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Tiivistelma:

Tdmén tutkimuksen tarkoituksena on tarkastella rahastosdistamistd, kuluttajien suhtautu-
mista siihen seki erityisesti pitkdaikaisen ja jatkuvan sdédstdmisen hyotyjd kuluttajalle.
Rahastoséddstdminen ja sitd kautta osakerahastosddstiminen suomalaisten kuluttajien piiris-
séd ovat kasvattaneet selkeisti osuuttaan 2000-luvun aikana. Nykyiéin rahastosédédstaminen
on hyvin yleistd myds niin sanotun normaalin suomalaisen kuluttajan eldméssi, kun aikai-
semmin sitd on pidetty enemminkin vauraiden ihmisten toimintana. Tutkimuksen teo-
riaosuudessa eli viitekehyksessi kisitelldédn sijoitusrahastoja, rahastosédistamisen riskejd ja
hyotyjé sekd rahastosdistimiseen tarvittavaa pitkdjanteisyytta.

Tutkimusmenetelméni kiytettiin kvalitatiivista eli laadullista tutkimusta. Se toteutettiin
puolistrukturoituna teemahaastatteluna. Haastatteluun valittiin yksi toimihenkil6 neljista
eri pankkiryhmisti. Haastattelut nauhoitettiin, litteroitiin ja analysoitiin laadullisella mene-
telmalla.

Tutkimuksen tuloksena voidaan todeta rahastosédédstdmisen nousseen tilisdédstdmisen rinnal-
le suomalaisten kuluttajien eldméssd. Kuluttajien riskinkarttamisen takia kuitenkaan osake-
rahastoséddstdminen ei péadse yleistymdidn merkittdvésti, vaikka tietimystéd kuluttajilta jo
I6ytyy. Osakerahastosdistdmistd pidetiddn hyodyllisend ja kannattavana kyseiseen sdisti-
mismuotoon sopiville kuluttajille. Aineistosta oli havaittavissa my®os, ettd kuluttajat kéyt-
taytyvit hyvin samankaltaisesti eri elimaéntilanteissa ja erilaisissa markkinatilanteissa.
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Abstract:

The purpose of this research was to examine fund saving and consumers attitudes towards
it. The particular aim was to find out if and in what ways long term fund saving is benefi-
cial to consumers. Fund saving and stock fund saving have obviously increased their por-
tion among Finnish consumers throughout the 21* century. Today it is also popular among
the so called common people, although it has been considered to be an activity of wealthy
people. The concepts of investment funds, fund saving risks and benefits and long span-
ning of fund saving are discussed in the theory part of this research.

This research uses qualitative methods. The research was carried out by using half struc-
tured theme interviews. The four interviewees were selected from four different banks. The
interviews were recorded and then written down later. The material was analysed by using
qualitative methods.

As a result of this research it can be said that fund saving has become an important way of
saving alongside account saving. However fund saving cannot become more common
since the consumers want to avoid risks even though they already have some knowledge
about fund saving. Stock fund saving can be considered as a beneficial and profitable way
of saving among people who are suited to this kind of saving. According to the material it
can also be said that consumers act the same way regardless of their life situation or market
situation.

Keywords: investment fund, fund saving, stock fund
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1 JOHDANTO

Tdmén opinndytetyon aihe on pitkdaikainen osakerahastosdédstdminen. Opinnédytetyon on
tarkoitus selvittdd jatkuvan osakerahastosdéstdmisen hyotyjd asiakkaille ja heidén suhtau-
tumistaan rahastosidistimiseen pankkitoimihenkildiden ndkokulmasta. Ty0ssd esitellddn
erilaiset rahastotyypit seké osakerahastojen toimintatavat, otetaan esille kuukausittaista
sddstdmistd ja siitd tulevia hyotyji. Tyossa kisitellddn myds rahastojen riskeji ja niitd, jot-
ka voivat kohdata jatkuvassa sdédstimisessa. Lisdksi myos asiakkaiden suhtautuminen ris-
kiin kisitellddn tutkimuksessa. Lainanlyhennyksen ohella sdidstdminen on nykyéén esilld
mediassa, ja titd myos tuon esille tydssédni. Tutkimusosuudessa paneudutaan pankkitoimi-
henkildiden nikokulmaan kuluttajien suhtautumisesta pitkdaikaiseen osakerahastosadisti-

miseen.

1.1 Aiheen taustaa

Sadstaminen ja sijoittaminen ovat kehittyneet merkittévisti ja tulleet suositummaksi 2000-
luvun aikana. Nykyiddn sdédstiminen ja sijoittaminen ovat hyvin yleistd myos niin sanotun
tavallisen suomalaisen kuluttajan eldmissd, kun aikaisemmin niitd on pidetty enneminkin
jo valmiiksi vauraiden ihmisten toimintana. Olen itse tydskennellyt pankissa eripituisia
jaksoja erilaisissa tehtédvissé kesistd 2006 alkaen. Nidiné aikoina olen huomannut pankkien
kiinnittivin huomiota ja tuovan vahvasti esille erityisesti jatkuvan ja pitkdaikaissddstami-
sen myymistid. Vuoden 2008 aikana alkanut, ja mahdollisesti kautta aikojen pahin finanssi-
kriisi, sekd timidn my6td voimakas porssikurssien ja rahastojen arvojen romahtaminen an-

tavat mielenkiintoisen ja haasteellisen lisdn tutkimukseeni.

Aikaisempia tutkimuksia juuri kyseisesti aiheesta ei ollut saatavilla, mutta samantyylisid
tutkimuksia on tehty (Salmén 2008; Sarkkinen & Torssonen 2009). Yhdessi aikaisemmas-
sa tutkimuksessa on mitattu Vendjille sijoittavien osakerahastojen kannattavuutta. Tuossa
tutkimuksessa on otettu myds huomioon kulujen vaikutus rahastojen tuottoon. Kyseisen
tutkimuksen perusteella oli kannattavaa sijoittaa Vendjille sijoittaviin osakerahastoihin.

(Salmén 2008.)



Aikaisemmin on my®0s tutkittu indeksiosuusrahastojen soveltavuutta suomalaisille piensi-
joittajille. Tutkimuksessa todetaan indeksiosuusrahastojen olevan loistava tuote suomalai-
sille piensijoittajille, mutta se ei kuitenkaan sovellu piensijoittajille, jotka haluavat sijoittaa
pienid summia kerrallaan ja kuukausittain, koska kaupankéyntikustannukset ovat suuret

siind tapauksessa. (Sarkkinen & Torssonen 2009.)

1.2 Tutkimusongelma ja teoreettiset tutkimuskysymykset

Tutkimusongelmana on selvittdd pitkdaikaisen rahastosddstamisen hyotyja kuluttajalle.
Tyon keskeisend ideana on tarkastella rahastosidistamisisté, kuluttajien suhtautumista ra-
hastosédéstdimisen ja erityisesti pitkdaikaisen seki jatkuvan sddstamisen hyotyjd kuluttajalle
pankkitoimihenkilon ndkokulmasta. Vastaan seuraaviin kysymyksiin:

1) Mitd kuluttajat tietdvit jatkuvasta osakerahastosdédstdmisesti.

2) Kuinka suosittua se on kuluttajien keskuudessa pankkitoimihenkilon nidkokulmasta.

3) Miten pankeissa tyoskentelevit kuvailevat jatkuvan osakerahastosdistimisen hyotyja ja
kannattavuutta.

4) Miten asiakkaan eldiméntilanne ja yhteiskunnan tilanne vaikuttavat asiakkaan kdyttéy-

tymiseen erityisesti sdidstimisen kannalta.

1.3 Tutkimusmenetelma

Kyseessi on kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus. Ensin pyrin saamaan kirjallisuudesta
tietoa ja teoriaa tutkimukseen. Selvitdn tydssini, onko aiheesta tehty aikaisempia tutkimuk-
sia ja minkélaisia tuloksia niistd on saatu. Otan avuksi my0s aiheeseen liittyvid erilaisia
artikkeleita, joita pyrin kerdamiin erilaisista alan ammattilehdistd ja internetistd. Pankeilla
on lisiksi erittdin paljon materiaalia pitkdaikaisen sddstdmisen tueksi. Niitd voin hyodyntid
tyossdni. Haastattelumenetelméni kéytetddn puolistrukturoitua eli teemahaastattelua. Haas-
tatteluun valitsin neljdn eri pankkiryhmén véliltd toimihenkil6t, jotka tydskenteleviit sijoit-

tamisen kanssa ja ovat asiakkaiden kanssa tekemisissd my0s osakerahastosiddstimisessd.



2 SIJOITUSRAHASTOJEN MAARITTELY

Sijoitusrahastot antavat yhden vaihtoehdon sijoittamiseen ja sidstimiseen. Sijoitusrahasto
voi siséltdd useita eri arvopapereita, joihin sijoitetaan sddstijien varoja. Yksikertaisuudes-
saan sddstdjien varat kerdtddn yhteen, minka jalkeen nima4 sijoitetaan eteenpéin arvopape-
reihin, ja till6in muodostuu rahasto. Sijoitusrahastoa hallinnoi aina rahastoyhtio, joka on
osakeyhtiomuotoinen. Rahaston osuudet antavat oikeudet rahaston siséltd 10ytyvadn omai-
suuteen, ja sijoitusrahasto jakaantuu aina keskenéén yhté suuriin osuuksiin. Osuuksien
pohjalta rahastot jakautuvat eri omistajille, eli rahastoyhti6 ei omista sijoitusrahastoja, vaan
sen tehtdvind on ainoastaan hallinnoida sijoitettuja varoja. (Suomen sijoitusrahastot Ry:n

kotisivut 2008; Puttonen & Repo 2007, 54; Sijoitusrahasto-opas, 4.)

Sijoitusrahastoja voivat omistaa yksityiset henkilot, yhteisot tai sditiot, jotka omistavat
sijoitusrahaston osuuksia. Vuoden 2008 kolmannella vuosineljinnekselld Suomessa rahas-
to-osuuksien omistajat jakautuivat kahdeksaan eri sektoriin. Seuraavasta kuvasta sivulla 4
kiy ilmi, ettéd kotitaloudet ovat Suomessa suurin yksittdinen osuudenomistajaryhmi 22,1
prosentin osuudella, myOs vakuutuslaitokset omistavat yli viidenneksen rahasto-osuuksista
Suomessa. Seuraavan ryhmén muodostavat selkeisti ulkomaalaiset omistajat ja rahoituslai-
tokset yli kymmenyksen omistuksella. Viimeiseen ryhméin jadvit tyoeldkelaitokset, yri-
tykset, julkisyhteisot ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot alle kymmenyksen omistuksel-

la. (Tilastokeskuksen kotisivut 2008.)
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KUVIO 1. Rahasto-osuuksien jakaantuminen omistajasektoreittain 30.09.2008 (Tilasto-
keskus)

Granskogin (2008, 13—-17) mukaan jokaiseen sijoitusrahastoon kuuluvat perustiedot ovat

seuraavat.

