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Ty0n teoriaosassa kaytiin lapi sadstamisen ja sijoittamisen aloittamista seka sijoitta-
misen motiiveja. Kaytiin l&pi myos seikkoja, joita on hyva ottaa huomioon sijoitus-
kohdetta valittaessa sekd mitd ovat eri sijoitusrahastot. Teoriaosassa puhuttiin myoés
lyhyesti verotuksesta ja mité tarkoittaa uusi saately MIFID.

Itse vertailukohteena on Suomessa toimivan OP Rahastoyhtié OY:n ja Nordea Funds
Oy:n rahastot. Tyossa pyrittiin selvittdm&an mika rahastoista on tuottanut parhaiten ja
millaisia mahdollisia kustannuksia rahastosta tulee. Vertailuluokat, johon ndmé rahas-
tot on jaettu ovat varovaiset, maltilliset ja rohkeat rahastot.

Tarkoitus oli selvittaa historiallisia tuottoja, tarkastella sharpen lukua seké rahastojen
kuluja. Kaytiin lapi myds rahastojen maantieteellistd hajontaa ja sen mahdollista vai-
kutusta rahastoihin.

Saastajan rahastot ovat helppo tapa, lahes jokaiselle, aloittaa sadnnollinen saéstami-
nen. Kaikki vertailun rahastot sijoittavat padasiassa oman rahalaitoksen muihin rahas-
toihin, joka helpottaa sijoittamista ja parantaa sijoitustuotteen hajautusta. Kaikki ra-
hastot ovat my®s maailmanlaajuisesti hajautettuja kehittyville ja kehittyneille markki-
noille. Rahastot ovat aktiivisesti hoidettuja, eikd kyseisiin rahastoihin sijoittavan tar-
vitse itse seurata markkinoita, tarkoitus saastajan rahastoilla onkin tarjota helppo
markkinasidonnainen séastamisen ja sijoittamisen ratkaisu esimerkiksi tilisd&stamisen
tilalle.

Parhaiten pérjasi Nordean sééstorahasto, joka tuotti parhaiten, myds suhteessa otettuun
riskiin. Kuluissa Osuuspankin rahastot olivat hieman paremmin sijoittuneet.
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The purpose of this thesis was to figure it out how people are starting to save and invest
money. Also, what is their motives to do that. In this thesis there is also facts wich are
good to take knowledge when you decide where to save and what are different mutual
funds. In theory there was also shortly spread about taxes and what new MIFID regu-
lation is.

Benchmark itself is operating in Finland and the funds are OP management company
and Nordea Funds Oy. In this thesis I tried to figure it out witch fund has produced
better and what kind of costs comes from funds. Benchmarks that these funds have
been divided are cautions, moderate and bold funds.

The meaning was to figure out historical profits, sharpen figure and fund costs. In this
thesis the is also funds geographical dispersion and it is effect to the funds.

Saver funds is easiest way to everybody to start saving. Every fund in this thesis are
investing their own MFI"s other funds. And that is easy way to invest and also improve
diversification of investments. Every fund in this thesis are investing worldwide dis-
tributed in emerging and developed markets. Funds are actively taking care of and
people investing in these funds don’t have to stress about markets because this is an
easy way to offer saving and investing comparing to saving in account.

The best was Nordea fund that produce the best also commensurate with the risk taken.
Costs in Osuuspankki funds were a little bit cheaper.
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1 JOHDANTO

Opinnaytetyd sai alkunsa, kun pohdin hyvéda opinndytetyon aihetta itselleni. Olen
t0issé pankkialalla ja minua on alkanut aina enemmaén ja enemmaén kiinnostamaan ih-
misten ajatukset sdéstdmiseen liittyen ja miké siihen olisi oikea tapa sééstédé. Opinnay-
tetyossd tulen vertailemaan aloittelevalle saastéjélle tarkoitettuja Osuuspankin ja Nor-
dean rahastoja. Opinndytetydssani vertaillaan rahastojen tuottoja, kuluja ja maantie-
teellisen hajautuksen eroja sek& miten niiden kehitys on mennyt vuosien varrella. Teo-

riaosassa kédyn myos l&pi ihmisten motiiveja séastamiselle.

Useat suomalaiset miettivat yleenséd tarkemmin sitd mihin rahansa kayttaisivat, kuin
miten rahaa saataisiin séastettyd. Jos ihmiset suunnittelisivat samankaltaisella palolla
mihin ja miten rahaa saataisiin saastettyd tehokkaasti, voisi pienikin

suunnitelmallisuus johtaa varallisuuden kertymiseen. (Pesonen 2011, 10-11.)

Jo pienelld kuukausittaisella séastamiselld voidaan kerryttdd sopiva varakassa. Vara-
kassan tulee olla suhteessa omiin tuloihin ja menoihin. Yleinen oletus on, etta

varakassan olisi hyvé olla noin kahden tai kolmen palkan verran. Riittdva varakassa
tuo talouteen varmuutta ja siina vaiheessa, kun jotain ikévaa tapahtuu, ei tarvitsisi tin-

kia omasta elaménlaadustaan. (Pesonen 2011, 10.)



2 OPINNAYTETYOSUUNNITELMA

2.1 Kohteena olevan ongelman kuvaus

Vaurastuminen ei tapahdu hetkessa. Aika ja pitkdjanteisyys ovat rahastosaéstajan par-
haita ystavid. Rahastoa valitessa mieti millainen sdéstdja olet. Kuinka kauan haluat

séastda, millaista tuottoa tavoittelet ja millainen on riskinsietokykysi.

Varovaiselle ja maltilliselle sa&stajélle tai jos sééstbaikasi on lyhyempi, hyva vaihto-
ehto on rahastoistamme OP-Maltillinen. Mikali tavoite on sdastdd pidempaan ja tuot-

tohakuisesti, hyvé vaihtoehto on OP-Maailma. (Osuuspankin www-sivut 2018.)

Moni sijoittaja ei tiedd, ovatko osakemarkkinat huomenna menossa ylos vai alas. Oi-
keastaan kukaan ei vield varmasti tiedd, mihin markkinat ovat huomenna menossa.
Tama johtuu markkinoiden luonteesta: jos markkinat toimivat riittdvan tehokkaasti,
tuotto ja riski kulkevat késikadessa. Sellaisiin sijoituskohteisiin, joihin ei liity riskia ja
joiden huomisen arvon pystyn tietdméaéan, ei liity suurta tuottoa. Vastaavasti epavar-
moihin sijoituskohteisiin liittyy riskid ja sen vuoksi parempi tuotto-odotus. (Puttonen
2003, 13.)

Pitdisiko luottaa pankin sijoitusneuvojaan, joka suosittelee vain oman pankkinsa tuot-
teita? Joskus saattaa tuntua sité, etta varojen sijoittamainen on mahdoton tehtdvé, jota
ei osaa itse tehdd, mutta jota ei uskalla antaa mydskaan muiden tehtavéksi. Néin ei
kaytannodssa kuitenkaan ole. Pitkalle riittdd, kun ymmartad oman sijoitustoimintansa
tavoitteet ja osaa vertailla markkinoilla olevia perusvaihtoehtoja. Tutkimustenkin mu-
kaan sijoitussalkun menestymisen ratkaisee 90- prosenttisesti se, miten varat on allo-
koitu, eli jaettu eri sijoitusluokkiin (osakkeet, korkoinstrumentit, kiinteistot yms.).
(Puttonen 2003, 14.)



2.2 Opinndytety6ongelma

Taman opinndytetydn aiheena on jatkuva sadstaminen sdastdjan rahastoihin. Vertail-
tavia pankkeja ovat Osuuspankki ja Nordea. Opinndytety6n tavoitteena on saada ai-
kaan ehdotus pitkajanteiselle saastajalle, miten han voisi sijoittaa pankkien sijoitusra-

hastoihin ja mita hyotya siita hanelle olisi.

Talla opinnaytetyoll& pyritdén vastaamaan seuraaviin kysymyksiin:

. Mitka ovat ihmisten motiivit sadstamiselle ja miksi valita pankkien ra-
hastot?

. Mit& ovat sijoitusrahastot?

. Miten rahastoja mitataan? Tuotot/Riskit?

. Osuuspankin ja Nordean- rahastojen tuottovertailu

2.3 Teoreettinen viitekehys

Opinnaytetyon teoreettinen viitekehys pitdd pééasiana sisallaan rahastojen vertailun
Osuuspankissa ja Nordeassa. Vertailussa otetaan huomioon pankkien saastajan rahas-
tot. Eli Osuuspankin OP-varovainen, OP-maltillinen, OP-rohkea seka Nordean Saasto
25, Saasto 50 ja Saasto 75. Mukana vertailussa on myos pankkien hoitokulut seka sita

kautta niiden vaikutus tuottoon.

Teoriaosioissa kaydaan lapi asiakkaiden motiiveja séastdmiselle. Mika on se syy miksi
ihmiset alkavat sadstdmaan ja mista se johtuu. Kdydaan lapi sijoituskohteen valinta,
eli miten asiakas on paatynyt sijoitettavaan kohteeseen. Johtuuko tdmé ulkoisista vai-
kutteista, riskinsiedon kyvysta, sijoitusajasta vai mahdollisesti omasta osaamisesta.
Naihin kysymyksiin tulee vastaus kirjojen kautta ja kyseisisté aiheista ei erikseen tule
tutkimusta tai haastattelua asiakkailta. Tydssé kaydaan lapi mité ovat eri sijoitusrahas-

tot ja mitéd vaihtoehtoja asiakkaalla on mahdollista saada sekd miten niit4 mitataan.



Empiriaosassa vertaillaan lopuksi rahastojen tuottoja tietylta aikavélilta. Vertailtavat
rahastot ovat Suomessa toimivan rahastoyhtion Nordea Funds Oy:n sekd OP Rahasto-
yhtié Oy:n saastdjan rahastoja. Selvitetddn mika rahastoista ja mika rahastoyhtié on
suoriutunut parhaiten kolmesta eri vertailuluokasta. Vertailuluokat joihin rahastot ovat

jaettu: varovainen, maltillinen ja tuottohakuiset.

Vertailu Motiivit saastamiselle

Sadstdjan rahastojen
vertailu OP ja Nordea

Rahastojen mittaaminen Sijoituskohteen
valinta
Sijoitusrahastot

3 MOTIIVIT- MIKSI SAASTAA JA SIJOITTAA?

Omista talousasioista puhuminen on vaikeaa. Me istumme mieluummin alasti sau-
nassa ventovieraan vieressa kuin pukahdamme raha-asioistamme. Yleensa rahan kayt-
tdmista mietitddn enemman kuin saastamistd, vaikka yleensé pienellakin summalla ja

suunnitelmallisuudella voisi kasvattaa varallisuuttaan. (Pesonen 2011, 10.)

Perheen sisalla raha-asioista pitdisi rohjeta puhua, muustakin kuin pelkastadan rahan

puutteesta. Jos eletddn yhdessd, olisi hyva, jos rahan séastdmista ja sijoittamista voisi



suunnitella yhdessa. Puolisoiden on hyvé tietdd, kuinka paljon perheelld on varalli-
suutta ja ehka vieldkin tarkedmpad, paljonko on velkaa. Haastavia tilanteita syntyy
myaos silloin, kun ik&antyvat vanhemmat eivat enaé pysty hoitamaan omia asioitaan.
(Pesonen 2011, 10.)

