4213,68

Luovutusvoitto/-tappio (€)

92

101,53 €
113,52 €
140,14 €
352,56 €
185,50 €
398,52 €
111,60 €

140337€

Luovutusvoitto/-tappio (%)

35,75 %
31,16 %
35,75 %
71,29 %
47,55 %
81,00 %
28,37 %
49,94 %



TUNNUSLUKUSIJOITTAMINEN, YHTEENVETO LITE 8

Tuottolaskelmien yhteenveto

llkka Yhtyma osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu pddoma
513,90 € 189,20 € 703,10 € 25,01 % 0,23 € 3514,37 €

Saga Furs osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu pddoma
-514,84 € 187,30 € -327,54 € -11,70% 13,06 € 247090 €

Sponda osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijagama Saatu padoma
454,29 € 149,21 € 603,50 € 21,49 % 2,60 € 3412,31€

SRV-Yhtiot osakkeiden bruttotuotto

Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijadma Saatu pddoma
1403,37€ 136,94 € 1540,31€ 54,81 % 1,19 € 4350,62 €

Osakesalkku - Tunnuslukusijoitukset, tulosten yhteenveto - bruttotuotot

Luovutusvoitto Osinkotuotto Hankintameno Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama
1856,72€ 662,65 € 1122883 € 251937¢€ 22,44 % 17,17 €
Saatu pddoma (ei sisalld ylijaamaa)
13 748,20€
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TUNNUSLUKUSIJOITTAMINEN, NETTOLASKELMIEN YHTEENVETO

Nettomaaraiset laskelmat

P/E luvun mukaan sijoittaminen
Tulot

Luovutusvoitto
Osinkotuotto

Menot
Kaupankayntikulut
Salkun hallinnointikulut
Véhennykset Verosta
Opintolainavdhennys
Lisdykset

Ylijaama

Vdhennykset

Salkun hallinnointikulut

Verotus

Ennakonpidatys osingoista
Luovutusveiton vero
Opintolainavdhennys
Yhteensa
Opintolainavahennysta jaljella

Tulot verojen jélkeen
Luovutusvoitto
Osinkotuotto
Yhteensa

1856,72 €
662,65 €

224,00 €
106,60 €

2700,00 €

17,17 €

106,60 €

168,98 €
457,84 €
2700,00 €
-2073,19€
2073,19¢€

1856,72 €
662,65 €
2519,37€
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Opintolaina

Nostettu madra
Opintolainankorot
Yhteensa

Saatu pddoma
Hankintameno

Tulot verojen jalkeen
Yhteensa

Lisdykset ja véhennykset
Ylijasma

Salkun hallinnointikulut
Yhteensa

LITE9

11 500,00 €
251,57 €
11751,57 €

11228,83 €
2519,37€
13748,20 €

17,17 €
106,60 €
13 658,77 €



OSAKKEIDEN P/E-LUVUT 2013

OSAKE

SAGA FURS
ILKKA YHTYMA
SANOMA
RAUTE OYJ
TELIASONERA
FORTUM
ALMA MEDIA
SPONDA

SRV YHTIOT
TIETO

TELESTE
CRAMO

YIT

METSO

AKTIA A

NESTE

APETIT LP
AKTIAR
NORDEA BANK
UPM
HUHTAMAKI
KESKISUOMALAINEN
ETTEPLAN
ORION A
ORION B
POHIOLA PANKKI
SAMPO A
YHTEENVETO

P/ELUKU TOIMIALA

6,19 KULUTUSTAVARAT
8,22 KULUTUSPALVELUT
8,69 KULUTUSPALVELUT

9,01 TEOLLISUUSTUOTTEET JA -PALVELUT

9,86 TIETOLIKENNEPALVELUT
10,01 YLEISHYODYLLISET

10,16 KULUTUSPALVELUT
10,62 RAHOITUS

10,76 TEOLLISUUSTUOTTEET JA -PALVELUT

10,78 TEKNOLOGIA
10,79 TEKNOLOGIA

10,94 TEOLLISUUSTUOTTEET JA -PALVELUT
11,24 TEOLLISUUSTUOTTEET JA -PALVELUT
11,42 TEOLLISUUSTUOTTEET JA -PALVELUT

11,57 RAHOITUS

11,75 OUY JA KAASU
12,32 KULUTUSTAVARAT
12,34 RAHOITUS

12,52 RAHOITUS

12,56 PERUSTEOLLISUUS

12,57 TEOLLISUUSTUQTTEET JA -PALVELUT

12,62 KULUTUSPALVELUT

12,64 TEOLLISUUSTUOTTEET JA -PALVELUT

12,85 TERVEYDENHUOLTO
12,86 TERVEYDENHUOLTO

12,91 MYYTY POIS, EI LUETA MUKAAN

12,94 RAHOITUS

LITE10

KURSSI 1.8.2013 KURSSI 30.12.2016 MUUTOS (€) MUUTOS (%)

95

30,56
2,93
5,47
8,7
5,47
14,94
2,86
3,82
3,31
14,5
4,15
9,48
10,51
21,31
7,15
13,47
16,9
76
9,7
8,36
14,5
13
3,13
18,31

18,42

33,29
11,61

17,3
2,71
8,24
16,7
3,83

14,57
5,03
4,38
5,43

25,92
8,86

23,79
7,59
27,1
9,73
36,5

12,97
13,4
10,6

2334

35,28
7,61
5,58

22,38

42,29

42,59
17,45

13,26 €
0,22¢€
277¢€
8,00 €
-1,64€
0,37¢€
2,17 €
0,56 €
212€
11,42€
471€
14,31 €
2,92¢€
579€
258¢€
23,03€
-3,93¢€
5,80 €
0,90€
14,98 €
20,78 €
-5,39€
2,45 €
24,07 €
2387 €

9,30€
584 €

43,39 %
7,51%
50,64 %
91,95%

-29,98 %
2,48 %
75,87 %
14,66 %
64,05 %
78,76 %

113,49 %

150,95 %

27,78%
27,17 %
36,08 %

170,97 %

23,25 %
76,32 %

9,28%

179,19 %

143,31 %

41,46 %
78,27 %

131,46 %

129,59 %

27,94 %
56,70 %

0,50318



OSINKOSIJOITTAJA, ELISA

Sijoitettavan pddoman maara

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu
1.8.2013 1200 30
2.1.2014 1500
1.8.2014 1600
2.1.2015 2000
3.8.2015 1600
4.1.2016 2000
1.8.2016 1600

Yhteensa 11500 30

Elisa Oyj

Hankintapdivd Hankintahinta/osake  Sijoitettava pddoma

1.8.2013 16,25 € 284,50 €
2.1.2014 19,20 € 375,25 €
1.8.2014 20,99 € 402,45 €
2.1.2015 22,68€ 495,64 €
3.8.2015 31,26 € 411,36 €
4.1.2016 33,91€ 496,98 €
1.8.2016 32,25€ 414,24 €
Yhteensa

Elisan osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€)
772,69 € 291,32 € 1064,01€

Osinkotuotto

Kaupankayntikulu

Hankintahinta yht.

32
32
32
32
32
32
32
224

276,25 €
364,80 €
398,81 €
476,28 €
406,38 €
474,74 €
387,00€

2784,26 €

Kokonaistuotto (%)

38,22 %

Maksuvuosi  Maksettu maird/osake  Osakkeiden maara

2014 1,30€

2015 1,32€

2016 1,40€
Yhteensa

Luovutuspaiva 30.12.2016
Myyntikurssi  Myyty mdard Myyntihinta

30,93 17 525,81
30,93 19 587,67
30,93 19 587,67
30,93 21 649,53
30,93 13 402,09
30,93 14 433,02
30,93 12 371,16

115 3556,95

96

36
76
103

Luovutusvoitto/-tappio (€)

249,56 €
222,87 €
188,86 €
173,25 €

4,29€
41,72 €
-15,84 €
772,69 €

Ylijadma

Saatu Osinko

Kaytettavissd oleva pddoma

1138
1468
1568
1968
1568
1968
1568
11246

Hankittu maara, osakkeet

17
19
19
21
13
14
12
115

27,24 €

46,80 €
100,32 €
144,20 €
291,32 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

90,34 %
61,00 %
47,36 %
36,38 %
1,06 %
8,79 %
-4,09 %
27,75 %

LITE 11

Padoma/osake
284,50
367,00
392,00
492,00
392,00
492,00
392,00
28115

Ylijaama
8,25 €
10,45 €
3,64 €
19,36 €
4,98 €
22,24 €
27,24 €
27,24 €

Saatu padoma
3848,27€



OSINKOSIJOITTAJA, FISKARS

Sijoitettavan pddoman maara

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu
1.8.2013 1200 30
2.1.2014 1500
1.8.2014 1600
2.1.2015 2000
3.8.2015 1600
4.1.2016 2000
1.8.2016 1600

Yhteensa 11500 30

Fiskars Oyj

Hankintapdivd Hankintahinta/osake  Sijoitettava pddoma

1.8.2013 17,79 € 284,50 €
2.1.2014 19,64 € 384,65 €
1.8.2014 18,00 € 403,49 €
2.1.2015 18,28 € 499,49 €
3.8.2015 19,28 € 397,93 €
4.1.2016 18,49 € 504,33 €
1.8.2016 18,31 € 397,10 €
Yhteensa

Fiskarsin osakkeiden bruttotuotto

Luovutusveitto

-141,31€

Myyntikurssi
17,60 €
17,60 €
17,60 €
17,60 €
17,60 €
17,60 €
17,60 €

Osinkotuotto

Maksuvuosi
2014
2015
2016

Yhteensa

Myyty maara
15
19
22
27
20
27
21
151

Osinkotuotto

258,62 €

Kokonaistuotto (€)

