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Opinnaytety6ssa tutkittiin, miten arvopaperisijoitusten, sijoitusrahastojen ja kapitali-
saatiosopimusten verotus eroaa toisistaan, sekd miké vaihtoehto on sijoittajalle vero-
tuksen ndkokulmasta edullisin. Jokaisessa sijoituskohteessa kaytettiin samaa padoman
maarad, seka sijoitusaikaa. Veron maaraytymista tutkittiin tilanteessa, jossa sijoitus-
kohteesta luovuttiin. Erilaisia luovutustilanteita kuvatiin kdytdnnon esimerkkien ja las-
kelmien avulla.

Opinnaytetyon tavoitteena oli saada selville, mihin ja miten ammatikseen sijoittavan
henkilon kannattaa sijoittaa varojaan, jotta verojen maara pysyi maltillisena. Eli min-
kalaista verosuunnittelua sijoittajan oli jarkevinta kayttaa. Tyodssa kéytettiin menetel-
mana laadullista eli kvalitatiivista tutkimusta. Opinndytetyon teorian muodosti pa4asi-
assa Verohallinnon ohjeistukset seka eri lait, joista tarkeimpéna tuloverolaki.

Opinnaytetyon tuloksena saatiin laskelmien avulla vertailu, josta selviaa verotuksen
vaikutus luovutusvoittoihin. Samalla opinnaytety6 selvitti, miten eri sijoitusinstru-
menttien verotus eroaa toisistaan. Vertailuissa saatuja tietoja voidaan parhaiten hyo-
dyntéa silloin, kun kyse on pitkdaikaisesta sijoittamisesta. Tyon kdytannén osuus pe-
rustuu teoriaosuuteen, joten teoriaosuus antaa sijoittajalle myods valmiuksia saada si-
joituksensa tuottamaan ilman ylimaéraisia veroja.
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The purpose of this thesis was to examine how the taxation of equity investments,
mutual funds and capital redemption contracts differ from each other, and furthermore,
which of the investment options is the most profitable for the investor from the taxation
perspective. The invested capital and holding period were equal in every investment
instrument. The taxation was examined when the investment was realized. Various
realization situations were described with concrete examples and calculations.

The aim of the thesis was to find out how and on which instruments a professional
investor should invest assets in order to achieve a moderate level of taxation. In other
words, what kind of tax planning was the most beneficial for the investor. The research
method of the thesis was qualitative. The theory of the thesis consisted primarily of
the instructions of the Tax Administration and legislation, in particular the Income Tax
Act.

The tax calculations of the thesis resulted in the comparative analysis, which shows
the impact of taxation on capital gains. Simultaneously, the thesis clarified the differ-
ences between the taxation of various investment instruments. The findings of the
comparative analysis are most useful in cases of long-term investments. The empirical
part of the study is based on the theory part, therefore the theory also provides investor
the ability to make profitable investments without excessive taxes.
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkimustausta

Suuri osa suomalaisista on varmasti joskus miettinyt varallisuutensa sijoittamista jo-
honkin kohteeseen. Yleisin kohde johon suomalainen sijoittaa rahansa, on asunto. Toi-
nen rahojen sijoituskohde on pankkitilit. Téalla hetkella pankKitilit eivat ole paras vaih-
toehto omaisuuden sijoittamiselle, silla korot ovat hyvin matalalla. Matalien korkota-
sojen vuoksi omaisuutta kannattaisi 1ahted sijoittamaan pitkalla aikavalill& sijoituskoh-

teisiin, jotka tuottavat paremmin.

Opinnaytetyon aiheina on kertoa eri tekijoisté jotka vaikuttavat sijoituspaatokseen te-
kemiseen seké erilaisista sijoituskohteista, joihin sijoittaja voi sijoittaa omaisuuttaan.
Ty6ssa kerrotaan luovutusvoittojen- ja tappioiden verotuksesta, osinkojen verotuk-
sesta, lahjaveron vaikutuksesta ja erilaisten sijoitusrahastojen seké vakuutussopimus-
ten verotuksesta. Lisaksi vertaillaan eri sijoitustilanteita, joihin verotus vaikuttaa eri

tavoin.

1.2 Opinnéytetydn rakenne, tavoitteet ja rajaus

Tyon alussa kerrotaan yleisié asioita verotuksesta, jotka liittyvét tyohon, seké yleisia
asioita sijoittamisesta. Esimerkiksi sijoitustoiminnan tavoitteista, sijoitusajasta ja ris-
keistd. Taman jalkeen kerrotaan valituista sijoituskohteista eli sijoitusrahastosta, osak-
keista ja kapitalisaatiosopimuksesta. Olen kertonut myds asuntosijoittamisesta, mutta
vertailusta se on jatetty pois, jotta vertailut pysyvét johdonmukaisina. Lopussa kerro-
taan eri tilanteita, joissa sijoituksesta luovutaan ja vertaillaan niita verotuksen néko-

kulmasta.

Opinnaytetyon tavoitteena on kertoa, miten keskiverto omaisuuden omistavan henki-

I6n kannattaisi sijoittaa rahansa verotuksellisesta ndkdkulmasta. Eli miten verotus



vaikuttaa valintoihin, joita sijoittaja tekee. Ty0n tavoitteena on antaa selkeé kuva siité
miten eri sijoitusajat ja kohteet vaikuttavat siihen, miten verotus kéyttaytyy. Tyon lu-

kemisen tulisi antaa kuva naista asioista.

Opinndytetyo kasittelee sijoittajia, joilla on kaytettdvana keskivertoa enemman rahaa.
Tyo0ssé sijoitettavaksi summaksi on siis valittu 60 000 euroa. Sijoitusajoiksi ei ole
valittu lyhyita sijoitusaikoja, vaan vertailu tapahtuu noin kymmenen vuoden sijoitus-
aikana. Ty0 antaa vaihtoehdot sijoittajalle, jotta han osaisi sijoittaa omaisuuttaan oike-

aksi ajaksi verotuksellisesti ndhden.

1.3 Tutkimusmenetelmat

Tutkimusmenetelmand kaytetdan laadullista eli kvalitatiivista case- eli tapaustutki-
musta. Teoreettinen osuus tydsséd on tehty laadullisella menetelmalld, jossa tieto on
saatu Kirjallisuudesta ja internetlahteista. Kirjallisuudesta olen valinnut aiheeseen so-
veltuvaa materiaalia, joten esimerkiksi sijoituksissa tullaan ké&sittelem&&n enemman
pitkdaikaista sijoittamista. Internetléhteité taas ovat esimerkiksi sijoittamiseen liittyvét
internetsivut sekd Verohallinnon internetsivut. Naisté saatava tieto on hyvin ajankoh-
taista. L&hteiden osalta ei ole selkedsti painotettu esimerkiksi vain internetlahteité

vaan tasapuolisesti kirjoja seka erilaisia verkkosivuja.

Ty6 on siis laadullinen eli kvalitatiivinen tutkimus. Laadullisessa tutkimuksessa péa-
tavoitteena eivat ole tilastolliset yleistykset, joissa kaytetaan tilastollisia tai maarallisia
menetelmid, vaan tarkoitus on kuvata, ymmartaa ja tulkita ilmi6ta. Yleisimpié tutki-
muskohteita ovat erilaiset prosessit, joiden tiedonkeruumenetelména on usein erilaiset
haastattelumenetelmat kuten teemahaastattelu. (Kananen 2017, 35-36; Laine, Bam-
berg & Jokinen 2007, 19; Pitkdranta 2010, 79).

Kvalitatiivisen tutkimuksen tyypillisid piirteitd on esimerkiksi se, ettd tutkimus on
luonteeltaan kokonaisvaltaista tiedon hankintaa seké se, ettd kaytetdan induktiivista

analyysia. Téalla tarkoitetaan sitd, ettd pyritddn paljastamaan odottamattomia asioita.



Talloin lahtokohtana ei ole hypoteesin tai teorian testaaminen vaan aineistoa tarkastel-
laan monitahoisesti ja yksityiskohtaisesti. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2009, 164.)

Tyon empiirisessa osuudessa on vertailtu eri sijoitusvaihtoehtoja. Valittuja sijoitus-
vaihtoja olivat sijoitusrahasto, osakkeet ja kapitalisaatiosopimus. Osakkeet on valittu
siksi, ettd ne ovat yleisin sijoituskohde, joihin sijoitetaan. Jos taas haluaa hajautetum-
man vaihtoehdon, hyva vaihtoehto on sijoitusrahasto. Talldin voidaan siis vahentaa
riskin suuruutta. Sijoitusrahastoja on monia erilaisia, joten tydssa kéaytetty sijoitusra-
hasto on vain yksi vaihtoehto, jotta tarkastelu olisi helpompaa. Talléin verojen méaaréat
voivat vaihdella suurestikin. Kapitalisaatiosopimus taas on valittu siksi, etta se kasvat-
taa talla hetkell& suosiotaan yksityisten sijoittajien keskuudessa. Etuina on esimerkiksi
juuri se, ettd verojen méaaraytymisen ajankohtaan voi vaikuttaa itse. Kapitalisaatioso-
pimus ei mydskaan ole yleisin vaihtoehto, kun ldhdetdén sijoittamaan varoja, joten
siksi koin, ettd se olisi hyvé vaihtoehto vertailuihin. Valituista kohteista on muutama

esimerkki kustakin, joita on lopussa vertailtu.

Sijoittajalla olisi my6s yhtend hyvana vaihtoehtona sijoittaa asuntoihin ja talloin saada
niistd vuokratuloa. Ty6std ndma kuitenkin rajattiin lopulta pois, koska vertailu ei olisi
ollut johdonmukaista. Tyéhon valittu sijoitussumma 60 000 euroa ei olisi riittanyt esi-
merkiksi edes asunnon ostoon sellaiselta alueelta, jolta se olisi ollut kannattavaa, vaan

olisi pitanyt ottaa lainaa, jota taas muissa vaihtoehdoissa ei ole tehty.

2 SIJOITUSPAATOKSEEN VAIKUTTAVAT TEKIJAT

2.1 Sijoitustoiminnan tavoitteet

Pitkajanteisyys ja suunnitelmallisuus ovat tarkeimpid asioita sijoittamisessa. Tarkeinta
sijoitustoiminnassa on asettaa sille realistiset tavoitteet. Tavoitteiden tulee vastata
suunniteltua sijoitusaikaa sek& omaa riskiprofiilia. Merkittava vaikutus siihen, kuinka
suuria riskejé sijoittaja ottaa, on sijoitusajalla. Tavoitteisiin vaikuttaa myos se sijoit-

taako varoja esimerkiksi jonkin tuotteen tai palvelun hankintaan, turvataanko



sijoittamisella tulevaisuutta vai turvataanko nykyisid padomia ja niiden arvoa. (Hytti-
nen 2017, 109-110; United Bankersin www-sivut 2017).

Tavoitteita valittaessa on hyva arvioida myds omaa kokemustaan seka osaamistaan.
Sijoittajan lahtokohta on se, ettd ymmartad, mité riskejé sijoittamisessa voi olla seka,
mit4 vaaditaan tuoton muodostumiseen. Verokohtelu on myds yksi peruste sijoitus-

paatoksessa. (United Bankersin www-sivut 2017.)

Hyttinen (2017, 108) on kirjassaan todennut, ettd ei ole yhtd oikeaa tapaa rakentaa
sijoitussalkkua, joka veisi tuoton haluttuun maaliin. Hdnen mukaansa on useita tyyleja
rakentaa oma sijoitustyylinsa. Pitk&jannitteisen sijoitusstrategian varaan kuitenkin ra-

kennetaan jokainen toimiva sijoitusstrategia.

Pitkdjannitteinen
Rohkea
Itsendinen
Indeksi Keskittynyt Hajautettu

salkku

Kuvio 1. Sijoitustoiminnan toteuttamisen tavat. (Hyttinen 2017, 109)

Kuviolla on pyritty havainnollistamaan, etté sijoitustoimintaa voi toteuttaa monella ta-
valla. Tarkeimmaksi on katsottu kyky pitk&jannitteiseen sijoittamiseen. Jos sijoittaja
on pitkdjannitteinen, rohkea ja itsendinen, pystyy saavuttamaan hyvaa tuottoa. Roh-
keudella tassé tapauksessa tarkoitetaan sitd, ettd markkinoiden lasku ei saa sijoittajaa
myymaan esimerkiksi osakkeitaan. Itsendinen sijoittaja ei sijoita osakkeisiin, joita ei
koe osaavansa arvioida tarpeeksi. Salkunhoitajien suurimmat sijoitukset ovat julkista
tietoa, joten yleisesti on tiedossa, ettd vuoden lopulla salkunhoitajat tyhjentavat sal-
kustaan huonosti menestyneita osakkeita saadakseen puhtaan nakymaén. Tata kutsutaan
window dressingiksi. (Hyttinen 2017, 109.)