Jokaisen meisté pitéisi sdéstéd, edes vahan, jos vain suinkin pystyy. Suomessa on pal-
jon kotitalouksia, joissa pitkajanteinen talouden suunnittelu puuttuu ja eletdan, enkapé
juuri sen takia, yllattavankin tiukoilla. Kotitalouksilla olisi hyva olla vahintaan parin,
kolmen kuukauden nettopalkkaa vastaava summa sé&astossa yllattavia menoja varten.
Pienikin puskuri riittad silloin, kun kaikki kiintedt kuukausimenot on jo ennestéan tark-
kaan laskettu ja budjetoitu. (Pesonen 2011, 10.)

Henkil6ll4, joka haluaa s&astaa tulevaisuuden varalle, saattaa olla selked ja kiinte ta-
voite mielessaan tai sitten han vain ajattelee, ettd saattaa olla hyddyllista laittaa rahaa
sivuun tulevia tilanteita varten. Kummatkin tapaukset ovat sijoittamisen kannalta hy-
via lahtdkohtia. Saattaa olla, ettd haluat sadstaa pesamunan lapsellesi, uutta taloa var-
ten, uuden liikeidean k&ynnistamistd varten, eldkevuosien varalle tai vaikkapa sen
vuoksi, ettd haluat k&ytossasi olevan ylimaaréisia varoja kaiken varalta. (Anderson
2001, 22.)

Sijoittajien tulisi tietdd miksi alkaa sijoittamaan. Useimmiten tavoitteet on kuitenkin
madritelty puutteellisesti tai epdmaéaaréisesti. L&hdetdan usein siité liikkeelle, ettd aina
ennenkin on tehty nain ja siksi olemme vain kangistuneet kaavoihin. (Anderson 2004,
23.)

3.1 Saastamisen aloittaminen

Rahastot tarjoavat sijoittajille mahdollisuuden sijoittaa hajautetusti erilaisiin kohteisiin
ilman, ettd heidan tarvitsee itse tehda yksittaisia sijoituspaatoksia tai seurata markKki-
noiden kehitystd. Kiinnostus rahastoséastdmiseen on lisdantynyt Suomessa voimak-

kaasti viime vuosien aikana. Tarjolla on yli 450 kotimaista rahastoa ja saman verran
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ulkomaisia rahastoja. Rahastosijoituksia on noin miljoonalla suomalaisella. Kotimai-
sissa rahastoissa oli varoja vuoden 2018 lopussa 110 miljardia euroa. (Finanssialan

www-sivut 2019.)

Rahastosijoittamisessa sijoittajat antavat varansa rahastoyhtion hoitoon ostamalla ra-
hasto-osuuksia. Rahastoyhtio sijoittaa asiakkaiden varat kunkin rahaston saantojen
mukaisesti eri kohteisiin, kuten osakkeisiin, joukkovelkakirjoihin tai vaikkapa met-

séan tai asuntoihin. (Finanssialan www-sivut 2019.)

Sijoittaja omistaa rahasto-osuuden, minka arvo kehittyy sijoitusten arvon mukaisesti.
Varat sailytetaan erillaén rahastoyhtion varoista erillisessa sailytysyhteisdssa. Sijoitta-
jalla on halutessaan mahdollisuus lunastaa osuutensa rahaston saantdjen mukaisesti.

Rahastotoiminta on kattavasti sdanneltyd sekd EU- ettd kotimaisella saéntelylla. Ns.
tavallisia sijoitusrahastoja séantelee EU:n UCITS-direktiivi seka sijoitusrahastolaki.

Lainsaadannon lisaksi kunkin rahaston sijoitustoimintaa saannelldén kunkin rahaston
omissa sadnnodissd, missa madritelladn mm. rahaston sijoituspolitiikka, sallitut sijoitus-

kohteet sekd rahastosta perittavéat kulut. (Finanssialan www-sivut 2019.)

Rahastosijoittajina on seka yksityishenkil6ité ettd instituutiosijoittajia. Sijoittajan na-
kdkulmasta rahastosijoittamisen etuja on mm. sijoitusten ja riskien helppo hajauttami-
nen, paasy sellaisin sijoituskohteisiin, mihin suora sijoittaminen ei ole mahdollista tai
kustannustehokasta. Rahaston kautta on jokaisella mahdollista sd&stdd esimerkiksi

kuukausittain pienellakin summalla. (Finanssialan www-sivut 2019.)

Kuukausittainen rahastosdastaminen on hyva ja suosittu sdastdmismuoto. Siina termit
s&astaminen ja sijoittaminen menevét iloisesti péallekk&in. Moni rahastosdastéja ei
edes mielld olevansa sijoittaja, vaikka osakerahastoilleen selvéstikin tuottoa on
hakemassa. Ei lahdetd hiuksia halkomaan. Térkeintd on, ettd ollaan mukana tuottoa
kartuttamassa. (Pesonen 2011, 11.)

Aloittelija voi varsin hyvin lahted liikkeelle perustuotteilla. Esimerkiksi yhdistelméara-
hasto voi olla hyvé véline ensimmadiseksi sijoituskohteeksi. Kokemuksen ja sijoitus-
ymmarryksen kartuttamisessa voi siten ottaa askelia kohti omaa aktiivisuutta. Tar-

keintd on, etté sijoittaminen aloitetaan. Eika ole merkitystd, tuottaako ensimmaéinen
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sijoitus vuoden aikana plus viisi vai plus kymmenen prosenttia (véalttamétta nain on-
nekkaasti ei kdy). Vitsi on siing, etta jos vaihtoehto olisi ollut makuuttaa rahoja pank-
kitililla nollakorolla, on pienikin tuotto hyvé korvaus reipastumisesta. Saastdminen ja
sijoittaminen eivat ole vaikeaa, silla ne voi tiivistdd kolmeen asiaan: hallitse riskit, op-

timoi tuotot ja huomio kulut. (Pesonen 2011, 12.)

4 SIJOITUSRAHASTOT

Sijoitusrahasto on sijoituskohde, jonka varat on sijoitettu useisiin erilaisiin sijoitus-
kohteisiin, muun muassa osakkeisiin ja joukkovelkakirjalainoihin. Rahastoesitteesté ja
avaintietoesitteestd selviad, mihin rahasto sijoittaa. Kun olet valinnut saastotavoittei-
siisi sopivan sijoitusrahaston, voit merkita haluamallasi rahamaaralla osuuksia muun

muassa pankeissa, rahastoyhtidissa seka internetissa. (Porssisaatié 2015, 4.)

Sijoitusrahasto toimii niin, ettd rahastoyhtio kerdé saastajilta varoja, jotka se sijoittaa
useisiin eri sijoituskohteisiin, jotka yhdessd muodostavat sijoitusrahaston. Rahasto ja-
kaantuu keskendéan yhta suuriin rahasto-osuuksiin, jotka tuottavat yhtéléiset oikeudet
rahastossa olevaan omaisuuteen. Sijoitusrahaston varoja hoitaa rahastoyhtio. Rahaston
varat sdilytetaan sailytysyhteisossd, joka valvoo rahastoyhtio toimintaa. Sijoitusrahas-
tot ovat joko ns. tavallisia sijoitusrahastoja tai vaihtoehtorahastoja. Sijoitusrahastoja
(ns. UCITS-rahastot) saannelldan kaikissa EU-maissa yhtendisella sijoitusrahastodi-
rektiivilla (ns. UCITS-direktiivi). Vaihtoehtorahastoja puolestaan séantelee EU:n
vaihtoehtorahastojen hoitajia koskeva direktiivi (AIFMD). (Porssisaatio 2015, 5.)

Sijoitusrahastoja voidaan ryhmitell& eri tavoin, mm. sijoituskohteiden, sijoituspolitii-
kan ja rahastoihin kohdistuvan sdantelyn mukaan. Toiminnalle keskeistd on rahaston
s&annot, misséd maéritelld&n kunkin rahaston toiminta. Finanssivalvonta vahvistaa si-
joitusrahaston saannét, joista muun muassa selvidd, minka tyyppinen sijoitusrahasto

on kyseessa sekd millaista sijoituspolitiikkaa se harjoittaa.
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Sijoitusrahastolaki jakaa sijoitusrahastot kahteen ryhmaan: sijoitusrahastodirektiivin
mukaisiin sijoitusrahastoihin, eli ns. UCITS- sijoitusrahastoihin ja vaihtoehtorahastoi-
hin, kuten erikoissijoitusrahastoihin. Sijoitusrahastodirektiivin mukaisille sijoitusra-
hastoille laki asettaa yksityiskohtaiset maéraykset rahaston toiminnalle mm. siitd, mi-
hin rahaston varat on sijoitettava ja miten sijoitustoiminnasta aiheutuvat riskit on ha-
jautettava. VVaihtoehtorahastot voivat sijoittaa myds moniin muihin kohteisiin eika nii-
den sijoitustoiminta ole yhta tarkasti sadnneltyd. Sijoitusrahastot jaotellaan sijoitus-
kohteiden valinnan perusteella osakerahastoihin, yhdistelmérahastoihin, pitkan koron

rahastoihin, ja lyhyen koron rahastoihin. (Porssisaatio 2015, 7.)

Rahastosijoitusten tekeminen on helppoa. Sijoittajat voivat ostaa osuuden hyvin ha-
jautetusta salkusta, vaikka muutamalla eurolla. Rahaston markkina-arvoja saa nyky-
paivana helposti seurattua itse, vaikka internetistd. Mikali kokee rahastojen menevan
huonosti ja haluaa muuttaa ne rahaksi, kdy lunastus helposti saman péivan markkina-
hintaan. Lunastushinta, josta mahdollinen lunastuspalkkio vahennetdan, maksetaan se

nopealla aikataululla asiakkaan tilille. (Anderson 2004, 288.)

4.1 Korkorahastot

Korkorahastot voidaan jakaa sijoituskohteittensa juoksuajan mukaan lyhyen koron,
keskipitkan koron ja pitkankoron rahastoihin. Korkorahastot huolehtivat sijoitustensa
hajauttamisesta maantieteellisesti ja eri liikkeellelaskijoiden lainoihin. Lisdksi korko-
rahastot hajauttavat sijoituksiaan ajallisesti eli ostavat eri aikoina ja sdantéjensa puit-
teissa eripituisia joukkolainoja. Sijoittajan ei siis tarvitse huolehtia korkopapereiden
erdéntymistd, vaan korkorahastossa voi pitéa varojaan, vaikka kuinka kauan. (Pesonen
2011, 127.)

Korkopapereihin sijoittaminen rahastojen kautta on joustavaa, sill4 rahasto-osuuksia
voi jatkuvasti merkité ja lunastaa. Korkorahaston tuotto perustuu rahaston tekemien
sijoitusten tuottoihin eli korkoihin seka sijoituskohteiden arvonnousuihin tai -laskui-
hin. (Pesonen 2011, 128.)
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Lyhyen koron rahastot eli ns. rahamarkkinarahastot sijoittavat varansa rahamarkkina-
sijoituksiin, esimerkiksi valtion tai pankkien tai yritysten liikkeeseen laskemiin kor-
koinstrumentteihin, joiden laina-aika on enintddn vuosi. Rahastojen tavoitteena on
yleensa pitkalla aikavalilla ylittddn kolmen kuukauden Euribor- koron tuotto. (Putto-
nen & Repo 2003, 64.)