1) sddnnot, jotka ovat rahoitustarkastuksen vahvistama asiakirja. Siitd 10ytyy laissa méairi-
tellyt tiedot, kuten nimi, tietoa merkinti- ja lunastustoimeksiannoista, tietoa rahasto-

osuuden arvon julkistamisesta ja midrittimisestd seki rahaston tavoitteet,

2) rahastoesitteet, joista on aina annettava ennen merkintda yksinkertaistettu rahastoesite
sijoittajalle. Rahastoesitteistd 10ytyy tietoa perittivistd palkkioista ja rahastoyhtion hallin-

nosta seki sijoituksia kuvaavia tunnuslukuja,

3) vuosikertomus ja puolivuotiskatsaus, joista kdy ilmi kaupankdyntikulut. Liséksi niistd

Ioytyy tietoa senhetkisistd rahaston sijoituksista ja keskeisid tunnuslukuja,



4) muita tdrkeiti tietoja ovat muun muassa kuukausikatsaukset ja nettisivut. Niistd voi
seurata rahaston arvonkehitysté ja lukea salkunhoitajan kommentit seké tulevaisuudenni-

kymiit.

2.1 Erityyppiset sijoitusrahastot

Sijoitusrahastot voidaan jakaa neljédin eri luokkaan. Niitd ovat korkorahastot, yhdistelmé-
rahastot, erikoisrahastot ja osakerahastot, joita kisitelldén jdljempédnd tarkemmin. Rahastot
jaotellaan néihin neljdén eri tyyppiin jokaisen oman sijoitustyylinsd mukaan. ( Puttonen &

Repo 2007, 65, 67, 70, 71.)

Korkorahastot jakaantuvat lyhyen, keskipitkin ja pitkin koron rahastoihin. Lyhyen koron
rahastoissa varat sijoitetaan lyhytaikaisiin rahamarkkinainstrumentteihin, joiden maturi-
teetti eli juoksuaika on enintdidn yksi vuosi. Pitkdn koron rahastoissa varat sijoitetaan pit-
kiaikaisiin rahamarkkinainstrumentteihin ja ndiden laina-aika on yli yksi vuosi. Keskipit-
kin koron rahastot sijoittavat omistajiensa varat seké lyhyt- ettd pitkdaikaisiin korkoin-
strumentteihin kulloisenkin ajan tuotto-odotuksen mukaan. Tétd voidaan kutsua myos kor-
korahastojen yhdistelmérahastoksi. ( Puttonen & Repo 2007, 65, 66; Suomen sijoitusrahas-
tot Ry:n kotisivut 2008.)

Yhdistelmérahastojen varat sijoitetaan sekd korkoa tuottaviin kohteisiin ettd osakkeisiin.
Niiden painotukseen vaikuttaa markkinatilanne, silld suhdetta muutellaan markkinatilan-
teen mukaan. Eri sijoitusten painoarvot kuitenkin mééritelldén rahaston sddnndissé ja vaih-
telun pitdé tapahtua nididen rajojen sisdpuolella. Kun sijoittamisessa halutaan saada seki
korko- ja osakemarkkinoiden edut, on yhdistelmérahasto tihin hyvé ja helppo vaihtoehto.
Seuraava kuva kertoo yhdistelmirahaston muutokset eri markkinatilanteissa. ( Puttonen &
Repo 2007, 70; Suomen Sijoitusrahastot Ry:n kotisivut 2008; Sdistéjin ja sijoittajan opas,
18.)
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KUVIO 2. Yhdistelmérahasto painottaa sijoituksensa markkinatilanteen mukaan (Suomen

Sijoitusrahastot Ry:n kotisivut 2008)

Erikoissijoitusrahastot hajauttavat riskié sijoittamalla moniin eri kohteisiin. Indeksirahas-
tot, rahasto-osuusrahastot, vipurahastot ja hedge-rahastot ovat esimerkkeji erikoisrahas-
toista. Niilld ei kuitenkaan usein ole mitédin tarkkoja prosenttirajoja eri sijoitusten paino-
tukseen, joten ne poikkeavat normaaleista periaatteista. Hedge-rahastot tdhtdédvét absoluut-
tiseen tuottoon markkinatilanteesta vilittdmittd. Viimeaikaisen finanssikriisin aikana onkin
erityisesti tarkkailtu hedge-rahastoja, ja niilld on ollut loistava tilanne osoittaa pystyvénsi
tuottamaan voittoa haastavassa taloudellisessa tilanteessa. ( Puttonen & Repo 2007, 71;

Suomen Sijoitusrahastot Ry:n kotisivut 2008; Korteila 2008, 65.)

2.2 Osakerahastot

Osakerahastot sijoittavat padsddntdisesti omistajiensa varat osakkeisiin. Yksinkertaistetusta
rahastoesitteestd ja rahaston sdinndistd kdy aina ilmi osakerahaston sijoituspolitiikka eli

sijoituskohteiden valintaperiaatteet. Osakerahastoja voidaan jaotella monin eri tavoin, ja



7
tdmaén takia myos sijoittajan on helppo 16ytdad osakerahastoista tietty suuntautuminen. (Put-

tonen & Repo 2007, 67.)

Osakerahastoja voidaan jaotella esimerkiksi kotimaahan, euroalueelle, Eurooppaan, maa-
ilmanlaajuisesti tai kehittyville markkinoille (mm. Kiina, Veniji ja Intia) sijoittavana. Té-
min tyyliset osakerahastot jaotellaan maantieteellisesti. Lisdksi osakerahastoja voidaan
erotella esimerkiksi toimialan tai yhtion koon mukaan. Jos osakerahasto sijoittaa toimialan
mukaan, se voidaan jaotella esimerkiksi metséteollisuuteen, lidketeollisuuteen, biotekniik-
kaan tai teknologiaosakkeisiin sijoittavana. Vastaavasti yhtityypin mukaan osakerahasto
voi sijoittaa vaikkapa suuriin maailmanlaajuisesti toimiviin (blue chip) tai pieniin ja kes-
kisuuriin (small cap) yrityksiin. Ndméa ovat perinteisid jaottelutapoja osakerahastoista, ja
niitd on kiytetty jo pitkéddn. Lisdksi viime aikoina on yleistynyt osakerahastot, joiden va-
lintaperusteet ovat eettisid tai muuten yhteiskuntavastuuta korostavia. Esimerkiksi ilmas-
toon ja ilmastomuutokseen keskittyvét osakerahastot ovat nikyvisti esilld ja my6s monien
sijoittajien suosiossa. (Puttonen & Repo 2007, 67, 68; Sdistdjédn ja sijoittajan opas, 18;

Rahasto-opas 2004, 10.)

Etenkin Euroopassa on noussut esille uusi tapa, jolla jaotellaan osakerahastoja. Kun jaotel-
laan sijoitustyylin mukaan, kiytetddn arvoyrityksiin (value) tai kasvuyrityksiin (growth)
suuntautumista aina senhetkisen markkinanikemyksen mukaan. Markkinandkemys kertoo,
odottavatko markkinat silld hetkelld yrityksen kasvattavan tulostaan. Arvoyritykset paé-
sdantdisesti ovat sellaisia, joissa sijoittaja pyrkii ostamaan halvalla ja myymaéén kalliilla.
Kun taas vastaavasti kasvuyritykset ovat sellaisia, joissa sijoittaja ostaa kalliilla ja myy
vield kalliimmalla. Ndin molemmat pyrkivét kuitenkin mahdollisimman hyvéén tuottoon.

(Puttonen & Repo 2007, 68.)

Seuraava luettelo on esimerkki Osuuspankin osakerahastovalikoimasta: (Osuuspankin ko-

tisivut 2008.)

e (OP-Aasia

e (OP-Aasia Tiikerit

e OP-Amerikka

e OP-Amerikka Indeksi
e OP-Delta

¢ OP-Euro Indeksi

e OP-Eurooppa Arvo

e OP-Eurooppa Kasvu
e OP-Eurooppa Osake



e OP-Eurooppa Osinko
e OP-Eurooppa Pienyhtitt

e OP-Focus

e OP-Ilmasto

e OP-Intia

e OP-Itid-Eurooppa

e OP-Japani

e OP-Kehittyvi Aasia
e OP-Kiina

¢ OP-Kiinteisto

e OP-Latinalainen Amerikka
e OP-Maailma

e OP-Medical

e OP-Metsi

e OP-Pohjola Pienyhtiot

e OP-Suomi Arvo

e OP-Suomi Pienyhtitt

e OP-Teknologia

e OP-Venijd

Osakerahastojen tuottoa mitataan usein rahaston vertailuindeksiin vertailemalla. Vertai-
luindeksi kdy ilmi rahastoesitteestd sekéd rahaston sddnndistd, ja se valitaan rahaston sijoi-
tuspolitiikkaa vastaavan tyylin mukaan. Esimerkiksi Suomeen sijoittavalla osakerahastolla
voisi olla vertailuindeksind OMX Helsinki Cap -indeksi, ja jos osakerahaston oma indeksi
ylittdd tdmén, tavoite on tdyttynyt tdysin. Kaikilla rahastoilla ei kuitenkaan ole vertailuin-
deksié, ja tilldin sen tuottoa voi verrata vaikkapa muihin samantyylisiin rahastoihin. (Put-

tonen & Repo 2007, 69.)

Useat osakerahastot kiyttdvit johdannaisia, optioita ja termiinejé, salkkujen suojaamiseen,
mutta on my0s olemassa rahastoja, jotka eivit kdytd suojautumista. Myos johdannaisten
kdytostd tulee olla maininta seki yksinkertaistetussa rahastoesitteessé ettd rahaston séén-

ndissid. (Rahasto-opas 2004, 10.)

3 RAHASTOSAASTAMISEN RISKIT JA HYODYT

Rahastosdistdmisessd on aivan sama periaate kuin muutenkin rahoitusmarkkinoilla ajatel-
lessa riskin suhdetta, eli mitd suuremman riskin sidistdjd ottaa, sitd suurempaa tuottoa hin

haluaa itselleen. Riskid kuvataan myds epdvarmuutena, ja tulee muistaa, ettd varman tappi-



on ottaminen ei ole suurta riskid vaan taitamatonta sijoitustoimintaa. Sijoitusrahastoista
erikoisrahastot ja osakerahastot ovat tuotto-odotuksiltaan suurimpia, mutta niissi on myos
vastaavasti suurin riski. Sen sijaan korkorahastot ja, niisti erityisesti lyhyen koron rahastot,
ovat riskiltdin matalimpia, mikéd nidkyy tdmén tyyppisten sijoitusrahastojen tuotto-
odotuksissa. Yhdistelméarahastot ovat seké riskiltiin, ettd tuotto-odotukseltaan ndiden kah-
den tyyppisten rahastojen vélissd. Seuraavassa kuvassa selvidd hyvin eri tuotto-odotusten

riskit. (Puttonen & Repo 2007, 84; Suomen Sijoitusrahastot Ry:n kotisivut 2008.)