Yksityissijoittaja ei esittele salkkuaan ulkopuolisille, joten sijoittaminen on helpom-

paa. ’Silla ei kuitenkaan ole mitadn merkitysté, mitkd kurssiraketit sind “missaat”, vain
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silld on vilid, kuinka omat sijoituksesi tuottavat” (Hyttinen 2017, 110). Pelk&stéan
oman sijoitustyylin valitseminen ei riitd. On helppoa valita, etté sijoittaa indeksiin tai
hajauttaa osinkoyhtidihin, ja silti padtya myymaan osakkeita heti ensimmaisen mark-
kinanotkahduksen aikana. Tamén vuoksi sijoitustyylin ei katsota oleva tarkein tekija,
kun tavoitellaan hyvéa tuottoa. Saavuttaakseen hyvén tuoton vaaditaan paatos siita,
minka&lainen sijoittaja on ja, miten toteuttaa tdmén valinnan. (Hyttinen 2017, 110)

2.2 Sijoituksen euroméaréinen arvo ja sijoitusaika

Tyossa kaytettavaksi summaksi, jota sijoittamisessa kaytetédan, on valittu 60 000 eu-
roa. Alun perin valitsin timan summan koska tarkoituksena oli ottaa vertailuihin mu-
kaan myGs asuntojen vuokratulot. Talloin ajatuksena oli, ettd esimerkissé olisi ostettu
asunto ja sen jalkeen tutkittu saatuja vuokratuloja. Jos olisi haluttu ostaa esimerkiksi
150 000 euroa maksava asunto, olisi itselld pitdnyt olla 60 000 euron padoma, jotta
pankista oltaisi velkavivun avulla saatu lainaa puuttuvalle padomalle. Lopulta asunto-
jen vuokratulot kuitenkin jaivét tyon ulkopuolelle, mutta jatin saman omaisuuden méaa-

ran muihin vertailuihin.

Valittu summa kertoo myaos siitd, ettd sijoittaja sijoittaa ammatikseen varojaan. Esi-
merkiksi rahastoihin olisi mahdollista sijoittaa jo kymmenell& eurolla eli kynnys si-
joittamiseen on todella matalalla. Sijoittamiseen kannattaa ryhtya sellaisella summalla,
joka sopii omalle taloudelle ja haastamalla itseddn sopivan summan haarukoinnissa.
Kun halutaan tehdé suoria osakesijoituksia, ei ole varsinaista minimisummaa, mutta
suositeltava summa sijoittaa olisi vahintadn 500 euroa kerralla. T&lla tavalla kaupan-
kayntikulut eivat padse muodostumaan liian suuriksi verrattaessa kauppasummaan.
Osakesijoittamisessahan my0s riskit ovat aina suuremmat kuin esimerkiksi korkosi-
joituksissa tai sijoitettaessa talletuksiin. Esimerkiksi kymmenelld tuhannella eurolla
saa rakennettua jo hyvan ja hyvin hajautetun osakesalkun. Tuhannella eurolla taas riit-

tavan hajautuksen saisi rahastosijoituksen kautta. (Osuuspankin www-sivut 2018.)

Yhtend sijoitustoiminnan keskeisena tekijané voidaan pitaa sijoitusaikaa, joka samalla
vaikuttaa olennaisesti sithen millaisia riskeja sijoittaja ottaa. Sijoittajan riskinotto kas-

vaa aina sen mukaan, mitd pidempi sijoitusaika on. Suositeltavana sijoitusaikana
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esimerkiksi osakkeisiin pidetadnkin yli seitsemaa vuotta. Ndin ollen sijoittaja pystyy
tavoittelemaan korkeampaa tuottoa. T&sté johtuen sijoituskohteet, joihin sisaltyy kor-
keat tuotto-odotukset sisaltavat suuremman riskin volatiliteettiin eli arvonheilahteluun
Iyhyelld aikavélilla. Tasté johtuen pitkalla sijoitusajalla suositaan esimerkiksi osakesi-
joituksia. Talloin on suurempi todenné&kdisyys saavuttaa osakemarkkinoiden matala-
riskisi& sijoituksia korkeampi tuotto. (United Bankersin www-sivut 2017.)

2.3 Riskit

Sijoittamiseen liittyy aina riskeja. Korko- ja osakemarkkinoiden vaihtelu vaikuttaa
tuoton kertymiseen ja pahimmassa tapauksessa padomankin voi menettda. Riskin suu-
ruus tai pienuus riippuu sijoituskohteesta. Lahtokohtaisesti matalampi riski on korko-
markkinoilla kuin osakemarkkinoilla. Markkinoilta ei kuitenkaan 16ydy sijoituskoh-
detta, jossa riskié ei olisi olemassa. Sijoittajan tulee olla tietoinen sijoituskohteen ris-
keisté ja tunnistaa oma riskinsietokyky. (Skandinaviska Enskilda Banken AB:n www-
sivut 2017.)

Eri sijoituskohteiden valilla riski ja tuotto-odotus vaihtelevat merkittavasti. Sijoittami-
seen liittyy eri omaisuusluokkia, joista voidaan mainita esimerkiksi korot, osakkeet,
kiinteistOt ja raaka-aineet. Riskitasot eri omaisuusluokissa eroavat toisistaan, mutta
omaisuusluokkien sisélld voi olla suurta vaihtelua riskeissa eri sijoituskohteiden va-
lilla. Esimerkiksi korkosijoituksissa tuotto-odotus ja matalin riski liittyvat pankkital-
letuksiin, kun taas korkeampi tuotto-odotus seka riski yrityslainoihin. Jos ajattelee osa-
kesijoituksia, niin riskiin vaikuttaa esimerkiksi se, ettd sijoittaako kasvuyhtidihin vai
niin sanottuihin arvoyhtidihin. Liséksi riskeihin vaikuttaa sijoitusten maantieteellinen
alue. Korkeita kasvuodotuksia odotetaan kehittyviltd markkinoilta, mutta ndihin liittyy
voimakkaampia arvonheilahteluita, kun verrataan kehittyneisiin markkinoihin. (Uni-

ted Bankersin www-sivut 2017.)

Jos riskié halutaan valtta, tulisi sijoitustoiminnan tuottotavoitteet pitd4d maltillisena.
Mikali taas haluaa suurempia tuottoja, niin talléin on oltava valmis hyvaksymaan suu-

rempi riski. Sijoittajan riskinottokykyyn vaikuttavat siis esimerkiksi sijoitusaika,
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sijoitustoiminnan tavoitteet, sijoituskokemus sekd sijoittajan kokonaisvarallisuus.

(United Bankersin www-sivut 2017.)

Keskeinen osa riskienhallintaa ja sijoitusstrategiaa on sijoitusten hajauttaminen eri
omaisuusluokkiin, maantieteellisille alueille seké ajallisesti. Sijoitussalkun mahdolli-
nen hajautus ja sijoituskohteiden painotuksien tulee vastata kokonaisuutena sijoittajan
riskiprofiilia. Vaikka sijoittaisi varojaan pidemmaksi aikaa, on silti hyva pitéa osa si-
joituksista kohteissa, joista ne voi tarvittaessa vapauttaa nopeasti. Sijoitettavan varal-
lisuuden maaralla on vaikutusta k&ytettavissé oleviin vaihtoehtoihin. Suuren alkupééa-
oman etuna on mahdollisuus sijoittaa kattavasti eri sijoituskohteisiin. Varallisuuden
maara vaikuttaa myos mahdollisuuteen hajauttaa eri maantieteellisille alueille. (United

Bankersin www-sivut 2017.)

Sijoitusten hajauttamisen etuna on myos se, etté se tasoittaa tuoton vaihtelua, mutta ei
laske tuotto-odotusta. Alla olevasta kuvasta voidaan nahda myds esimerkki, miten

osakkeiden méara vaikuttaa sijoituksen riskiin. (Sijoitustiedon www-sivut 2017.)

SALEUN TUCTTOJEN RISKI SUHTEESSA YHDEMN
VOLATILITEETTL!Y OSAKKEEN SALKEUUN
S0% | « 100 %
40 % : - , 80 %
! KYMMENELLA OSAKKEELLA SAAT
_ LAHES OPTIMAALISEN SALKKU HAJAUTUKSEN!
30% - | 60 %
—
20% R —————e 40 %
MUISTA MYOS AJALLINEN HAJAUTUS!
10% 20%
0% 0%

1 2 L ) & 10 20 30 40 50 100 200 500 1000

OSAKKEIDEN LUKUMAARA SALKUSSA

Kuvio 2. Hajauttamisen vaikutus. (Porssiséation www-sivut 2017.)

Toimialakohtaiseen hajautukseen vaikuttaa yhtion koko. Pienet yhtiot tarjoavat kor-
keita tuottoja, mutta suuremman riskin konkurssiin kuin suuret maailmanlaajuiset toi-
mijat. Ajallisella hajautuksella taas tarkoitetaan tilannetta, jossa padoma jaetaan use-

aan sijoituskertaan, esimerkiksi useamman vuoden ajalla sijoitetaan nelja — kuusi



13

kertaa. T&ll4 tavalla useimmiten valtytaan tilanteelta, jossa osakkeita ostettaisiin vain,

tuu lahes itsestaan. (Sijoitustiedon www-sivut 2017.)

Mrd. euroa
180

160
140
120
100

80

60 I I I
. I I I I

kun kurssit ovat huipulla. Kun osakkeisiin séastetdén tasaisesti, ajallinen hajautus hoi-
Kotitalouksien varojen jakautuminen
- 1N

c I I||
, |

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

B Sijoitusrahastot M Vakuutussadstot M Porssiosakkeet m Joukkovelkakirjat M Pankkitalletukset

Kuvio 3. Kotitalouksien varojen jakautuminen Suomessa ei sijoituskohteisiin. (Fa-

soulas, Manninen & Niiranen 2014, 16.)

Y114 olevasta kuvasta nahdaén, miten kotitalouksien varat ovat Suomessa jakautuneet
yleisimpien sijoitusmuotojen kesken. Sijoituspaatokseen vaikuttaa myos aina sijoitus-

kohteen tuotto-odotus ja riskit. (Fasoulas ym. 2014, 16.)
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3 SIJOITTAMISEN VEROTUS

Suomessa lasketaan erikseen jokaisen henkilon verotettavat tulot. Puolisoiden tuloja
ei lasketa yhteen, eika alaikéisen lapsen tuloja yhdistetd vanhempien tuloihin. My6s
alaikéinen lapsi on itsendinen verovelvollinen ja nain ollen velvollinen maksamaan
tuloistaan veroja samalla tavalla veroasteikkojen mukaan kuten aikuisetkin. (Fasoulas
ym. 2014, 17.)

Tuloverolain 29 pykaldn mukaisesti Suomessa yksityishenkil6a verotetaan erikseen
padomatuloista ja ansiotuloista. Naiden tulolajien liséksi ei ole muita tulolajeja. An-
siotuloa on esimerkiksi palkkatulo ja sosiaalietuudet. N&istd maksetaan valtionveroa,
kunnallisveroa, paivarahamaksu ja sairausvakuutuksen sairaanhoitomaksu seké Kir-
kollisvero (vain jasenet maksavat). Suomessa valtionvero on progressiivinen eli veroa
maksetaan vahemman pienemmisté tuloista, kun taas suuremmista tuloista enemman.
(Fasoulas ym. 2014, 17.)

Padomatuloa ovat esimerkiksi vuokratulo ja osakkeiden myyntivoitto. Pd4domatulon
tuloveroprosentti vuonna 2017 sek& 2018 on 30 prosenttia. Verotettavan padomatulon
ylittdessé 30 000 euroa, padomatulosta suoritetaan 34 prosenttia veroa (Fasoulas ym.
2014, 17; Tuloverolaki 1535/1992, VI osa 1 luku 124 8).

Verovelvollisella on kolme eri tulolahdetté: elinkeinotoiminnan tuloléhde, maatalou-
den tuloldhde seka muu tuloldhde, josta kaytetd&dn nimitystd henkilokohtainen tulo-
ldhde. Sijoitustoimintaa harjoittavilla tulot muodostuvat paasaantoisesti henkilokoh-
taisessa tulolahteessd, ja niité verotetaan pddomatuloina. Kuitenkin osinkotulo, joka
on saatu listaamattomasta yhtidstd, voidaan verottaa ansiotulona. Kohtelu riippuu osin-

gon suuruudesta sekd yhtion nettovarallisuudesta. (Fasoulas ym. 2014, 18.)