Pitk&n koron rahastot sijoittavat varansa paaosin pitkdaikaisiin (laina- eli juoksuaika
yli vuosi) esimerkiksi valtion, julkisyhteisdjen tai yritysten liikkeeseen laskemiin jouk-
kovelkakirjoihin. Valtion ja julkisyhteisgjen lainoihin sijoittavia rahastoja kutsutaan
obligaatiorahastoiksi ja yrityslainoihin sijoittavia yrityskorkorahastoiksi. Korkosijoi-
tuksia, kuten kaikkia muitakin sijoituksia, tehdaan yleensa seka koti- ettd ulkomaisiin
sijoituskohteisiin. (Puttonen & Repo 2003, 64.)

Keskipitkan koron rahasto on korkorahasto, joka sijoittaa seké lyhyt- ettd pitk&aikai-
siin korkoinstrumentteihin sen mukaan, millaiset korkomarkkinoiden tuotto-odotukset
ovat. Kyseessé on siten lyhyen ja pitkan koron sijoituksia tekevé yhdistelmékorkora-
hasto. Rahastoraportissa keskipitk&dn koron rahastot luokitellaan nykyadn samaan
luokkaan pitkan koron rahastojen kanssa. (Puttonen & Repo 2003, 64.)

Korkorahastot voivat olla myos erikoisrahastoja, jolloin ne voivat ottaa suurempia ris-
keja kuin tavallisten suomalaisten rahastojen sallitaan ottavan, esimerkiksi tavallista
pienemmaéll& hajautukselle tai velkavivun kaytolla. Téllaisia rahastoja 16ytyy korkora-
hastojen joukosta useimmin High Yield- sijoitusrahastoista, mutta toisaalta tulee muis-

taa, ettd ne kaikki eivét ole erikoisrahastoja. (Porssisaatio 2014, 21.)

4.2 Yhdistelméarahastot

Yhdistelmérahastot sijoittavat sek& osakkeisiin ettd korkoa tuottaviin kohteisiin, jol-
loin sijoitusten painopistettd voidaan vaihtaa markkinatilanteen mukaan. Korko- ja
osakesijoitusten véliset painoarvot ja niiden vaihtelurajat maaritelladn rahaston saan-
noissd. Sijoitusten maantieteellisestd kohdistumisesta maarataan niin ik&én rahaston

sédannoissa. Yhdistelmarahaston tuottotavoite mééritellaan yleensé prosenttiosuuksina
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sen sijoituspolitiikkaan sopivista korko- ja osakeindekseista. (Puttonen & Repo 2003,
69.)

Rahaston osakkeiden ja korkojen painoarvot voidaan myos jattaa maarittamétta, jol-
loin ne riippuvat markkinatilanteesta ja salkunhoitajan aivoituksista. Rahasto voi ndin
ollen periaatteessa sijoittaa kaikki varansa osakkeisiin tai olla lahes puhdas korkora-
hasto. (Pesonen 2011, 135.) Yhdistelmérahastossa allokaatiomuutokset, siis korko- ja
osakepainotuksen muutokset, toteutetaan verotehokkaasti eli mahdollisia myyntivoit-
toveroja ei koidu sijoittajan maksettavaksi. Nékokulmasta riippuen on joko hyva tai
huono asia, ettd rahaston salkunhoitaja tekee sijoituspadtokset ja rahastosijoittaja on
vain kyydissa. (Pesonen 2011, 136.)

4.3 Osakerahastot

Osakerahastot sijoittavat varansa padasiassa osakkeisiin. Sijoitusrahastojen sijoitus-
kohteiden tarkat valintaperiaatteet eli sijoituspolitiikka kdy ilmi rahastoesitteesta.
Osakerahastot voidaan jaotella monin tavoin, esimerkiksi sijoituskohteiden maantie-
teellisen sijainnen, yhtion toimialan tai yhtio koon perusteella. Tietylle maantieteelli-
selle alueelle sijoituksensa kohdistavat sijoitusrahastot jaotellaan tavallisesti kotimaa-
han, euroalueelle, Eurooppaan ja maailmanlaajuisesti sijoittaviin sijoitusrahastoihin
seké ns. kehittyville uusille markkinoille, esimerkiksi Baltiaan, sijoittaviin sijoitusra-
hastoihin. (Puttonen & Repo 2003, 66-67.)

Osakesijoittaminen ei kuitenkaan ole vedonlyontié. Lyhyelld aikavélilla kurssit heilu-
vat sattumanvaraisesti. Jo se, ettd joku suuri omistaja haluaa luopua osakkeistaan, voi

saada aikaa myyntipaineen, jonka vuoksi osakekurssi laskee. (Porssiséétio 2014, 12.)

Osakerahastojen tuottotavoite on yleensa ylitt4d sijoituskohteiden mukaisesti valittu
vertailu eli Benchmark- indeksi, esimerkiksi jokin tietyn alueen osakeindeksi tai toi-
mialaindeksi. Suomeen sijoittavalla rahastolla vertailuindeksi voi olla esimerkiksi
OMX Helsinki Cap- tuottoindeksi. Porssin laskema indeksi kuvaa Suomen osake-

markkinoiden keskimé&éaraista kurssikehitysta osingot mukaan lukien. Indeksissa yh-



15

den yksittdisen yhtion osakkeiden paino on rajoitettu 10%:iin. Sama 10%:n vertailuin-
deksi koskee sijoitusrahastojen enimmaissijoitusta yhden yhtion osakkeisiin. Euroalu-
eella vertailuindeksi voi olla Dow Jones Euro STOXX 50- indeksi, joka kuvaa euro-
alueen Blue Chip- yhtididen osakekurssin kehitysté. Kaikilla rahastoilla ei kuitenkaan

ole perinteistd vertailuindeksia keskenaan. (Porssisaatio 2015, 8.)

Yksi osakesijoittamisen ulottuvuus on passiivinen vs. aktiivinen salkunhoito. Arvopa-
pereiden poiminnassa on samat vaihtoehdot kuin varojen allokoinnissakin: voi tyytyva
passiiviseen ldhestymistapaan tai kokeilla taitojaan aktiivisella salkunhallinnalla. Pas-
siivista salkunhallintaa on kahdenlaista: joko valitsee osakkeet salkkuunsa taysin sa-
tunnaisesti tai sitten valitsee ne markkina-arvojen suhteessa, jolloin oma salkku nayt-
tdd samalta kuin markkinat keskimaarin. Jos tdma strategia yhdistetaan viela passiivi-
seen varojen allokointiin, voidaan puhua indeksoinnista. Indeksoinnissa tavoitteena ei
ole lydda lukkoon markkinoita vaan saada otettua riskié vastaava kohtuullinen tuotto,
ts. markkinatuotto. Tama strategia ei vélttdmatta ole kaikkein jannittavin eika itsetun-
toa kohottavin, mutta silla saastaa paljon kaupankayntikustannuksissa, ajassa ja paan-
sérkyladkkeiden kaytossé. (Puttonen & Repo 2003, 69.)

4.4 Indeksirahastot

Indeksirahastot ovat sijoitusrahastoja, joiden varat sijoitetaan rahastoyhtion valitse-
man indeksin, esimerkiksi Euro STOXX 50- indeksiin kuuluviin osakkeisiin. Indeksin
painot ja siihen kuuluvat osakkeet tarkistetaan muutaman kerran vuodessa, jolloin in-
deksirahasto muuttaa tarvittaessa osakekoria indeksin koostumusta vastaavaksi. Sijoi-
tusrahastodirektiivin mukaisissa indeksirahastoissa saman liikkeeseenlaskijan arvopa-
pereihin voidaan sijoittaa yhteensa enintdén 20% sijoitusrahaston varoista. Yhden ar-
vopaperin paino voi kuitenkin olla enintddn 35% sijoitusrahaston varoista, jos tdmé on
perustelua poikkeuksellisten markkinaolosuhteiden vuoksi erityisesti sellaisilla mark-
kinoilla, joilla tietyt arvopaperit ovat erittdin madradvassa asemassa. Indeksirahasto
voi olla myds erikoissijoitusrahasto, jolloin edellda mainitut rajoitukset eivét koske sité.
(Porssisaatio 2015, 8-9.)
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4.5 Rahastojen rahastot ja erikoissijoitusrahastot

Rahasto-osuusrahastot eli rahastojen rahastot sijoittavat varansa toisiin rahastoihin.
Usein rahastojen rahasto sijoittaa oman rahastoyhtion tuotteisiin, esimerkiksi korko-
ja osakerahastoihin, jolloin se on kéytdnndssé yhdistelmérahasto. Joidenkin rahastojen
tarkoituksena on seuloa satojen rahastojen joukosta parhaat rahastot ja laajan hajau-
tuksen turvin hajauttaa riskid. Rahastojen rahastoon sijoittaessa on hyva tarkistaa, ettei
tule maksaneeksi kuluja monessa kerroksessa. Vain harvoin on perusteltua maksaa
palkkio ensin rahastojen rahastoon ja myds normaalipalkkiot niista rahastoista, joihin

rahasto on kulloinkin sijoittanut. (Pesonen 2011, 136.)

Erikoissijoitusrahastojenkin tulee aina sijoittaa useisiin eri kohteisiin ja hajauttaa ndin
riskia. Niillda on oikeus poiketa sijoitusrahastolain asettamista sijoitusrajoituksista
séantdjensa puitteissa. Ne saavat sijoittaa vapaammin ja ottaa suurempia riskeja kuin
sijoitusrahastolain mukaan toimivat rahastot, esimerkiksi keskittdmalla sijoitukset
vain tietylle toimialalle tai maantieteelliselle alueelle. Erikoissijoitusrahaston viralli-
sesta nimesta kdy aina ilmi, ettd kyseessa on erikoissijoitusrahasto. Periaatteessa kai-
ken tyyppiset sijoitusrahastot voivat olla joko tavallisia sijoitusrahastodirektiivin mu-
kaisia sijoitusrahastoja tai erikoissijoitusrahastoja. Ennen kaikkea indeksi- ja rahasto-
osuusrahastojen kohdalla s&astdjan on hyvé tarkistaa rahaston tyyppi. (Pesonen 2011,
136.)