Sijoitusmuotojen vertailu riskin mukaan

Korkea Yk* T
sittainen
tuotto . osake

" Erikoisrahasto
_F,,a-"'"' Osakerahasto
~* Yhdistelmarahasto
",f Pitkan koron rahasto
Keskipitkan koron rahasto
/ Lyhyen koron rahasto

Matala | /«:teiset varat

tuotto
Matala Korkea
Hekl riski

KUVIO 3. Sijoitusmuotojen vertailu riskin mukaan (Suomen Sijoitusrahasto Ry:n kotisivut

2008)

3.1 Sijoitusrahastojen riskit

Sijoitusrahastoissa 10ytyy useita riskeja. Niitd ovat suoraan sijoitustoimintaan liittyvii ris-
kit. Lisdksi hallinnoimiseen liittyvid riskejé tulee ottaa huomioon, ja myds omaisuuden
sdilyttdmiseen liittyy riskejd. Nama kaikki riskit tiedostamalla saadaan onnistuneimpia
kokemuksia sijoitusrahastoon siddstdimisessd. Riskin mittaamiseen voidaan kiyttdi erilaisia
tunnuslukuja, joita ovat mm. volatiliteetti, varianssi eli tuottojen keskihajonta, riskipreemio
ja korrelaatio. Nditd tunnuslukuja kdyttdmélld saadaan mitattua riskejd. (Granskog 2008, 1;

Schauman luentoesitys, 2008.)



10

3.1.1 Sijoitusrahaston sijoitustoimintaan liittyvét riskit

Kuten muuhunkin sijoittamiseen, my0s rahastosijoittamiseen liittyy riski saamatta jadavisti
tuotosta ja padoman laskusta tai sen menettamisestd kokonaan. Sijoitustoiminnan riskeji
pyritdin pienentdméaidn sddnndissi ja laissa olevilla vaatimuksilla ja rajoituksilla. Néitd ovat
hajauttamisvaatimukset, mitkd ovat erityisen keskeisessid asemassa. My®s sijoitusrahasto-
jen velanottoa rajoitetaan, mikd automaattisesti pienentdi riskid. Vain erikoissijoitusrahas-

tot voivat sijoitustoimintaan ottaa luottoa. (Granskog 2008, 2.)

Markkinariskini voidaan pitdd esimerkiksi sijoittamista vain tietylld toimialalla toimivien
yritysten osakkeisiin kun alalla kehitys on juuri pysdhtynyt. Tietysti my0s yleisen talous-
kehityksen vaikutus koko markkinoihin vaikuttaa suuresti. Korkoriski vaikuttaa korkotason
yleisen kehityksen kautta korkomarkkinoihin ja sijoitukseen. Luotto- ja vastapuoliriski
tulee kysymykseen, kun sijoitusrahastojen liikkeeseenlaskija tai vastapuoli ei suoriudu vel-
voitteistaan. Tdstd hyvinid esimerkkini toimii Yhdysvalloissa konkurssin tehnyt Lehmann
Brothers. Likviditeettiriskin tullessa sijoitusten rahaksi muuttaminen ei onnistu kohtuulli-
seen hintaan toivotussa ajassa. Tdma tapahtuu huonojen markkinoiden aikana, kun sijoitus-
rahasto ei pysty myyméén esimerkiksi osakkeita tarpeeksi ostajien puuttuessa markkinoil-
ta. Jos sijoitetut varat menetetdin séilyttdjin maksukyvyttomyyden vuoksi, niin kyseessi

on sdilyttdjdriski. (Granskog 2008, 3.)

Eri sijoitusrahastotyypeille on ominaista erilaiset riskit, mutta kuitenkin samasta rahasto-
tyypistéd voi 10ytyé riskeiltdidn poikkeavia tuotteita. Rahastojen esitemateriaaleissa tulee
aina kuvata sijoitustoimintaan liittyvid riskejd. Epdtodennikdisetkin riskit realisoituvat
poikkeuksellisissa markkinatilanteissa ja timé on huomattu menneen finanssikriisin aika-

na. (Granskog 2008, 4.)

3.1.2 Sijoitusrahastojen hallinnoimiseen liittyvit riskit

Vuonna 1987 Suomessa alkanut sijoitusrahastotoiminta on sidénneltyé toimintaa ja sithen
vaaditaan toimilupa. Laissa asetetaan vihimmaiisvaatimuksia toiminnalle, kuten toimivan
ja ylimmain sekd omistajien hyvimaineisuus, luotettavuus, riittdvid kokemus ja ammattitai-
to. Lisdksi toiminnan laatu ja laajuus huomioiden riittavit taloudelliset ja muut resurssit

sekd toiminnan organisoiminen niin, ettd sitd voidaan jatkaa myos poikkeusoloissa ja sitéd
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pystytdin luotettavasti harjoittamaan. Rahastokauppaa tiytyy pystyd kidymiin aina pankin
aukioloaikoina. Sijoitusrahastoyhtididen ulkopuolista valvontaa tekevit tilintarkastajat,

sdilytysyhteiso ja Finanssivalvonta. (Granskog 2008, 5.)

Rahastoyhtioilld on kuitenkin itselldén ensisijainen vastuu siité, ettd toiminta tayttdd lain
asettamat vaatimukset. Yhti6illd voi olla erillinen sisdinen valvontafunktio tai silld tiytyy
olla ainakin niin sanottu kahden silmén periaate. Jos rahastoyhtion keskeisisséd prosesseissa
on puutteita, voivat riskit aktualisoitua eli seuraukset tulevat toteen. Niitd voivat olla esi-
merkiksi sijoitusrahaston arvon laskeminen véérin, omistukset kirjataan véérin ja néin ol-
len omistustiedot ovat rekisterissd viirin, osuuksien merkinnit ja lunastukset toteutetaan
vaikkapa véirdni ajankohtana tai sijoitusrahaston varoja sijoitetaan sdédntdjen ja lain vas-

taisesti. (Granskog 2008, 6, 7.)

3.1.3 Sijoitusrahastojen omaisuuden sdilyttdmiseen liittyvét riskit

Omaisuuden siilyttdmiseen liittyvid riskejd ovat muun muassa séilytyksessd olevan omai-
suuden hédvidminen, katoaminen ja varastaminen. Tdmén takia riskeihin onkin varauduttu
erilaisin siintelyin. Sijoitusrahaston varoja sdilytetidédn sdilytysyhteisossd, jolla on myos
vastuu varojen valvomisesta. Sdilytysyhteisoné voivat toimia joko suomalainen luottolaitos
ja sijoituspalveluyritys tai ET A-alueella toimiluvan omaava luottolaitos ja sijoituspalvelu-
yritys, edellyttéden silld olevan sivuliike tai sivukonttori Suomessa. Vastuunjako rahastoyh-
tion, sdilytysyhteison ja tilintarkastajan kesken on médritelty sijoitusrahastolaissa. Varoja
pidetddn my®os erilldéin ja timé pienentéd aina riskid. Sijoitusrahaston varoja ei saa siilyttda
samassa paikassa toisen sijoitusrahaston varojen kanssa ja ne tulee myos sdilyttii erilldin
sdilytysyhteison ja rahastoyhtion varoista. Séilytysyhteisot voivat kédyttdd apunaan niin
sanottuja alisdilyttdjid, mutta ndiden tulee olla sdilytyspalvelutehtiviin erikoistuneita ja

valvonnassa olevia yhteisojd. (Granskog 2008, 8, 9, 10.)

3.1.4 Riskin mittaaminen osakerahastoissa

Rahastojen ja osakerahastojen riskin mittaamisessa kidytetddn samoja periaatteita kuin ra-
hoitusmarkkinoilla yleisestikin. Volatiliteetti on yleisempid tunnuslukuja, jolla mitataan
riskid. Se on tuottojen keskihajonta laskennallisesti, ja se kertoo sijoituksen arvon vaihte-

luvilistd eli muutoksen heilahtelusta. Riskin sanotaan olevan sitd suurempi, mitd suurempi
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sijoituskohteen eli vaikkapa rahasto-osuuden arvon volatiliteetti on. Tdmi perustuu siihen,

ettd sijoittajalle aiheuttaa epdvarmuutta sijoituksen arvon voimakas heilahtelu. (Puttonen &

Repo 2007, 84.)

Rahastoyhtididen tulee raportoida volatiliteetista sdédnnollisen lakiséédteisen raportoinnin
yhteydessd Suomen Sijoitusrahastoyhdistyksen suosituksesta eli vuosikertomuksen, osa-
vuosikatsauksen ja kuukausittain rahastoraportin yhteydessi jos rahastot ovat toimineet
vihintddn vuoden. Volatiliteetti lasketaan aina pidivihavainnoista, koska piivétuottojen
vaihtelu katsotaan jddvén niin pieneksi. Mika sitten on korkea ja mikd matala volatiliteetti,
niin sithen on hankala vastata, eikd ole yhtd oikeaa vastausta. Volatiliteetti vaihtelee mait-
tain ja tietysti myos riippuu siitd miltd ajanjaksolta vaihteluvélii tarkastelee. Esimerkiksi
vuoden 2008 syksyn voimakas porssikurssien lasku lisdsi 12 kuukauden volatiliteettia.
Volaliteetti on kuitenkin keskiméirin ollut maailmassa 20 - 30 prosentin luokkaa osake-
markkinoilla eli jos tarkastellaan 20 prosentin volatiliteetin mukaan, niin tuotot osake-
markkinoilla ovat kahtena vuotena kolmesta pysyneet -10 prosentin ja + 30 prosentin vélil-

l4. (Puttonen & Repo 2007, 85, 86, 87, 88.)

3.1.5 Kuluttajien suhtautuminen riskiin

Asiakkaan suhtautuminen riskiin vaikuttaa merkittdvésti rahastotyypin valintaan, silld ih-
miset voidaan jakaa riskinkarttajiin ja riskid suosiviin. Suhtautumisesta riskiin kertoo se,
millaisia tappioita on valmis sietdiméén. Osakerahastot ovat selkeésti epdvarmempia kuin
tilisddstdminen, vaikka keskiméérdinen tuotto onkin huomattavasti parempi osakerahas-
toissa. Sddstamisen tavoite my0ds kertoo millaista riskinottoa tavoitteeseen pidiseminen vaa-
ti. Riskid suosivat saavat pienen mahdollisuuden voittaa valtavasti, kun taas riskinkarttajil-

la on jo pddoman sdilyttiminen huolena. (Puttonen & Repo 2007, 93; Mottold 2008, 64.)