Joissain tapauksissa yksityishenkilon harjoittamaa sijoitustoimintaa voidaan pitaa
elinkeinotoimintana. Tassa tilanteessa toiminnan on oltava suunnitelmallista, laajaa,
aktiivista, voittoa tavoittelevaa seka sijoittamisen tulee siséltda taloudellisen riskin,
joka on ominaista yritystoiminnalle. Yleisesti toimintaa pidetdan elinkeinotoimintana

vain silloin, kun sijoittaja itse pitadd toimintaansa elinkeinotoimintana. Eli esimerkiksi
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kahdenkertaisen kirjanpidon pitdminen ja veroilmoitusten tekeminen. Talléin elin-
keinotoiminnan tulos jaetaan ansio- ja padomatuloihin, ja ne verotetaan toiminnan net-

tovarallisuuden perusteella. (Fasoulas ym. 2014, 18.)

Sijoittamisessa tarke&da on myos verosuunnittelu. Verosuunnittelulla tarkoitetaan, etta
taloudellisessa toiminnassa huomioidaan my0ds verojen vaikutus. Verosuunnittelun
ideana on valita jarkevin toimintakeino verotuksen kannalta. Eli tilanne, jossa veroja
maksetaan véhiten. Maksettavien verojen méara nakyy suoraan sijoitustoiminnan tuot-
tavuudessa, joten verotus tulee huomioida ennalta kustannustekijana. Verosuunnitte-
lun tarkoitus ei kuitenkaan ole se, ettd verojen saastaminen olisi paatoksenteossa ainoa
asia, jolla on merkitystd. Voi olla, ettd verotuksen kannalta halvin vaihtoehto ei ole
omaisuuden kaytettdvyyden kannalta jarkeva. (Fasoulas ym. 2014, 19; Knuutinen
2017, 125-126).

Verosuunnittelu on hyvaksyttavaa ja laillista toimintaa. Tassa tulee kuitenkin huomi-
oida, etta veronkierto ei ole laillista. Veronkierrosta on kysymys silloin, kun jokin toi-
menpide tai olosuhde esitetddn niin, ettd se nayttaa verotuksellisesti hyvéaksyttavalta,
vaikka oikeasti ei ole. Talloin toimenpiteeseen on ryhdytty vain silld tarkoituksella,
ettd veron maksulta véltyttdisiin kokonaan. Veronkiertotapauksissa verotus toimite-
taan kuin asiassa olisi kédytetty oikeaa muotoa. Veron kiertdmistd pidetaan siis lain
vastaisena tapana vélttyéd verojen maksulta. (Fasoulas ym. 2014, 17; Laki verotusme-
nettelystd 1558/1995, 4 luku 28 §).
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4 SIJOITUSKOHTEET

4.1 Sijoitusrahasto

Sijoitusrahastoilla Suomessa tarkoitetaan varojen kokonaisuutta, jonka koostumus on
paaasiallisesti arvopapereita. Sijoitusrahastoon varojaan sijoittaneet henkilot, yhteisot
ja saatiét omistavat sijoitusrahaston. Sijoitusrahastotoiminnalla tarkoitetaan varojen
yhteisté sijoittamista, jotka on kerétty rajoitetulta sijoittajien joukolta. (Fasoulas ym.
2014, 131.)

Sijoitusrahastolla tarkoitetaan rahastoa, joka on jakautunut yhta suuriin osuuksiin ja
rahaston omistajia ovat sen osuuksien omistajat. Rahastoyhtid hallinnoi sijoitusrahas-
ton varoja ja sijoittaa varoja sadntdjensa mukaan arvopapereihin. VVaroja on mahdol-
lista sijoittaa my0s kiinteistoihin. Lahtokohtaisesti sijoitusrahaston tulee sijoittaa va-
ransa vahintaédn 16 eri sijoituskohteeseen. Pienell&kin sijoituksella voi hajauttaa omis-
tuksensa erilaisiin osakkeisiin ja muihin arvopapereihin. Kun osuudenomistaja haluaa
myyd& osuutensa, tulee rahastoyhtitltd vaatia osuuden lunastamista. (Fasodlas ym.
2014, 131.)

Sijoitushorisontti salkun sijoituksilla keskendan saattaa olla hyvinkin erilainen. Osa
varoista voidaan sijoittaa pitkéksikin aikaa, kun taas osa varoista sijoitetaan lyhyem-
maksi aikaa. Sijoitussalkun suunnittelussa kannattaa huomioida keskinéiset painotuk-
set eri sijoituskohteiden vélilla siten, ettd salkun sijoituksista riittdva osa on aina sel-
laisissa kohteissa, joista on helppo vapauttaa padomia. Pitkdaikaiset sijoitukset tulisi
ajoittaa niin, ettid ne erdéntyvét saannollisesti. Sijoittajan tulee myos huomioida ti-
lanne, jossa suunniteltu sijoitusaika yllattden muuttuukin. Siksi tuleekin aina tarkistaa,
miten sijoituskohteesta luopuminen onnistuu, ja liittyyké myymiseen tai lunastukseen

kustannuksia. (United Bankersin www-sivut 2017.)

Sijoitusrahaston varojen sijoittaminen erilaisiin arvopapereihin riippuu siitd, millainen
sijoitusstrategia ja riskiprofiili sijoitusrahaston sdaannoissd mainitaan. Sijoituskohtei-
den perusteella sijoitusrahastot jaetaan kolmeen eri paatyyppiin, jotka ovat osakera-

hasto, korkorahasto ja yhdistelmérahasto. Néiden eri rahastotyyppien riskiprofiilit



17

eivét ole samanlaisia. Esimerkiksi valtion joukkolainoihin sijoittaa matalan riskin kor-
korahastot, koska niita pidetdan melko véhéariskisina arvopapereina. Nimensa mukai-
sesti osakerahastot taas sijoittavat osakkeisiin. Osakerahastoissa sijoittajalla on suu-
rempi riski menettéa rahasto-osuuden arvo kuin korkorahasto-osuuksissa. Y hdistelma-
rahastosta taas on kyse siind tapauksessa, kun rahasto sijoittaa osan varoista osakkei-
siin ja osan korkoihin. Sijoitusrahastolla on mahdollisuus mygs sijoittaa pelkastaén
tiettyyn toimialaan. Erityisrahastoksi kutsutaan sijoitusrahastoa, ellei riskia ole hajau-

tettu vahintaan 16 eri kohteeseen. (Fasoulas ym. 2014, 131.)

Osake- ja korkorahastoissa on siis myo6s riskeja. Riskitaso riippuu rahaston strategi-
asta. Osakerahaston riski on sitd suurempi, mita kapeampi ja erikoistuneempi strategia
on. Osakerahastossa, jossa sijoitetaan yksittaiseen alaan tai vain tietylle maantieteelli-
selle alueelle, on suurempi riski kuin rahastossa, jossa on sijoitettu hajauttamalla laa-
jasti maantieteellisesti tai eri toimialojen kesken. Korkorahastoissa taas on tavoitteena
tasainen arvonkehitys maltillisella riskitasolla. Ne ovat sopivia seka lyhyt- etta pitka-
aikaiseen sijoittamiseen. Korkorahastoissa riskitaso on alhainen, ja samalla tuotto-
odotus on alhaisempi, mit4 osakerahastoissa. (Skandinaviska Enskilda Banken AB:n

www-sivut 2017.)

Laissa on saadetty, miten sijoitusrahastojen varat tulisi hajauttaa eri sijoituskohteisiin
seka siitd, miten paljon yksittdisiin sijoituskohteisiin voidaan sijoittaa. Nama vaati-
mukset eivat kuitenkaan koske erikoissijoitusrahastoja. Yhteista kaikille sijoitusrahas-
toille on se, ettd rahasto-osuuden arvo voi nousta ja laskea. Rahaston tuottohistoriaa ei
voida myoskéaan pitad takeena tulevasta tuotosta. Nain ollen sijoittaja voi saada ra-
hasto-osuuksia takaisin lunastustilanteessa vahemman kuin siihen alun perin on sijoi-
tettu. Sijoitusrahastot eivat kuulu talletussuojan eivatké sijoittajien korvausrahaston

piiriin. (Skandinaviska Enskilda Banken AB:n www-sivut 2017.)

Rahastojen rahasto-osuudet jaetaan sen mukaan kahteen eri tyyppiin, miten niille mak-
setaan voittoa. Voitto-osuudeksi kutsutaan tuotto-osuuksista jaettua vuosittaista tuot-
toa. Voitto-osuutta ei makseta ulos kasvuosuuksissa. Tallgin se lisatddn sijoituksen
padédomaan, jotta pystytdan kerryttdmaan myaos sen tuottoa. Kasvuosuuksissa vain osuu-
den myynnin yhteydessa saadaan tuottoa. (Fasoulas ym. 2014, 131-132; Sijoittajan
vero-opas 2017).
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4.2 Osakkeet

Osakesijoittaja omistaa osuuden osakeyhtitsta, josta osuus on ostettu. Osakkeita voi
ostaa milt4 osakeyhti6lta tahansa, jonka osakkaat ovat niitd valmiita myymaan. Ylei-
sesti osakesijoittamisella tarkoitetaan juuri julkisesti listattujen porssiyhtididen osak-
keilla kaupankayntia eli kaupankédynnista porssissd. Yhtion osakepadoma jaetaan tie-
tyksi maaraksi osakkeita. Osakkeita voi syntya lisd&d myos myéhemmin, jos yhtio tar-
vitsee lis44 padomaa toimintaansa varten. Talléin yhtio jarjestdd osakeannin, jossa las-
ketaan liikkeelle lisaa osakkeita. Talloin yhtio pystyy myos samalla jakamaan riskia
uusien osakkeen omistajien kanssa. Osakeanti voi olla myds suunnattu, jolloin alku-
peréisilla osakkeenomistajilla on etuoikeus merkita osakkeita, kun osakepadomaa ko-
rotetaan. Tallaisessa annissa rahaa menee yritykselle. Kuitenkin suurin osa osakkeista

ostetaan jalkimarkkinoilla eli toisilta sijoittajilta. (Sijoitustiedon www-sivut 2017.)

Suomessa on télla hetkelld vain yksi monenkeskinen kauppapaikka nimeltaén First
North Finland, jota yllapitad Nasdag OMX Helsinki. Osakkeista saatavan tuoton eli
osingon verotukseen vaikuttaa se, onko yhtio listaamaton vai listattu yhtid. Yksityisen
osakeyhtion osakkeita ei voida ottaa arvopaperipdrssiin julkisen kaupankaynnin koh-
teeksi, joten sen osakkeilla kdydaan kauppaa monenkeskisessé kaupankayntijarjestel-
massé eli niin sanotulla vaihtoehtoisella markkinapaikalla (multilateral trading facility,
MTF). Listattujen eli julkisesti noteerattujen yhtididen osakkeilla kdydaan kauppaa
Nasdaqg OMX Helsinki-porssissd Pohjoismaisella listalla, Pre-listalla tai First North
Finlandin listalla. Yhti6ta pidetéan listattuna, kun sen osakkeilla kédydaan kauppaa jul-
kisesti Euroopan talousalueella tai sen ulkopuolella s&&nnellyll& ja viranomaisen val-
vonnassa olevalla markkinapaikalla. Lisaksi yhtiota pidetdén listattuna, kun sen yksi-
kin osakesarja on listattu. Ellei yhtio ole listattu, sen osakkeilla ei kdyda julkista kaup-

paa. (Fasoulas ym. 2014, 83; Investopedian www-sivut 2018).

Koska yksityinen osakeyhtio voi olla joko listattu tai listaamaton yhti, niin sen osak-
keilla voidaan kdyda kauppaa monenkeskiselld markkinapaikalla. Samalla tavalla jul-
kinen osakeyhtid voi olla myos listaamaton. Tyypillisesti sijoittaja hankkii listattujen
jajulkisten osakeyhtididen osakkeita. (Fasoulas ym. 2014, 83-84; Sijoitustiedon www-
sivut 2017).
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Arvopaperiporssissa tai monenkeskisessa kaupankayntijérjestelméssa kaydaan kaup-
paa listatun osakeyhtion osakkeilla. Osakkeet merkitadn sijoittajan arvo-osuustilille.
Valittaja perii porssikaupasta kuluja, joten tilia luodessa taytyy huomioida sijoitusten
koko ja kaupankayntitiheys, silla valittaja perii porssikaupasta kuluja esimerkiksi
osakkeiden sailytyksesta vuosimaksua. Ndin ollen kulut taytyy huomioida ja vertailla
niitd. Osakkeita voi myyda ja ostaa arvopaperivélittajien esimerkiksi pankkien ja si-
joituspalveluyritysten kautta. Listattuja osakkeita ostetaan arvopaperivélittdjan kautta,
kun ostaja antaa ostotoimeksiannon. Tall6in ostajan ei myodskaan tarvitse maksaa va-
rainsiirtoveroa, kun kauppa tapahtuu arvopaperivalittdjan kautta. (Fasoulas ym. 2014,
84; Investopedian www-sivut 2018; Sijoitustiedon www-sivut 2017; Varainsiirtovero-
laki 931/1996, 3 luku 15a 8).