4.6 Porssinoteeratut rahastot (ETF)

ETF- sijoitusrahastot ovat rahastoja, jotka noteerataan porssissa. Niiden osuuksilla
my0s k&ydaan kauppaa porssissa, kuten osakkeilla. Ne voivat olla tavallisia tai erikois-
sijoitusrahastoja. ETF:t ovat yleensa indeksirahastoja, mutta myds muun tyyppiset ra-
hastot voivat olla ETF:id. ETFien sijoituspolitiikka maaritelld&n rahaston saannoissa
ja eri rahastojen sijoituspolitiikka seka riskitaso voi poiketa toisistaan huomattavasti.
(Porssisaatio 2015, 9-10.) Ennen sijoituspéétosté sijoittajan on otettava selvad, minka
tyyppiseen ETF:&an han on sijoittamassa. Jos ETF sijoittaa indeksinmukaisesti, on

olennaista tuntea indeksin rakenne tarkasti. Kiinteiden kustannusten (valityspalkkiot)
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ansiosta ETF:t eivat sovellu pienten saannollisten sijoitusten tekemiseen. Valityspalk-
kiot syovét helposti sen edun, joka saavutetaan edullisissa hallinnointipalkkiossa.
Osakkeisiin sijoittavat ETF:t ovat usein tuotto-osuuksia. Tdma johtuu siitd, etta niiden
jaljittelemat osakeindeksit ovat usein hintaindekseja eli niissa ei ole osinkoja huomi-
oitu. ETF:n ei aina tarvitse olla rahasto, vaan se voi olla sertifikaattityyppinen, jolloin
sen liikkeelle laskija antaa lupauksen vastata sijoituksen tuotosta. (Pesonen 2011, 137.)

5 SIJOITUSKOHTEEN VALITSEMINEN

Sijoituskohdetta valittaessa voidaan tunnistaa nelja tarkeinta asiaa, jotka sijoittajan tu-
lee ottaa huomioon ennen sijoittamiseen lahtemisté. Riskinsietokyky ja tuottohakui-
suus, kuinka pitkéksi aikaa olen sijoittamassa, kuinka suurta summaa omasta varalli-
suudestani olen sijoittamassa sekd kuinka paljon ymmarran markkinoista, tuotteista,
verotuksesta ja haluanko tehda kaikki paatokset itse. (Puttonen & Repo 2011, 18.)

Sijoitussuunnitelmassa esitetddn sijoitustavoitteet, sijoitusajanpituus ja ne sijoi-
tusinstrumentit, joita salkkuun otetaan mukaan seka sijoittamiseen liittyvat riskit, jotka
arvioidaan luokitusten tai muiden vastaavien kriteerien pohjalta. Suunnitelmasta kéay
ilmi myo6s se, mitd ja kuinka usein asiakkaalle raportoidaan salkunhoidosta. Liséksi
suunnitelmassa on mainittu ne kulut ja palkkiot, joita varainhoitoyhtio perii asiakkaalta

sopimuksen mukaisesti. (Anderson 2001, 19.)

Rahastoyhtitiden tulee mainoksissaan muistuttaa, ettd rahaston historiallinen tuotto ei
ole tae tulevasta. Siitd huolimatta me sijoittajat olemme kiinnostuneita historiallisesta
tuotosta ja perisyntimme on, ettd tulemme tehneeksi ennusteita pitkélle tulevaisuuteen
muutaman kuukauden historiallisen tuoton perusteella. Tutkimukset Yhdysvalloista ja
Suomesta vahvistavat tdamén: Vahvimmin sijoittajien rahastosijoituksia selittaa histo-
riallinen tuotto. Jos siis salkunhoitajana haluat rahastoosi paljon rahaa, hanki rahastolle
hyvé tuottohistoria. (Puttonen & Repo 2011, 135.)
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5.1 Riskit

Sijoitusrahastoihin sijoittamiseen liittyy riskia, kuten kaikkeen sijoittamiseen. Riskit
perustuvat rahaston valitsemien sijoituskohteiden riskeihin. Osakemarkkinoiden riskit
heijastuvat osakerahastoihin ja korkomarkkinoiden riskit korkorahastoihin. Sijoitusra-
hastojen idea on vahentaa riskeja jakamalla eli hajauttamalla sijoitukset useisiin koh-
teisiin, jolloin onnistuneet sijoitukset korvaavat epaonnistuneet sijoitukset. Riskinjaon
tarve ei liity vain osakemarkkinoille tehtyihin sijoituksiin, vaan sama tarve on ole-

massa myo6s korko ja valuuttamarkkinoilla. (Porssisaatio 2015, 11.)

Meidan kaikkien riskinsietokykymme paranee pitkalla aikavalilla, koska aika tasoittaa
porssimarkkinoiden kuhmuroita. Lapselle voi s&&stéa riskin puolesta lahes huoletta
suoraan osakkeisiin tai osakeindeksirahastoon, koska ajallisesti mitaten lasten riskin-
sietokyky on korkea. (Myllyoja & Kullas 2010, 118.)

Miksi yhden henkilon omistava listaamaton yritys on piensijoittajalle uhkarohkea
veto? Jos yritys onnistuu ja lahtee kovaan kasvuun ja se myydéaan tai listataan porssiin,
siemenvaiheessa mukaan tullut sijoittaja voi tienata moninkertaisesti sijoittamansa
summan. (Myllyoja & Kullas 2010, 119.)

Yksi tapa hahmottaa riskid on jakaa se markkinariskiin ja yrityskohtaiseen riskiin.
Markkinariski eli systemaattinen riski tarkoittaa, ettda osakkeiden hinnat vaihtelevat
markkinan yleisen heilahtelun mukana. Kun porssiin iskee tarpeeksi huonoja uutisia,
kuten rahoituskriisin puhjetessa syksylla 2008, osakekurssit hyppaavéat kési kadessa
kymmenesta metrista alas. Taméa on markkinariski, jolta kukaan osakesijoittaja ei ole
suojassa. Tieto yksittaisen yrityksen aikeista irtisanoa, uudesta innovaatiosta, valta-
vasta tilauksesta tai yhteistydsopimuksista ovat yrityskohtaisia uutisia, niin sanottua
epésystemaattista riskid, joka joko nostaa tai laskee juuri kyseisen yrityksen porssiar-
voa. (Myllyoja & Kullas 2010, 120.)

Korkorahastojen arvon kehitykseen vaikuttavat korkotason muutokset. Jos rahasto si-
joittaa kiintedkorkoiseen joukkolainaan, korkotason nousu lainan juoksuaikana laskee
joukkolainan arvoa ja korkotason lasku taas nostaa sen arvoa. Muutokset nakyvat kor-

korahastojen osuuksien myynti- ja lunastushinnoissa. Korkorahastoihin liittyy myos
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riski, ettd lainan liikkeeseenlaskija ei pysty maksamaan korkoja tai lainaa takaisin.
(POrssisaatio 2015, 11.)

Muualle kuin euroalueelle tehtéaviin sijoituksiin liittyy myo6s valuuttakurssiriski. Kun
dollari vahvistuu 10% euroa vastaan, dollariméé&rdisen sijoituksen arvo nousee 10% ja
dollarin heiketessé kay painvastoin. Rahastot voivat suojata sijoituksiinsa liittyvia va-

luuttariskeja sdanndissa maaritellylla tavalla. (Porssisdatio 2015, 12.)

Rahaston sijoituskohteiden markkinatilanne vaikuttaa myos rahaston likvidiyteen. On
mahdollista, ettd sijoituskohteita ei saa myytya suunnitellussa aikataulussa. Heikko
likviditeetti voi vaikuttaa myos rahaston arvonkehitykseen tai lunastusten toteutusai-
katauluun. (Pdrssisaatio 2015, 12.)

Erddn méarittelyn mukaan sijoittajien riskinottohalu voidaan jakaa kolmeen kastiin:

Varovainen tahtoo, etté sijoitusten arvo sailyy. Riskin pysyminen pienend on hanelle
tarkeintd ja matalampi tuotto siksi hyvaksyttava. Talléinkin olisi kannattavaa tavoitella
tuottoa, joka on vahintaan inflaation suuruinen, muuten sadstojen reaaliarvo heikke-
nee. Pelkilla pankkitalletuksilla inflaation voittaminen voi kuitenkin olla vaikeaa, jos
korot ovat alhaalla. Korkotuotoista on maksettava lahdevero. Maltillinen keskittyy si-
joitettujen varojen hallittuun kasvattamiseen. Han on valmis hyvaksyméaan kohtalaisen
riskin etsiessdén parempaa tuottoa. Tuottohakuinen tavoittelee nopeaa sijoitusten ar-
von kasvattamista ja hanelld on aikaa istua sijoitustensa p&élla. Han ei tarvitse varojaan
paivittdisten menojen rahoittamiseen tai yllattdvien menojen kattamiseen. Tuottoha-
kuinen on valmis myds tavallista suurempaan riskinottoon ja voimakkaaseenkin ar-

vonvaihteluun korkeampaa tuottoa tavoitellessa. (Pesonen 2011, 34.)

5.2 Tuotot

Kaikki sééstéjat ja sijoittajat haluavat tuottoa. Tuotto on korkoa laajempi kasite, sill&
esimerkiksi korkosijoituksen tuotto voi koostua sek& korosta ettd joukkolainan arvon-
noususta. Korko maksetaan sijoittajalle tyypillisesti kerran vuodessa, vaikka sité ker-

tyy paivittdin. Realisoitunut eli toteutunut tuotto on jo tienattu. Voittojen kotiutta-
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miseksi kutsutaan tilannetta, jossa toteutuneet tuotot realisoidaan eli esimerkiksi voi-
tollinen osakesijoitus myydaén ja muutetaan rahaksi. Odotettu tuotto tai tuotto-odotus
tarkoittaa arvioitua tuottoa, mika on kullekin sijoituskohteelle realistisesti odotetta-
vissa oleva tuotto pitkalla aikavalilla. Talloin kdytetdaan historiallista tietoa kyseisen
omaisuusluokan, esimerkiksi Helsingin porssin osakkeiden, keskimadréisesta tuotosta
riittavan pitkalta aikavaliltd. Tuotto-odotus on tarked tekijé, kun esimerkiksi instituu-

tiot laativat lahivuosien sijoitussuunnitelmiaan. (Pesonen 2011, 27.)

Tuotto-odotuksissa kannattaa olla realisti. Sijoitusrahaston tuotto-odotukseen vaikut-
taa merkittavasti rahastotyyppi. Korkorahastojen tuotto riippuu ensisijaisesti korkota-
sosta ja sen vaihtelusta ja osakerahastojen osakemarkkinoiden kehityksesta. Liséksi
tuottoon vaikuttavat mm. sijoitusrahaston johdon ja sijoitustoiminnasta vastaavien
analyytikoiden ja jopa yksittaisen salkunhoitajan kyky valita tuottavia kohteita ja ajoit-
taa ostot ja myynnit suotuisaan aikaan. (Porssiséatio 2015, 15.)

Sijoitusrahastot tuottavat pitkalla aikavélilla keskimaarin saman tuoton kuin ne osake-
tai korkomarkkinat, joille rahaston varat on sijoitettu. On myads sijoitusrahastoja, jotka
tavoittelevat tuottoa kaikissa markkinatilanteissa, niin sanottua absoluuttista tuottoa.
Sijoitusrahastojen tuottoihin vaikuttavat tietenkin myds sijoituksen kulut, joita kannat-
taa vertailla. Rahastoyhtion tulee aina tarjota avaintietoesite asiakkaalle ennen rahasto-
osuuksien merkintéa. Esitteesta selvidvat s4dnnoissé mainittu vertailu- eli Benchmark-
indeksi, jonka tuoton ylittdmiseen pitkalla aikavalilla rahasto pyrkii. Yleensé rahasto-
jen tavoitteena on ylittad saannoissa méaaritetty vertailuindeksi. (Porssisaatio 2015,
15.)