Maksettu maari/osake

327¢€
0,68 €
0,70 €

117,31 €

Kaupankayntikulu
32
32
32
32
32
32
32
224

Hankintahinta yht.
266,85 €
373,16 €
396,00 €
493,56 €
385,60 €
49923 €
384,51 €
279891¢€

Kokonaistuotto (%)
1,19 %

Osakkeiden maara

Luovutuspaiva 30.12.2016
Luovutusvoitto/-tappio (€)

Myyntihinta

264,00 €
334,40¢€
387,20 €
475,20 €
352,00 €
475,20 €
369,60 €

2657,6

34
83
130

-2,85€
-38,76 €
-8,80 €
-18,36 €
-33,60€
-24,03€
-14,91 €
-141,31 €
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Kaytettavissi oleva pddoma

1138
1468
1568
1968
1568
1968
1568
11246

Hankittu maara, osakkeet

15
19
22
27
20
27
21
151

Ylijaama
12,59 €
Saatu Osinko
111,18 €
56,44 €
91,00 €
258,62 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)
-1,07%
-10,39 %
-2,22%
-3,72%
-8,71%
-4,81%
-3,88%
-5,05 %

LITE 12

Paioma/osake
284,50
367,00
392,00
492,00
392,00
492,00
392,00
2811,5

Ylijzama
17,65 €
11,49 €
7,49 €
593 €
12,33 €
510 €
12,50 €
12,50 €

Saatu padoma
2916,22 €



OSINKOSIJOITTAJA, ORION A

Nostopaiva
1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

Yhteensd

Orion A

Hankintapaiva
1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

Yhteensa

Luovutusvoitto
1571,53 €

Myyntikurssi
42,38 €
42,38 €
42,38 €
42,38 €
42,38¢€
42,38 €
42,38 ¢€

Sijoitettavan pddoman mddrd

Lainamaara

1200
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11500

Hankintahinta/osake

1831€
20,30 €
27,85 €
26,10 €
38,08 €
30,41 €
36,40 €

Toimitusmaksu
30

30

Sijoitettava padoma
284,50 €
376,85 €
403,45 €
505,55 €
401,65 €
512,85 €
418,29 €

Orion A osakkeiden bruttotuotto
Osinkotuotto
246,65 €

Osinkotuotto

Maksuvuosi
2014
2015
2016

Yhteensa

Myyty maara
15
18
14
19
10
16
11
103

Maksettu maara/osake

Myyntihinta

Kokonaistuotto (€)
1818,18€

1,25€
1,30€
1,30 €

Luovutuspdiva 30.12.2016
Luovutusvoitto/-tappio (€)

635,70 €
762,84 €
593,32 €
805,22 €
423,80 €
678,08 €
466,18 €
4365,14

Kaupankayntikulu

32
32
32
32
32
32
32
224

Hankintahinta yht.

274,65 €
365,40 €
389,90 €
495,90 €
380,80 €
186,56 €
200,40 €

2793,61¢€

Kokonaistuotto (%)

98

65,08 %

Osakkeiden maara

LITE13

Kaytettdvissa oleva padoma

1138
1468
1568
1968
1568
1968
1568

11246

Hankittu maara, osakkeet

Ylijaama

103

17,89 €

Saatu Osinko
33
66
92

361,05 €
397,44 €
203,42 €
309,32 €
43,00 €
191,52 €
65,78 €

157153 €

Pidoma/osake
284,50
367,00
392,00
492,00
392,00
492,00
392,00
2811,5

Ylijaama
9,85 €
11,45 €
13,55 €
9,65 €
20,85 €
26,20 €
17,89 €
17,89 €

Saatu padoma
4611,79 €

41,25 €
85,80 €
119,60 €
246,65 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

131,46 %
108,77 %
52,17 %
62,38 %
11,29 %
39,36 %
16,43 %
56,25 %



OSINKOSIJOITTAJA, SANOMA LITE 14

Sijoitettavan padoman maara

Nostopaiva Lainamaara Taimitusmaksu Kaupankayntikulu  Kaytettdvissd oleva padoma Padoma/osake
1.8.2013 1200 30 32 1138 284,50
2.1.2014 1500 32 1468 367,00
1.8.2014 1600 32 1568 392,00
2.1.2015 2000 32 1968 492,00
3.8.2015 1600 32 1568 392,00
4.1.2016 2000 32 1968 492,00
1.8.2016 1600 32 1568 392,00

Yhteensa 11500 30 224 11246 2811,5

Sanoma

Hankintapaivd Hankintahinta/osake  Sijoitettava padoma Hankintahinta yht.  Hankittu maara, osakkeet Ylijzgama
1.8.2013 547 € 284,50 € 284,44 € 52 0,06 €
2.1.2014 6,26 € 367,06 € 363,08 € 58 398€
1.8.2014 6,025€ 395,98 € 391,63 € 65 4,36€
2.1.2015 4,744 € 496,36 € 493,38 € 104 298 €
3.8.2015 3,342 € 394,98 € 394,36 € 118 0,62 €
4.1.2016 3,90 € 492,62 € 491,40 € 126 1,22€
1.8.2016 7,395€ 393,22 € 391,94 € 53 1,29€

Yhteensa 2810,21€ 576 1,29€

Sanoma osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu pddoma
1938,91€ 119,10 € 2058,01€ 73,23% 1,29€ 4 868,22 €

Osinkotuotto

Maksuvuosi  Maksettu madrd/osake Osakkeiden maara Saatu Osinko
2014 0,10 € 110 11,00 €
2015 0,20 € 279 55,80 €
2016 0,10 € 523 52,30 €
Yhteensa 119,10 €

Luovutuspaiva 30.12.2016

Myyntikurssi  Myyty maaré  Myyntihinta Luovutusvoitto/-tappio (€) Luovutusvoitto/-tappio (%)

8,245 € 52 428,74 € 144,30 € 50,73 %
8,245 € 58 478,21 € 115,13 € 31,71 %
8,245 € 65 53593 € 144,30 € 36,85 %
8,245 € 104 857,48 € 364,10 € 73,80 %
8,245 € 118 97291 € 578,55 € 146,71 %
8,245 € 126 103887 <€ 547,47 € 111,41 %
8,245 € 53 436,99 € 45,05 € 11,49 %

576 4749,12 1938,91€ 69,00 %
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OSINKOSIJOITTAJA, YHTEENVETO

Tuottolaskelmien yhteenveto

Sanoma osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%)
193891€ 119,10 € 2058,01€ 73,23%

Orion A osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%)
157153 € 246,65 € 1818,18 € 65,08 %

Fiskarsin osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%)
-141,31€ 258,62 € 117,31 ¢€ 4,19 %

Elisan osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%)
772,69 € 291,32 ¢ 1064,01 € 38,22 %

Osakesalkku - Osinkosijoitukset, tulosten yhteenveto - bruttotuotot

Luovutusvoitto Osinkotuotto Hankintameno Kokonaistuotto (€)
4141,82 € 915,69 € 11 186,99 € 5057,51¢€
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LIITE 15

Ylijaama Saatu pddoma
1,29€ 486822 €
Ylijaama Saatu pddoma
17,89 € 4611,79€
Ylijaama Saatu pddoma
12,59 € 2916,22 €
Ylijaama Saatu padoma
27,24 € 384827 €
Kokonaistuotto (%) Ylijaama
45,21% 59,01 €
Saatu pddoma (ei sisdll3 ylijaamas)
16 244,50 €



OSINKOSIJOITTAJA, NETTOLASKELMIEN YHTEENVETO LITE 16

Nettomaariiset laskelmat
Osinkosijoittaja

Tulot Opintolaina

Luovutusvoitto 4141,82 € Nostettu maara 11 500,00 €
Osinkotuotto 915,69 € Opintolainankorot 251,57 €
Menot Yhteensd 11751,57 €
Kaupankayntikulut 224,00 € Saatu pddoma

Salkun hallinnointikulut 106,60 € Hankintameno 11186,99€
Vahennykset Verosta Tulot verojen jilkeen 5057,51€
Opintolainavihennys 2 700,00 € Yhteensd 16 244,50 €
Lisdykset Lisdykset ja vahennykset

Ylijagama 59,01 € Ylijaama 59,01€
Vahennykset Salkun hallinnointikulut 106,60 €
Salkun hallinnointikulut 106,60 € Yhteensd 16 196,91 €
Verotus

Ennakonpidatys osingoista 233,50€

Luovutusvoiton vero 1143,37 €

Opintolainavihennys 2 700,00 €

Yhteensa -1323,13 €

Opintolainavdhennysta jaljella 1323,13¢€

Tulot verojen jélkeen

Luovutusvoitto 414182 €
Osinkotuotto 915,69 €
Yhteensi 5057,51€
Sijoituksen nettotuotto Sijoituksen nettotuotto sis. Opintolainavidhennys ylijaama
Tulot Tulot
Saatu pddoma 16 244,50 € Saatu pddoma 16 244,50 €
Ylijagama 59,01 € Ylijaama 59,01€
Yhteensa 16303,51€ Opintolainavdhennys ~ 1323,13 €
Kulut ylijagdma
Opintolaina 11 500,00 € Yhteensa 17 626,64 €
Opintolainankorot 251,57 € Kulut
Kaupankayntikulut 224,00 € Opintolaina 11 500,00 €
Salkun hallinnointikulut 106,60 € Opintolainankorot 251,57 €
Yhteensa 12082,17 € Kaupankayntikulut 224,00 €
Tuotto Salkun hallinnointikulut 106,60 €
Nettotuotto (€) 4221,34€ Yhteensa 12 082,17 €
Nettotuotto (%) 34,94 % Tuotto
Nettotuotto (£) 5544,47 €
Nettotuotto (%) 45,89 %
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SIJOITTAMINEN VAIHDETUIMPIIN OSAKKEISIIN, NOKIA