Osakkeen hinta maaraytyy porssikaupassa kysynnan ja tarjonnan mukaan, ja tasta syn-
tyy porssikurssi. Kurssi maarédd myos yhtion markkina-arvon. Osakeyhtidlain mukai-
sesti osakkeelle voidaan maksaa tuottoa, joka yleisimmin maksetaan osinkona. Muita
tuotonjakotapoja ovat omien osakkeiden osto, pddoman palautus tai yhtién purkami-
nen osiin ja varojen jako (Osakeyhtitlaki 624/2006/624, 1V osa 13 luku 1 §). Osakkeen
hinnan maaraytymiseen vaikuttaa pitk&n aikavalin odotettu tuloskehitys ja osingon-
maksukyKy eli, mitd suuremmat kasvunakymat yritykselld on, sitd suuremman hinnan
osakkeesta joutuu maksamaan suhteessa yrityksen sen hetkiseen tulokseen. P/E (price
per earnings) tunnusluvulla mitataan osakkeen hintaa. Tunnusluku kertoo osakkeen
hinnan ja tuloksen suhteen eli montako vuotta kestaa, etta yritys saa tuotettua voittoa
siihen sijoitetun rahan verran. (Myrsky & Rébina 2014, 107; Sijoitustiedon www-sivut
2017).

Aktiivisessa kaupankaynnissa keskeista on usko markkinoiden tehokkuuteen. Tehok-
kuus voidaan jakaa kolmeen eri asteeseen. Heikosti tehokkailla markkinoilla osakkei-
den hintoihin siséltyy kaikki historiallinen tieto. Puolivahvasti tehokkailla markki-
noilla ei ole hyotya analysoida tilinpaatostietojen ja muiden julkisten asiakirjojen tie-
toja, silla ne siséltyvéat valittomasti osakkeen hintaan, kun ne ovat tulleet julki. Vah-
vasti tehokkailla markkinoilla kursseihin siséltyy edellisten lisaksi myos kaikki mah-
dollinen sisépiiritieto. Talla tarkoitetaan sit4, ettd hallituksen tekemat paatokset naky-
vat valittdmasti kurssissa eli jo ennen kuin p&atds on tuotu julki. (Sijoitustiedon www-
sivut 2017.)
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Sijoittajalle muodostuu osakekaupasta myos kustannuksia. Kustannukset koostuvat ar-
vopaperivalittajan perimistd kaupankéayntikuluista seka osakkeiden sailyttamiseen liit-
tyvistd kuluista. Kaupankayntikulut saa vahentéa verotuksessa vasta silloin, kun osak-
keet myydéan ja luovutusvoittoveroa lasketaan. Osakkeiden sailyttamisesta aiheutu-
neet kulut taas voidaan véhentéa vuosittain paddomatuloihin kohdistuvina tulonhankki-
miskuluina riippumatta siitd, onko maksuvuotena saatu padomatuloja. Yhteenlasketut
tulonhankkimiskulut ovat vahennyskelpoisia vain 50 euron ylittavalta osalta. Ellei
paédomatuloja ole, kulut vahennetdan ylittavalta osin alijgdgmahyvityksen kautta. (Fa-
soulas ym. 2014, 85.)

Pitkélla aikavélilla porssiosakkeet ovat kuitenkin kannattavin sijoituskohde, mutta
osakkeisiin sisaltyy myos hyvasta tuottohistoriasta huolimatta riskid. Osakkeiden hinta
madraytyy markkinoiden mielipiteiden keskiarvosta, joten rahat on mahdollista myos
menettdd. Omistuksen arvo laskee ldhes valittomasti porssissd, jos yhtion nakymat

heikkenevat tai jotain negatiivista tapahtuu. (Sijoitustiedon www-sivut 2017.)

Pidemmalld sijoitusajalla huonon ajoituksen riski pienenee ja tuotto-odotus realisoituu
todennakdisemmin. Osakesijoittaminen on tavalliselle suomalaiselle saastajalle paa-
séantoisesti pitkdjanteistd omistamista, mutta on my6s muita aktiivisempia tapoja si-
joittaa osakkeisiin. Harjaantunut sijoittaja voi pyrkia nostamaan tuotto-odotustaan ak-
tiivisella kaupankaynnill& joka perustuu johonkin tapaan voittaa passiivisen omistami-

sen tuoma tuotto. (Taloustaidon www-sivut 2017.)

4.3 Kapitalisaatiosopimus

Kapitalisaatiosopimus on asiakkaan ja vakuutusyhtion valinen sijoitussopimus. Sijoit-
taja ei kuitenkaan itse omista sijoituksia vaan ne ovat vakuutusyhtién omistuksessa.
Kapitalisaatiosopimuksen erot verrattuna muihin vakuutusyhtiéiden tarjoamiin tuot-
teisiin kuten sé&sto- ja sijoitusvakuutuksiin ovat siing, etta kapitalisaatiosopimuksessa
el vakuuteta ketddn. Sopimus on aina maardaikainen, koska mik&an vakuutustapah-
tuma ei voi pééattadd sopimusta. Viime vuosina kapitalisaatiosopimukset ovat nousseet

my0s yksityisten sijoittajien suosioon, kun PS-tilien ja yksityisten eldkevakuutusten
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ehdot ovat heikentyneet. (Finanssivalvonnan www-sivut 2017; Myrsky & Ré&bina
2014, 141; Sijoittajan www-sivut 2017; Taloustaidon www-sivut 2017).

Kapitalisaatiosopimus voi olla laskuperusteinen (voi olla nimeltdadn myos korkosidon-
nainen), sijoitussidonnainen tai yhdistelma naista kahdesta. Tuoton ja riskin kannalta
on olennaista, kumman valitsee. Sijoitussidonnaisessa sopimuksessa asiakas saa itse
valita sijoitukset, jotka liittyvat sopimukseen. Usein ne ovat osuuksia sijoitusrahas-
toista tai rahastokorien osuuksista. Asiakas kantaa itse riskin sijoituskohteiden arvon
pienenemisesta. (Finanssivalvonnan www-sivut 2017; Verohallinto 2016, Kapitalisaa-
tiosopimuksen verotus A252/200/2016).

Laskuperusteisessa sopimuksessa taas vakuutusyhtio paattaa, miten ja mihin asiakkai-
den maksuista kertyneet varat sijoitetaan eri sijoituskohteisiin. Téssa tuotto muodostuu
sopimuksessa sovitusta asiakashyvityksesté ja sovitusta laskuperustekorosta. Korko
voi olla kiinted tai johonkin korkotekijaan sidottu esimerkiksi 3 kk:n EURIBOR. Li-
séksi vakuutusyhtion paatettavissé on asiakashyvitysten mydntaminen vuosittain. Kor-
kosidonnaisia sopimuksia ei nykyaan kuitenkaan juurikaan tehda (Finanssivalvonnan
www-sivut 2017; Taloustaidon www-sivut 2017; Verohallinto 2016, Kapitalisaatioso-
pimuksen verotus A252/200/2016).

Kapitalisaatiosopimuksen hyviin puoliin kuuluu se, ett4 sijoittaja voi tehdd muutoksia
sijoituskohteisiinsa ilman luovutusvoittoveroa. T&sté syysta se onkin kasvattanut suo-
siotaan nopeasti. Veroedun hinta on kuitenkin ylimaaréiset kulut ja riskit. Kapitalisaa-
tion idea on siing, etté se siirtad padomaverot tulevaisuuteen. Eli, kun sijoituskohteita
muutetaan sopimuksen sisélla, niin tasta ei erikseen tarvitse ilmoittaa verottajalle. Li-
séksi syntyneet voitot verotetaan luovutusvoittoina silloin, kun sopimuksesta aletaan
nostaa tuottoa. Eli sopimuksen sisalla voidaan sijoituskohteita vaihtaa toisiin verova-
paasti. (Myrsky & Rabina 2014, 142; Salkunrakentajan www-sivut 2017).

Kapitalisaatiosopimus sopii parhaiten pitk&aikaiseen saastamiseen ja sijoittamiseen.
Tyypillinen sopimusaika on 10-15 vuotta. Sopimuksissa voi olla vahimmaissaéastamis-
aikoja ja, jos saastdja nostaa séastdaikana, niin tasté voidaan perid huomattavia takai-

sinnostokuluja. Naiden veloitusperusteiden takia kapitalisaatiosopimusta ei kannata
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kayttaa pienten, muutamien tuhansien eurojen sijoitussalkun hallintaan. (Salkunraken-

tajan www-sivut 2017; Taloustaidon www-sivut 2017).

Kapitalisaation tarkein etu on edelld mainittu verojen siirtdminen. Eli tuottoa verote-
taan vasta silla hetkell&, kun sité aletaan nostaa ulos, jolloin tuotto on pddomatuloveron
alaista tuloa. Kéytdnnossa ne padomat, jotka eivat kuulu verotukseen piiriin, voidaan

nostaa ensin. (Salkunrakentajan www-sivut 2017.)

Vaikka kapitalisaatiosopimus tarjoaakin verohyotyd, niin siitd syntyy myos aiemmin
mainittuja kustannuksia, jotka voivat viedd merkittdvan osan sijoitussalkun tuotosta.
Sopimusten yllapitamisesta syntyy esimerkiksi seuraavia kuluja: sadstosta perittavéat
palkkiot (hoitokulut, hoitopalkkiot), maksuista perittavat palkkiot (kuormituspalkkiot,
maksupalkkiot), varainhoitokulut sekéd toimenpidepalkkiot (esimerkiksi takaisinnosto-
kulu). Kuluja peritd&dn my0s sijoituskohteiden hallinnointipalkkoina, jotka on liitetty
sijoituskohteisiin. Erikseen voidaan perid myds maksua varainhoitajan palveluista, jos
ne on liitetty erikseen sopimukseen. Myds toimenpidemaksuja voidaan peria yksittais-
ten toimenpiteiden aiheuttamista kustannuksista. Esimerkkina rahastojen vaihto. Ku-
ten edeltd voidaan todeta, niin kustannuksia syntyy monista eri l&hteistd. Nain ollen
sijoittajan tulee huomioida verohyddyt suhteessa kuluihin eli ettei verohyoty katoa

palkkioihin. (Salkunrakentajan www-sivut 2017.)

Jotkin palkkiot peritddn padomasta kerran, kun taas joitakin palkkioita peritdan seké
padomasta ja tuotosta koko sijoitusajalta juoksevasti. Kapitalisaatiosopimus on siis
“kuori”, jonka sisélle sijoitukset kootaan. Yleensd sopimusten sijoitukset rakennetaan
koreiksi useista tuotteista, ja niistd voi menna oma hoitopalkkionsa. Néin ollen kay-
tdnnossé yksityisen séastajan on hankala selvittdd kokonaiskuluja, jollei sopimuksen

myyja tee sitd. (Taloustaidon www-sivut 2017.)

Finanssivalvonta (Fiva) on laatinut suositukset kulujen esittdmisesta asiakkaalle ennen
kuin sopimus tehdaan. Suosituksiin sisaltyy nollatuottolaskelma, jossa myyjéa laskee,
miten paljon sopimukseen sijoitetut varat vahenevét, jos niille ei kerry laisinkaan tuot-
toa. Tasta laskelmasta kulujen maarén nakee selvésti, ja sen avulla on helppoa vertailla

kulueroja eri sopimusten valilla. (Taloustaidon www-sivut 2017.)
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Etujen lisaksi kapitalisaatiosopimukseen liittyy myos riskejd. Téssd asiakas kantaa ris-
kin sijoituskohteiden arvon kehityksestd, joten samat riskit liittyva sijoitussidonnai-
seen vakuutukseen kuin niihin sijoituksiin, joihin vakuutuksen arvo on sidottu. Ver-
rattaessa suoriin osake- tai rahastosijoituksiin kapitalisaatiosopimuksessa sijoittajalle
syntyy kokonaan uusi riski, koska sopimuksilla ei ole olemassa talletussuojaa vastaa-
vaa jarjestelyd. Nain ollen niihin liittyy liikkeellelaskijariski siitd, etté jos vakuutusyh-
tid joutuu selvitystilaan, niin séastét menetetddn. Finanssivalvonnan mukaan vakuu-
tusyhtiot joutuvat harvoin konkurssiin. Suoriin osake- ja rahastosijoituksiin verratta-
essa kapitalisaatiosopimukset eivat ole yhtd likvideja nopeasti rahaksi muutettavia.
(Salkunrakentajan www-sivut 2017; Taloustaidon www-sivut 2017.)

Yksi kapitalisaatiosopimuksen niin sanottu heikkous on se, etté useat pankit ja vakuu-
tusyhtiot, jotka tarjoavat sopimuksia, antavat pitdé verovapaassa kuoressa vain pankin
tai vakuutusyhtion omia tuotteita. Useissa sopimuksissa ei ole mahdollisuutta sijoittaa

esimerkiksi osakkeisiin tai ETF:iin. (Salkunrakentajan www-sivut 2017.)