5.3 Sijoitusaika

Yhteisosijoittajat samoin kuin yksityissijoittajatkin haluavat tavallisesti maaritell& si-
joitusajan pituuden, joksi ajaksi varat sijoitetaan ja jonka jalkeen sijoitus myydaan.
Aluksi salkkua tdydennetdén ja sopivan ajan kuluttua salkku ajetaan alas. Kun tuotto-
prosentti on inflaatiota korkeampi, ammattisijoittajat puhuvat positiivisesta reaaliko-
rosta. (Anderson 2001, 20.)
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Vaikka sijoitusrahasto-osuudet ovatkin muutettavissa nopeasti kateiseksi, rahastoihin
ja etenkin osakerahastoihin kannattaa sijoittaa “’karsivéllistd” rahaa, joka joutaa ole-
maan sijoitettuna pitkdhkon ajan. Silloin séastajalla on mahdollisuus valita, milloin
han osuuksistaan luopuu, eika niita tarvitse lunastaa huonossa markkinatilanteessa al-
haiseen hintaan. Sijoitusrahaston valintaan voi vaikuttaa myos se, onko kyse s&&annol-
lisestd sadstamisesta vai isohkon kertasumman, esimerkiksi perinndn, sijoittamisesta.
Osa rahastoista tarjoaa joustavia sdastamismahdollisuuksia pienillakin kertasummilla,
osa taas edellyttda aluksi tiettyd minimisijoitusta. Kuukausisaastaja paasee muukaan

jopa 20eurolla. (Porssiséatio 2015, 16.)

5.4 Hajauttamisen tarkeys

Kun sijoitat rahasi, on tarkedd sijoittaa ne erityyppisiin arvopapereihin. Vanha sanonta
7dla pidd kaikkia munia samassa korissa” pitdd hyvin paikkansa sanonnan varsinai-
sessa merkityksessa. Hajauttamiseen on suhtauduttava varovasti eika sité tule kasitella
tarpeettomasti liian yleisell& tasolla. On tarkedd myds muistaa, etta asiat kannattaa pi-
tdé yksinkertaisena. Hajauttamisella tarkoitetaan eri asioita, kun sitd sovelletaan eri
instrumentteihin. (Anderson 2001, 88.)

Yksi riskien hallinnan perusvélineistd on hajauttaminen. Eri sijoituskohteisiin ha-
jautettuna riskid on vdhemman kuin yksittaisissa sijoituskohteissa. (Anderson 2004,
107.) Hajautus itsessdan tarkoittaa sijoitusten jakamista useisiin eri sijoituskohteisiin.
Sen sanotaan olevan sijoittajan ainoa ilmainen lounas. Talla tarkoitetaan sitd, etta ha-
jauttaessa sijoitukset useisiin eri tavalla jopa eri suuntiin liikkuviin kohteisiin arvopa-
perisalkun kokonaisriski alenee. Salkkuun voidaan ottaa korko- ja osakesijoituksia,
joiden riskitaso poikkeaa toisistaan. Sijoituksia voi hajauttaa maantieteellisesti ja osa-
kesalkkuun kannattaa ottaa eri toimialojen yrityksia. Sijoituskohteiden keskindinen
korrelaatio voi olla pieni tai jopa negatiivinen, jolloin yhden sijoituskohteen arvo nou-
see samalla, kun toisen arvo laskee. Asiaa vaikeuttaa, ettd sijoituskohteiden riski ja
korrelaatiot muuttuvat ajan myotd, silla esimerkiksi yhtidrakenteissa voi tapahtua
muutoksia. (Pesonen 2011, 30.)
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Ajallinen hajautus tarkoittaa, ettd alussa varovainen ja pikkuhiljaa sijoitusten riskita-
soa lis&ava sijoittaja saa sijoituksilleen todennékdisesti paremman tuoton, kuin jos hén
rysayttéisi koko aikomansa sijoitussumman kerralla riskipitoisiin kohteisiin. Ajoitus-
riski on aina olemassa. Vaikka tdnadn osakkeet vaikuttaisivat olevan halpoja, voivat
ne olla viikon péésté vield halvempia. S&anndllinen ja automaattinen tiliveloituksiin
perustuvat kuukausisadstdminen on erinomainen tapa hallita ajoitusriskid. Harkinta-
hetki osuus vuosien saatossa varmasti seka huonoihin ettd hyviin aikoihin ja nouseva

trendi pitda huolen lopusta. (Pesonen 2011, 30.)

5.5 Rahastojen kuluista

Kuten kaikista sijoituksista, myos sijoitusrahastoista aiheutuu kuluja. Rahaston kulut
voi jakaa kahteen ryhméé, suoraan sijoittajalta perittavat kulut ja rahastosta maksetta-
vat kulut. Sijoitusrahastojen kulut vaihtelevat rahastotyypin mukaan ja myos eri rahas-
toyhtidissa. Korkokulut sydvat sijoituksen tuottoa, niitd kannattaa vertailla ja valita
omiin sijoitustarpeisiin sopiva rahasto. Sijoituksesta sijoitusrahasto-osuuteen voi ai-
heutua kuluja osuuden merkinnasta, lunastuksesta sekd mahdollisesti rahasto-osuuden
séilyttamisesta. Kaikissa rahastoissa néita ei perité ja varsinkin lunastuksesta perittavat
palkkiot on usein porrastettu niin, etta ne palkitsevat pitkaaikaisia sijoituksia. Merkin-
tapalkkiot riippuvat usein myds sijoitettavasta summasta. Rahaston toiminnasta aiheu-
tuvien kulujen kattamiseksi rahastoyhtio perii hallinnointipalkkiota. Naita kuluja ovat
mm. sijoituskohteiden analyysi, sijoitustoiminta, arvonlaskenta raportointi ja rahasto-
osuusrekisterin yllapito seké rahaston markkinointi. Sijoitusrahaston kdyman kaupan
vilityspalkkiot eivét sisally hallinnointipalkkioon, vaan ne siséltyvat rahaston kaupan-
kannista saamiin voittoihin tai tappioihin.

Rahastojen palkkiosta saa tiedon avaintietoesitteestd ja rahastoesitteestd. (POrssisaatio
2015, 13.)
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6 VEROTUS LYHYESTI

Sijoitusrahasto-osuudelle maksettu vuotuinen tuotto verotetaan pddomatulona. Myos
osuuksien myyntivoitto on pddomatuloa. Padomatulojen veroprosentti on 30 %. Yli 30
000 euron pdadomatuloista maksetaan veroa 34 %. Sijoitusrahasto jakaantuu keskenéén
yhté suuriin rahasto-osuuksiin. Voit ostaa osuuksia itsellesi haluamallasi summalla.

Rahasto-osuudet ovat joko tuotto- tai kasvuosuuksia. (Veron www-sivut 2019.)

Korkorahasto ei joudu maksamaan korkotuotoista veroa. Verotus tapahtuu vasta siiné
kohtaa, kun sijoittaja lunastaa varoja rahastosta. Rahastoyhtid itse pidattaa sijoittajalta
tuotto-osuuden maksun yhteydessé veron ennakonpidatyksend. Né&ité ei tarvitse itse
ilmoittaa verottajalle, koska ne menevét rahastoyhtiosta suoraan sinne. (Porssisaatio
2014, 37-38.)

Tuotto-osuus verotetaan vuosittain. Kasvuosuus taas liitetddn rahaston padomaan ja
verotetaan myynnin yhteydessa. Saman sijoitusrahaston tuotto-osuuksien vaihto kas-
vuosuuksiksi ja painvastoin on verotonta. Sen sijaan rahasto-osuuden vaihto toisen ra-
haston rahasto-osuudeksi rinnastetaan osuuden myyntiin. Myyntivoiton tai -tappion
madra lasketaan niin, ettd myyntihinnasta vahennetadn ostohinta (hankintahinta).
Myyntihinnasta voi vahentdd myds voiton hankkimiseen liittyvat kulut, esimerkiksi
valityspalkkiot ja toimitusmaksut. Reaaliarvon muutokset eivét vaikuta voiton ja tap-
pion laskemiseen, vaan myyntihintana ja hankintahintana kéytetdan tassé yhteydessa
aina nimellisarvoa. Rahasto-osuuksien myyntivoitto on padomatuloa. Jos myynnista
tulee tappiota, se védhennetdan kaikista padomatuloista. Ennen vuotta 2016 syntyneet
myyntitappiot vahennetdan vain myyntivoitoista, ei kaikista padomatuloista. Rahas-
tosaastamisessa on tavallista, ettd saman sijoitusrahaston rahasto-osuuksia hankitaan
vahitellen, esimerkiksi kuukausittain. Kun rahasto-osuudet myydéaén, kunkin erén
myynnista saatu voitto lasketaan erikseen. Samanlaisten rahasto-osuuksien luovutuk-
seen sovelletaan kuitenkin FiFo-periaatetta eli kunkin erdn myyntihinnasta véhenne-
t&&n osuuksien ostohinnat siind jarjestyksessa kuin osuudet on hankittu, ellei verovel-
vollinen muuta ndytd. Rahastoyhtién on pidettavé sijoitusrahasto-osuuksista rahasto-
osuusrekisterid, johon on merkittdva rahasto-osuudesta annetun osuustodistuksen tai

rahasto-osuusmerkinnan jarjestysnumero. (Veron www-sivut 2019.)
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Rahastoyhtitté voi pyytéa lunastamaan maaratty yksiloity osuustodistuksen tarkoit-
tama tai méaaratylla jarjestysnumerolla hankitut rahasto-osuudet ja talla tavoin poiketa
FiFo-periaatteesta. Jos verovelvollinen ei ole yksildinyt luovutettavia samanlaisia ra-
hasto-osuuksia, sovelletaan FiFo-periaatetta. Jos rahasto-osuudet on liitetty arvo-

osuusjarjestelmaan niité ei voi kuitenkaan vastaavalla tavalla yksiloida.

Ostohinnan ja voiton hankkimiskulujen sijaan myyntihinnasta voidaan vahent&a niin
sanottu hankintameno-olettama. Hankintameno-olettama on aina vahintdan 20 %
myyntihinnasta. Jos olet omistanut osuuden yli 10 vuotta, myyntihinnasta voi vahent&a
40 %. Hankintameno-olettaman lisaksi ei enda saa vahentda todellista ostohintaa ja
kuluja, vaan hankintameno-olettama on vaihtoehto niiden véahentamiselle. (Veron

www-sivut 2019.)

7 MIFID

Rahoitusvalineiden markkinat -direktiivi (MiFID) tuli sovellettavaksi koko EU:n alu-
eella marraskuun 2007 alusta lahtien. Direktiivin tavoitteena on parantaa sijoittajien
suojaa ja edistdd markkinoiden toimivuutta. Kéytanngssé tdma merkitsee muun mu-
assa sitd, etta sijoituspalveluja tarjoavat yritykset ja pankit pyytavéat asiakkailtaan yk-
sityiskohtaisempia tietoja néiden taloudellisesta asemasta, sijoitustavoitteista ja sijoi-

tuskokemuksesta.