Nostopaiva

Yhteensa

Nokia

Hankintapdiva

Yhteens3

Sijoitettavan pddoman maara

1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

Lainamaara

1200
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11500

Hankintahinta/osake

3
5,86 €
5,84 €
6,64 €
6,39 €
6,58 €
5,06 €

Toimitusmaksu
30

30

Sijoitettava pddoma
284,50 €
369,50 €
392,32¢€
493,04 €
393,68 €
495,89 €
394,39 €

Nokia osakkeiden bruttotuotto

Luovutusvoitto/-tappio

-461,24 €

Osinkotuotto

Osinkotuotto

Maksuvuosi
2014
2015
2016

Yhteensa
Myyntikurssi  Myyty maara

4,59 € 94
4,59 € 63
4,59 € 67
4,59 € 74
4,59 € 61
4,59 € 75
4,59 € 77
511

212,65 €

Maksettu m3arid/osake

Kokonaistuotto (€)
-248,59 €

037¢€
0,14 €
0,26 €

Kaupankayntikulu
32
32
32
32
32
32
32
224

Hankintahinta yht.
282,00 €
369,18 €
391,28 €
491,36 €
389,79 €
493,50 €
389,62 €
2 806,73 €

Kokonaistuotto (%)
-8,80 %

Osakkeiden maara

Luovutuspaiva 30.12.2016

Myyntihinta

431,46
289,17
307,53
339,66
279,99
344,25
353,43

2345,49
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Luovutusvoitto/-tappio (€)

LITE 17

Kaytettdvissd oleva pddoma

1138
1468
1568
1968
1568
1968
1568
11246

Hankittu maara, osakkeet

Ylijaama
Saatu Osinko
157
298
434

149,46 €
80,01€
83,75¢

151,70 €

109,80 €

149,25 €
36,19 €

461,24 €

94
63
67
74
61
75
77
511

4,77 €

P3doma/osake
284,50
367,00
392,00
492,00
392,00
492,00
392,00
28115

Ylijaama
2,50 €
0,32€
1,04 €
1,68 €
3,80 €
2,39€
477€
4,77¢€

Saatu pddoma
255814 €

58,09 €
41,72 €

112,84 €
212,65 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

53,00 %

21,67 %
21,40 %
30,87 %
28,17 %
30,24 %

9,29%

16,43 %



SIJOITTAMINEN VAIHDETUIMPIIN OSAKKEISIIN, NOKIAN RENKAAT LITE 18

Sijoitettavan pddoman maard

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu Kaupankdyntikulu  Kaytettdvissd oleva padoma Pidoma/osake
1.8.2013 1200 30 32 1138 284,50
2.1.2014 1500 32 1468 367,00
1.8.2014 1600 32 1568 392,00
2.1.2015 2000 32 1968 492,00
3.8.2015 1600 32 1568 392,00
4.1.2016 2000 32 1968 492,00
1.8.2016 1600 32 1568 392,00

Yhteensa 11500 30 224 11246 2811,5

Nokian Renkaat

Hankintapdivd Hankintahinta/osake  Sijoitettava padoma Hankintahinta yht.  Hankittu maar3, osakkeet Ylijaama
1.8.2013 34,23 284,50 € 273,84 € g 10,66 €
2.1.2014 34,38 € 377,66 € 343,80€ 10 33,86€
1.8.2014 25,98 € 425,86 € 415,68 € 16 10,18 €
2.1.2015 20,32 € 502,18 € 487,68 € 24 14,50 €
3.8.2015 27,68 € 406,50 € 387,52€ 14 18,98 €
4.1.2016 31,67 € 510,98 € 506,72 € 16 4,26 €
1.8.2016 33,31€ 396,26 € 366,41 € 11 29,85 €

Yhteensa 2781,65€ 99 29,85 €

Nokian Renkaat osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokenaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu padoma
724,93 € 242,20€ 967,13 € 34,77 % 29,85 € 374878 €

Osinkotuotto

Maksuvuosi  Maksettu m3drd/osake  Osakkeiden maira Saatu Osinko
2014 1,45€ 18 26,10 €
2015 1,45€ 58 84,10 €
2016 150% 88 132,00 €
Yhteensa 242,20 €

Luovutuspdiva 30.12.2016

Myyntikurssi  Myyty m3ara  Myyntihinta Luovutusvoitto/-tappio (€) Luovutusvoitto/-tappio (%)

35,42 € 8 283,36 9,52 € 3,48 %
35,42 € 10 354,2 10,40 € 3,03%
35,42€ 16 566,72 151,04 € 36,34 %
35,42 € 24 850,08 362,40 € 74,31 %
35,42€ 14 495,88 108,36 € 27,9 %
35,42 € 16 560,72 60,00 £ 11,84 %
35,42 € 1 389,62 23,21€ 6,33%

99 3506,58 724,93 € 26,06 %
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SIJOITTAMINEN VAIHDETUIMPIIN OSAKKEISIIN, STORA ENSO R

Sijoitettavan pddoman maara

Nostopaiva Lainamaara
1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016
Yhteensa

Stora Enso R

1200
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11500

Hankintapdivd Hankintahinta/osake

1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016
Yhteensa

5,66
7,26 €
6,64 €
7,55 €
8,72€
8,07 €
8,05 €

Toimitusmaksu
30

30

Sijoitettava pddoma
284,50 €
368,50 €
397,50 €
497,74 €
398,99 €
498,59 €
398,32 €

Stora Enso R osakkeiden bruttotuotto

Luovutusvoitto Osinkotuotto
206,10 €

1061,96 €

Osinkotuotto

Maksuvuosi

2014
2015
2016

Yhteensa

Myyntikurssi  Myyty maara

10,21 € 50
10,21 € 50
10,21 € 59
10,21 € 65
10,21 € 45
10,21 € 61
10,21 € 49

379

Maksettu m3ird/osake

Myyntihinta

Kokonaistuotta (€)
1268,06 €

0,30 €
0,30€
0,33¢€

Kaupankayntikulu

Hankintahinta yht.

32
32
32
32
32
32
32
224

283,00 €
363,00 €
391,76 €
490,75 €
392,40 €
492,27 €
394,45 €

2807,63€

Kokonaistuotto (%) Ylijazama

Osakkeiden maira

Luovutuspdiva 30.12.2016

510,5
510,5
602,39
663,65
459,45
622,81
500,29
3869,59

Luovutusvoitto/-tappio (€)

104

45,16 %

Saatu Osinko
100
224
330

227,50€
147,50 €
210,63 €
172,90 €
67,05€
130,54 €
105,84 €
1061,96 €

LIITE 19

Kaytettavissd oleva padoma

1138
1468
1568
1968
1568
1968
1568
11246

Hankittu m3ir3, osakkeet

50
50
59
65
45
61
49
379

3,87€

Pidoma/osake

284,50
367,00
392,00
492,00
392,00
492,00
392,00
2811,5

Ylijdgama

1,50€
5,50 €
574€
6,99 €
6,50 €
6,32€
3,87€
3,87€

Saatu pddoma
4 075,69 €

30,00 €
67,20 €

108,90 €
206,10 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

80,39 %
40,63 %
53,77 %
35,23 %
17,09 %
26,52 %
26,83 %
37.82%



SIJOITTAMINEN VAIHDETUIMPIIN OSAKKEISIIN, UPM-KYMMENE LIITE 20

Sijoitettavan pddoman maara

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu Kaupankayntikulu  Kdytettdvissa oleva pddoma P3doma/osake
1.8.2013 1200 30 32 1138 284,50
2.1.2014 1500 32 1468 367,00
1.8.2014 1600 32 1568 392,00
2.1.2015 2000 32 1968 492,00
3.8.2015 1600 32 1568 392,00
4.1.2016 2000 32 1968 492,00
1.8.2016 1600 32 1568 392,00

Yhteensd 11500 30 224 11246 28115

UPM-Kymmene

Hankintapdivd Hankintahinta/osake  Sijoitettava padoma Hankintahinta yht.  Hankittu maard, osakkeet Ylijaama
1.8.2013 8,36 284,50 € 28424 € 34 0,26 €
2.1.2014 12,26 € 367,26 € 355,54 € 29 11,72 €
1.8.2014 12,04 € 403,72 € 397,32 € 33 6,40 €
2.1.2015 13,77 € 498,40 € 495,72 € 36 2,68€
3.8.2015 16,86 € 394,68 £ 387,78 € 23 6,90 €
4.1.2016 16,71 € 498,90 € 484,59 € 29 14,31 €
1.8.2016 18,31 € 406,31 € 402,82 £ 22 3,49€

Yhteens3 2808,01€ 206 3,49 €

UPM-Kymmene osakkeiden bruttotuotto

Luovutusvoitto

Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu padoma

2000,03 € 268,20 € 226823 € 80,78 % 3,49€ 5076,24 €

Myyntikurssi
2334 €
2334 €
2334 €
2334 €
2334 €
2334 €
2334 €

Osinkotuotto

Maksuvuosi  Maksettu mairi/osake Osakkeiden ma3ara Saatu Osinko
2014 0,60 € 63 37,80 €
2015 0,70 € 132 92,40 €
2016 0,75 € 184 138,00 €
Yhteensa 268,20 €