5 SIJOITUSKOHTEIDEN VEROTUS ERI TILANTEISSA

5.1 Luonnollinen henkil®

Kaikki luonnolliset henkil6t ovat eri verovelvollisia. Luovutusvoitosta verotetaan luo-
vutettavan hyddykkeen omistajaa. Omistajaksi katsotaan se, jonka nimiin omaisuus on
hankittu laillisella saannolla (nimiperiaate). Omistussuhde ei synny tilanteessa, jossa
rahoitetaan toisen nimiin tehty kauppa. Naissa tilanteissa on kyse lahjasta tai lainasta
ostajalle. (Verohallinto 2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luonnollisen hen-
kilon tuloverotuksessa A192/200/2016.)

Jotta luovutusvoitto saadaan laskettua, on valttdmatonta selvittdd omaisuuden luovu-
tushinta. Luovutushinta pidetd&dn omaisuuden todellista luovutushintaa, kun lasketaan
luovutusvoittoa. Yleisesti luovutushinta selvidd omaisuuden kauppakirjasta. Luovu-

tushinta kaupalla luovutetun omaisuuden tilanteessa on rahana tai muuna vastikkeena
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saatu kauppahinta. (Verohallinto 2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luon-
nollisen henkilon tuloverotuksessa A192/200/2016.)

5.2 Lahjavero

Lahjaverotuksen olemassaoloa perustellaan sillg, ettd se on valttdmaton, jotta voidaan
ehkaista perintéveron kiertdmista. Alkuperaisena tavoitteena on siis ollut pyrkia esta-
maan elinaikana tapahtuvien vastikkeettomien luovutusten perintdverotuksen kierta-
minen. Lahjavero on Suomessa luonteeltaan ollut aina ns. yleinen lahjavero. Lahjavero
siis toimitetaan aina, kun lahjan kriteerit tayttyvat eiké vain niissa tilanteissa, joissa
lahjoituksen tarkoituksena on ollut perintéveron kiertdaminen. (Knuutinen 2017, 230-
231; Puronen 2015, 25-26).

Néin ollen sijoittajan tulisi miettia ajoissa tilannetta, jos varallisuutta aikoo siirtaa jal-
keldisilleen tai muille henkildille. Tallainen varallisuuden siirto on pitkén tahtayksen
verosuunnittelua. Kun siirrot ajoitetaan verosuunnittelun ndkokulmasta jarkevasti, voi-
daan tehdd saastoa lahja- ja perintéveroissa luovutusvoittoveroja laskettaessa. Tassa
on oletettu, ettd lahjansaaja ja antaja asuvat molemmat Suomessa, joten esimerkiksi
verosopimuksia ei ole talléin tarvinnut ottaa huomioon. Lahjasta on kyse silloin, kun
henkild antaa varallisuutta eldesséan vastikkeetta toiselle henkil6lle. Lahjansaaja mak-
saa lahjaveroa valtiolle ja perinndn- ja testamentinsaaja perintéveroa. Perint6- ja lah-
javero maéarataan eri veroasteikoilla. 1.1.2017 jalkeen alle 5 000 euron lahjasta ei mene
lahjaveroa. Lahjaveroilmoitusta ei tarvitse antaa, jos lahjan arvo tai kolmen vuoden
aikana saatujen lahjojen yhteisarvo ei ylitd 5 000 euroa. Tavanmainen koti-irtaimisto
on myos verovapaata 4 000 euroon asti. Verojen madraytymiseen vaikuttaa myos su-
kulaissuhteet. Alla taulukot verojen méaraytymisesta 1.1.2017 alkaen. Lahjaveroil-
moituksen tekee lahjansaaja, joten lahjanantajan ei tarvitse huolehtia verotuksellisesta
nakokulmasta naista asioista. (Fasoulas ym. 2014, 274; Knuutinen 2017, 230-231;
Lahjansaajan opas 2017; Perint0- ja lahjaverolaki 12.7.1940/378 muutoksineen; Puro-
nen 2015, 366; Verohallinnon www-sivut 2017).



25

Alla olevista kuvioista nahdaéan lahjaveron maara, kun lahja on saatu 1.1.2017 tai sen

jalkeen.
Lahjan arvo € Vero alarajan kohdalla € | Vero-% ylimenevasta osasta
5 000-25 000 100 8%
25 000-55 000 1700 10%
55 000-200 000 4700 12 %
200 000-1 000 000 22 100 15 %
1 000 000- 142 100 17 %

Kuvio 4. Lahjaverotaulukko I veroluokka, lahimmat sukulaiset.

Lahjan arvo € Vero alarajan kohdalla € | Vero-% ylimenevasta osasta
5000-25 000 100 19%
25 000-55 000 3900 25%
55 000-200 000 11 400 29%
200 000-1 000 000 53 450 31%
1 000 000- 301 450 33%

Kuvio 5. Lahjaverotaulukko Il veroluokka, muut kuin lahimmat sukulaiset.

Alla olevassa kuviossa on kerrottu vuoden 2007 lahjaverotuksen rajoista, koska esi-
merkeissd on kaytetty naitd lukuja. Lahjaveroa maksetaan | veroluokassa seuraavan
asteikon mukaan. Il veroluokassa vero on asteikon mukainen vero kaksinkertaisena.
(Laki perinto- ja lahjaverolain muuttamisesta 1063/2007, 14 §.)

Verotettava osuus € Alarajan kohdalla € Vero-% ylimenevasta osasta
4 000-17 000 100 10
17 000-50 000 1400 13
50 000- 5690 16

Kuvio 6. Lahjaverotaulukko vuonna 2007.
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5.3 Arvopaperikauppa

Padsaantoisesti yksityishenkilon laajamittaista sijoitustoimintaa ei katsota elin-
keinotoiminnaksi. Korkein hallinto-oikeus on katsonut, ettd sivutoimisesti harjoitettu
melko aktiivinen arvopaperikauppa on sijoitustoimintaa, johon sovelletaan tulovero-

lain sadnnoksid, jotka koskevat luovutusvoiton verotusta. (KHO:2000:67.)

Jossain tilanteissa arvopaperikauppa voi saavuttaa sellaisen laajuuden, ettd kauppaa
voidaan pitéa elinkeinotoimintana. Talloin arvopaperikaupan tulee olla suunnitelmal-
lista, jatkuvaa, aktiivista, taloudellisen riskin ottavaa (suuri velkapddoma) ja voittoa
tavoittelevaa. Euromaaréisia rajoja ei voida asettaa, vaan toiminta arvioidaan edella
mainittujen tilanteiden tunnusmerkkien tayttymisen perusteella. (Verohallinto 2016,
Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luonnollisen henkilon tuloverotuksessa
A192/200/2016.)

5.4 Luovutusvoittojen ja -tappioiden verotus

Kun omaisuuden myyntihinta ylitt4d sen hankintamenon ja voiton hankkimisesta ai-
heutuneet menot, syntyy luovutusvoittoa. Kun taas luovutetun omaisuuden myynti-
hinta alittaa sen hankintamenon ja voiton hankkimisesta aiheutuneet menot, syntyy
luovutustappiota. Luovutusvoittoa- ja tappiota voi syntyd vain tilanteissa, joissa on
kyse vastikkeellisista luovutuksista, joista tavallisimpia ovat kauppa ja vaihto. Luovu-
tusvoiton verotus taas ei kohdistu vastikkeettomiin luovutuksiin, kuten perintéon ja
lahjaan. (Nykanen & Rabin& 2013, 544; Verohallinto 2016, Omaisuuden luovutusvoi-
tot ja -tappiot luonnollisen henkilén tuloverotuksessa A192/200/2016).

Luovutusvoiton veronalaisuuteen ei vaikuta se, kuinka kauan luovuttaja on omistanut
omaisuuden, joten voitosta maksetaan aina veroa. Omaisuuden hankinta- tai saantota-
valla ei ole merkitystd, koska luovutusvoittoverotuksen piiriin kuuluvat sekd vastik-
keettomasti ettd vastikkeellisesti saadun omaisuuden luovutukset. (Nykanen & Rabina
2013, 543-544; Verohallinto 2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luonnolli-
sen henkilon tuloverotuksessa A192/200/2016).
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Luovutettava omaisuus voi olla irtainta tai kiinted, eika sillé ole merkitysta luovutus-
voittoa verotettaessa. Luovutusvoitoksi kutsutaan siis verotettavaksi tulevaa omaisuu-
den myyntihintaa, ja kaikki saadut voitot ovat veronalaisia, ellei niitd ole saadetty ve-
rovapaiksi. Tuloverolain 45 §:n 1 momentin mukaan omaisuuden luovutuksesta saatu
voitto on veronalaista padomatuloa. (Nykénen & Ré&bind 2013, 543-544; Verohallinto
2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luonnollisen henkilon tuloverotuksessa
A192/200/2016).

Sijoittajan yhteenlaskettuja pddomatuloja verotetaan siis verokannalla 30, kun tulot
ovat enintdén 30 000 euroa ja ylimenevélté osalta 34 prosenttia. (Tuloverolaki 124 §,

2 mom.)

Jos omaisuuden luovutuksesta syntyy tappiota, se vahennetd&n omaisuuden luovutuk-
sesta saadusta voitosta verovuonna ja viitend seuraavana vuotena sen mukaan kuin
voittoa kertyy (TVL 50 §:n 1 momentti). Jos luovutustappiot ovat syntyneet ennen
verovuotta 2010, ne olivat vahennyskelpoisia verovuonna ja kolmena seuraavana vuo-
tena. ”Esimerkki 16: Vuonna 2011 muodostunut luovutustappio voidaan véhent&a vii-
meistddn vuoden 2016 luovutusvoitosta. Vuoden 2016 verotus toimitetaan kalenteri-
vuoden 2017 aikana” (Verohallinto 2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luon-
nollisen henkildn tuloverotuksessa A192/200/2016).

Jos luovutustappiot ovat syntyneet ennen vuotta 2016, niitd ei voida vahentaa muista
tuloista kuin luovutusvoitoista. Niitd ei mydskaan oteta huomioon alijadmaa vahvista-
essa. Vuodesta 2016 lahtien luonnollisten henkildiden luovutustappiot vahennetdén
verovuoden luovutusvoitoista. Lisaksi 2016 vuoden jélkeen syntyneet luovutusvoitot
pystyy vahentdmaan luovutusvoittojen kokonaan tai osin puuttuessa myods muista paa-
omatuloista. P4domatuloon kohdennetaan tappion véhentdminen, ja siitd on véhen-
netty tulon hankinnasta ja sailyttdmisesta aiheutuneet vahennykset. Luovutustappion
vahentdmisen jalkeen tehddan muut padomatuloon kohdistuvat véhennykset. Jos ta-
man jalkeen jad luovutustappiota vahentdmattd, niin jadnnos vahvistetaan verovuoden
luovutustappioksi, ja se vahennetdan viitend seuraavana vuonna mahdollisista luovu-

tusvoitoista ja muista pddomatuloista. Tappiot véhennetddn syntymisjarjestyksessa.
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(Nykanen & Ré&bind 2013, 553-554; Verohallinto 2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja
-tappiot luonnollisen henkilon tuloverotuksessa A192/200/2016).

5.4.1 Luovutusvoiton maéara

Luovutuksesta saadun voiton maara lasketaan, kun luovutushinnasta vahennetéan han-
kintamenon poistamatta olevan osan ja voiton hankkimisesta olleiden menojen yhteis-
maard. Kun lasketaan luovutusvoittoa, otetaan huomioon hankintameno ja luovutus-
hinta nimellisestd maarasta. Myyntivoiton méaérad alentavana tekijana ei oteta huomi-
oon inflaatiosta johtuvaa omaisuuden arvonnousua. Néain ollen mahdollinen rahan re-
aaliarvon muutos ei vaikuta luovutusvoiton laskentaan, vaikka omaisuus olisikin han-
kittu kauan sitten. (Nykanen & Rabina 2013, 64-65; Verohallinto 2016, Omaisuuden
luovutusvoitot ja -tappiot luonnollisen henkilon tuloverotuksessa A192/200/2016).

Omaisuuden hankintamenon maardytymiseen vaikuttaa se, miten omaisuus on aika-
naan hankittu. Kaupassa saadun omaisuuden hankintamenona pidetdan myyjalle suo-
ritettua ostohintaa. Taas vaihdossa saadun omaisuuden hankintamenona pidetaén vaih-
toehdon mukaista kdypaa arvoa. Hankintamenoon sisallytetadn myos ostoon valitto-
masti liittyvat kustannukset. Jos hankintamenoa tai sen osaa on jo aikaisemmin vahen-
netty verotuksessa, niitéd ei saa vahent&é uudestaan verotuksessa. (Nykanen & Rabina
2013, 64-65; Verohallinto 2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luonnollisen
henkildn tuloverotuksessa A192/200/2016).