MiFID-direktiivin péivitys (MiFID I1) tuli voimaan 3.1.2018. Péivityksen tavoitteena
on muun muassa lisatd markkinoiden lapinékyvyytté ja sijoituspalveluiden vertailta-
vuutta. MIiFIDin tarkoituksena on yhtendistdd eurooppalaiset arvopaperimarkkinat
helpottamalla sijoituspalveluiden tarjoamista EU:n alueella ja poistamalla kaupan-

kaynnin esteitd. (Danske bankin www-sivut 2019.)
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7.1 Mitd MiFID koskee?

MiFIDin sdannoksilla on merkitystd, jos asiakas kéyttaa sijoituspalvelua kuten arvo-
paperivélitystd, omaisuudenhoitoa tai sijoitusneuvontaa. S&dnnokset koskevat kaikkia
sijoituspalveluita ja rahoitusvalineitd kuten esimerkiksi osakkeita, joukkovelkakirjoja
seka sijoitusrahastoja. Muita kuin rahoitusvalineisiin tehtévia sijoituksia, esimerkiksi
s&asto- tai henkivakuutuksia, pankkitalletuksia tai sijoitusasuntoa, MiFID ei koske.

Henkilokohtaista sijoitusneuvontaa saa antaa siihen toimiluvan saanut pankki, sijoi-
tuspalveluyritys, omaisuudenhoitoon toimiluvan saanut rahastoyhtio tai naiden vas-
tuulla toimiva asiamies. Finanssivalvonta myontaa toimiluvan edelld mainituille suo-

malaisille yrityksille ja myds valvoo niiden toimintaa.

Sijoituspalveluita kéayttavat asiakkaat kuuluvat MiFIDin mukaan johonkin sijoittaja-
asiakkaiden asiakasluokkaan. Siksi asiakkaat luokitellaan ei-ammattimaisiksi asiak-
kaiksi tai ammattimaisiksi asiakkaiksi. Osa ammattimaisista asiakkaista voi olla ns.
hyvaksyttavié vastapuolia, esimerkiksi vakuutusyhtiot ja rahastoyhtitt. Luokittelu ta-

pahtuu sijoituspalvelulain yksityiskohtaisten sdédnndsten perusteella.

Asiakkaan luokituksella on vaikutusta mm. sijoittajansuojan laajuuteen. Ei-ammatti-
maiset asiakkaat ovat laajimman sijoittajansuojan piirissdé. Ammattimaista asiakasta
puolestaan eivat koske kaikki sijoittajansuojaan liittyvat menettelytapasaannokset.
MiFIDin lahtdkohtana on, ettd valtaosa sijoittajista on ei-ammattimaisia. (Danske ban-

kin www-sivut 2019.)

7.2 Sijoittajan suojaan liittyvid menettelytapoja

Asiakas saa tietoa palveluntarjoajastaan ja palveluista, joista on kiinnostunut. Téallaisia
tietoja ovat esimerkiksi eri rahoitusvalineisiin liittyvat riskit, toimeksiannoista peritta-
vat kulut, toimeksiantojen toteuttamisperiaatteet sek& mahdolliset eturistiriitatilanteet

asiakkaan ja palveluntarjoajan valilla.
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Palveluntarjoajan aloitteesta tapahtuvaa toimeksiantojen valittdmisté varten palvelun-
tarjoaja pyytaa ei-ammattimaiseksi méaaritellylta asiakkaalta tiedot hanen

rahoitusvélinettd tai palvelua koskevasta sijoituskokemuksesta ja -tietdmyksesta arvi-
oidakseen, onko asiakkaalla riittavésti tietoa sijoituksen riskeistd. Asiakkaalta saa-
miensa tietojen perusteella palveluntarjoaja arvioi, onko rahoitusvaline tai palvelu asi-
akkaan kannalta asianmukainen. Voidakseen suositella asiakkaalle soveltuvia rahoi-
tusvélineita tai palveluita, palveluntarjoaja pyytaa tietoja muun muassa asiakkaan si-
joituskokemuksesta ja -tietamyksesté seké asiakkaan taloudellisesta asemasta ja sijoi-
tustavoitteista. Tietojen antaminen on tarke&& asiakkaan edun kannalta, jotta sijoitus-
palveluyritys pystyy arvioimaan, mitka palvelut ja tuotteet asiakkaalle soveltuvat. Jos
asiakas ei anna riittavia tietoja, ei hénelle voida suositella palvelua. Kriteerit, joihin
arviointi perustuu, ovat samat kaikissa EU-maissa. Asiakkaalla itselld&n on asianmu-
kaisuuden ja soveltuvuuden arvioinnista huolimatta lopullinen riski sijoitustoiminnan

tuloksista. (Danske bankin www-sivut 2019.)

8 RAHASTOJEN MITTAAMINEN

Sijoitusrahastojen suorituskyvyn objektiivinen ja yhteismitallinen arviointi on tarkea
osa sijoittamista, koska rahastojen lukumaéra on pelkéstaan pienilla Suomen markki-
noilla kasvanut useisiin satoihin. Rahaston suorituskyky on yleensa keskeisella sijalla
mya0s rahastoyhtididen markkinoinnissa, joten jokaisen sijoittajan tulisi tuntea keskei-
set rahaston menestykseen liittyvat mittarit. Suurin osa sijoittajista varmasti tuntee
olonsa turvallisemmaksi, jos osaa arvioida sijoituskohteensa menestysté verrattuna kil-
paileviin kohteisiin.

Sijoitusrahastojen vertailussa patevat samat sdannot ja lainalaisuudet kuin muidenkin
sijoituskohteiden vertailussa. Rahastojenkaan vertailuun ei liity mitd&dn magiikkaa, jota
rahoitusteorian perusteet hallitseva ei pystyisi helposti omaksumaan. Sijoittamisen
problematiikkaa voi ajatella myos toisin péin: Jos tuntee rahastomaailman perusperi-
aatteet, on muidenkin sijoitusvaihtoehtojen vertailu helppoa. (Puttonen & Repo 2011,
83.)
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8.1 Tuoton mittaaminen

Rahastosijoittamiseen, kuten muuhunkin sijoittamiseen, liittyy kolme eri paadimensi-
oita: tuotto, riski ja aika. Aika on kohtuullisen yksiselitteinen kasite, joka on helposti
mitattavissa. Tuotto on sekin yksinkertaisesti maariteltavissa: kyseessé on sijoituksen
arvon muutos. Yksinkertaisin tapa on laskea prosentuaalinen tuotto, miké on suhteel-
lisen helppoa. Tuoton laskemisessa tdytyy toki huomioida mahdollisesti maksetut
tuotto-osuudet, aivan samoin kuin osakkeen tuoton laskemisessa otetaan huomioon
mya0s rahastoyhtion veloittamat hallinnointi- ja sailytyspalkkiot. Namaé palkkiot rahas-
toyhtid veloittaa suoraan rahaston arvosta, eli sijoittajan ei tarvitse enda vahentéaa niita

rahaston arvonmuutoksista. (Puttonen & Repo 2011, 85.)

8.2 Riskin mittaaminen

Rahoitusmarkkinoilla tuotto ja riski kulkevat kasikédessa: mitd suurempi on sijoitus-
kohteen riski, sitd suurempaa tuottoa sijoittajat myos vaativat. Riski on epdvarmuutta.
Rahoitustutkijat ké&yttavat riskin tunnuslukuna mm. volatiliteettia. Se kuvaa sijoituk-
sen arvon muutoksen heilahtelua. Mita suurempi on sijoituskohteen volatiliteetti, sita
suurempi sanotaan olevan sen riski. Heilahteleehan sijoituksen arvo voimakkaasti,

mika aiheuttaa sijoittajalle epdvarmuutta. (Puttonen & Repo 2011, 87-88.)

Volatiliteetin avulla voidaan selvittdd, kuinka laajasti esimerkiksi rahastojen arvon
voidaan olettaa heiluvan l&hivuosien aikana. Pohjoismaiden osakemarkkinoille sijoit-
tavan osakerahaston voidaan olettaa heiluvan lahivuosien aikana. Pohjoismaiden osa-
kemarkkinoille sijoittavan osakerahaston tuoton voidaan odottaa olevan pitk&lla aika-
vélill& 8-10 prosenttia vuodessa. Tuotto harvoin osuu tarkalleen 8-10 prosentin véliin.
Rahaston volatiliteetti voi olla esimerksiksi 20. Talldin rahaston tuoton voidaan odot-
taa olevan kahtena vuonna kolmesta 20 prosenttiyksikké tuotto-odotuksen molemmin
puolin eli tassa tapauksessa -10 ja +30 valilla. Sijoittajan kannalta on harmillista, etté
taydellistd riskin mittaria ei ole olemassa. Kaikki riskimittarit perustuvat jo toteutu-

neeseen historiaan tai oletuksiin. (Pesonen 2001, 28.)
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Riski voidaan esittdd myos beeta- kertoimella. Beeta- kerroin kuvaa markkinoiden
yleisesta vaihtelusta aiheutuvaa arvopaperin systemaattista riskid. Jos arvopaperin
beeta on suurempi kuin yksi, arvopaperin tuotto nousee tai laskee markkinoilla voi-
makkaammin kuin kaikkien markkinoilla olevien arvopapereiden keskimaaréinen
tuotto. Arvopaperin sanotaan talldin olevan aggressiivinen. Jos beeta on pienempi kuin
yksi, arvopaperin tuotto vaihtelee vdhemman kuin markkinoiden keskimaarainen
tuotto, ja sitd kutsutaan defensiiviksesi arvopaperiksi. Kun beeta on yhta suuri kuin
yksi, arvopaperi on neutraali ja sen tuotto vaihtelee markkinoiden tuoton mukaan.
(Kallunki, Martikainen & Niemel& 2002, 258.)

Arvopaperimarkkinasuora

Tuoton odotusarvo, E(r) Arvopaperimarkkinasuora (SML)

E(ry) — > = SML:n kulmakerroin

Iy [--—=—======-=

Bu =10 Beta, B

Korkoriski on otettava huomioon korkosijoituksissa, mité voi olla hankala hahmottaa.
Korkoriski tarkoittaa sitd, etta kun korot nousevat, niin esimerkiksi joukkolainan hinta
laskee. Mita pidempiaikaisempi korkosijoitus on kyseessa, sitd enemmaéan korkomark-
kinoiden muutokset tuntuvat. Toisaalta korkoriskista ei tarvitse véalittad, jos pitaa esi-

merkiksi sijoitusobligaation sen erépdivaéan saakka. (Pesonen 2011, 86.)