Luovutuspaiva 30.12.2016

Myyty mdard  Myyntihinta Luovutusvoitto/-tappio (€) Luovutusvoitto/-tappio (%)
34 793,56 509,32 € 179,19 %
29 676,86 321,32¢€ 90,38 %
33 770,22 372,90 € 93,85%
36 840,24 344,52 € 69,50 %
23 536,82 149,04 € 38,43 %
29 676,86 192,27 € 39,68 %
22 513,48 110,66 € 27,47 %
206 4808,04 2000,03 € 71,23 %
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SIJOITTAMINEN VAIHDETUIMPIIN OSAKKEISIIN, YHTEENVETO LIITE 21

Tuottolaskelmien yhteenveto

Nokian Renkaat osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu padoma
724,93 £ 242,20 € 967,13 € 34,77 % 2985€  3748,78¢

Nokia osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu padoma
-461,24 € 212,65 € -248,59 € -8,86 % 4,77 € 2558,14 €

UPM-Kymmene osakkeiden bruttotuotto
Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu padoma
2000,03 € 268,20 € 226823 € 80,78 % 3,49€ 5076,24 €

Stora Enso R osakkeiden bruttotuotto

Luovutusvoitto Osinkotuotto Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama Saatu padoma
1061,96 € 206,10 € 1 268,06 € 45,16 % 3,87€ 407569 €

Osakesalkku - Vaihdetuimmat, tulosten yhteenveto - bruttotuotot

Luovutusvoitto Osinkotuotto Hankintameno Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijaama
332568 € 929,15 € 11204,02€ 4254,83 € 37,98 % 41,98 €
Saatu pddoma (ei sisdlld ylijaamas)
15458,85 €
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SIJOITTAMINEN VAIHDETUIMPIIN OSAKKEISIIN, NETTOLASKELMAT

Nettomadriiset laskelmat

Vaihdetuimmat sijoittaja
Tulet

Luovutusvoitto
Osinkotuotto

Menot
Kaupankayntikulut
Salkun hallinnointikulut
Vahennykset Verosta
Opintolainavdhennys
Lisdykset

Ylijadma

Véhennykset

Salkun hallinnointikulut

Verotus

Ennakonpidatys osingoista
Luovutusvoiton vero
Opintolainavdhennys
Yhteensd
Opintolainavéhennysta jaljelld

Tulot verojen jélkeen
Luovutusvoitto
Osinkotuotto
Yhteensa

Sijoituksen nettotuotto
Tulot

Saatu pddoma

Ylijaama

Yhteensa

Kulut

Opintolaina
Opintolainankorot
Kaupankayntikulut
Salkun hallinnointikulut
Yhteensa

Tuotto

Nettotuotto (£)
Nettotuotto (%)

3325,68¢€
929,15 €

224,00 €
106,60 €

2700,00€
41,98 €

106,60 €

236,93 €
898,52 €
2700,00€
-1564,54 €
1564,54 €

3325,68¢€
929,15 €
4 254,83 €

15458,85€
41,98 €
15500,83 €

11500,00€
251,57 €
224,00 €
106,60 €
12082,17 ¢

3418,66¢
28,30 %

Opintolaina

Nostettu maadrd
Opintolainankorot
Yhteensd

Saatu padoma
Hankintameno

Tulot verojen jalkeen
Yhteensd

Lisdykset ja vahennykset
Ylijadma

Salkun hallinnointikulut
Yhteensd

Sijoituksen nettotuotto sis. Opintolainavdhennys ylijaama

Tulot

Saatu p3doma 15458,85 €

Ylijdama 41,98 €
Opintolainavdahennys 1564,54 €

ylijaama

Yhteensa 17 065,37 €

Kulut

Opintolaina 11 500,00 €

Opintolainankorot 251,57 €

Kaupankayntikulut 224,00 €

Salkun hallinnointikulut 106,60 £

Yhteensa 12 082,17 €

Tuotto

Nettotuotto (€) 4983,20€

Nettotuotto (%) 4124 %
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11 500,00 €
251,57 €
11751,57 €

11204,02¢€
425483 ¢
15458,85€

41,98 €
106,60 €
1539423 €



RAHASTOSIJOITTAMINEN, OP-VAROVAINEN

Rahasto

Sijoitettavan padoman maara

Nostopaiva

Yhteensd

OP-Varovainen
Hankintapaiva

Yhteensa

Luovutusvoitto/-tappio

Myyntikurssi
130,74
130,74
130,74
130,74
130,74
130,74
130,74

Lainamaara

1.8.2013 1200
2.1.2014 1500
1.8.2014 1600
2.1.2015 2000
3.8.2015 1600
4.1.2016 2000
1.8.2016 1600

11500

Merkintihinta

1.8.2013 113,89
2.1.2014 115,91
1.8.2014 120,23
2.1.2015 124,52
3.8.2015 128,7
4.1.2016 126,03
1.8.2016 129,17

OP-Varovainen bruttotuottolaskelma

Luovutusvoitto/-tappio %

663,37 €

578%

Toimitusmaksu
30

30

Sijoitettava pddoma
1170,00 €
1500,00 €
1600,00 €
2 000,00 €
1600,00 €
2 000,00 €
1600,00 €

Saatu padoma
12133,37€

Luovutuspdivd 30.12.2016

Myyty maara
10,27307
12,94107
13,30783
16,06168
12,43201
15,86924
12,38678
93,27168

Myyntihinta

1343,101238
1691,916142
1739,865258
2099,90363
1625,361305
2074,744109
1619,44724
12194,34 €

Lunastuspalkkio

6,72€
8,46 €
8,70 €
10,50 €
813 €
10,37 €
8,10€
60,97 €
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Kaytettavissa oleva padoma

Hankintahinta yht.

LIITE 23

1170
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11470
Hankittu mi&ri, osakkeet
1170,00€ 10,27307
1500,00€ 12,94107
1600,00€ 13,30783
2000,00€ 16,06168
1600,00€ 12,43201
2000,00€ 15,86924
1600,00€ 12,38678
11 470,00 € 93,27168

Luovutusvoitto/-tappio (€)

166,39 €
183,46 €
131,17 €
89,40 €
17,23 €
64,37 €
11,35€
663,37 €

Yiijazma
0,00€
0,00€
0,00€
0,00 €
0,00€
0,00€
0,00€
0,00 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

14,79 %
12,79%
8,74 %
5,00 %
1,59 %
3,74 %
1,22%
5,78 %



RAHASTOSIJOITTAMINEN, OP-MALTILLINEN

Rahasto

Sijoitettavan padoman maara

Nostopaiva

Yhteensa

OP-Maltillinen
Hankintapdiva

Yhteensa

Luovutusvoitto/-tappio

Myyntikurssi

126,49
126,49
126,49
126,49
126,49
126,49
126,49

1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

Lainamaard

1200
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11500

Merkintdhinta

105,62
107,73
111,74
117,75
125,18
120,62
122,74

OP-Maltillinen Bruttotuotto laskelma
Luovutusvoitto/-tappio %

952,58 €

8,30%

Toimitusmaksu
30

30

Sijoitettava padoma
1170,00€
1500,00 €
1600,00 €
2000,00 €
1600,00 €
2000,00 €
1600,00 €

Saatu pddoma
12422,58 €

Luovutuspaiva 30.12.2016
Myyty maarda Myyntihinta

11,07745
13,92370
14,31895
16,98514
12,78159
16,58100
13,03569
98,70352

1401,186328
1761,208577
1811,204582
2148,450106
1616,743889
2097,330459
1648,883819

12 485,01 €

Lunastuspalkkio
7,01€
8,81€
9,06 €

10,74 €
8,08 €
10,49 €
8,24 €
62,43 €
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Kaytettavissd oleva pddoma

LIITE 24

1170

1500

1600

2000

1600

2000

1600

11470

Hankintahinta yht Hankittu maara, osakkeet

1170,00€ 11,07745
1500,00 € 13,92370
1600,00 € 14,31895
2000,00 € 16,98514
1600,00 € 12,78159
2000,00 € 16,58100
1600,00 € 13,03569
11 470,00 € 98,70352

Luovutusvoitto/-tappio (€)

22418 €

252,40 €

202,15 €

137,71¢€

8,66 €

86,84 £

40,64 €

952,58 €

Ylijaama
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

19,76 %
17,41 %
13,20 %
7,42%
1,05 %
4,87 %
3,06 %
8,30 %



RAHASTOSIJOITTAJA, OP-ROHKEA

Rahasto

Sijoitettavan pddoman maard

Nostopdiva

Yhteensa

OP-Rohkea
Hankintapaiva

Yhteensa

Luovutusvoitto/-tappio

Myyntikurssi

89,11
89,11
89,11
89,11
89,11
89,11
89,11

Lainamaara

1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

Merkintahinta
1.8.2013 68,47
2.1.2014 71,03
1.8.2014 74,64
2.1.2015 80,42
3.8.2015 88,42
4.1.2016 84,26
1.8.2016 84,85

Toimitusmaksu

1200
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11500

30

30

Sijoitettava pddoma

OP-Rohkea bruttotuotto laskelma

Luovutusvoitto/-tappio %

1404,04€

12,24%

Luovutuspaiva 30.12.2016

Myyty maara

17,08778
21,11784
21,43623
24,86944
18,09545
23,73606
18,85681

145,19959

Myyntihinta

1522,69169
1881,810503
1910,182208
2216,115394
1612,485863
2115,119867
1680,329994

12938,74 €

Lunastuspalkkio

7,61€
9,41€
9,55 €
11,08 €
8,06 €
10,58 €
8,40 €
64,69 €

1170,00 €
1500,00 €
1600,00 €
2000,00 €
1600,00 €
2000,00€
1600,00 €

Saatu padoma

12 874,04 €
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Kéytettavissd oleva pddoma

1170
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11470

Hankintahinta yht.