Suhtautuminen riskiin selvidi erityyppisten kartoitusten perusteella. Vuoden 2007 marras-
kuussa tuli voimaan koko EU:n aluetta koskeva Rahoitusvélineiden markkinat — direktiivi
(MiFID) ja timén tavoitteena on parantaa markkinoiden toimivuutta ja sijoittajien suojaa.
MiFID koskee kaikkia sijoituspalveluita tarjoavia yrityksid ja pankkeja. Tamén perusteella
asiakkaan tulee saada tarkemmin tietoa mm. sijoitusrahastoihin liittyvistd riskeistd, toimek-
siannoista perittdvistd kuluista ja toimeksiantojen toteuttamisperiaatteista. Palveluntarjo-

ajan tulee pyytid asiakkaalta tietoja hénen sijoituskokemuksestaan ja — tietimyksestédin
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seki arvioida asiakkaan tiedot sijoituksen riskeistd. Tdmin jdlkeen tidytyy arvioida tuotteen
asianmukaisuus juuri kyseiselle asiakkaalle. Lisdksi arvioinnissa kdytetdian myos tietoja
asiakkaan taloudellisesta asemasta ja sijoitustavoitteista. Tarjottavia tuotteita voidaan vasta
nididen tietojen jilkeen suositella asiakkaalle, mutta kuitenkin niin, ettd asiakkaalla on lo-

pullinen vastuu sijoituksen riskisti. (Arvopaperivilittdjien yhdistyksen kotisivut 2009.)

Esimerkiksi Osuuspankit tekevit nykyédén asiakkaille sijoittaja- ja sddstdjdkuvan kartoituk-
sen, jossa kysytddn muun muassa asiakkaan aikaisempi sijoittajakokemus, suunniteltu si-
joitusaika ja suhtautuminen sdéstdjen arvonvaihteluun. Tdmin jdlkeen asiakas saa tuo-
tesuositukset, mitkd sopivat juuri hiinen omaan riskiprofiiliinsa. Tuote voi olla vaikkapa
joku korko-, yhdistelmé- tai osakerahastoista. (Turun Seudun Osuuspankin asiakaslehti

2008.)

3.2 Sijoitusrahastojen ja osakerahastosdistimisen hyodyt

Rahastosijoittamisessa ja — sdédstdmisessd on monia etuja ja hyotyjd muihin sijoitus- tai
sddstamismuotoihin verrattuna. Sijoitusrahastojen hyddyt koostuvat seitsemaésti eri seikasta
eli riskin hajauttamisesta, likviditeettisyydesti, asiantuntemuksesta, saéstoistd kaupankédyn-
tikustannuksissa, helppohoitoisuudesta, verotuksen eduista ja valvonnasta. Rahastosijoit-
taminen ei tietenk&édn sovellu kaikille, mutta monet kuluttajat 1oytévit siitd juuri itselleen
sopivia argumentteja. Kaikki sijoitusrahastojen hyodyt koskevat myos pitkdaikaista ja jat-
kuvaa osakerahastosidistimistd. Rahastosdédstdmisen kautta kartuttaa varallisuutta helposti
sekd mielenkiintoisesti ja sen péddasiallisena ideana on juuri pitkédjénteisyys. Osakerahasto-
jen kautta sijoittaminen ja sddstiminen ovat aktiivista varallisuuden hoitoa ja tidsti pitavit
huolen ammattilaiset eli salkunhoitajat. (Puttonen & Repo 2007, 35, 36; Séistijin ja sijoit-

tajan opas 2007, 16; Sddnnollinen sddstiminen palkitsee 2006.)

3.2.1 Hajauttamisen hyodyt

Rahastosdistdminen tarjoaa kahden tyyppistd hyotyad hajauttamisesta. Ensimmiinen on
diversifiointia eli hajautetaan useisiin erilaisiin sijoituskohteisiin yhden sijoituskohteen
sijasta. Riski aina pienenee ja jakaantuu moniin osiin, kun rahasto sijoittaa varoja useisiin
eri kohteisiin. Sijoitusrahastolaissa on miiritelty tarkat ohjeet hajauttamistakin, ja nédin

ollen varallisuus on aina véhintdédn kohtuullisesti hajautettu. Usein rahastoissa olevien ar-
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vopapereiden hinnat muuttuvat eri tahdissa, jolloin puhutaan negatiivisesta korrelaatiosta
arvopapereiden vililld. Tdmé on se hyoty, joka saavutetaan hajauttamisesta esimerkiksi eri

osakkeisiin osakerahastoissa. (Puttonen & Repo 2007, 35, 95.)

Toinen hajauttamisen hyoty tulee aikahajauttamisessa rahastosdédstdmisessd. Tuskin kukaan
kuluttaja on tdydellinen sijoittaja ja ajoittaja sijoitustoiminnassa, joten varma keino tasata
ajoituksesta tulevaa riskié on ajallinen hajauttaminen eli aikahajautus. Toisaalta timéi estda
taydellisen tuoton tavoittelun, mutta aikahajauttaja tekee kuitenkin keskimédrin aina hyvid
sijoituksia. Periaatteena on, ettd saa ostettua rahasto-osuuksia védhin kalliimmalla hinnalla
ja vihdn halvemmalla hinnalla. Aikahajautus toimii parhaiten rahastosidistamisessé, kun
kuluttaja tekee rahastoja tarjoavan tahon kanssa rahastosédédstosopimuksen. Niin ollen sédés-
tdmisestd tulee kuukausittaista ja tililtd ohjautuu aina sovittu summa rahastoon. (Himali-

nen 2005, 50-51.)

Seuraavasta kuvasta selvidd aikahajauttamisen hyoty selkeidsti. Ensimméisessé (1) vaihees-
sa oletetaan, ettd kuukausittainen sddstosumma on 20 euroa ja ettd yhden osuuden arvo on
aloittaessa yksi euro. Toisessa (2) vaiheessa ostetaan sddnnollisesti ja kuukausittain rahas-
to-osuuksia laskevaan hintaan eli rahaston arvojen tippuessa. Kolmannessa (3) vaiheessa
rahaston arvo on laskenut 55 prosenttia, ja télloin yhden osuuden arvo on 0,45 euroa. Nel-
jannessi (4) vaiheessa yhden rahasto-osuuden arvo on 0,65 euroa, ja tisséd vaiheessa on
sddstetty takaisin aikaisempi arvonalennus. Viidennessé (5) vaiheessa osuuden arvo on
palannut aloitustasolle ja osuuksien arvo on noussut 43 prosenttia, jos siistetty kuukausit-

tain 24 kuukauden ajan. (Aktian kotisivut 2009.)
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kotisivut 2009)
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3.2.2 Rahaksi muutettavuus ja salkunhoitajan asiantuntemus

Sijoitusrahastot ovat likviditeettejd, eli niilld on hyvé rahaksi muutettavuus. Rahastoilla on
usein mainittu suositeltava sijoitusaika, ja etenkin osakerahastoissa timi on useita vuosia
suuren volatiliteetin ja riskisyyden takia. Rahasto-osuuksia voi kuitenkin myyda ja muuttaa
rahaksi jokaisena pankkipdivind. Rahastoilla on salkunhoitajat, jotka ovat oman alansa
ammattilaisia ja seuraavat jatkuvasti markkinoiden kehitystd. Salkunhoitajilla on varmasti
ammattitaitoa enemmén kuin useimmilla kuluttajilla. Heidén tehtdvinéédn on hoitaa mah-
dollisimman hyvin rahastojen varallisuutta ja pitdd huolta asiakkaiden varallisuudesta.

(Puttonen & Repo 2007, 35.)

3.2.3 Séaistot kaupankédyntikustannuksissa ja sddstdmisen helppous

Rahastojen avulla kuluttajalla on mahdollista pédédstd mukaan rahan tukkumarkkinoille,
koska sijoitusrahasto on institutionaalinen sijoittaja osakemarkkinoilla. Muuten kuluttajalla
ei ole mahdollista pidstd mukaan néille markkinoille, ja tdstd muodostuu myds sddstdji
kaupankéyntikustannuksissa. Kuluttajan on helppo ldhted rahastojen avulla kansainvilisille
markkinoille. Helppoutta lisdd my®0s, ettd voi aloittaa vaikkapa vain 20 eurolla kuukausit-
taisen sddstamisen. Vastaavasti usein pitkdaikaisissa talletustileissid viahimmaéistalletuksen
raja on melko huomattava. Sddstosopimuksen tehtyédédn kuluttajan ei tarvitse vélttdmaitta

seurata markkinoita. (Puttonen & Repo 2007, 35; Manninen 2008, 9.)

3.2.4 Verotuksen edut ja valvonta

Rahastosdistdmisessd verotuksen etu tuottaa myos lisdarvoa. Kuluttaja voi olla huolehti-
matta rahasto-osuuksien sisdpuolella tapahtuvista osakekauppojen ostoista ja myynnist,
koska sijoitusrahastot eivit ole verovelvollisia eikd niiden sisdpuolella kidydystd kaupan-
kdynnistd veroteta myyntivoittoja. Lihdeveroakaan ei tarvitse maksaa korkotuotoista ra-
haston sisédpuolella, kun taas vastaavasti talletustilisti se tdytyy maksaa joka vuosi. Péi-
omaveroa maksetaan rahastojen tuotosta vasta siini vaiheessa, kun rahastot muutetaan ra-
haksi eli rahaston lunastusvaiheessa. Téssikin vaiheessa kuluttajalle tulee veroja maksetta-
vaksi vain, mikili rahastoja lunastetaan enintdin 1000 eurolla ja muita myyntivoittoja ei

ole vuoden aikana. Hyvin sijoittajasuojan kuluttaja saa tiukan viranomaisvalvonnan takia.
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Rahastoja ja niiden kehitystd kuluttajan on itsekin helppo seurata vaikkapa Internetin,
Teksti-TV:n tai lehtien avulla. (Manninen 2008, 9; Puttonen & Repo 2007, 36; Sijoittajan
vero-opas 2008, 7.)