Myos Sharpen luku on rahoituksessa kaytetty riskin mittari. Sharpen luku kertoo sijoi-
tuksen riskiin suhteutetun tuoton ja vertaa sijoitukselta odotettua ylituottoa sen volati-
liteettiin eli arvonvaihteluun. Luku kuvaa siis yksinkertaisuudessaan kuinka paljon
tuoton saamiseen on otettu riskid. Mitd suurempi on Sharpen luku, sitd parempi on

sijoituskohde ja riskisuhteutettu tuotto. (Salkunrakentajan www-sivut 2019.)
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9 RAHASTOJEN VERTAILU

Tdassa opinndytetydssé vertaillaan kahta Suomessa toimivan rahastoyhtion sééstéjén
rahastojen tuottoja viime vuosilta, Sharpen lukua ja niiden palkkiota sekd kerrotaan
maantieteellisestd hajonnasta. Rahastoyhtidt, joita vertaillaan ovat OP-rahastoyhtié Oy
ja Nordea Funds Oy. Vertailun kohteeksi valitsin sd4stdjan rahastot, koska Osuuspan-
kin ja Nordean -rahastot vastaavat todella paljon toisiaan silta saralta. Tama kay ilmi
rahastojen avaintietoesitteista seké rahastojen tiedoista. Rahastojen osakesijoitukset on
hajautettu maailmanlaajuisesti aina Amerikasta Euroopan kautta Aasian markkinoille.
Rahastot ovat aktiivisesti hoidettuja ja jokaisella rahastolla on oma salkunhoitaja, joka
tekee péatokset ja pitédd huolta rahaston hoidosta. Tdma tarkoittaa sitd, ettd sdéstajéan ei
itse tarvitse seurata markkinoita tai tehdd muutoksia sijoituksiinsa vaan rahastosaasta-
minen séastajan rahastoihin on tehty mahdollisimman helpoksi ja salkunhoitajat pyr-

kivat toimimaan nopeasti muutoksissa.

Molemmilta rahastoyhti6lté on valittu kolme eri omaisuuslajihajautuksen omaavaa yh-
distelmérahastoa. Varovaiset rahastot OP varovainen ja Nordea saastd ovat sellaisia,
joissa osakesijoitusten osuus on huomattavasti pienempi kuin korkosijoitusten. Maltil-
liset rahastot OP maltillinen ja Nordea s&&st0 50 ovat sellaisia, joissa osake- seké kor-
kosijoitusten osuus on kutakuinkin yhté suuri. Sitten on vielé rohkeat rahastot OP roh-
kea ja Nordea saastd 75, joissa osakesijoitusten paino on huomattavasti suurempi ver-
rattuna korkosijoituksiin. Nordean rahaston nimen perassé kulkee luku, joka viittaa
omaisuuslajihajautuksen, tarkemmin sanottuna rahaston keskiméaaréiseen osakesijoi-
tuksen méaraan. Osuuspankin on taas nimennyt rahastot niin etté, ne viittaavat erityyp-

pisiin sijoittajiin.
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Rahastoja vertaillaan siten, ettd varovaiset muodostavat oman luokan, maltilliset oman

luokan ja rohkeat oman luokan. Nama esitetty alla:

Luokat

Varovaiset
OP- varovainen

Nordea saastod 25

Maltilliset
OP- maltillinen

Nordea saastd 50

Rohkeat
OP-Rohkea

Nordea saastd 75

Rahaston riski-tuottoprofiili kertoo, mihin riskiluokkaan asteikolla 1-7 rahasto kuuluu
rahaston historialliseen arvonvaihteluun perustuen. Asteikko 1-7 méarittelee rahasto-
osuuteen liittyvan riskin hinnan vaihtelusta. Tyypillisesti korkeammalla riskilla saa
suuremmat tuotot. Riskiluokat: 1 hyvin alhainen, 2-3 alhainen, 4-5 keskimaarainen, 6-
7 korkea. (Osuuspankin www-sivut 2019.)

Seuraavassa on listattuna rahastojen riski-tuottoprofiilit:

RAHASTO RISKI/TUOTTOPROFIILI 1-7
OP-Varovainen 3
OP-Maltillinen 4
OP-Rohkea 5
Nordea s&ésto 25 3
Nordea sdéstd 50 4

Nordea saastd 75 5

(Osuuspankin www-sivut 2019 ja Nordean www-sivut 2019.)
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Kuten voidaan huomata, ettd eniten osakepainoa siséltavat rahastot omaavat suurim-
mat riski-tuottoprofiilit. Huomataan my®os, etté kaikkien rahastojen luokat kulkevat sa-

massa kaavassa riski-tuottoprofiilin kanssa.

9.1 Varovaisten sijoituspolitiikka ja vertailu

Yhdistelméarahastona OP-Varovainen sijoittaa padosin maailman korkomarkkinoille ja
osin my0s osakemarkkinoille siten, ettd perustilanteessa rahaston varoista 80 % sijoi-
tetaan korkomarkkinoille ja 20 % osakemarkkinoille. Korkosijoitusten osuus voi vaih-
della vélilla 70-100 % ja osakesidonnaisten sijoitusten osuus vélilla 0-30 %. Perusti-
lanteessa rahaston sijoitukset hajautetaan laajasti seka kehittyneille ettd kehittyville

markkinoille.

Rahaston sijoitukset toteutetaan péédasiassa toisten rahastojen avulla. Korkosijoitusten
padpaino on rahastoissa, jotka sijoittavat varansa erityisesti julkisyhteiséjen ja hyvin
luokiteltujen yritysten liikkeeseen laskemiin korkoinstrumentteihin. Korkosijoitukset
kohdistuvat sek& Eurooppaan ettd myds Euroopan ulkopuolelle kehittyvat markkinat

mukaan lukien. (Osuuspankin www-sivut.)

Sijoitusrahasto Nordea Saastod 25 on korkopainotteinen yhdistelméarahasto, joka sijoit-
taa péaasiassa korko- ja osakerahastoihin. Rahasto voi tehdd myds suoria korko- ja
osakesijoituksia. Perustilanteessa 75% rahaston varoista kohdennetaan korkosijoituk-
siin ja 25% osakesijoituksiin. Korkosijoitusten osuus rahaston varoista voi vaihdella
60-90% ja osakesijoitusten 10-40% valilla salkunhoidon markkinanakemyksen mu-
kaan.

Rahaston osakesijoituksen hajautetaan maailmanlaajuisesti, paaosin kehittyneille
markkinoille. Suomalaisten osakkeiden paino rahaston osakesijoituksissa on yleensa
suurempi kuin Suomen osuus osakemarkkinoista maailmanlaajuisesti. Rahaston va-
roja voidaan sijoittaa myos Kiinan A-osakkeisiin Stock Connect- ohjelman kautta.
(Nordean www-sivut 2019.)
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Taulukko 1. Varovaisten rahastojen vuotuinen tuotto prosentteina
Vuotuinen tuotto %, Varovaiset

Rahasto 2015 2016 2017 2018
OP-varovainen 1,88 % 3,30 % 0,24 % -5,55 %
Nordea saastd 25 2,21 % 5,48 % 3,12 % -3,02 %

Nordea saastd 25 tuotti vuosina 2015, 2016 ja 2017 parhaiten seka myds oli véhiten
pakkasen puolella vuonna 2018. Tama viestii siité, ettd rahastonhoitaja on reagoinut
paremmin vallitsevaan markkinatilanteeseen ja pystyi nain ollen minimoimaan tappiot
Kilpailijaan verrattuna. OP- varovainen jai vuonna 2015 vain 0,33% pé&ihan Nordea
s&astd 25 vuotuisesta tuotosta. Kuitenkin suurimman eron Nordea saésto 25 otti OP-
varovaiseen vuonna 2017, jolloin ero oli jo 2,88%. Vuonna 2018 molemmat rahastot

olivat miinuksen puolella tuotoissa.

9.2 Maltillisten sijoituspolitiikka ja vertailu

Valtaosa OP-Maltillinen-rahaston sijoituksista tehd&én toisiin sijoitusrahastoihin, jo-
ten sijoitukset tulevat jakautuneiksi laajasti eri liikkeeseenlaskijoiden korkoinstru-
mentteihin ja osakkeisiin. Perustilanteessa puolet rahaston varoista on sijoitettuna osa-
kemarkkinoille ja toinen puolikas korkomarkkinoille. Molempien sijoitusten osuus voi
kuitenkin vaihdella 30-70% valilla.

Osakesijoitukset hajautetaan maailmanlaajuisesti seka kehittyneille ettd kehittyville
markkinoille. Korkosijoitusten paé&paino on julkisyhteistjen ja hyvin luokiteltujen yri-
tysten liikkeeseen laskemissa korkoinstrumenteissa. Rajoitetusti varoja voidaan sijoit-
taa myds heikommin luokiteltujen tai luokittelemattomien liikkeeseenlaskijoiden kor-

koinstrumentteihin. (Osuuspankin www-sivut 2019.)

Sijoitusrahasto Nordea saasté 50 on yhdistelmadrahasto, joka sijoittaa padasiassa
korko- ja osakerahastoihin. Rahasto voi tehdd myds suoria korko- ja osakesijoituksia.
Perustilanteessa 50% rahaston varoista kohdennetaan korkosijoituksiin ja 50% osake-
sijoituksiin. Korko- ja osakesijoitusten osuus rahaston varoista voi vaihdella 35-65%

valilla salkunhoidon markkinandkemyksen mukaan.
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Suurin osa korkosijoituksista on rahastoissa, jotka sisaltavéat valtioiden, kuntien, jul-
Kisyhteisojen tai hyvan luottoluokituksen saaneiden yritysten liikkeeseen laskemia
joukkolainoja. Padosa kohderahastoista on pitkén koron rahastoja. Rahaston osakesi-
joitukset hajautetaan maailmanlaajuisesti, padaosin kehittyneille markkinoille. Suoma-
laisten osakkeiden paino rahaston osakesijoituksissa on yleensd suurempi kuin Suo-
men osuus osakemarkkinoista maailmanlaajuisesti. Rahaston varoja voidaan sijoittaa
myo6s Kiinan A-osakkeisiin Stock Connect- ohjelman kautta. (Nordean www-sivut
2019)
Taulukko 2. Maltillisten rahastojen vuotuinen tuotto prosentteina

\Vuotuinen tuotto %, Maltilliset

Rahasto 2015 2016 2017 2018
OP-maltillinen 4,31 % 3,79 % 2,51 % -71,41 %
Nordea saastd 50 461 % 6,95 % 4,36 % -4.81 %

Kuten ylldolevasta taulukosta voimme todeta niin, Nordea séést6 50 tuotti vuosina
2015, 2016 ja 2017 parhaiten sekd myos oli vahiten pakkasen puolella vuonna 2018.
Tama viestii taas siitd, ettd rahastonhoitaja on reagoinut paremmin vallitsevaan mark-
kinatilanteeseen ja pystyi nédin ollen minimoimaan tappiot Kilpailijaan verrattuna.
Vuonna 2015 OP- maltillinen rahasto ei kuitenkaan jaanyt kuin 0,2% Nordea séatd 50
vuotuisesta tuotosta, kun taas seuraavana vuonna 2016 se jai jo 3,05% huonommaksi
kuin kilpailija Nordea. Edelleen vuonna 2018 molempien maltilliset rahastot olivat

pahasti pakkasen puolella.

9.3 Rohkeiden sijoituspolitiikka ja vertailu

Yhdistelmérahastona OP-Rohkea sijoittaa p&&osin maailman osakemarkkinoille ja
osin myds korkomarkkinoille. Perustilanteessa rahaston varoista 80 % sijoitetaan osa-
kemarkkinoille ja 20 % korkomarkkinoille. Osakesidonnaisten sijoitusten osuus voi
vaihdella valill4d 70-100 % ja korkosijoitusten osuus vélilla 0—-30 %. Osakepainoa saa-

delldaan aktiivisesti osakemarkkinariskin hallitsemiseksi ja tuottomahdollisuuksien
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hyodyntamiseksi. Myds johdannaisinstrumentteja voidaan kayttaa erityisesti osake- ja

korkoriskien hallintaan. (Osuuspankin www-sivut.)