Luovutushinnasta saa vahentd4 todellisen hankintamenon poistamatta olevan osan li-
séksi voiton hankkimisesta aiheutuneet menot. (TVL 46 § 1 mom.) Voiton hankkimi-
sesta aiheutuneet menot ovat omaisuuden luovutuksen ja sen valmistelun kustannuk-
sia, joista myyjé on vastannut. Luovutusvoiton verovuodeksi katsotaan se, jona kauppa
tai vaihto tai muu luovutus on tapahtunut. (Nykénen & Rabind 2013, 64-65; TVL 110
8 2 mom.; Verohallinto 2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luonnollisen hen-
kilon tuloverotuksessa A192/200/2016).
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5.4.2 Hankintameno-olettama

Kun lasketaan luovutusvoittoa, voidaan kayttdd myds hankintameno-olettamaa. Han-
kintameno-olettamaa voidaan kayttaa silloin, jos omaisuuden luovuttaja on luonnolli-
nen henkild, kotimainen kuolinpesa tai yhteisetuus ja jos luovutusvoittoa verotetaan
tuloverolain mukaisesti. Hankintameno-olettama lasketaan omaisuuden bruttoluovu-
tushinnasta, joten siitd ei saa védhentdd muuta omaisuuden hankintamenoa tai voiton
hankkimisesta koituneita menoja. Hankintameno-olettamaa voidaan k&yttaa riippu-
matta siitd, miten luovutettu omaisuus on saatu. Hankintameno-olettamaa voidaan
kayttdd myos vastikkeettomasti saadun omaisuuden luovutusvoittoa laskettaessa. (Ve-
rohallinto 2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luonnollisen henkilén tulove-
rotuksessa A192/200/2016.)

Luovutushinta ja luovuttajan omaisuuden omistusaika vaikuttavat hankintameno-olet-
taman méaaréan. Luovutushinnasta hankintameno-olettamana véhennettdva méaaré on
vahintdan 20 prosenttia luovutushinnasta. VVahennettavd méara on 40 prosenttia, jos
luovutettu omaisuus on ollut luovuttajalla vahintdan 10 vuotta (TVL 46 §:n 1 mo-

mentti).

Hankintameno-olettamaa kaytetdan luovutusvoiton maarén laskemisessa silloin, kun
se on suurempi kuin todellinen hankintameno ja voiton hankkimisesta olleiden meno-
jen yhteismaarad. Hankintameno-olettamaa kéaytetdan myos silloin, jos todellista han-
kintamenoa ei ole mahdollista selvittaa tai sita ei voida luotettavasti arvioida. Oikeus-
kaytanndssa on kaytetty myos todellista hankintamenoa, vaikka mééara on tasmallisen
selvityksen puuttumisen vuoksi arvioitu, kun on luotettavasti selvitetty, ettd hankinta-
meno on ollut hankintameno-olettamaa suurempi (KHO 1989-B-532; Verohallinto
2016, Omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot luonnollisen henkilén tuloverotuksessa
A192/200/2016).
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5.5 Osinkojen verotus

Osakeyhti6 jakaa tuottoa eli osinkoa osakkeenomistajien yhtioon sijoittamalle péa-
omalle. Osinkojen verotus riippuu siitd, onko osinko saatu porssiin listatusta vai lis-
taamattomasta yhtiosta. (Verohallinnon www-sivut 2017; Veronmaksajien www-sivut
2018).

Osakeynhti6laissa on séadetty osingoista eli osakeyhtion voitonjaosta. Osakeyhtion hal-
litus tekee esityksen siitd, mitd toimenpiteita yhtion voitolle tai tappiolle tehdaén. Itse
voitonjaosta paattaa yhtiokokous. Osinkoa voidaan jakaa viimeksi vahvistetun tilintar-
kastetun tilinpaatokseen perusteella. (Osakeyhtidlaki 13 luku 3 8; Verohallinto 2017,
Osinkotulojen verotus A148/200/2017).

5.5.1 Listattu yhtié

Listatut yhtiot jakavat osinkoa vuosittain. Yksityishenkilén saama osinkotulo on ko-
konaan padomatuloa, mutta vain 85 prosenttia on veronalaista. Yhtiota pidetaén listat-
tuna osinkotulon verotuksen nakdkulmasta myos silloin, kun se osingonjaosta paatet-
tdessd on listattu. Listatun yhtion osingosta toimitetaan myods ennakonpidéatys. (Fa-
soulas ym. 2014, 86.)

Yhtion osakkeiden tulee olla osingonjaosta paatettdessa julkisesti noteerattuja, jotta
osingot voidaan katsoa saaduksi listatusta yhtiostad (TVL 33 a § 2 mom.). Jos yhtion
jokin osakesarjoista on julkisesti noteerattu, niin itse yhtié on julkisesti noteerattu.
(Verohallinto 2017, Osinkotulojen verotus A148/200/2017.)

5.5.2 Listaamaton yhtio

Listaamattomasta yhtidstd saadut osingot taas jaetaan ansio- ja padomatuloksi, joten
se eroaa huomattavasti siitd, miten listatun yhtion osinkoja verotetaan. Listaamattoman
yhtion jakamaan osinkoon vaikuttaa yhtion nettovarallisuus. Kaytdnngssa nettovaral-
lisuudella tarkoitetaan yhtion varojen ja velkojen erotusta. Nettovarallisuus arvoste-

taan osingonjakoa edeltdneen kalenterivuoden tilikauden péattymishetkell&.
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Nettovarallisuus jaetaan ulkona olevien osakkeiden lukumaéaralld, josta saadaan yhden
osakkeen matemaattinen arvo. (Fasoulas ym. 2014, 87; Verohallinnon www-sivut
2017).

Jaetusta osinkotulosta 25 prosenttia on veronalaista padomatuloa ja loput 75 prosenttia
on verotonta tuloa 150 000 euroon asti, mutta tdma edellyttdd sen, ettd jaettu osinko
on enintddn 8 prosenttia osakkeen matemaattisesta arvosta. Jos osinkotulo ylittaa
150 000 euroa, ylimenevésté osasta 85 prosenttia on veronalaista padomatuloa ja loput
15 prosenttia verotonta tuloa. Ansiotulo-osingot lasketaan mukaan muihin ansiotuloi-
hin. 150 000 euron raja on osakaskohtainen ja kevyemmin verotetun osingon voi saada
vain kerran vuodessa. Sijoittajalle voi olla edullisempaa saada osinkoa listaamatto-
masta yhtiostd, koska listatusta yhtidsta saadusta osingosta 85 prosenttia on padoma-
tuloa. (Fasoulas ym. 2014, 87-88; Tuloverolaki 1535/1992, 11l osa 1 luku 33b §; Ve-

rohallinnon www-sivut 2017).

5.6 Muut sijoitukset

Rahastosijoittamisessa veroseuraamukset ovat ajankohtaisia siina tilanteessa, kun va-
rat palautuvat sijoittajalle rahastosta. Eli silloin, kun osuuksia, jotka ovat tuottaneet
positiivisesti lunastetaan tai silloin kun A-osuuksista maksetaan tuotto-osuutta. Myyn-
tivoitot ja tuotto-osuuksien perusteella maksetut tuotot ovat padomatuloja. Talla het-
kella ndista on maksettava veroa 30-34 prosenttia. Tdma prosentti pidatetdan ennakon-
pidatyksena automaattisesti tuotto-osuuksien maksun yhteydessa rahastoyhtion toi-
mesta. Rahastoyhtion tehtdva on ilmoittaa verottajalle myytyjen osuuksien hankinta-
hinta, joten sijoittajan ei tarvitse kuin tarkastaa onko luovutusvoittojen maéra oikea
esitaytetylla veroilmoituksella. Tappiota syntyy, kun rahasto-osuuksia myydéén osto-
arvoa pienemméall hinnalla. T&llGin veroa ei peritd, mutta syntyneen tappion voi va-
hentdd mahdollisista tulevista voitoista. (Fasoulas ym. 2014, 132; Skandinaviska Ens-
kilda Banken AB:n www-sivut 2017).

Kapitalisaatiosopimus taas on henkivakuutus, mutta verotusmielessa sita ei katsota
henkivakuutukseksi. Tahan syyné on se, etté ketdan ei ole vakuutettu elamén tai kuo-

leman varalta. Verotuksen kannalta katsottuna tulee ymmartéa, ettd olemassa olevia
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sijoituksia ei voi siirtdé kapitalisaatiosopimukseen ilman veroseuraamuksia. Eli sijoit-
taja myy sijoituksensa ja maksaa luovutuksesta mahdolliset verot. Sijoitusten ollessa
voitolla maksetaan padomatuloveroa. Jos sijoitukset taas ovat tappiolla, voi olla kyse
tilanteesta jossa sijoittajalle ei jaa valttamatta omistukseen omaisuutta, jonka luovu-
tusvoitosta tappion saisi tulevaisuudessa vahennettyd. Sopimuksen voitoista ei voida
vahent&dd myoskaan muiden sijoitusten tappiota. Sijoituskohteita voi vaihtaa sopimuk-
sen sisalla ilman, ettd niistd menee luovutusvoittoveroa. Perintdverotuksessa kapitali-
saatiosopimuksesta ei katsota olevan hy6tya. (Fasoulas ym. 2014, 191; Taloustaidon

www-sivut 2017).

Tuloverolaissa ei ole erikseen sdadetty kapitalisaatiosopimuksesta. Tuloverolain 34-
36 §:id ei sovelleta suoraan kapitalisaatiosopimukseen, koska sopimuksessa ei ole va-
kuutettua ja se kuuluu vakuutusluokkaan 6, joten se ei ole ole TVL 34.2 §:ss tarkoi-
tettu henkivakuutus. Keskusverolautakunta on vahvistanut linjan, jonka mukaisesti ka-
pitalisaatiosopimuksen tuottoa verotetaan vasta vakuutuksen paattyessa kuten saasto-
henkivakuutuksissakin. Tuottoa verotetaan vasta siis silloin, kun kapitalisaatiosopi-
mus erééantyy. Tuotto kasvaa joka vuosi, joten sen hyoty on selkeimmin nédhtavilla
sééstOajan ollessa kymmenid vuosia. Sijoittajan yhteenlaskettuja pddomatuloja verote-
taan siis verokannalla 30, kun tulot ovat enintdan 30 000 euroa ja ylimenevalta osalta
34 prosenttia. (Fasollas ym. 2014, 191; Kapitalisaatiosopimuksen verotus
A252/200/2016; Myrsky & Rabina 2014, 142; Tuloverolaki 34-36 §; Tuloverolaki 124
8, 2 mom; Taloustaidon www-sivut 2017).

Kapitalisaatiosopimuksessa sijoittajan tulee huomioida myos se, etta pitkén ajan kulu-
essa verotus voi muuttua. Kapitalisaatiosopimusta tehdessa kannattaa vertailla eri
vaihtoehtoja sijoituspééatoksen tekoa varten. Paatosta ei kuitenkaan kannata tehda ai-
noastaan verotuksen perusteella, koska edun arvioiminen etukateen on hankalaa. Ka-
pitalisaatiosopimus sopii juuri aktiiviselle sijoittajalle, joka haluaa itse vaihdella sijoi-
tuskohteitaan. (Kapitalisaatiosopimuksen verotus A252/200/2016; Taloustaidon

www-sivut 2017).
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6 SIJOITUSKOHTEIDEN VERTAILU

Sijoituskohteiden vertailulla tarkoitetaan sit4, ettd kaikista valituista sijoituskohteista
on tehty erilaisia laskelmia, joissa on huomioitu verot. Talldin saadaan helposti sel-
ville, ettd misté valituista sijoituskohteista joudutaan maksamaan eniten veroja myyn-

titilanteessa, ja misté vahiten.

Laskelmien liséksi on kaytetty taulukoita, joista kdy selkedmmin esille verojen maara.
Laskelmissa tulee myds huomioida se, ettd esimerkiksi markkinoiden heilahtelut ja

tilanteet maailmalla vaikuttavat kaikkeen.

6.1 Ostettujen osakkeiden myynti

Sijoittaja on kaynyt kauppaa Nordnetin avulla. Ndin ollen sijoittajan ei ole tarvinnut
perustaa arvo-osuustilid, josta olisi koitunut kustannuksia. Lisaksi Nordnetin kautta on
helppo tehdé osakekauppaa seka seurata osakemarkkinoiden kehitysté ja reaaliaikaista
tilannetta. Sijoittaja on tasolla 2 eli han on tehnyt 11-50 kauppaa edellisen kalenteri-
kuukauden aikana. Téll& tasolla kaupankayntipalkkio Suomessa on 0,10 prosenttia,

minimipalkkion ollessa 5 euroa. (Nordnetin www-sivut 2017.)