3.3 Pitkdjéanteisyyden tarve

Rahastoséddstamisessi tulee aina muistaa, ettd se on pitkédjdnteistd toimintaa ja tavoitteena
ei voi olla pikavoittojen metsistys. Rahastosddstiminen on pitkilld aikavililld tuottoisa
tapa kasvattaa omaa varallisuutta. Kymmenen vuotta ei ole pitké aika rahastosédédstdmisessi
ja jatkuvalla sddstamiselld saa hyodyn kurssien koko elinkaaresta, eiki tarvitse miettid ajoi-
tusta kun sdédstdminen on sdadnnollistd. Pitkdjanteisyydessd tulee myos muistaa, ettd kun
porssikurssit laskevat, niin huonoin vaihtoehto on tilloin keskeyttidd sddstiminen. Lisdksi
rahasto-osuuden arvon laskeminen ei vield tarkoita, ettid sddstot olisivat hdvinneet. Tappio
syntyy vasta, kun sidiist6jd realisoidaan porssikurssien ollessa alhaalla. Nidin ollen kannattaa
jopa tehdi lisdsijoituksia mahdollisuuksien mukaan rahastoon tai vaikkapa korottaa sidin-
nollistd kuukausierdd. Seuraavassa kuvassa nikyy 100 euron kuukausittaisella sddstosum-
malla sdédstojen kehitys eri tuotto-odotuksilla. (Manninen 2008, 8-9; Virtanen 2008, 15;

Sadnnollinen siddstiminen palkitsee 2006.)
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3.4 Rahastoséddstiminen lainan lyhennyksen ohella

Viime vuosina asuntovelallisten ajatusmaailma on muuttunut. Nyky&in voi ajatella sdasti-
vinsd samalla, kun lyhentéé lainaa. Tdmé on tullut mahdolliseksi, kun laina-ajat ovat kes-
kimiirin pidentyneet. Nykyddn my6s monissa pankeissa suositellaan mieluummin pidem-
pdd laina-aikaa. Téll6in voidaan kuluttajaa suositella sddstamiin esimerkiksi osakerahas-

toon lainanlyhennyksesté pois jadvd summa. Séddstamailld rahastoihin saa myos luotua pus-
kuria, jos esimerkiksi asunnon arvo ei nousekaan. (Mottold 2008, 16; Porssisédition kotisi-

vut.)

4 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS

4.1 Laadullinen tutkimus

Tutkimus toteutettiin kvalitatiivisena eli laadullisena tutkimuksena. Laadullinen tutkimus
on ldhtokohtaisesti todellisen elimén kuvaamista ja siihen sisiltyy ajatus, ettd todellisuus
on moninainen. Kohdetta pyritdin myos tutkimaan mahdollisimman kokonaisvaltaisesti
laadullisessa tutkimuksessa ja lisdksi siind luotetaan tutkijan omiin havaintoihin ja keskus-
teluihin. Laadullisessa tutkimuksessa suositaan ihmisti tiedon keruun instrumenttina ja
perusteluna voidaan kiyttda siti, ettd ihminen on joustava sopeutumaan vaihteleviin tilan-
teisiin. Teemahaastattelu on yksi esimerkki metodeista, joita kidytetddn laadullisessa tutki-
muksessa aineiston hankintaan. Tdsséd haastateltavat valitaan tarkoituksenmukaisesti, eikd
kiytetd satunnaisotoksen menetelméi. Niiden edelld mainittujen asioiden perusteella voi-
daan selkedsti todeta juuri laadullisen tutkimuksen sopivan tihén tutkimukseen. Tutkimuk-
sen edetessd my0s tutkimussuunnitelmaan tulee muutoksia ja se muotoutuu uudelleen.
Tissé tutkimuksessa tutkimussuunnitelmaa muutettiin olosuhteiden mukaisesti aina tarvit-

taessa. (Hirsjidrvi & Remes & Sajavaara 2005, 152, 155.)
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4.2 Tutkimushaastattelu

Tutkimukseen valittiin neljd haastateltavaa neljdsti eri pankkiryhmastd, joista kaikki toi-
mivat Suomessa. Haastattelut sovittiin, kun soitin joko suoraan pankkitoimihenkil6lle tai
sitten kyseiseen pankkiin ja kysyin mahdollisia haastateltavia. Haastateltavat suostuivat
haastattelujen nauhoittamiseen, mikéa helpotti aineiston analysointia. Haastattelujen kesto
oli 15 minuutista 25 minuuttiin. Ennen haastattelua kerroin aiheeni ja annoin haastateltavan
tutustua hieman haastattelurunkoon (ks. liite 1). Kaikki haastattelut tehtiin yhden viikon

aikana, ja ne oli helppo sovittaa tutkimuksen aikatauluun.

Haastattelutyypiksi valittiin teema- eli puolistrukturoitu haastattelu. Valinta oli erittdin
selked ja juuri sopiva tdhin kyseiseen tutkimukseen. Lomakehaastattelu olisi ollut liian
tiukka ja vastauksista olisi puuttunut laajuus. Vastaavasti avoimessa haastattelussa keskus-
telu olisi saattanut karata liian kauas tutkimuksen aiheesta. Teemahaastattelu on lomake- ja
avoimen haastattelun vilimuotona ja siini valittu tietyt aihepiirit, minki pohjalta haastatte-
lut tehdddn. Teemahaastattelua kiytetdén 1dhtokohtaisesti laadullisissa tutkimuksissa, mut-
ta se on myos kiyttokelpoinen midrillisissi eli kvantitatiivisissa tutkimuksissa. Haastattelu
eroaa keskustelusta siind, ettd haastattelija on vastuussa kysymyksisti, kun taas keskuste-
lussa osapuolet ovat yleensi tasa-arvoisia. Haastattelulle asetetaan selkeit tavoitteet ja
haastatteluilla pyritddn myds saamaan mahdollisimman luotettavia ja pétevid tietoja. Haas-
tatteluilla on my6s huonoja puolia. Usein ne vievit paljon aikaa ja haastattelujen valmiste-
luun tarvitaan huolellinen suunnittelu ja kouluttautuminen haastattelijan rooliin ja tehté-
viin. Lis#ksi haastatteluihin voi my0s siséltyd paljon virheldhteitd ja ne saattavat aiheutua
monista erilaisista tilanteista. (Hirsjarvi ym. 2005, 196,197.) "Teemahaastattelu ottaa huo-
mioon my0s sen, ettd ihmisten tulkinnat asioista ja heidén asioille antamansa merkitykset
ovat keskeisii, samoin kuin se, ettd merkitykset syntyvit vuorovaikutuksesta” (Hirsjirvi &

Hurme 2004, 48).
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5 AINEISTON ANALYYSIJA TUTKIMUSTULOKSET

Aineiston analyysissi ja tutkimustuloksissa kdyddin ldpi kaikki neljd pankkitoimihenkili-
den haastattelua. Haastattelujen nauhoittamisen jidlkeen aineisto litteroitiin eli kirjoitettiin
puhtaaksi sanasanaisesti. Aineiston analyysissa jaottelin haastateltavat Pankin A toimihen-
kilostd Pankin D toimihenkiloon. Kaikki haastateltavat eivit halunneet tulla nimelld tai
oman pankkinsa puolesta esille, joten kdytén haasteltavista edelld mainittua jaottelua. Ai-
neisto analysoitiin tutkimuskysymyksittéin, ja alaotsikoinnissa kéytin apuna haastatteluky-

symyksid.

5.1 Kuluttajien tietdmys rahastosédédstdmisesti ja sen suosio kuluttajille

Kuluttajien yleisestd suhtautumisesta sddstamiseen Pankin A toimihenkil6 kertoo sen riip-
puvan paljon ihmisestd, sddstamistd kylld suositaan, eikéd kukaan ole sdédstoehdotuksia voi-
makkaasti vastaan. Yleensi sdiistetdén jotain tavoitetta varten, pahan pdivin varalle tai
saadakseen yksinkertaisesti lisdd rahaa. Esimerkkind Pankin A toimihenkild mainitsee hy-
vin yleisen asuntosddstimisen. Pankin B toimihenkild tuo myds esille sidiistamistid pahan
pdivin varalle ja tuo erityisesti esille rahojen mahdollista tarvitsemista pdivittidisen eldmin
pyorittimiseen etenkin niind epdvakaina aikoina. Pankin C toimihenkilon mielestd asiak-
kaat jakaantuvat eri osiin sédéstédjien suhteen, etenkin vanhemmat ihmiset ovat perinteisid
tilisaastdjid. Pankin D toimihenkild pitdd sddstimistd jo yleisend ja kertoo sen yleistyvén

entisestddn, vaikka usein siistetddn pelkéstién tilille.

5.1.1 Suhtautuminen osakerahastosddstamiseen

Kun osakerahastosdastdmisestd aletaan keskustella asiakkaan kanssa, Pankin A toimihenki-
16n mielestd suhtautuminen on yleisesti ehké sellainen torjuva ja hieman ennakkoluuloi-
nen. Pankin B toimihenkilon mielestd osakerahastosédédstiminen on hyvin tunteita heréttivi,
etenkin jos on aikaisemmin kérsinyt selkeité tappioita. Pankin A toimihenkild selvittia
ensin asiakkaan ldhtokohdat, ennen kuin mainitsee asiakkaalle osakerahastoista. Pankin C
toimihenkil® jakaa asiakkaat niihin, jotka haluaa sédéstdd osakerahastoihin, ja niihin jotka
eivit missdin tapauksessa halua siiistdd osakerahastoihin ja niihin, jotka alkavat siista-

main kun heille kerrottu asiasta. Hinen mielestdin etenkin nuorten keskuudessa osakera-
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hastosdédstiminen on yleisempid. Pankin D toimihenkilon mielestéd asiakkaat kokevat saa-
vansa uusia nikokulmia sdédstdmiseen, kun otetaan puheeksi osakerahastosédistaminen.
Etenkin tilisddstdjilld on hdnen mielestdin tietous melko véhiistd, mutta kun tilisdédstéjét
yhdistévit sddstimiseensd osakerahastosdéstdmisen, niin he ovat selvésti tyytyviisid. Myos
Pankin B toimihenkild kertoo asiakkaiden innostuvan kun kerrotaan osakerahastosddstami-
sen mahdollisuuksista, ja sitd tarjotaan etenkin silloin tilisdastijille jos heiltd 16ytyy jo kas-

sa pahan péivin varalle.

5.1.2  Kuukausittainen siddstosumma ja sen sijoittaminen osakerahastoihin kokonaisuu-

dessaan

Pankin A toimihenkilon mukaan kuluttajien keskiméériisessd kuukausittaisessa siis-
tosummassa liikutaan 30 eurosta 100 euroon. Pankin B toimihenkilén mielesti liikutaan 50
euron ja 100 euron vililld. Pankin C toimihenkild kertoo suositeltavan sdistdsumman ole-
van 100 euroa, mutta kuluttajat litkkuvat kuitenkin yleisimmin ihan 30-50 eurossa. Pankin
D toimihenkilon mukaan liikutaan 70 eurosta aina 500 euroon keskimairiisesti, kuitenkin
my0s 10ytyvin niditd 50 euron kuukausisdéstdjidkin. Hin myos kertoo, ettéd asiakkaat yllat-
tavin helposti ldhtevit korottamaan pienid kuukausittaisia sddstosummia, kun sen ottaa
puheeksi heidédn kanssaan. Kaikkien toimihenkildiden mukaan 16ytyy myos asiakkaita,

jotka sddstivit suurempia summia kuukausittain aina oman tilanteensa mukaan.