Luovutusvoitto/-tappio (€)

345,08 €
372,40 €
300,63 €
205,03 €
4,42€
104,54 €
71,93 €
1404,04 €

1170,00 €
1500,00 €
1600,00 €
2000,00 €
1 600,00 €
2000,00 €
1 600,00 €

11 470,00 €

LIITE 25

Hankittu maara, osakkeet

Luovutusvoitto/-tappio (%)

30,14 %
25,45 %
1939%
10,81%
0,78%
5,76 %
5,02 %
12,24%

17,08778
21,11784
21,43623
24,86944
18,09545
23,73606
18,85681

145,19959

Ylijaama
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €



RAHASTOSIJOITTAJAN PALVELUPAKETTIEN YHTEENVETO LIITE 26

OP-Varovainen

Sijoitettu pddoma Saatu pddoma Luovutusvoitto (€) Tuottoprosentti (%)
11 470,00 € 12 133,37 € 663,37 € 5,78%
OP-Maltillinen
Sijoitettu pddoma Saatu pddoma Luovutusvoitto (€) Tuottoprosentti (%)
11 470,00 € 12422,58 € 952,58 € 8,30 %
OP-Rohkea
Sijoitettu pddoma Saatu pddoma Luovutusvoitto (€) Tuottoprosentti (%)

11 470,00 € 12 874,04 € 1404,04 € 12,24 %
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OP-VAROVAINEN, NETTOLASKELMAT

OP-Varovainen

Tulot

Luovutusvoitto
Osinkotuotto

Menot
Merkintipalkkiot
Salkun hallinnointikulut
Lunastuspalkkiot
Vahennykset Verosta
Opintolainavdhennys
Lisdykset

Ylijaama

Vahennykset

Salkun hallinnointikulut

Verotus

Ennakonpiditys osingoista

Luovutusvoiton vero
Opintolainavihennys
Yhteensd

Opintolainavidhennysta jéljella

Tulot verojen jéilkeen
Luovutusvoitto
Osinkotuotto
Yhteensd

Nettomdaaraiset laskelmat

663,37 €
0,00€

0,00 €
0,00€
60,97 €

2700,00 €

0,00€

0,00 €

0,00€
180,72 €
2700,00 €
2519,28¢€
2519,28€

663,37 €
0
663,37
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Opintolaina

Nostettu maara
Opintolainankorot
Yhteensa

Saatu pddoma
Hankintameno

Tulot verojen jalkeen
Yhteensa

Lisdykset ja vihennykset
Ylijaama

Salkun hallinnointikulut
Yhteensa

LIITE 27

11500,00 €
251,57 €
11751,57 €

11470,00€
663,37 €
12133,37€

0,00€
0,00€
12133,37€



OP-MALTILLINEN, NETTOLASKELMAT

OP-Maltillinen

Tulot

Luovutusvoitto
Osinkotuotto

Menot
Merkintdpalkkiot
Salkun hallinnointikulut
Lunastuspalkkiot
Vahennykset Verosta
Opintolainavahennys
Lisdykset

Ylijaama

Vahennykset

Salkun hallinnointikulut

Verotus

Ennakonpidatys osingoista

Luovutusvoiton vero
Opintolainavahennys
Yhteensa

Opintolainavidhennysti jiljelld

Tulot verojen jélkeen
Luovutusvoitto
Osinkotuotto
Yhteensa

Nettomaariiset laskelmat

952,58 €
0,00€

0,00 €
0,00 €
62,43 €

2700,00 €

0,00€

0,00€

0,00€
267,05 €
2700,00 €
243296 €
2432,96 €

952,58 €
0,00 €
952,58 €
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Opintolaina

Nostettu mdara
Opintolainankorot
Yhteensa

Saatu pddoma
Hankintameno

Tulot verojen jilkeen
Yhteensa

Liséykset ja vihennykset
Ylijazma

Salkun hallinnointikulut
Yhteensa

LIITE 28

11 500,00 €
251,57 €
11751,57 €

11 470,00 €
952,58 €
12422,58 €

0,00€
0,00€
12422,58 €



OP-ROHKEA, NETTOLASKELMAT

OP-Rohkea

Tulot

Luovutusvoitto
Osinkotuotto

Menot
Merkintdpalkkiot
Salkun hallinnointikulut
Lunastuspalkkiot
Vihennykset Verosta
Opintolainavidhennys
Lisdykset

Ylijaama

Véhennykset

Salkun hallinnointikulut

Verotus

Ennakonpiditys osingoista

Luovutusveiton vero
Opintolainavidhennys
Yhteensa

Opintolainavdhennysta jiljelld

Tulot verojen jélkeen
Luovutusvoitto
Osinkotuotto
Yhteensa

Nettomdaaraiset laskelmat

1404,04 €
0,00 €

0,00€
0,00 €
64,69 €

2 700,00 €

0,00 €

0,00€

0,00€
401,81 €

2 700,00 €

229820€
2298,20€

140404 €
0,00 €
1404,04 €
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Opintolaina

Nostettu maara
Opintolainankorot
Yhteensd

Saatu padoma
Hankintameno

Tulot verojen jilkeen
Yhteensa

Lisdykset ja vdihennykset
Ylijagama

Salkun hallinnointikulut
Yhteensa

LITE 29

11500,00 €
251,57 €
1175157 €

11470,00 €
1404,04 €
12 874,04 €

0,00€
0,00€
12 874,04 €



OSAKERAHASTOT, OP-MAAILMA A

Rahasto

Sijoitettavan padoman maara

Nostopdiva

Yhteensa

Lainamaara
1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

OP-Maailma A
Hankintapdiva Merkintahinta

Yhteensa

Luovutusvoitto/-tappio Luovutusvoitto/-tappio %

1.8.2013 28,15
2.1.2014 29,2

1.8.2014 30,46
2.1.2015 33,77
3.8.2015 37,71
4.1.2016 35,25
1.8.2016 35,66

Toimitusmaksu Merkintdpalkkio

1200,00€
1500,00€
1600,00 €
2000,00 €
1600,00 €
2000,00 €
1600,00€
11500,00 €

Sijoitettava pddaoma

OP-Maailma A bruttotuottolaskelma

562,15 €

Luovutuspdiva 30.12.2016

Myyntikurssi ~ Myyty maara

38,05
38,05
38,05
38,05
38,05
38,05
38,05

13,74778
16,99486
17,37798
19,59333
14,03695
18,77069
14,84390

115,36548

14,81 %

Myyntihinta

523,1030195
646,6545377
661,2322171
745,526108
534,1058959
714,2245863
564,8102449
4389,66 €

Lunastuspalkkio

30,00€

30,00 €

387,00 €
196,25 €
529,33 €
661,67 €
529,33 €
661,67 €
529,33 €

3794,58€

Saatu padoma
4356,73 €

392€
4,85¢€
4,96 €
5,59 €
401€
5,36 €
424€
32,92€
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Hankintahinta yht.

LIITE 30

Kaytettavissa oleva padoma

Lainam&ari/rahasto

3,00€
3,75¢€
4,00€
5,00 €
2,00€
5,00 €
4,00€
28,75 €

400,00 €
500,00 €
533,33¢
666,67 €
533,33 ¢
666,67 €
533,33¢
383333¢

Hankittu maara, osakkeet

387,00 €
496,25 €
529,33 €
661,67 €
529,33 €
661,67 €
529,33 €
3794,58 €

Luovutusvoitto/-tappio (£)

132,18 €
145,55 €
126,94 €
78,27 €
0,77€
47,20 €
31,24 €
562,15 €

13,74778
16,99486
17,37798
19,59333
14,03695
18,77069
14,84390
115,36548

P3doma
387,00 €
496,25 €
529,33 €
661,67 €
529,33 €
661,67 €
529,33 €

3794,58€

Ylijaama
0,00 €
0,00€
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

35,17 %
30,31%
24,92 %
12,67 %
0,90 %
7,94%
6,70 %
14,81 %



OSAKERAHASTOT, OP-DELTA A

Rahasto

Sijoitettavan padgoman maara

Nostopaiva

Yhteensa

OP-Delta A
Hankintapdivd

Yhteensa

Luovutusvoitto/-tappio

Myyntikurssi
288,71
288,71
288,71
288,71
288,71
288,71
288,71

Lainamaara

1.8.2013 1200,00 €
2.1.2014 1500,00 €
1.8.2014 1600,00 €
2.1.2015 2000,00 €
3.8.2015 1600,00 €
4.1.2016 2000,00 €
1.8.2016 1600,00 €

11 500,00 €

Merkintihinta

1.8.2013 179,18
2.1.2014 210,43
1.8.2014 223,51
2.1.2015 232,2

3.8.2015 268,23
4.1.2016 254,23
1.8.2016 260,46

OP-Delta A bruttotuottolaskelma
Luovutusvoitto/-tappio %

895,55 €

23,42%

Toimitusmaksu
30,00 €

30,00 €

Sijoitettava pddoma
390,00 €
500,00 €
533,33 ¢
666,67 €
533,33¢
666,67 €
533,33¢
3823,33¢

Saatu padoma
4718,88 €

Luovutuspdivad 30.12.2016

Myyty maara

2,17658
2,37609
2,38617
2,37109
1,98834
2,62230
2,04766

16,46823

Myyntihinta

628,4010492
686,000095
688,9117564
828,9118576
574,0546049
757,0834808
591,1797077
475454 €

Lunastuspalkkio

4,71€
5,15 €
5,17 €
6,22 €
431¢€
5,68 €
443€
35,66 €
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Merkintapalkkio

Hankintahinta yht.