Antti on ostanut 1 700 kappaletta Yhtié Oy:n osakkeita vuonna 2007. Osakkeiden os-
tohinta on ollut 20 euroa osakkeelta eli yhteensa 34 000 euroa. Osakkeiden ostosta on
maksettu aikanaan 110 euroa vélityspalkkiota. Osakkeen arvo on noussut suuresti ja
nyt 2018 Antti myy Yhtié Oy:n osakkeet 60 000 eurolla. Voiton hankkimisesta johtu-
neet menot eli myyntikulut ovat 0,10 % eli 60 euroa. Vuonna 2007 varainsiirtoveroa
ostosta on maksettu 1,6 prosenttia eli 544,00 euroa. Nain ollen voitosta maksetaan ve-

roa 30 %, koska myyntihinnan ja ostohinnan erotus on alle 30 000 euroa.
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Osakkeiden lkm

1700
Yhden osakkeen hinta 2007 20,00 €
Ostohinta 34 000,00 €
Vilityspalkkio 2007 110,00 €
Varainsiirtovero 2007 544,00 €
2018
Myyntihinta 60 000,00 €
Myyntikulut 60 € + 110 € + 544 € 714,00 €
Voittoa 25 286,00 €
Myyntihinta - ostohinta 26 000,00 €
Vero 30 % 7 585,80 €
Voitto 17 700,20 €

Kuvio 7. Ostettujen osakkeiden myynti.

6.2 Hankintameno-olettama

Antti on omistanut Yhtié Oy:n osakkeet luovutushetkelld vahintdédn 10 vuoden ajan,
joten hankintameno-olettama on 40 prosenttia luovutushinnasta eli 24 000 euroa.

Hankintameno-olettaman mukaan vahennettavd méara (24 000 euroa) on pienempi
kuin todellisen hankintahinnan ja voiton hankkimisesta johtuneiden menojen yhteis-
mé&éra (34 714 euroa). Luovutusvoitto kannattaa siis laskea todellisella hankintahin-

nalla.

Jos Antti olisi hankkinut osakkeet vasta vuonna 2012 ja myynyt ne vuonna 2018, hén
olisi omistanut osakkeet alle 10 vuotta. Hankintameno-olettama olisi ollut 20 prosent-
tia luovutushinnasta eli 12 000 euroa. Hankintameno-olettaman mukaan véhennettava
maaré (12 000 euroa) on pienempi kuin todellisen hankintahinnan ja voiton hankkimi-
sesta johtuneiden menojen yhteisméaéara (34 714 euroa). Luovutusvoitto kannattaa siis

laskea edelleen todellisella hankintahinnalla.
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6.3 Lahjana saatujen osakkeiden myynti

6.3.1 Lahisukulainen

Antti on saanut isaltdan lahjaksi 1 700 kpl Yhtié Oy:n osakkeita vuonna 2007.

Talloin osakkeiden k&ypé arvo on ollut 34 000 euroa.

Lahjavero lasketaan 1. veroluokassa seuraavasti:

Lahjan arvo siis sijoittuu taulukossa 17 000 ja 50 000 euron vélille, joten vero alarajan
kohdalla on 1 400 euroa. Alarajan ylittavasta osa on 17 000 euroa (34 000-17 000) ja
siitd meneva vero on 13 %.

Lahjaveroa tulee siis maksettavaksi

=1 400 euroa + (13 % x 17 000 euroa)

=1 400 euroa + 2 210 euroa

= 3610 euroa

Antti myy osakkeet 60 000 eurolla vuonna 2018. Vélityspalkkiota Antti maksaa 0,10
% eli 60 euroa. Vuonna 2007 varainsiirtoveroa ostosta on maksettu 1,6 prosenttia eli
544,00 euroa.

Antin luovutusvoitto lasketaan seuraavasti:

Osakkeiden myyntihinnasta 60 000 euroa véhennetédan osakkeiden hankintameno 34
000 euroa ja voiton hankkimisesta olleet menot 60 euroa ja 544 euroa. Luovutusvoitto
on siis 25 396 euroa (60 000 euroa - 34 000 euroa - 60 euroa — 544 euroa).

Tassa tapauksessa vero on siis 7 618,80 euroa. Taytyy huomata kuitenkin se, etta Antti

on maksanut lahjaveroa 2007, joka on 3 610 euroa.
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Osakkeiden Ikm.

1 700,00
Kaypa arvo 2007 34 000,00 €
Lahjaveron maara 2007 3610,00 €
Varainsiirtovero 2007 544,00 €
2018
Myyntihinta 60 000,00 €
Kulut 60 € + 544 € 604,00 €
Luovutusvoitto 25396,00 €
Vero 30 % 7 618,80 €
Voitto 17 777,20 €
Kateen jaa 14 167,20 €

Kuvio 8. Lahjana saatujen osakkeiden myynti | veroluokassa.

6.3.2 Ei lahisukulainen

Antti on saanut ystavaltdan lahjaksi 1 700 kpl Yhtio Oy:n osakkeita vuonna 2007.

Tall6in osakkeiden kédypé arvo on ollut 34 000 euroa.

Lahjavero lasketaan 2. veroluokassa seuraavasti:

Lahjan arvo siis sijoittuu taulukossa 17 000 ja 50 000 euron vélille, joten vero alarajan
kohdalla on 2 800 euroa. Alarajan ylittavasta osa on 17 000 euroa (34 000-17 000) ja
siitd meneva vero on 13 %.

Lahjaveroa tulee siis maksettavaksi

=2 800 euroa + (13 % x 17 000 euroa)

=2 800 euroa + 2 210 euroa

= 5010 euroa

Antti myy osakkeet 60 000 eurolla vuonna 2018. Vélityspalkkiota Antti maksaa 0,10
% eli 60 euroa. Vuonna 2007 varainsiirtoveroa ostosta on maksettu 1,6 prosenttia eli

544 00 euroa. Antin luovutusvoitto lasketaan seuraavasti:
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Osakkeiden myyntihinnasta 60 000 euroa véhennetédan osakkeiden hankintameno 34
000 euroa ja voiton hankkimisesta olleet menot 60 euroa ja 544 euroa.
Luovutusvoitto on siis 25 396 euroa (60 000 euroa - 34 000 euroa - 60 euroa — 544

euroa).

Tassakin tapauksessa vero on siis sama kuin tilanteessa, jossa osakkeet oli saatu isélta.

Lahjavero on kuitenkin ollut suurempi tassé tapauksessa vuonna 2007.

Osakkeiden Ikm.

1 700,00
Kaypa arvo 2007 34 000,00 €
Lahjaveron maara 2007 5010,00 €
Varainsiirtovero 2007 544,00 €
2018
Myyntihinta 60 000,00 €
Kulut 60 € + 544 € 604,00 €
Luovutusvoitto 25 396,00 €
Vero 30 % 7 618,80 €
Voitto 17 777,20 €
Kateen jaa 12 767,20 €

Kuvio 9. Lahjana saatujen osakkeiden myynti Il veroluokassa.

6.4 Listaamattomasta yhtiosta saadut osingot

Maija omistaa Yhtid Oy:n osakkeet, joiden yhteenlaskettu matemaattinen arvo on 1
200 000 euroa.

Hén saa yhtiosta verovuonna osinkoa 60 000 euroa.

Osinko on alle 8 % osakkeiden matemaattisesta arvosta (8 % x 1 200 000 = 96 0000)
Osinko on myos alle 150 000 euroa, joten osingosta 25 % eli 15 000 euroa on ve-

ronalaista pddomatuloa.

Padomatulona verotettavasta osingosta menee veroa 30 % x 15 000 euroa eli 4 500

euroa.
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Listaamaton yhtio

Matemaattinen arvo 1200 000,00 €
Osingon maara 2018 60 000,00 €
Osingosta 25% verotettavaa 15 000,00 €
Veroa 30 % 4 500,00 €
Kateen jaa verojen jalkeen 10 500,00 €
Verovapaa osuus 45 000,00 €
Yhteensa 55 500,00 €
Osinko on alle 8 % mat. arvosta 96 000,00 €

Kuvio 10. Listaamattoman yhtitsta saadut osingot.

Y1la olevassa esimerkissé osinko on alle 150 000 euroa. Jos osingon maara ylittaisi
150 000 euroa, niin ylittavalta osalta 85 prosenttia olisi veronalaista padomatuloa ja 15
prosenttia verotonta tuloa. Esimerkissé matemaattinen arvo on laskettu 1 200 000 eu-
roksi, jotta 60 000 euron sijoitus olisi vertailtavissa seka siksi, ettd osinko on alle 8
prosenttia matemaattisesta arvosta. Jos osinko on enemmaén kuin 8 prosenttia mate-
maattisesta arvosta, niin ylimenevalta osalta 75 prosenttia olisi ansiotuloa ja 25 pro-
senttia verotonta tuloa. Ansiotuloja verotetaan progressiivisesti eli ansiotulojen vero-

prosentti nousee tulojen kasvaessa. (Verohallinnon www-sivut 2017.)

Listaamattomasta yhtiosta ei luultavasti saa kuitenkaan 1,2 miljoonaan matemaattista
arvoa esimerkiksi kymmenessa vuodessa, joten néihin osakkeisiin tulisi sijoittaa pi-
tempi aika. Laskelmassa on kuitenkin esitetty tilanne, jossa matemaattinen arvo olisi

nain suuri.
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6.5 Listatusta yhtiostd saadut osingot

Jani saa vuonna 2018 pdorssiyhtitstd osinkoa 60 000 euroa. Pd4domatulon hankkimi-

sesta johtuvat kulut ovat 210 euroa.

51 000 € (veronalainen osinkotulo (85 % x 60 000 €))
- 160 € (omaisuudenhoitopalkkio 210 € - omavastuuosuus 50 €)
=50 840 € (verotettava paddomatulo).

Vero pddomatulosta 30 % x 30 000 € = 15 252 €
Vero pddomatulosta 34 % x 20 840 € =7 085,60 €

Listattu yhtio

Osingon maara 2018 60 000,00 €
Osingosta 85 % verotettavaa 51 000,00 €
Palkkio ja omavastuu yht. 160,00 €
Verotettava pddomatulo 50 840,00 €
Veroa 30 % 15 252,00 €
Veroa 34 % 7 085,60 €
Verot yhteensa 22 337,60 €
Verovapaa osuus 9 000,00 €
Yhteensa 37 452,40 €

Kuvio 11. Listatusta yhtidstd saadut osingot.

6.6 Kapitalisaatiosopimuksen luovutus

Mari on sijoittanut tekeméaansa kapitalisaatiosopimukseen yhteensa 30 000 euroa.
Mari luovuttaa sopimukseen perustuvat oikeudet B:lle 60 000 euron suuruista vasti-

ketta vastaan. Sopimuksen takaisinostoarvo on luovutushetkelld 75 000 euroa.
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Marille muodostuu sopimuksen luovutuksen seurauksena 30 000 euron (60 000 - 30

000) suuruinen veronalainen pddomatulo.

Vastike sopimuksen oikeuksista 60 000,00 €
Sijoitus 30 000,00 €
Veronalainen padgomatulo 30 000,00 €
Vero 30 % 9 000,00 €
Voitto 21 000,00 €

Kuvio 12. Kapitalisaatiosopimuksen luovutus.

Mari on maksanut 10 vuotta voimassaolevaan kapitalisaatiosopimukseen 40 000 euron
suuruisen maksun 1.1.2010. Sopimus erddntyy 31.12.2021. Mari péaattdd kuitenkin

nostaa koko sopimuksen sééaston 1.2.2018. Sopimuksen séaston méara on talléin 60

000 euroa. Vakuutusyhtid veloittaa ennenaikaisesta takaisinostosta 500 euron suurui-

sen toimenpidepalkkion.

Vakuutusyhtié maksaa Marille sopimuksen takaisinostoarvon 60 000 euroa véhennet-

tyna vakuutusyhtion perimalla toimenpidepalkkiolla.

Marin vuonna 2018 saaman veronalaisen padomatulon maaré on siten 19 500 euroa.

Veroa maksetaan 30 % eli 5 850,00 euroa.

Sopimuksen sdasto 1.2.2018

60 000,00 €
Sijoitus 40 000,00 €
Toimenpidepalkkio 500,00 €
Veronalainen padgomatulo 2018 19 500,00 €
Vero 30 % 5850,00 €
Voitto 13 650,00 €

Kuvio 13. Kapitalisaatiosopimuksen nosto.
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6.7 Sijoitusrahaston lunastus

Alisa on sijoittanut aikanaan 40 000 euroa sijoitusrahaston kasvuosuuksiin, jossa tuo-
tot lisatdén pddomaan. Nyt han aikoo lunastaa rahastosta 60 000 euroa. Rahaston mer-

kintapalkkio on 1,3 % ja lunastuspalkkio 1,5 %.