Pankin A toimihenkil6 kertoo kuluttajien suosion olevan yhdistelmérahastoissa, mistéd saa
mielenkiintoisen hajautuksen pienelldkin summalla. Lisdksi hinen mukaan I6ytyy asiak-
kaita, jotka haluavat korkeampaa tuottoa ja ovat myds valmiita ottamaan riskid. He laitta-
vat koko sddstosumman osakerahastoihin ja mahdollisesti hoitavat tilipuolella varmemman
tuoton. Pankin B toimihenkil6 pitdid harvinaisena koko summan sijoittamista osakerahas-
toihin. Etenkin aloittelijoiden kanssa tulee olla varovainen ja tdytyy olla myds sellainen
kohde, minki voi muuttaa rahaksi porssitilanteesta huolimatta. Vastaavasti taas niille, joilla
on jo tilisddstojd, voidaan huolettomammin tarjota koko sdistdsumman sijoittamista osake-

rahastoihin.

Pankin C toimihenkild myos pitéé tirkeédnd sdédstojen mahdollisuutta muuttaa rahaksi mil-
loin tahansa, ja tidhén tarjotaan yleensi jotain muuta rahastoa kuin osakerahastoa, etenkin

jos tiedetédn sijoitusajan olevan alle viisi vuotta. Pankin D toimihenkil6 kertoo séés-
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tosumman hajauttamiseen vaikuttavan sédistdjen tarkoituksesta ja asiakkaan tilanteesta,
eikd 500 euron tilisddstod ldhdetd kerralla siirtdiméédn osakerahastosiddstamiseen. Kuitenkin

pienid summia sijoitetaan ns. kokeilumielessd kokonaan osakerahastoihin.

5.1.3 Asiakkaiden aktiivisuus ja tietimys rahastojen tavasta toimia

Pankin A toimihenkil6 kertoo, etté aika ajoin asiakkaat tulevat itse paikalle ja alkavat pu-
humaan séddstdmisestd. Osakerahastojen kohdalla asiakas ottaa harvoin sen puheeksi, mutta
poikkeuksena ovat lapsilleen rahastosidistamistd aloittavat vanhemmat. Pankin B toimi-
henkilon mukaan niitd ei jonoksi asti riitd ja pohtii, ettd ehki aktiivisimmat asiakkaat toi-
mivat itse internetin tai puhelinpalvelun avulla. Etenkin sdédstdmisen ja sijoittamisen tyyp-
pisid asioita hoidetaan nykyéén paljon verkkopalveluiden avulla. My0s Pankin C toimi-
henkil6 pitdd harvinaisena asiakkaita, jotka itse ottavat puheeksi sidistamisen. Hinen mu-
kaansa asiakkaissa huomaa my®os eron laskusuhdanteessa passiivisuutena ja noususuhdan-
teessa aktiivisuutena. Pankin D toimihenkil6 kohtaa aika ajoin asiakkaita, jotka tulevat
paikalle ja kertovat seuranneensa jotain tiettyd rahastoa ja haluavat aloittaa sdistdmisen

sithen.

Pankin A toimihenkilon mielestd harva asiakas tietdd tarkasti rahastoista, tieto on ldhinni
vain ystéviltd kuultua. Vastaavasti taas Pankin B toimihenkil6 on sitd mielti, ettd rahastot
alkavat jo olemaan tietynlainen kansantajunnan késite. Pankin C toimihenkild jaottelee
asiakkaat kahteen ryhmaéén tietimyksen mukaan. Nuoret tietdvit enemmaén rahastoista,
mutta keski-ikdiset ja vanhemmat eivit niinkdén tiedd. Pankin D toimihenkil6 uskoo asiak-
kaiden tietdvin sellaiset yleisimmait asiat, kuten hajauttamisen ja pdisyn mukaan myos

pienelld summalla, mutta vastaavasti verotuksen suhteen asiakkailla on heikko tietdmys.

Asiakkaiden tiedonhaluisuudesta rahastojen suhteen Pankin A toimihenkil6 nikee eroja:
I6ytyy niitd asiakkaita, jotka hirveidsti kyselevit ja toisaalta taas 10ytyy asiakkaita, joille
tdytyy asiat itse ottaa puheeksi. Pankin B toimihenkilon mukaan 16ytyy tietyntyyppinen
asiakasryhmd, miki haluaa erittdin tarkkaa tietoa, esimerkiksi palkkioista ja kuluista. Tdmi
asiakasryhma myds haluaa péted vaikkapa eri tunnuslukujen muodossa. Pankin C toimi-
henkil6 kiy ldpi ehdot ja periaatteet aina asiakkaan kanssa varmistaen, ettd asiakas todella

ymmirtidd mitd on tekeméssd. Myos Pankin D toimihenkild painottaa, ettd asiakkaan tdytyy
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tietdd tasan tarkkaan, ettd mihin on sijoittamassa ja silloin pidetdin myds kiinni asiakastyy-

tyviisyydesta.

5.2 Osakerahastosédédstdmisen hyodyt ja kannattavuus

Pankin A toimihenkil6 mainitsee kédyttdvinsd muun muassa ajallista hajauttamista, helppo-
utta ja ulkoistuettua varainhoitoa myyntiargumentteina osakerahastosédistamisessd. Pankin
B toimihenkil6 perustelee myos aikahajauttamisen olevan selkeéd hyoty, koska se onnistuu
automaattisesti. Asiakas voi esimerkiksi laittaa veloituspdivimadrin palkkapiiville ja ndin
sddstojd alkaa kertyd pikkuhiljaa ja asiakas voi vaikkapa tyystin unohtaa joksikin aikaa
sadstot. Talloin sddstiminen tapahtuu hieman salaa itseltdén ja kuitenkin pitkélld tihtdimel-
ld osakerahastosddstimisen tiytyy olla tuottoisampaa kuin tilisdédstdmisen. Pankin C toimi-
henkil6 pitdd unelmilla myymistd hyvdnid myyntiargumenttina ja osakerahastosdastamisti
tarjotaan mielummin positiivisesti hyvin pdivin varalle sddstdmisend kuin pahan pédivin
varalle sddstimisend. Pankin D toimihenkilon mielestd helppous, vaivattomuus ja hyvi
hajautus pienelldkin sddstosummalla ovat hyvid myyntiargumentteja. Liséksi hén painottaa
Pankin B toimihenkilon tapaan aikahajauttamista ja sen onnistumista ik#fin kuin vahingos-

sa.

5.2.1 Tirkeitd asioita jatkuvassa osakerahastosdéstimisessi

Kolmeksi tirkeidksi asiaksi Pankin A toimihenkil6 kertoo kovempien tuottojen hakemisen,
kustannustehokkaan hajauttamisen ja asiantuntemuksen, koska joku asiantuntija tekee si-
joituspédtokset asiakkaan puolesta. Pankin B toimihenkil miettii perusasiakkaan kannalta
helppoutta, sddnnollisyyttd, aikahajauttamista ja lisdksi kustannussidistdd juuri jatkuvassa
osakerahastosiistdmisessd. Myos Pankin C toimihenkilé mainitsee helppouden ja lisdksi
riskittomyyden, koska summat ovat usein pienid. Sdénnollisyys antaa asiakkaalle hyodyn
juuri kurssivaihteluista toimihenkilon mukaan. Pankin D toimihenkild tuo esille tuottopo-
tentiaalin ja hajautushyddyn, niin ajallisesti kuin rahaston siséllikin tapahtuvan hajautuk-

sen sekd rahastojen helpon rahaksi muutettavuuden.
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5.2.2 Varautuminen asuntolainan koron nousuun saastamalla

Pankin A toimihenkil6 pitdd rahastoon sdédstamistd yhtend muotona suojautua korkojen
nousulta, vaikka toisaalta tihin siséltyy mahdollisuus, ettd asiakas kdyttda sadstot jo aikai-
semmin johonkin muuhun. Pankin B toimihenkil6n mielesti tdytyy korkojen nousuun va-
rautua tavalla tai toisella, eikd hin ota niinkédin kantaa miké on oikea tapa suojautua korko-
jen nousulta. Pankin C toimihenkilon mukaan sidistdminen kannattaa aina, miksei siis kor-
kojen nousuunkin varautumisena. Pankin D toimihenkil6 ei pidd vélttdméttd etenkdén osa-
kerahastoon sddstdmistd hyvini suojautumisena, silld koskaan ei voi olla varma markki-

noiden kiyttdytymisesta.

5.3 Asiakkaan kéyttdytyminen eri elimén- ja markkinatilanteissa

Seuraavassa kédydadn ldpi, miten asiakkaat suhtautuvat sdédstimiseen eri eldméntilanteissa
ja kuinka helposti virkailijat tarjoavat heille sdédstdmistd. Myos rahoitusalan markkinatilan-

teiden vaikutusta ja vaihtelua selvitetdéin asiakkaiden kidyttdytymiseen.

5.3.1 Jatkuvan séddstdmisen tarjoaminen asiakkaille

Pankin A toimihenkilén mukaan jatkuvaa sdéstdimisté tarjotaan usein asiakkaille, mutta ei
vilttamittd juuri osakerahastoihin. Pankin B toimihenkil6 kertoo, etté tarkoituksena on
ottaa jokaisen asiakkaan kanssa puheeksi jatkuva sdiistiminen, etenkin kun se on nykyéin
yhé ajankohtaisempaa. Pankin C toimihenkil6 kertoo taas esimerkiksi, ettd aina lainaneu-
votteluissa keskustellaan ja otetaan esille jatkuva sddstiminen. Myos Pankin D toimihenki-
16n mielestd jatkuva sédédstiminen on jokaisen asiakkaan asia. Hin kuitenkin painottaa, ettd

se ei aina vélttdmittd ole juuri se osakerahastosdistaminen.

Kaikki toimihenkilot kertovat kartoituksesta, jonka perusteella asiakkaalle tarjotaan juuri
hinelle sopivaa tuotetta. Toimihenkil6t mainitsevat erityisesti riskinsietokyvyn kartoittami-
sen. Pankkien B ja D toimihenkil6t mainitsevat vield lisdksi sen, ettd kartoituksen jilkeen
jérjestelmi antaa valmiit ehdotukset juuri kyseiselle asiakkaalle sopivaksi vaihtoehdoksi.