390,00 €
500,00 €
533,33 €
666,67 €
53333 €
666,67 €
533,33 €

3823,33¢€

Luovutusvoitta/-tappio (€)

233,69 €
180,86 €
150,41 €
156,03 €
36,42 €
84,74 €
53,41 €
895,55 €

LIITE 31

Lainamaara/rahasto Padoma
400,00€  390,00€
500,00€  500,00€
53333€  533,33¢
666,67€ 666,67 €
53333€  533,33¢€
666,67€ 666,67 €
533,33€  533,33€

383333€ 382333¢

Hankittu m3ar3, osakkeet Ylijaama

2,17658 0,00€
2,37609 0,00€
2,38617 0,00€
2,87109 0,00€
1,98834 0,00€
2,62230 0,00€
2,04766 0,00€

16,46823 0,00€

Luovutusvoitta/-tappio (%)

61,13 %
37,20%
29,17 %
24,34 %

7,64 %
13,56 %
10,85 %
23,42 %



OSAKERAHASTOT, OP-EUROOPPA OSINKOYHTIOT

Rahasto

Sijoitettavan padoman maara

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu Merkintapalkkio
1.8.2013 1200,00 € 30,00 €
2.1.2014 1500,00 €
1.8.2014 1 600,00 €
2.1.2015 2 000,00 €
3.8.2015 1600,00 €
4.1.2016 2000,00 €
1.8.2016 1600,00 €
Yhteensd 11 500,00 € 30,00 €

OP-Eurooppa osinkoyhtidt

3,00€
375€
2,00 €
500€
4,00€
5,00€
4,00€
2875€

Hankintapaiva Merkintdhinta Sijoitettava pddoma  Hankintahinta yht.
1.8.2013 103,92 387,00 € 387,00 €
2.1.2014 104,65 496,25 € 496,25 €
1.8.2014 109,12 529,33 € 529,33 €
2.1.2015 112,83 661,67 € 661,67 €
3.8.2015 133,53 529,33 € 529,33 €
4.1.2016 123,88 661,67 € 661,67 €
1.8.2016 117,6 529,33 € 529,33 €

Yhteensa 3794,58 € 379458 €

OP-Eurooppa osinkoyhtiot bruttotuottolaskelma
Luovutusvoitto/-tappio Luovutusvoitto/-tappio % Saatu pddoma
266,20 € 7,02% 4060,78 €

Luovutuspaiva 30.12.2016

Myyntikurssi  Myyty maard Myyntihinta Lunastuspalkkio  Luovutusvoitto/-tappio (€)

124,03 3,72402 461,8900115 3,46 €
124,03 4,74200 588,1499044 441¢€
124,03 4,85093 601,6606794 451€
124,03 5,86428 727,3465981 5,46 €
124,03 3,96415 491,673881 3,69 €
124,03 534119 662,4678452 4,97 €
124,03 4,50113 558,2756236 4,19€

32,98770  4091,46€ 30,69 €

17

71,43 €
87,49 €
67,81€
60,22 €

41,35 €
417€
24,76 €

266,20 €

LIITE 32

Lainamaara/rahasto

400,00 €
500,00 €
533,33 €
666,67 €
533,33 ¢€
666,67 €
533,33 ¢€

3833,33¢€

Hankittu m#3ri, osakkeet

372402
4,74200
4,85093
5,86428
3,96415
5,34119
4,50113

32,98770

Luovutusvoitto/-tappio (%)

19,35 %
18,52 %
13,66 %
9,93%
711%
0,12%
5,47 %
7,02%

Paaoma

387,00 €
496,25 €
529,33 €
661,67 €
529,33 €
661,67 €
529,33 €

379458 €

Ylijaama

0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €



OSAKERAHASTOT, YHTEENVETO

Tuottolaskelmien yhteenveto vertailu

OP-Maailma A
Sijoitettu padoma Saatu padoma Luovutusvoitto (€)
3794,58 € 4356,73 € 562,15 €
OP-Delta A
Sijoitettu padoma Saatu padoma Luovutusvoitto (€)
382333¢€ 4718,88 €

OP-Eurooppa osinkoyhtidt
Sijoitettu pddoma Saatu padoma
3794,58 € 4 060,78 €

Osakerahastot yhteenveto
Sijoitettu pddoma Saatu padoma
11412,49¢€ 13136,39€

895,55 €

Luovutusvoitto (€)
266,20 €

Luovutusvoitto (€)
172390 €

Tuottoprosentti (%)
14,81 %

Tuottoprosentti (%)
23,42 %

Tuottoprosentti (%)
7,02%

Tuottoprosentti (%)
15,11 %
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Merkintapalkkiot
28,75 €

Merkintapalkkiot
0,00 €

Merkintapalkkiot
28,75 €

Merkintapalkkiot
57,50 €

LIITE 33

Lunastuspakkiot Osuus voitosta
32,92 € 5,53 %

Lunastuspakkiot Osuus voitosta
35,66 € 3,83%

Lunastuspakkiot Osuus voitosta
30,60 € 10,34 %

Lunastuspakkiot Osuus voitosta
99,27 € 5,44 %



OSAKERAHASTOT, NETTOLASKELMAT LIITE 34

Nettomaaraiset laskelmat
OP osakerahastot

Tulot Opintolaina

Luovutusvoitto 172390 € Nostettu maara 11500,00 €
Osinkotuotto 0,00 € Opintolainankorot 251,57 €
Menot Yhteensi 11751,57 €
Merkintapalkkiot 57,50 € Saatu padoma

Salkun hallinnointikulut 0,00 € Hankintameno 11412,49€
Lunastuspalkkiot 99,27 € Tulot verojen jalkeen 1723,90€
Vihennykset Verosta Yhteensd 13136,39¢€
Opintolainavahennys 2700,00€ Lisdykset ja vahennykset

Lisdykset Ylijagma 0,00€
Ylijaama 0,00 € Salkun hallinnointikulut 0,00€
Vahennykset Yhteensa 13 136,39 €
Salkun hallinnointikulut 0,00 €

Verotus

Ennakonpiditys osingoista 0,00 €

Luovutusvoiton vera 470,14 €

Opintolainavahennys 2700,00 €

Yhteensa -2229,86 €

Opintolainavahennysta jaljella 2229,86€

Tulot verojen jélkeen

Luovutusvoitto 172390 €

Osinkatuotto 0,00 €

Yhteensa 1723,90€
Sijoituksen nettotuotto Sijoituksen nettotuotto sis. Opintolainavdhennys ylijaama
Tulot Tulot
Saatu pddoma 13136,39 € Saatu pddoma 13136,39€
Ylijazama 0,00 € Ylijaama 0,00 €
Yhteensa 1313639 € Opintolainavahennys ylijagama 222986 €
Kulut
Opintolaina 11 500,00 € Yhteens3 15 366,25 €
Opintolainankorot 251,57 € Kulut
Salkun hallinnointikulut 0,00 € Opintolaina 11500,00€
Merkintapalkkiot 57,50 € Opintolainankorot 251,57 €
Lunastuspalkkiot 99,27 € Salkun hallinnointikulut 0,00€
Yhteensa 11908,34 € Merkintapalkkiot 57,50 €
Tuotto Lunastuspalkkiot 99,27 €
Nettotuotto (€) 1228,05€ Yhteensa 11908,34 €
Nettotuotto (%) 10,31% Tuotto

Nettotuotto (€) 3457,91€
Nettotuotto (%) 29,04 %
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ETF-SIJOITTAMINEN, OMXH25 LIITE 35

Sijoitettavan pddoman maara

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu Kaupankayntikulu  Kaytettivissa oleva pidoma
1.8.2013 1200 30 8 1162
2.1.2014 1500 8 1492
1.8.2014 1600 8 1592
2.1.2015 2000 8 1992
3.8.2015 1600 8 1592
4.1.2016 2000 8 1992
1.8.2016 1600 8 1592
Yhteensa 11500 56 11414
OMXH25
Hankintapaiva Hankintahinta/osake  Sijoitettava padoma Hankintahinta yht.  Hankittu maara, osakkeet Ylijiama
1.8.2013 23,51€ 1162,00 € 1151,99¢€ 49 10,01 €
2.1.2014 28,24 € 1502,01€ 1496,72 € 53 529¢€
1.8.2014 29,15€ 1597,29€ 1574,10 € 54 23,19¢€
2.1.2015 30,14 € 2015,19€ 1989,24 € 66 25,95 €
3.8.2015 35,46 € 1617,95€ 159570 € 45 22,25€
4.1.2016 33,82¢ 2014,25€ 1995,38€ 59 18,87 €
1.8.2016 36,33 € 1610,87 € 1598,52 € 44 12,35€
Yhteensa 11401,65€ 370 1235¢€

OMXH25 ETF:n bruttotuotto
Luovutusvoitto/-tappio Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijagma Saatu pddoma
3287,35¢€ 328735¢€ 28,83 % 12,35¢€ 14 689,00 €

Luovutuspdiva 30.12.2016
Myyntikurssi  Myyty madara Myyntihinta  Luovutusvoitto/-tappio (€) Luovutusvoitto/-tappio (%)