Sijoitusrahasto Nordea Saastd 75 on osakepainotteinen yhdistelmarahasto, joka sijoit-
taa péaasiassa osake- ja korkorahastoihin. Rahasto voi tehdd mydos suoria korko- ja
osakesijoituksia. Perustilanteessa 75% rahaston varoista kohdennetaan osakesijoituk-
siin ja 25% korkosijoituksiin. Osakesijoitusten osuus rahaston varoista voi vaihdella
60-90% ja korkosijoitusten 10-40% valilla salkunhoidon markkinanédkemyksen mu-

kaan.

Suurin osa korkosijoituksista on rahastoissa, jotka sisaltavat valtioiden, kuntien, jul-
Kisyhteisdjen ja hyvan luottoluokituksen saaneiden yritysten liikkeeseen laskemia
joukkolainoja. Padosa kohderahastoista on pitk&n koron rahastoja. Rahaston osakesi-
joituksen hajautetaan maailmanlaajuisesti, padéosin kehittyneille markkinoille. Suoma-
laisten osakkeiden piano rahaston osakesijoituksissa on yleensé suurempi kuin Suo-
men osuus osakemarkkinoista maailmanlaajuisesti. Rahaston varoja voidaan sijoittaa
myo6s Kiinan A-osakkeisiin Stock Connect- ohjelman kautta. (Nordean www-sivut
2019)
Taulukko 3. Rohkeiden rahastojen vuotuinen tuotto prosentteina

\Vuotuinen tuotto %, Rohkeat

Rahasto 2015 2016 2017 2018
OP-rohkea 6,78 % 4,15 % 5,11 % -9,04 %
Nordea saésto 75 7,16 % 8,55 % 5,81 % -6,50 %

Myads rohkeat rahastot jatkavat samalla kaavalla kuin edeltdjansé varovaiset sekd mal-
tilliset. Nordea saasto 75 tuotti vuosina 2015, 2016 ja 2017 edelleen parhaimmin sek&
my0s oli vahiten pakkasen puolella vuonna 2018. VVuonna 2015 OP-rahasto jai taas
vahiten Nordea saasto 75 rahastosta, kun taas vuonna 2016 Nordean salkunhoitaja on
reagoinut nopeammin muuttuviin tilanteisiin ja paéassyt paremmille tuotoille, kun Kil-
pailija OP. Vuoden 2018 tulokset ovat edelleen samalla kantilla, kuin aiempinakin
vuosina. Yleisesti vuoden 2018 markkinat olivat myllertavat. Epavarmuutta aiheutti-
vat varmasti USAn presidentti Trump, Kiinan talous ja Vendja. Nama ovat varmasti

yksi syy siihen miksi markkinat vuonna 2018 olivat paljon miinuksella.
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9.4 Sharpen luku

Sharpen luvulla saadaan viel& parempi kuva siit4, miten hyvin rahastot ovat tuottaneet
suhteutettuna otettuun riskiin. Sharpen mittarin tulos tulkitaan siten, ettd mitd suu-
rempi Sharpen luku on, sitd parempi tuotto on mitattavalla kohteella ollut suhteessa
riskiin. (Kallunki, Martikainen & Niemela 2008, 279.) Taulukossa 4 on kuvattu ver-
tailtavien rahastojen Sharpen luvut.

Taulukko 4. Sharpen luvut

Sharpen luvut

Rahasto Varovainen Maltillinen Rohkea
OP 0,26 0,46 0,55
Nordea saasto 1,02 0,95 0,91

Nordean saasto rahastot vetavéat kaikki myds pidemman korren Sharpen luvuissa ver-
rattuna kilpailijaan. Rohkea rahastoissa Sharpen luvun erotus on pienin 0,36 kilpaili-

joiden valilla, kun taas varovaisessa se on suurimmillaan 0,76.

9.5 Kulut rahastoissa

My®os rahastoista aiheutuvat kulut ovat otettu osaksi vertailua. Ne vaikuttavat kuiten-
Kin itsesséan suuressakin maarin rahaston valintaan. Vertailtavia kuluja ovat rahasto-
jen juoksevat kulut, hallinnointipalkkiot, merkinté- sek& lunastuspalkkiot. Huomioita-
vaa on téssa se, ettd mill4&n rahastoista ei ole tuottosidonnaisia kuluja eli juoksevilla
kuluilla ilmoitetaan kaikki rahastojen hallinnoimiseen liittyvat kulut. Juoksevat kulut
vahennetddn aina suoraan rahaston arvosta, joten tdssa vertailussa ilmoitetuista tuo-

toista on jo vahennetty juoksevat kulut.

Taulukko 5. Kulut ja palkkiot, varovainen

Kulut ja palkkiot

Rahasto Juoksevat kulut | Hallinnointipalkkiot | Merkintdpalkkiot | Lunastuspalkkiot
OP-varovainen 1,03 % 0,95 % 0,00 % 0,50 %
Nordea saasto 25 1,23 % 1,20 % 0,00 % 1,00 %




Taulukko 6. Kulut ja palkkiot, maltillinen
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Kulut ja palkkiot

Rahasto Juoksevat kulut | Hallinnointipalkkiot | Merkintdpalkkiot | Lunastuspalkkiot
OP-maltillinen 1,36 % 1,25 % 0,00 % 0,50 %
Nordea sdasto 50 1,64 % 1,60 % 0,00 % 1,00 %

Taulukko 7. Kulut ja palkkiot, ronkea

Kulut ja palkkiot

Rahasto Juoksevat kulut | Hallinnointipalkkiot | Merkintapalkkiot | Lunastuspalkkiot
OP-rohkea 1,59 % 1,45 % 0,00 % 0,50 %
Nordea sdasto 75 1,85 % 1,80 % 0,00 % 1,00 %

Kuten voimme taulukoista 5,6 ja 7 todeta Nordealla on isommat kustannukset liittyen
rahaston kuluihin ja palkkioihin. Kaikki muut kulut ovat Nordean sijoittajalle kalliim-
pia, mutta merkintdpalkkiossa menndan samalla prosentilla eli 0. L&htokohtaisesti tar-
koittaa sitd, etté jos sijoitat 50 euroa, niin koko sijoitus menee suoraan rahastoon. Toi-
saalta Osuuspankin rahastosta nostamalla menee péélté lunastuspalkkio 0,5%, kun taas
Nordean rahastosta nostamalla menee 1%. Nain ollen myds kulujen suhteen kannattaa
miettid mihin rahastoon on valmis sijoittamaan. Pitda ottaa huomioon myas tietyille
asiakasryhmille suunnatut edut, joita voi saada esimerkiksi osuuspankin omistaja asi-
akkaat.

9.6 Maantieteellinen jakauma

Kéyn vield 1api rahastojen maantieteellista jakaumaa, koska niissékin on rahastojen
sisalld eroja ja niidenkin kautta voidaan vaikuttaa rahastojen tuottoihin ja mahdollisiin

muutoksiin.
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Kuva 1. Maantieteellinen jakauma (luvut prosentteina)
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Kuten voimme yll& olevista kuvista huomata niin Osuuspankin rahastot sijoittavat

Amerikkaan, Eurooppaan ja Aasiaan. Kaikissa rahastoissa teema jatkuu samana eli

noin 40% sijoittaa Amerikkaan, noin 35% Eurooppaan ja noin 22% Aasiaan. Oli ky-

seessa sitten varovainen tai rohkein rahasto, niin sijoitukset ovat jakautuneet tasaisesti

naiden valilla.

Nordean rahastoissa huomaa taas huomattavaakin eroa Amerikan kasvulla ja Euroo-

pan pienentymisell&d mita rohkeampaa sijoittamista kohti mennaan. Se kuitenkin mita
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Nordean muut ovat, on kysymyksen alla. Sen osuus on kuitenkin noin 15-20% kaikista
rahastoista ja se ei Nordean tarjoamista avaintietoesitteista ei selvia.

10 JOHTOPAATOKSET

Tavoitteena vertailulle oli 16ytaa tarkasteluajanjaksolla parhaiten pérjannyt rahasto
vertaillen toteutuneita tuottoja seka kuluja. Sharpen lukua kdytiin myds pinta puolisesti
lapi. Tarkoitus oli 16ytaa paras saastajan rahasto jokaisesta kategoriasta varovaiselle,
maltilliselle seka rohkealle sijoittajalle seka kerrottiin myds rahastojen maantieteelli-
nen hajonta ja sitd kautta myos tehtiin havaintoja. Vertailun tulokset ovat kaikki his-

toriatietoon perustuvia seka yleista tietoa, jotka ovat kaikille saatavilla.

Vuoden 2015 aikana talouskasvu Euroopassa jatkui alhaisena. Kehittyvien talouksien
jaerityisesti Kiinan talouden hiipuminen vaikutti negatiivisesti myds Euroopan talous-
nakymiin. Euroalueen inflaatio ja sen odotukset ovat alhaisella tasolla. Kasvunaky-
mien osalta oli edelleen havaittavissa suuria eroja Yhdysvaltain ja muun maan valilla.
Yhdysvalloissa tydmarkkinat kehittyivat positiivisesti koko ajan ja sitd kautta talouden
kasvuvauhti antoi Yhdysvaltojen keskuspankille mahdollisuuden nostaa ohjauskor-
koa. Euroopassa finanssikriisi vaikutti edelleen ja ty6ttomyys jatkui korkealla tasolla.
Suomi oli tdssé vaiheessa jaanyt myos jalkeen muista maista (Sijoituskertomus Saas-
topankki 2015). Tama “muoti” oli voimassa my0s vield seuraavatkin vuodet.

Vuonna 2018 aktiivisesti hoidetut rahastot parjasivat poikkeuksellisen huonosti, joka

my0s tehdyisté tuottotaulukoista huomataan.

Vertailun lopputulos oli selked&. Parhaiten suhteessa toisiin rahastoihin tuotti tarkas-
teluajanjaksolla Nordean rahastot. Osuuspankin rahastot olivat jokaisessa tarkastelu-
ajanjaksossa heikoin. Myds Nordean Sharpen luku oli kaikissa vertailuryhmissa paras.
Sharpen luvulla saadaan viel& parempi kuva siit4, miten hyvin rahastot ovat tuottaneet
suhteutettuna otettuun riskiin. Sharpen mittarin tulos tulkitaan siten, ettd mitd suu-

rempi Sharpen luku on, sitd parempi tuotto on mitattavalla kohteella ollut suhteessa
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riskiin. Myds tappion minimoinnissa Nordea on onnistunut paremmin. Nordean rahas-
tot olivat vertailun paras kautta linjan ja ndin ollen myds Nordea Funds Oy parempi

rahoitusyhtio.

Tassa vertailussa keskityttiin historiatietoon ja pyrittiin sen avulla selvittdmaén parhaat
rahastot kolmessa eri kategoriassa. Mielenkiintoista olisi my0s selvittda rahastojen
mahdollinen hoitaminen. Kuinka useasti rahastoja hoidetaan ja miten niihin reagoi-
daan? Opinnaytetyd tulosten perusteella Nordean rahastonhoitajat selvésti helpommin

reagoivat tuleviin tai oleviin muutoksiin.
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