Téstd on tarkemmin kerrottu teoriaosuudessa (ks. luku 3.1.5).
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5.3.2 Asuntolainan ohella sdiastiminen

Pankin A toimihenkilolli ei ole selkedi kantaa sddstdmiseen asuntolainan ohella, hidnen
mukaansa se sopii toisille paremmin kuin toisille. Etenkién laina-ajan pidentdiminen ja
tdméan myotd sddstimismahdollisuus ei valttimattd ole hyvé tapa. Toimihenkil6 kuitenkin
painottaa timén asian suhteen asiakkaan omaa valintaa. Vastaavasti taas Pankin B toimi-
henkilon mielesti sdédstdmisen pitdisi olla lihes automaattista asuntolainan ohella. T#std on
olemassa ihan laskurikin, minka avulla voi todeta, ettid timé kannattaa. Toimihenkilon mu-
kaan ei endd myoskddn ole niin kunnia-asia maksaa lainaa mahdollisimman nopeasti pois,

vaan nykydin myos kulutetaan seké voidaan séddstdd myos asuntolainan ohella.

Pankin C toimihenkilon mukaan pyritddn saamaan asiakas aloittamaan sidistdiminen myos
asuntolainan ohella. Kuitenkin osa suhtautuu siihen vield periaatteella, kun on velkaa, niin
ei ole varaa sddstdd. Toisaalta etenkin nuorten keskuudessa sddstaminen on yleistynyt asun-
tolainan ohella ja varsinkin toisesta pankkiryhmaésta siirtyvit lihtevét helposti sddstiméin,

mikili heilld on aikaisempaa kokemusta rahastosddstamisesti.

Pankin D toimihenkilon mielestd asiasta pitdisi enemminkin puhua, koska se on hyvi vaih-
toehto perheille sédstid jotain yhteisti tavoitetta varten. Kun taas toinen vaihtoehto esimer-
kiksi perhelomalle on jittdd muutama lainanlyhennys viliin, niin hiin ehdottomasti kannat-
taa sddstamistd. Myos Pankin D toimihenkilo huomaa vanhemmilla ihmisilld olevan vaike-
uksia aloittaa sdfistamistd, kun on vield velkaa jiljelld. Nuoret taas ovat aktiivisempia asian
suhteen ja toimihenkilon mukaan sitd helpommin ldhdetédin sdédstiméén lainan ohella, mité

enemman sitd otetaan puheeksi asiakkaan kanssa.

5.3.3 Kertasijoittajien ja jatkuvien siistdjien erot

Pankin A toimihenkilén mukaan 16ytyy asiakkaita, jotka tekevit vain kertasijoituksia ra-
hastoihin, eivitki suostu jatkuvaan sdédstimiseen. Hinen mielestdén olisi kuitenkin hyva
tehdd mieluummin hieman pienempi kertasijoitus rahastoon ja aloittaa jatkuva sddstdiminen
siithen tdmdn jidlkeen. Pankin B toimihenkild nikee, ettd on asiakkaita, jotka tekevit sekd
kertasijoituksia ettd jatkuvana sdidstdmisend rahastoihin. Kuitenkin aktiivisimmin markki-
noita seuraavat eivit halua tehdi jatkuvaa siddstosopimusta, vaan haluavat pitda ajoittami-

sen tiysin omissa kisissddn. Pankin C toimihenkilon mukaan asiakkaat eivit ole samalla
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seki kertasijoittajia ettd jatkuvia sdistdjid. Etenkin varakkaammat ja vanhemmat ihmiset
tekevit enemmén kertasijoituksia. Myoskéédn Pankin D toimihenkilon mielestd néistd ryh-

misté ei 10ydy samoja asiakkaita ja erityisesti satunnaissijoittajat tekevit kertasijoituksia.

Jatkuvan sdidstidmisen seurannasta ei kukaan toimihenkild ole huomannut, ettd asiakkaat
aloitettuaan sidistamisen heti lopettaisivat timin. Pankkien A ja B toimihenkil6t painottivat

kuitenkin asiakkaan vapaaehtoisuutta ja sopimuksen olevan voimassa toistaiseksi.

5.3.4 Asiakkaan idn vaikutus sdédstdmiskdyttdytymiseen

Etenkin nuoret asiakkaat ovat valmiita sijoittamaan suuremman riskin, ja samalla suurem-
man tuoton mahdollistaviin rahastoihin Pankin A toimihenkilon mukaan. Osaltaan tihin
vaikuttaa hinen mukaansa ylléttavinkin yleinen 25-35 -vuotiaiden isien ja ditien aloittama
pitkdaikainen sdédstiminen lapsilleen. Hin myos nédkee, ettd vanhemmat ihmiset hakevat
enemmainkin turvallisuutta timin asian suhteen. Pankin B toimihenkilon mielesté etenkin
nuoret, joilla on talous tiukemmassa ja vihemmin sééstojd, hyotyvit kuukausisadstdmises-
td. Tdlld tavalla he padsevit pikkuhiljaa mukaan sdédstamiseen. Heilld on my6s varaa ottaa

suurempaa riskid, kun sdédstdmisen aikahorisontti on pitké.

Vanhemmat ihmiset eivit ehki taas koe samalla tavalla tarvetta riskinottoon toimihenkilon
mukaan. Pankin C toimihenkil6 taas toteaa vanhempia asiakkaita tulevan mukaan ihan
osakerahastosddstdmiseenkin, kun he alkavat sddstiméidn esimerkiksi lapsenlapsilleen.
Muuten hinen mukaansa huomaa, ettd idkkddmmit ihmiset sijoittavat suurempia summia,
koska heilld yksinkertaisesti on useasti jo kertynyttd varallisuutta. Pankin D toimihenkilon
mukaan monesti vanhemmat asiakkaat karsiutuvat pois osakerahastosédéstdmisesti kun

otetaan puheeksi noin 10 vuoden sijoitushorisontti.

5.3.5 Osakekurssien heilahtelun vaikutus sdidstdmiseen

Etenkin Pankkien A ja B toimihenkil6iden mielesti asiakkaat ovat viimeaikaisen kriisin
seurauksena olleet peldstyneitd ja sdikédhtdneitd. Pankin A toimihenkild kertoo kdyvénsi
lapi asiakkaiden kanssa tapahtuneen ja ndyttdvénsad ithan konkreettisesti, ettd nyt on ostettu
halvemmalla ja enemmén samaa tuotetta. Hin mainitsee kdyttdviansad hyvini esimerkkind

seuraava: jos asiakas menee kauppaan ostamaan maitoa ja se on puoleen hintaan, niin jét-
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tddko hin sen ostamatta, koska hinta on tippunut. Hinen mukaansa myds sdédstimisté lopet-
tamaan tuleville asiakkaille painotetaan nimenomaan hajautuksen ideaa. Jos tédssé vaihees-
sa asiakkaat ovat edelleen epdvarmoja, niin tissi vaiheessa tidytyy todeta, ettd asiakkaalla

on viiri tuote, ja kiyda kartoitus uudelleen lipi.

Pankin B toimihenkild my6s kdy ldpi sijoitukset asiakkaan kanssa, ja tissd vaiheessa asia-
kas usein ymmartad, ettd hinen kannattaa jatkaa, kun hin nékee erilaisia negatiivisia luku-
ja. Toimihenkild kuitenkin korostaa, etti tietyntyyppisié asiakkaita ei voi vikisin pitdd mu-
kana rahastosdistamisessd. Pankin C toimihenkilon mielestd sdédstimisen tarjoaminen sel-
keisti vaikeutuu laskusuhdanteessa, vaikka asiakkaat ymmairtidvét aikahajautuksen merki-
tyksen, heilld ei kuitenkaan riitd rohkeutta jatkaa sddstdmistd osakerahastoon. Toimihenki-
I6n mukaan ei kuitenkaan huomaa, etti rahastoja lunastettaisiin, vaan sddstiminen vain
keskeytetiddin. Pankin D toimihenkil6 pitdi asiakkaiden tapaa keskeyttdd sdfistiminen las-
kun aikaan klassisena védrinpdin kuviona, mutta hinen mukaansa yhd useampi asiakkaista
alkaa ymmirtdd alennusmyyntikuvion. Toimihenkil6 kertoo myds, ettd suurimmat voitto-
jen kotiuttamiset tapahtuivat vuoden 2007 lopussa ja 2008 alussa ennen porssikurssien

laskua. Vuoden 2009 aikana rahastosédédstdminen on jilleen helpottunut ja yleistynyt.

6 JOHTOPAATOKSET

Seuraavassa tarkastellaan edellisen luvun aineiston analyysin ja tutkimustulosten johtopéi-
tokset. Johtopdétokset on jaoteltu tutkimuskysymyksittédin. Liséksi pyritdéin vastaamaan

jokaiseen tutkimuskysymykseen.

6.1 Rahastosiistdmisen suosio ja kuluttajien tietdmys siiti

Tutkimuksen perusteella voidaan todeta, ettd sdédstdmisté pidetddn melko yleisend suoma-
laisten kuluttajien eldmésséd. Se on kuitenkin edelleen suurimmaksi osaksi tilisddstimistd ja
silld halutaan varautua pahan péivin varalle seké turvalliseen normaalin eldmén pyoritti-
miseen. Osakerahastosidistamisestd kuluttajilla on usein hyvin ennakkoluuloiset asenteet, ja

se my0s jakaa kuluttajia selkedsti eri ryhmiin. Kahden pankkitoimihenkilon mukaan kui-



27
tenkin asiakkaat my®6s innostuvat ja kokevat saavansa uusia nikokulmia sddstimiseen osa-

kerahastosidédstdmisen muodossa.

Yleisimpind summana kuukausittaisessa sddstimisessd vastaukset hieman hajaantuivat ja
haarukka olikin yhden toimihenkilon mukaan selkeésti suurempi kuin muilla. Haastattelu-
jen perusteella voidaan kuitenkin todeta kuukausisumman olevan keskiméérin noin 50-100
euroa. Kaikki pankkitoimihenkilot pitdvit harvinaisena koko kuukausisumman ohjaamista
osakerahastoon. Kolme pankkitoimihenkil6ad kuitenkin painottaa 16ytyvin myos niitéd asi-
akkaita, jotka ottavat riskid, haluavat kovempaa tuottoa ja ohjaavat koko summan osakera-

hastoon.

Kaikkien toimihenkiéiden mukaan harvoin, mutta kuitenkin aika ajoin kohtaa aktiivisia
asiakkaita sddstimisen ja etenkin osakerahastosddstimisen suhteen. Yksi toimihenkild
mainitsee aktiivisimpien asiakkaiden toimivan internetin vilitykselld ja uskon niin olevan
my6s muiden pankkiryhmien asiakkaiden kohdalla. Kuluttajien tiedonhaluisuudesta kaksi
toimihenkil64d kertoo 16ytyvin tietyntyyppinen ryhmaé, joka janoaa ja haluaa tietoa. Vastaa-
vasti kaksi muuta toimihenkildd painottavat enemmaén pankin puolelta annettavaa infor-
maatiota ja tavoitetta saada asiakas ymmaértdméén, mitd on tekemissi. Tietimyksen taso
kuluttajilla rahastoista ja rahastosidistimisestd jakaantuu hieman toimihenkildiden mielesté.
Kaksi haastateltavaa selkedsti nikee rahastokésitteen olevan melko tuttu kuluttajille, kun
taas yksi toimihenkil6 jaottelee kuluttajia ryhmiin ja yhden mielestd harvat tietdvit todelli-

suudessa rahastoista.