39,70 € 49 194530¢€ 793,31€ 68,86 %
39,70 € 53 2104,10€ 607,38 € 40,58 %
39,70 € 54 2143,80¢€ 560,70 € 36,19 %
39,70 € 66  262020€ 630,96 € 31,72%
39,70 € 45 178650 € 190,80 € 11,96 %
39,70 € 59 234230¢€ 346,92 € 17,39 %
39,70 € 44 1746,80€ 148,28 € 9,28%

370 14 689,00 € 3287,35€ 28,83 %
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Nettomaaraiset laskelmat

ETF-sijoittaja OMXH25
Tulot

Luovutusvoitto
Osinkotuotto

Menot
Kaupankdyntikulut
Salkun hallinnointikulut
Vahennykset Verosta
Opintolainavidhennys
Lisaykset

Ylijazma

Vahennykset

Salkun hallinnointikulut

Verotus

Ennakonpidatys osingoista
Luovutusvoiton vero
Opintolainavidhennys
Yhteensa

Opintolainavahennysta jaljella

Tulot verojen jélkeen
Luovutusvoitto
Osinkotuotto
Yhteensa

Sijoituksen nettotuotto
Tulot

Saatu padoma

Ylijaama

Yhteensa

Kulut

Opintolaina
Opintolainankorot
Kaupankayntikulut
Salkun hallinnointikulut
Yhteensa

Tuotto

Nettotuotto (€)
Nettotuotto (%)

328735¢€
0,00€

56,00 €
106,60 €

2700,00 €
12,35€

106,60 €

0,00€

937,43 €
2700,00 €
176258 €
1762,58 €

3287,35€
0,00€
3287,35€

14 689,00 €
1235€
14 701,35 ¢

11 500,00 €
251,57 €
56,00 €
106,60 €
11914,17 €

2787,18¢€
23,39%

Opintolaina

Nostettu maard
Opintolainankorot
Yhteensa

Saatu pddoma
Hankintameno

Tulot verojen jalkeen
Yhteensa

Lisaykset ja véhennykset
Ylijazma

Salkun hallinnointikulut
Yhteensa

LIITE 36

11 500,00 €
251,57
11751,57 €

11401,65€
3287,35¢€
14 689,00 €

12,35€
106,60 €
14594,75€

Sijoituksen nettotuotto sis. Opintolainavahennys ylijaama

Tulot

Saatu padoma

Ylijaama
Opintolainavahennys

ylijiam3a

Yhteensa

Kulut

Opintolaina

Opintolainankorot

Kaupankayntikulut

Salkun hallinnointikulut

Yhteensa

Tuotto

Nettotuotto (€)

Nettotuotto (%)

121

14 689,00 €

12,35€

176258 ¢

16 463,93 €

11500,00 €

251,57 €
56,00 €
106,60 €

11914,17 €

4549,76 €

38,19%



ETF-SIJOITTAJA, ISHARES EURO STOXX 50

Sijoitettavan pddoman maara

Nostopdiva
1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

Yhteensa

ISHARES EURQ STOXX 50

Hankintapaiva
1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

Yhteensa

Lainamaara

Hankintahinta/osake

Toimitusmaksu

1200
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11500

73,978 €
80,088 €
83,048 €
86,29 €
102,605 €
89,735 €
86,765 €

ISHARES EURO STOXX 50 ETF:n bruttotuotto

Luovutusvoitto/-tappio
132434 €

Kokonaistuotto (€)

Myyntikurssi  Myyty maara

96,558 €
96,558 €
96,558 €
96,558 €
96,558 €
96,558 €
96,558 €

15
18
19
23
16
22
18
131

1324,34€

Luovutuspaiva 30.12.2016

Myyntihinta
1448,37 €
1738,04€
1834,60€
2220,83€
154493 €
212428 €
1738,04 €

12 649,10€

30

Sijoitettava pddoma

1158,00€
153633 €
1666,55€
2059,53€
1662,86€
2009,18€
1623,01€

Kokonaistuotto (%)

11,69 %

Kaupankayntikulu

Hankintahinta yht.

12
12
12
12
12
12
12
84

1109,67 €
1457,78 €
1595,01¢€
1984,67 €
1641,68¢€
1974,17€
1561,77€
1132476 €

Ylijagama
61,24 €

Luovutusvoitto/-tappio (€)

122

338,70 €
280,26 €
239,59 €
236,16 €
96,75 €
150,11 €
176,27 €
132434€

LI

Kaytettdvissd oleva pddoma

1158
1488
1588
1988
1588
1988
1588
11386

Hankittu maara, osakkeet

15
18
19
23
16
22
18
131

Saatu paaoma
12649,10€

ITE 37

Ylijaama
4833 €
78,55 €
71,53 €
74,86 €
21,18 €
35,01€
61,24 €
61,24 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

30,52 %
19,23 %
15,02 %
11,90 %
5,80 %

7,60 %
11,29 %
11,69 %
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Nettomaaraiset laskelmat
ETF-sijoittaja ISHARES EURO STOXX 50

Tulot Opintolaina

Luovutusvoitto 132434 € Nostettu maara 11500,00€
Osinkotuotto 0,00 € Opintolainankorot 251,57 €
Menot Yhteensa 11751,57 €
Kaupankayntikulut 84,00 € Saatu pddoma

Salkun hallinnointikulut 106,60 € Hankintameno 11324,76 €
Vihennykset Verosta Tulot verojen jilkeen 1324,34€
Opintolainavahennys 2700,00 € Yhteensa 12 649,10 €
Liséykset Liséykset ja vahennykset

Ylijaama 61,24 € Ylijaama 61,24 €
Vahennykset Salkun hallinnointikulut 106,60 €
Salkun hallinnointikulut 106,60 € Yhteensd 12 603,74 €
Verotus

Ennakonpiditys osingoista 0,00 €

Luovutusvoiton vera 340,12 €

Opintolainavahennys 2700,00 €

Yhteensa -2359,88 €

Opintolainavihennysti jljella 2359,88 €

Tulot verojen jélkeen

Luovutusvoitto 1324,34 €
Osinkotuotto 0,00€
Yhteensa 1324,34¢€
Sijoituksen nettotuotto Sijoituksen nettotuotto sis. Opintolainavéhennys ylijgama
Tulot Tulot
Saatu pddoma 12649,10€ Saatu padoma 12649,10€
Ylijaama 61,24 € Ylijaama 61,24 €
Yhteensa 12710,34 € Opintolainavihennys 2359,88€
Kulut ylijgama
Opintolaina 11500,00 € Yhteensa 15070,22 €
Opintolainankorot 251,57 € Kulut
Kaupankayntikulut 84,00 € Opintolaina 11 500,00 €
Salkun hallinnointikulut 106,60 € Opintolainankorot 251,57 €
Yhteensa 11942,17 € Kaupankayntikulut 84,00 €
Tuotto Salkun hallinnointikulut 106,60 €
Nettotuotto (€) 768,17 € Yhteensa 11942,17 €
Nettotuotto (%) 6,43 % Tuotto
Nettotuotto (€) 3128,05€
Nettotuotto (%) 26,19 %
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ETF-SIJOITTAJA, SPDR S&P 500

Nostopaiva

Yhteensa

SPDR S&P 500

Hankintapaiva

Yhteensa

Sijoitettavan padoman maara

1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

Lainamaara

Hankintahinta/osake

Toimitusmaksu

1200
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11500

129,00 €
134,47 €
143,58 €
134,47 €
193,38 €
185,00 €
194,95 €

SPDR S&P 500 ETF:n bruttotuotto

Luovutusvoitto/-tappio

4

Myyntikurssi
214,26 €
214,26 €
214,26 €
214,26 €
214,26 €
214,26 €
214,26 €

177,48 €

Kokonaistuotto (€)

Myyty maara

8
12
11
14

8
11

8
72

4177,48 €

Sijoitettava pddoma

30

1158,00€
1614,00€
1588,36€
1996,98 €
1702,40€
214336€
1696,36 €

Kokonaistuotto (%)

37,14 %

Luovutuspaiva 30.12.2016
Luovutusvoitto/-tappio (€)

Myyntihinta
1714,08
2571,12
2356,86
2999,64
1714,08
2356,86
1714,08

15426,72
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Kaupankayntikulu

12
12
12
12
12
12
12
84

682,08 €
957,48 €
777,48 €

1117,06 €
167,04 €
321,86 €
154,48 €

4177,48 €

Kaytettavissa oleva padoma

1158
1488
1588
1988
1588
1988
1588
11386

Hankintahinta yht.  Hankittu maar3, osakkeet
1032,00€ 8
1613,64 € 12
1579,38€ 11
1882,58€ 14
1547,04 € 8
2035,00€ 11
1559,60 € 8

11249,24 € 72
Ylijaama Saatu pddoma
136,76 € 15426,72 €

LIITE 39

Ylijaama

126,00 €

0,36 €

8,98 €
114,40 €
155,36 €
108,36 €
136,76 €
136,76 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

66,09 %
59,34 %
49,23 %
59,34 %
10,80 %
15,82 %

9,91 %
37,14 %



ETF-SIJOITTAJA, SPDR S&P 500, NETTOLASKELMAT

Nettomaaraiset laskelmat

ETF-sijoittaja SPDR S&P 500
Tulot

Luovutusvoitto
Osinkotuotto

Menot
Kaupankayntikulut
Salkun hallinnointikulut
Vahennykset Verosta
Opintolainavdhennys
Lisdykset

Ylijaadma

Vahennykset

Salkun hallinnointikulut

Verotus

Ennakonpiditys osingoista
Luovutusvoiton vero
Opintolainavdhennys
Yhteens3
Opintolainavdhennysta jéljella