Lunastushinta 60 000,00 €
Merkintdhinta 40 000,00 €
Merkintapalkkio 1,3 % 520,00 €
Lunastuspalkkio 1,5 % 900,00 €
Todellinen luovutusvoitto 18 580,00 €
Vero 30 % 5574,00 €
Voitto 13 006,00 €

Kuvio 14. Sijoitusrahaston lunastus.

Tassa pitdd huomioida kuitenkin se, etta lisdksi vuosittain on maksettu tuotoista hal-

linnointipalkkiota 1,85 % seka juoksevia kuluja 1,81 %.
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7 JOHTOPAATOKSET

Tilanteessa, jossa osakkeet oli ostettu vuonna 2007 ja myyty vuonna 2018 myynnista
maksettiin veroa 7 585,80 euroa. Jos osakkeet taas oli saatu lahjana vuonna 2007 ja
nyt myytiin pois 2018, oli veron suuruus 7 618,80 euroa. Tassa tulee kuitenkin huo-
mioida se, kenen maksettavaksi verot tulevat. Eli vuonna 2007 sijoittajan on tarvinnut
maksaa ostostaan varainsiirtoveroa, joka on ollut 544,00 euroa. Liséksi, jos osakkeet
oli talléin saatu lahjaksi, tuli maksettavaksi myos lahjavero, joka on ollut 3 610,00
euroa 1. veroluokassa ja 2. veroluokassa 5 010,00 euroa. Vahemmilld veroilla siis
péasi, jos osakkeet oli ostanut itse eikd saanut lahjaksi. Lisaksi vahemmilla veroilla
my0s péésee, kun lahjansaaja on l&hisukulainen.

Tilanteessa jossa myydaan osakkeet, jotka on aikanaan saatu ostamalla, verojen ja ku-
lujen yhteismaara talla ajalla on 8 299,80 euroa. Jos osakkeet oli saatu lahjaksi 1. ve-
roluokassa, verojen ja kulujen yhteismaara on 11 832,80 euroa, 2. veroluokassa taas
13 232,80 euroa.

Osakkeiden myyntivoiton- tai tappion verokohteluun ei vaikuta se onko kaupankayn-
nin kohteena oleva yhtio listattu vai listaamaton (Taloustaidon www-sivut 2017.)
Voitto verotetaan siis padomatulona. Listaamattoman yhtion osingosta verotettavaa tu-
loa on 25 prosenttia. Tasta joutuu maksamaan veroa 30 prosenttia, joka tassé tapauk-
sessa on 4 500,00 euroa. Listatutusta yhtiosta saadusta osingosta verotettavaa tuloa on
taas 85 prosenttia, ja tdssé tapauksessa 30 000 euron raja ylittyy, joten veroa maksetaan
30 prosenttia 30 000,00 eurosta ja ylimenevélta osalta 34 prosenttia. Yhteensa siis 22
337,60 euroa.

Listaamattomissa yhtiissa osinkojen verotus on huomattavasti kevyempéaa, mité pors-
siyhtitissa. Verotuksellisesti sijoittajia houkuttelee sijoittaa osinkoa jakaviin yhtioi-
hin. Jos hakee vain arvonnousua listaamattomista yhtidista, niin verotuksen néakokul-
masta siitd ei ole etua. Tilanne on oikeastaan péinvastainen, koska osto- ja myyntiti-
lanteissa syntyy ylimaéaraista verokulua. Jos osinkojen maara ylittdd kahdeksan pro-
senttia osakkeen matemaattisesta arvosta, niin listaamattoman yhtioén osinko voidaan

verottaa myos ansiotulona. (Taloustaidon www-sivut 2017.)
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Tyypillisesti on katsottu, ettd arvonmaaritysta kuvaavilla tunnusluvuilla mitattuna lis-
taamattomien yhtididen osakkeet ovat edullisempia ja parempia osingonmaksajia, kuin
porssiyhtididen. Listaamattomat osakkeet tuovat myds hajautushyétya. Kuten jo aiem-
min on mainittu niin, sijoitussalkun tuotto-riski -suhde on parempi, kun sijoitetaan eri-
laisiin omaisuuslajeihin. Monet sijoittajat uskovatkin, etta listaamattomat osakkeet
tuovat t&ssd mielessa hajautushyotyd. Korkeamman tuotto-odotuksen hinta on kuiten-
Kin se, ettd riski on aina suurempi. Listaamattomilla yhti6illa on pienempi tiedonanto-
velvollisuus, joten niista on saatavilla vahemman tietoa, mita listatuista yhtioista. Tal-
I6in sijoittaja joutuu tekemaan sijoituspéaatoksen epdvarmemman tiedon perusteella,
koska yhtidista ei yleensa ole saatavilla esimerkiksi pankkiiriliikkeen tekemaé analyy-
sia. Listaamattomien yhtididen epalikvidisyys aiheuttaa myos riskid, koska osakkeiden
vaihto ei ole niin suurta kuin porssiyhtidissa. Talloin osakkeen markkinahintaa on
yleensd vaikeampi méarittdd. Tama aiheuttaa myos sen, ettd sijoittaja ei valttamétta
voi myyda osaketta silloin kun haluaa, ellei sijoittaja ole valmis joustamaan hintatar-

jouksestaan. (Salkunrakentajan www sivut 2017.)

Kapitalisaatiosopimuksen myynnissa on kaksi tapausta. Tilanne, jossa verotus tapah-
tuu tuloverolain mukaan ja tilanne, jossa on arvioitu luovuttajalle kohdistuvaa vero-
tusta. Ensimmaisessé tilanteessa sijoittaja luovuttaa sopimukseen perustuvat oikeudet
toiselle 60 000,00 euron suuruista vastiketta vastaan. Sopimukseen on aikanaan sijoi-
tettu 30 000,00 euroa, joten veronalaista pddomatuloa syntyy 30 000,00 euroa, josta
maksetaan veroa 30 prosenttia eli 9 000,00 euroa.

Toisessa tilanteessa taas alun perin on sijoitettu 40 000,00 euroa. Sopimus erdantyy
2021, mutta sijoittaja nostaa koko sopimuksen sééaston jo 2018, jolloin séaston maara
on 60 000,00 euroa. Vakuutusyhtié maksaa sijoittajalle sopimuksen takaisinostoarvon
60 000 euroa vahennettyna vakuutusyhtion perimalla toimenpidepalkkiolla.

Né&in ollen vuonna 2018 saadun veronalaisen pddomatulon maara on 19 500 euroa.
Veroa maksetaan 30 prosenttia eli 5 850,00 euroa. Tdssé tapauksessa tulee huomioida
mya0s, ettd vakuutusyhtio veloittaa ennenaikaisesta takaisinostosta 500 euron suurui-
sen toimenpidepalkkion. Eli kustannukset syntyvét veroista ja vakuutusyhtion peri-

mista kuluista.
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Sijoitusrahastoon sijoittaja on sijoittanut aikanaan 40 000,00 euroa kasvuosuuksiin,
jossa tuotot lisdtdédn pddomaan. Nyt sijoittaja aikoo lunastaa rahastosta 60 000 euroa.
Rahaston merkintépalkkio on 1,3 prosenttia eli 520 euroa ja lunastuspalkkio 1,5 pro-
senttia eli 900,00 euroa. Veroa maksetaan 30 prosenttia eli 5 574,00 euroa. Pit&dé huo-
mioida myos se, ettd kuluja syntyy edellisten lisaksi myds vuosittain tuotoista makse-
tuista hallinnointipalkkioista, joka on 1,85 prosenttia sekd juoksevista kuluista, joka
on 1,81 prosenttia. Yhteensa sijoittaja on joutunut maksamaan veroja ja kuluja

6 994,00 euroa ja liséksi vuosittaiset kulut koko ajalta.

Jokaisessa tilanteessa myyntihinta on ollut 60 000 euroa. Pienimmat verot piti maksaa
tilanteessa, jossa osakkeet oli aikanaan saatu ostamalla ja nyt myyty. Talldin padoma-
tulosta maksettu veron méara oli 7 585,80 euroa ja ostotilanteessa maksettu varainsiir-
tovero 544,00 euroa. Toisaalta vield véhemmilld veroilla paasi tilanteessa, jossa omisti
listaamattoman yhtion osakkeita ja oli saanut niista osinkoa. Talldinhdn verotettavaa
tuloa syntyi vain 25 prosentista, josta maksettiin veroa 30 % eli 4 500 euroa. Osakkeet
on kuitenkin jouduttu ostamaan aikaisemmin, jolloin niistd oli maksettu myos varain-

siirtoveroa.
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8 POHDINTA

Opinnaytetyon tavoitteena oli selvittad, milla valituista sijoitusmuodoista saadaan eni-
ten taloudellista hyotya. Vertailtaviksi sijoituskohteiksi valitsin sijoitusrahaston, osak-
keet ja kapitalisaatiosopimuksen. Néistd tunnetuin on varmasti osakkeet, ja naihin
yleensd sijoitetaankin useimmin. Osakkeissa riskit taas kasvavat suuremmiksi kuin
esimerkiksi sijoitusrahastoissa, joissa sijoituksia hajautetaan. Tallgin rahasto voi sisal-
t&a erilaisia arvopapereita esimerkiksi eri aloilta ja eri alueilta ympari maailmaa. Har-
vinaisin néistd vaihtoehdoista on kapitalisaatiosopimus, joka on asiakkaan ja sijoitus-
yhtion vélinen sopimus, jossa sijoitusyhtit tekee paatokset siitd, miten ja mihin sijoi-
tuskohteisiin asiakkaan varat sijoitetaan. Viime vuosina myos kapitalisaatiosopimus
on noussut yksityisten sijoittajien suosioon, kun esimerkiksi PS-tilien ja yksityisten

elakevakuutusten ehdot ovat heikentyneet.

Kuten johtopa&toksistd huomattiin niin taloudellisesti kannattavin sijoitusvaihtoehto
oli osakkeet, jossa veroja tuli maksettavaksi vahiten néista vaihtoehdoista. Toisaalta
viela vdhemman veroja maksettiin listaamattoman yhtion osakkeista, mutta tassa tulee
huomata se, ettd osakkeet on kuitenkin ostettu aikanaan ja niisté on talléin maksettu
varainsiirtoveroa. Osakkeiden ostossa on tietysti aina omat riskinsa. Kannattavinta on
tehda sijoituksia pitkaksi ajaksi, koska talloin osakekurssit nousevat, kun taas lyhyella

aikavalilla ne voivat heilahdelle voimakkaasti. (Porssisaation www-sivut 2018.)

Vaikka osakkeista saatu taloudellinen hy6ty on suurin, niin riskit ovat myds suurimpia.
Rahastosijoittamisen etuja taas on se, ettd rahastoyhtio hoitaa sijoituskohteita ja varat
on sijoitettu eri kohteisiin hajauttamalla. Tall6in esimerkiksi yhden yhtion osak-
keenarvo markkinoilla ei vaikuta niin suuresti kuin tilanteessa, jossa sijoittaja omistaisi
vain tata yhtd osaketta. Sijoitussalkuissa taas kulut voivat nousta yllattavankin suu-

riksi, koska kuluja kertyy vuosittain esimerkiksi juoksevista kuluista.

Kapitalisaatiosopimuksen etuina taas oli verojen siirtdminen. Eli tuottoja verotetaan
vasta, silld hetkelld, kun niitd alettiin nostaa ulos, jolloin tuotto on pddomatuloveron
alaista tuloa. Kaytdnndssa ne padomat, jotka eivat kuulu verotukseen piiriin, voidaan

nostaa ensin. (Salkunrakentajan www-sivut 2017.)
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Kapitalisaatiosopimuksessa ostoja ja myyntejé voi siis tehdd ilman veroseuraamuksia,
niin kauan kun ei nosteta padomaa. Kapitalisaatiosopimus on ndista vaihtoehdoista
ehka vierain sijoittajille, koska se on erdénlainen vakuutussopimus, joten sité ei kdyteta

niin paljon kuin perinteisia osakkeita ja salkkuja.

Tassa tapauksessa, kun sijoitettava summa oli 60 000 euroa niin oletetaan, etté sijoit-
taja sijoittaa jo ammatikseen. Nain ollen voidaan olla sitd mieltd, ettd osakkeiden osto
jamyynti on jarkevinté taloudelliselta kantilta katsottuna. Jos sijoitettava summa olisi
ollut pienempi, niin esimerkiksi hajautettu sijoitussalkku olisi lopulta ollut jarkevampi
vaihtoehto, koska sijoittaja ei vélttdmatta olisi ollut niin kokenut. Nyt sijoittaja on ko-
kenut ja tietdd, miten, mitd ja milloin kannattaa ostaa ja myyda. Samalla hyddyn saa

my0s verotuksen kannalta.
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