Tutkimuksen ja haastattelujen perusteella voidaan todeta pankkitoimihenkildiden mielesta
tilisaastimisen kuluttajien keskuudessa olevan edelleen yleistd, mutta rahastosdistamisen
kuitenkin yleistyvin ja nousseen tilisddstamisen rinnalle. Kuluttajat ovat tutkimuksen mu-
kaan melko riskii karttavia ja néin ollen pelkkda osakerahastosddstamisti ei edes tarjota
helposti asiakkaille. Tutkimuksen perusteella kuluttajien keskuudessa 16ytyy tietoa rahas-

tosddstamisestd jo kohtalaisesti kuten my0s tietoa hakevia.

6.2 Hyodyt ja kannattavuus osakerahastosiddstdmisessa

Myyntiargumentteina osakerahastosédistamisen myymisessé kiytetdén hajauttamista, sekd

ajallista, ettd rahastojen sisdllon avulla tapahtuvaa hajauttamista. Helppoutta pidetddan myos
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hyvidni myyntiargumenttina. Haastatteluissa myds mainitaan unelmien avulla asiakkaan
saaminen osakerahastosdistdimiseen mukaan. Haastatteluista tulee selkeésti esille samoja
asioita, mitd kédytetdin myyntiargumentteina myos pankkien internetsivuilla. Kolmen tér-
kedn asian listat osakerahastosddstamisessd ovat hyvin samankaltaisia kaikilta toimihenki-
l6iltd, aikahajauttaminen mainitaan kaikissa haastatteluissa, lisidksi kaksi toimihenkil6d
haluaa tuoda esille tuottopotentiaalia, kun taas kaksi muuta tuovat esille helppouden. Yksi

toimihenkil6 mainitsee myds asiantuntemuksen.

Osakerahastosiistimisen avulla asuntolainan koron nousuun varautuminen jakaa selvésti
toimihenkilGitd: kukaan haastateltavista ei ehdottomasti pidi titd hyvéné ja parhaana kei-
nona suojautua korkojen nousuun. Kolme toimihenkil64 kuitenkin pitéda titd mahdollisena,
painottaen kuitenkin, etti tavalla tai toisella tdytyisi varautua korkojen nousuun. Yksi toi-

mihenkil6 ei ldhtisi suojautumaan koroilta rahasto- ja etenkidin osakerahastosiddstimiselld.

Tutkimuksen ja haastattelujen perusteella voidaan pankkitoimihenkildiden mielesti osake-
rahastosédastamistd pitdd ehdottomasti hyddyllisend ja kannattavana sdidstdémismuotona.
Hyddyllinen siitd tulee ennen kaikkea helppouden ja sdénnollisyyden takia. Kannattavuutta
saadaan vastaavasti selkedsti hajauttamalla rahastosédédstdmisté ajallisesti ja my0os hajautta-
misesta eri rahastoihin. Liséksi salkunhoitajien asiantuntemusta ja ammattimaisuutta arvos-

tetaan tutkimuksen perusteella.

6.3  Eri elimén- ja markkinatilanteiden vaikutus kuluttajien kdyttdytymiseen

Kaikki haastateltavat pitivit jatkuvaa sddstamistd jokaisen asiakkaan asiana ajankohdasta
riippumatta, mutta sen ei tarvitse valttimaétté olla juuri osakerahastosédéstimistd. Asiakkail-
le etsitddn sopiva tuote kartoituksen perusteella, ja timi tdytyy nykyédén tehda asiakkaille
jo lainkin vuoksi. Asuntolainan ohella sdédstimisestd kolme toimihenkildad ovat ehdottoman
samaa mieltd sen kannattavuudesta, kun taas yksi toimihenkil6 ei ota selkedsti kantaa té-

man kannattavuuteen.

Haastateltavien mukaan asiakkaat ldhtevit nykyiddn helpommin sdédstiméén, vaikka jiljelld
olisikin vield asuntolainaa. Kertasijoittajissa ja jatkuvissa sdéstijissd osakerahastoon 16ytyy
eroja, ja he ovat usein eri henkiloitd. Yksi haastateltava kuitenkin nikee kuluttajissa paljon

sekd kertasijoittajia etté jatkuvia sdistdjid. Ikd jakaa kuluttajia selkedsti kahteen eri luok-
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kaan. Nuoret ovat valmiita ottamaan enemmin riskid jo ihan pitkdn aikandkymaénkin takia,
kun taas vanhemmat kuluttajat hakevat usein turvaa sééstoilleen. Poikkeuksena idkkadam-
missé kuluttajissa kuitenkin mainittiin lapsenlapsilleen sédstivit asiakkaat. Osakekurssien
voimakkaalla laskulla on suuri vaikutus osakerahastosdistéjiin, silld he ovat usein pelésty-
neitd ja sdikdhtineitd menetetyistd sdédstoistd. Kaikkien toimihenkildiden mukaan tissi
kohtaa asiakkaille kiydddn kuitenkin 1dpi osakerahastosédédstimisen idea uudelleen. Tdmén
jéilkeen monet asiakkaat rauhoittuvat ja ymmértivit sddstamisen jatkamisen kannattavuu-

den.

Tutkimuksen ja haastattelujen perusteella voidaan huomata monien kuluttajien kdyttayty-
vin samalla tavalla eri eldmén- ja markkinatilanteissa. Tutkimuksen perusteella voidaan
myds todeta sddstimisen asuntolainan ohella yleistyneen erityisesti nuorten keskuudessa ja
tdmin olevan myos kannattavaa haastateltavien mielesti. 1dll4 on suuri merkitys sdéstd-
miskdyttdytymiseen, minkd osaltaan selittdd esimerkiksi osakerahastoissa minimisijoitus-
ajaksi suositeltava 5-10 vuotta. Tutkimuksen mukaan rahaston arvon vaihteluun reagoidaan

kuluttajien keskuudessa, mutta sad@nnollisyyttd on kuitenkin pystytty lisddaméiin entisestéddn.

7 TUTKIMUKSEN ARVIOINTI

Tutkimusten tulosten luotettavuus ja pitevyys vaihtelevat, vaikka tutkimuksessa pyritdin
vilttimédn virheiden syntymistid. Tutkimuksen arvioinnissa voi kéyttidd apuna erilaisia mit-
taus- ja tutkimustapoja. Tutkimuksen reliaabelius, joka voidaan todeta monella tavalla,
kertoo tutkimuksen kykyd antaa ei-sattumavaraisia tuloksia eli se tarkoittaa mittaustulosten
toistettavuutta. Tutkimuksen validius kertoo puolestaan mittarin tai tutkimusmenetelmin
kykyd mitata juuri sitd, mitd on tarkoituskin mitata. Validius kertoo myos tutkimuksen ku-
vauksen ja siihen liitettyjen selitysten yhteensopivuutta. Mittarit eivit kuitenkaan aina vas-
taa todellisuudessa sitd, mitd tutkija kuvittelee tutkivansa. Reliaabelius ja validius yhdiste-
tddn usein médrilliseen tutkimukseen, ja tdstd syystd ne ovat saaneet erilaisia tulkintoja
laadullisen tutkimuksen yhteydessid. Kiyttimailld useita menetelmid voidaan tarkentaa tut-

kimuksen validiutta. (Hirsjarvi ym. 2005, 216, 217.)

Omassa tutkimuksessani uskon, etti reliaabelius oli korkea. Haastateltavilta tuli hyvin sa-

mankaltaisia vastauksia kysymyksiin ja my0ds samat asiat toistuvat eri kysymyksissd useas-
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ti. Validius on tutkimuksessani hieman matala, koska haastateltavat vastasivat tiettyihin
kysymyksiin vihdn kysymyksen vierestd. Naissd tapauksissa pyrin kyllé tarkentavilla ky-

symyksilld saamaan vastauksen myos juuri kyseiseen kysymykseen.
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Liite 1
Teemahaastattelu
Jatkuva osakerahastosiddstaminen

Tutkimuskysymykset/ongelmat:
Mitd kuluttajat tietdvit jatkuvasta osakerahastosiddstdmisestd ja kuinka suosittua se on
pankkitoimihenkilén nikokulmasta?

- Jos mietitiin asiakkaiden yleistd suhtautumista sdédstimiseen, niin miten
kuvailisit sitd?
Kuinka paljon suhtautuminen muuttuu kun aletaan puhuma jatkuvasta
osakerahastosdédstdmisesti?
Kuinka helposti 1ihdetéddn koko summalla sdédstiméin osakerahastoihin?
- Kuinka moni asiakas itse ehdottaa jatkuvaa kuukausittaista sdaédstamista
osakerahastoihin?
Miti asiakkaat tietdvit osakerahastoista ja tarvitseeko ndiden tapaa toimia
kuinka perusteellisesti selvittidd asiakkaalle?
- Mikd on yleisin summa tai missd haarukassa liikutaan?

Miten pankeissa tyoskentelevit kuvailevat jatkuvan osakerahastosdistamisen hyotyjé ja
kannattavuutta?
- Myyntiargumentteja?
- Minkai takia juuri jatkuva osakerahastosdidstiminen on hyodyllistd omasta
mielestési?
- Miten itse koet varautumisen asuntolainan korkojen nousuun rahastosiis-
tamiselld?

Miten asiakkaan eldmaéntilanne ja yhteiskunnallinen tilanne vaikuttavat asiakkaan kiyttiy-
tymiseen?

Pyritteko kaikille asiakkaille myymiin jatkuvaa sidfistamisti, entd osake-
rahastoihin? Milld perusteilla erottelette tarjottavia tuotteita?

Miten itse koet asuntolainan lyhennyksen ohella osakerahastosddstami-
sen?

Ovat selkeit erot kerta- ja jatkuvia sijoituksia tekevissé kuluttajissa? On-
ko teilld seurantaa, ettd kuinka moni jatkuvista jatkuu? Ja mitké ovat joh-
topédtokset?

Onko idllé vaikutusta jatkuvaan osakerahastosdéstimiseen? Miti eroja?
Miten talouden yleinen taantuma ja osakekurssien voimakas lasku ovat
vaikuttaneet teiddn mielestd osakerahastosédistdmiseen? ( Pako, kun pors-
sikurssit laskevat? Lisdintyy, kun porssikurssit nousevat?)