Tulot verojen jilkeen
Luovutusvoitto
Osinkotuotto
Yhteensa

Sijoituksen nettotuotto

Tulot

Saatu padoma 15426,72 €
Ylijaama 136,76 €
Yhteensa 15563,48 €
Kulut

Opintolaina 11 500,00 €
Opintolainankorot 251,57 €
Kaupankayntikulut 84,00 €
Salkun hallinneintikulut 106,60 €
Yhteens3 11942,17 €
Tuotto

Nettotuotto (€) 3621,31€
Nettotuotto (%) 30,32%

417748 €
0,00€

84,00 €
106,60 €

2700,00€

136,76 €

106,60 €

0,00 €

1196,06 €
2700,00 €

-1503,94€

1503,94€

417748 €
0,00€
417748 €

Opintolaina

Nostettu maara
Opintolainankorot
Yhteensa

Saatu pddoma
Hankintameno

Tulot verojen jalkeen
Yhteensa

Lis&ykset ja vahennykset
Yiijaama

Salkun hallinnointikulut
Yhteensa

Sijoituksen nettotuotto sis. Opintolainavéhennys ylijagama

Tulot
Saatu padoma
Ylijaama

15426,72 €
136,76 €
Opintolainavidhennys 150394 €
ylijagama
Yhteensa
Kulut

Opintolaina

17 067,42 €

11 500,00 €
251,57 €
84,00 €
106,60 €
1194217 €

Opintolainankorot
Kaupankdyntikulut
Salkun hallinnointikulut
Yhteensd

Tuotto

Nettotuotta (€)
Nettotuotto (%)

5125,25€
42,92 %
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11 500,00 €
251,57 €
11751,57 €

11249,24 €
417748 €
15426,72€

136,76 €
106,60 €
15 456,88 €



ETF-SIJOITTAJA, OMXH25 JA ISHARES EURO STOXX 50

Sijoitettavan pddoman maard

Nostopaiva
1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
4.1.2016
1.8.2016

Yhteensa

OMXH25

Hankintapaiva
1.8.2013
2.1.2014
1.8.2014
2.1.2015
3.8.2015
412016
1.8.2016

Yhteens3

Lainamaara

Hankintahinta/osake

Toimitusmaksu

1200
1500
1600
2000
1600
2000
1600
11500

2351¢€
28,24 €
29,15 €
30,14 €
3546 €
33,82¢
36,33 €

OMXH25 ETF:n bruttotuotto

Luovutusveitto/-tappio
1630,67 €

Kokonaistuotto (€)

Myyntikurssi  Myyty maara

39,70 € 24
39,70 € 26
39,70 € 27
39,70 € 33
39,70 € 22
39,70 € 30
39,70 € 22

184

1630,67¢

Sijoitettava pddoma

30

577,00€
754,76 €
812,52¢€
1017,47 €
814,85¢
1026,73 €
804,13 ¢

Kokonaistuotto (%)

28,74 %

Luovutuspdiva 30.12.2016

Myyntihinta
952,80 €
1032,20€
1071,90€
1310,10€
873,40 €
1191,00 €
873,40 €
7 304,80 €

Luovutusvoitto/-tappio (£)

126

Kaupankayntikulu

Co 0O 0O 00 CO CO O

Hankintahinta yht.

564,24 €
73424 €
787,05€
994,62 €
780,12 ¢
1014,60 €
799,26 €
5674,13€

Ylijaama
4,87 €

388,56 €
297,96 €
284,85 €
315,48 €
93,28 €
176,40 €
74,14 €
1630,67 €

LITE 41

Kaytettdvissa oleva padoma

1162 577,00
1492 742,00
1592 792,00
1992 992,00
1592 792,00
1992 992,00
1592 792,00
11414 5679
Hankittu m3ara, osakkeet Ylijaama
24 12,76 €
26 20,52 €
27 25,47 €
33 22,85 €
22 34,73 €
30 12,13 €
22 4,87 €
184 4,87 €
Saatu padaoma
7304,80 €

Luovutusvoitto/-tappio (%)

68,86 %
40,58 %
36,19 %
31,72 %
11,96 %
17,39 %

9,28%
28,74 %
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Sijoitettavan padoman maara

Nostopaiva Lainamaara Toimitusmaksu Kaupankayntikulu  Kdytettavissa oleva pddoma
1.8.2013 1200 30 12 573
2.1.2014 1500 12 738
1.8.2014 1600 12 788
2.1.2015 2000 12 988
3.8.2015 1600 12 788
4.1.2016 2000 12 988
1.8.2016 1600 12 788

Yhteensa 11500 84 5651

ISHARES EURO STOXX 50

Hankintapaiva Hankintahinta/osake  Sijoitettava piddoma Hankintahinta yht.  Hankittu maar3, osakkeet Ylijaama
1.8.2013 73,978 € 573,00€ 517,85 € 7 5515 €
2.1.2014 80,988 € 793,15€ 728,89€ 9 64,26 €
1.8.2014 83,948 € 852,26 € 839,48 € 10 12,78 €
2.1.2015 86,29 € 1000,78 € 949,19 € 11 51,59 €
3.8.2015 102,605 € 839,50 € 820,84 € 8 18,75 €
4.1.2016 89,735 € 1006,75€ 987,09 € 11 19,67 €
1.8.2016 86,765 € 807,67 € 780,89 € 9 26,78 €

Yhteensa 5624,22 € 65 26,78 €

ISHARES EURO STOXX 50 ETF:n bruttotuotto
Luovutusvoitto/-tappio Kokonaistuotto (€) Kokonaistuotto (%) Ylijagama Saatu pddoma
652,05 € 652,05 € 11,59 % 26,78 € 6 276,27 €

Luovutuspadiva 30.12.2016
Myyntikurssi  Myyty maara Myyntihinta  Luovutusvoitto/-tappio (£) Luovutusvoitto/-tappio (%)

96,558 € 7 675,91 € 158,06 € 30,52 %
96,558 € 9 869,02 € 140,13 € 19,23 %
96,558 € 10 965,58 € 126,10 € 15,02 %
96,558 € 11 1062,14€ 112,95€ 11,90 %
96,558 € 8 772,46 € 48,38 € 5,89 %
96,558 € 11 1062,14¢€ 75,05 € 7,60 %
96,558 € 9 869,02 € 88,14 € 11,29%

65 627627 € 652,05 € 11,59 %
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Tuottolaskelmien yhteenveto

OMXH25
Sijoitettu pddoma Saatu pddoma Luovutusvoitto (€) Tuottoprosentti (%)
567413 € 7304,80€ 1630,67 € 28,74 %

ISHARES EURO STOXX 50

Sijoitettu pddoma Saatu pdidoma Luovutusvoitto (€) Tuottoprosentti (%)
5624,22 € 627627 € 652,05 € 11,59 %
yhteenveto
Sijoitettu pddoma Saatu pddoma Luovutusvoitto (€) Tuottoprosentti (%)
11298,35¢€ 13581,07 € 2282,72¢€ 20,20%

128

Kaupankdyntikulut Ylijaadma
56,00 € 4,87 ¢€

Kaupankayntikulut Ylijiama
84,00 € 26,78 €

Kaupankayntikulut Ylijaama
140,00 € 31,65€
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Nettomaaraiset laskelmat
ETF-sijoittaja OMXH25 & ISHARES STOXX 50

Tulot Opintolaina
Luovutusvoitto 2282,72¢€ Nostettu maara
Osinkotuotto 0,00 € Opintolainankorot
Menot Yhteensd
Kaupankayntikulut 140,00 € Saatu pd&oma

Salkun hallinnointikulut 106,60 € Hankintameno
Véhennykset Verosta Tulot verojen jalkeen
Opintolainavahennys 2700,00 € Yhteensd

Lisdykset Lisdykset ja vahennykset
Ylijaama 31,65¢€ Ylijaama

Vahennykset Salkun hallinnointikulut
Salkun hallinnaintikulut 106,60 € Yhteensa

Verotus

Ennakonpidatys osingoista 0,00 €

Luovutusvoiton vero 610,84 €

Opintolainavihennys 2700,00 €

Yhteensa -2 089,16 €

Opintolainavahennysta jaljelld 2089,16 €

Tulot verojen jélkeen

Luovutusvoitto 2282,72¢€
Osinkotuotto 0,00 €
Yhteensa 228272 €
Sijoituksen nettotuotto Sijoituksen nettotuotto sis. Opintolainavéhennys ylijaama
Tulot Tulot
Saatu padoma 13 581,07 € Saatu pddoma 13 581,07 €
Ylijaadma 31,65€ Ylijaama 31,65€
Yhteensa 13612,72 € Opintelainavdhennys ~ 2089,16 €
Kulut ylijadma
Opintolaina 11 500,00 € Yhteensa 15701,88 €
Opintolainankorot 251,57 € Kulut
Kaupankayntikulut 140,00 € Opintolaina 11 500,00 €
Salkun hallinneintikulut 106,60 € Opintolainankorot 251,57 €
Yhteensa 11998,17 € Kaupankayntikulut 140,00 €
Tuotto Salkun hallinnointikulut 106,60 €
Nettotuotto (€) 1614,55€ Yhteensa 11998,17 €
Nettotuotto (%) 13,46 % Tuotto
Nettotuotto (€) 3703,71€
Nettotuotto (%) 30,87 %
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11500,00 €
251,57
11751,57 €

11298,35 €
228272 €
13581,07 €

31,65 €
106,60 €
13506,12 €



