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Rahastosijoittamisen suosio on lisääntynyt huomattavasti erityisesti viimeisten vuosien aika-
na. Suosion lisääntyminen perustuu sijoittamisen helppouteen. Sijoitetun varallisuuden hoidon 
tekee rahastonhoitaja, eikä rahastosijoittajan tarvitse näin ollen itse aktiivisesti hoitaa sijoit-
tamaansa varallisuutta. Samanaikaisesti varallisuus on laajemmin hajautettu, kuin sijoitetta-
essa perinteisesti suoriin osakesijoituksiin. 
 
Tutkielmatyyppisen opinnäytetyön tarkoituksena on verrata eri rahastoyhtiöiden hallinnoimia 
ja hoitamia suomalaisia maailmanlaajuisesti sijoittavia osakerahastoja, ja sitä miten kehitty-
vien markkinoiden osuus on lisääntynyt niissä viimeisen kymmenen vuoden aikana ja tulevat 
kehittymään seuraavan kymmenen vuoden aikana. Teoriaosuudessa kerrotaan, miten rahasto-
sijoittaminen eroaa sijoittamisesta suoraan osakkeisiin esimerkiksi tuoton, riskin ja toiminta-
tapojen suhteen. Lisäksi kerrotaan, miten rahoitusteorian mukaan sijoittamisessa tuotto ja 
riski muodostuvat. Työssä rajataan kehittyvät markkinat niin kutsuttuihin BRIC- maihin eli 
Brasiliaan, Venäjään, Intiaan ja Kiinaan, jotka muodostavat yhdessä merkittävimmän osan 
kehittyvistä markkinoista. 
 
Työhön on valittu tutkittaviksi osakerahastoiksi Sampo Pankin rahastoyhtiön hallinnoima ra-
hasto Sampo Kompassi Osake, Nordea Pankin rahastoyhtiön Nordea Osakesalkku, Osuuspankin 
rahastoyhtiön OP Maailma, Evli Pankin Evli Global ja Alfreg Bergin Alferd Berg Global. 
Valittujen viiden rahaston osalta verrataan, miten kehittyvien markkinoiden osuus on vaihdel-
lut niissä vuodesta 2000 lähtien. Osa rahastoista on aloittanut toimintansa vasta vuoden 2000 
jälkeen, joten tuloksia verrataan kunkin rahaston osalta siltä ajalta, kun rahasto on perustet-
tu. 
 
Rahastovertailun lopputulokseksi saatiin, että kehittyvien markkinoiden osuus tutkimukseen 
valituissa suomalaisissa maailmanlaajuisesti sijoittavissa osakerahastoissa on kasvanut vuodes-
ta 2000 lähtien. Vuonna 2007 maailmanlaajuisen finanssikriisin johdosta kehittyvien markki-
noiden painotus osana salkunhoitoa pieneni lähes poikkeuksetta kaikissa rahastoissa, jotka 
olivat sijoittaneet ylipäätään kehittyville markkinoille. Lisäksi valittujen rahastojen rahaston-
hoitajat uskovat kehittyvien markkinoiden olevan tulevan kymmenen vuoden aikana merkittä-
vämpi osa salkunhoitoa. Syitä tähän uskotaan olevan yhtiöiden vahva tuloskasvu, mikä tarjoaa 
paremman tuottokehityksen kehittyvien markkinoiden osakesijoituksille suhteessa kehittynei-
siin markkinoihin. 
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The popularity of investing mutual funds has increased significantly especially in the last few 
years. The increase in popularity is due to the ease of investing. The fund manager manages 
the invested assets on behalf of fund investors so they do not need to actively manage the 
invested assets themselves. At the same time the asset is more widely distributed than in a 
traditional stock investment. 
 
The subject of this thesis is a comparison of Finnish equity funds investing globally and man-
aged by different fund management companies, and an examination of how emerging markets 
have increased in the last ten years and how they will develop in the coming decade. The 
theoretical section explains how investing in mutual funds is different from investing directly 
in equities, for example in terms of the relation between profit, risk and investment policy. 
In addition more detail is given about the basis of profit and risk in finance theory. In this 
thesis the term emerging market is restricted to the BRIC countries, namely Brazil, Russia, 
India and China, which all together form a significant segment of the emerging markets. 
 
The equity funds chosen for research are the Sampo Compass Equity fund, managed by the 
Sampo Bank Fund Management Company; the Nordea Equity Portfolio fund, managed by the 
Nordea Bank Fund Management Company; the OP-World fund managed by the Osuusbank Fund 
Management Company; the Evli Global fund by Evli Bank; and the Alfred Berg Global fund by 
Alfed Berg. These five selected funds are compared in terms of how the emerging market 
share has fluctuated since 2000. Some of the funds were started after 2000, so the results are 
compared for each fund during the period beginning when the fund was established. 
 
The result of the fund comparison is that the share of emerging markets has been growing in 
the chosen equity funds investing globally since 2000.  Due to the global financial crisis in 
2007, emerging markets as part of the weighting of portfolio management fell almost without 
exception in all the funds that were invested in emerging markets in general. In addition, 
fund managers believe that emerging markets in the coming ten years will represent a greater 
share of the portfolio. The reasons for this are believed to be the strong earnings growth of 
companies, which offer a better return on the development of emerging market equity in-
vestments relative to developed markers. 
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1 Johdanto 

 

Tutkielmatyyppisen opinnäytetyön tavoitteena on vertailla viiden eri rahastoyhtiön hallin-

noimia suomalaisia maailmanlaajuisesti sijoittavia osakerahastoja ja kehittyvien markkinoiden 

osuuden kehitystä viimeisen kymmenen vuoden ja tulevan kymmenen vuoden aikana niissä. 

Kehittyvät markkinat ovat kasvaneet markkinana huimasti viimeisen kymmenen vuoden aika-

na, ja tarkoitus on siis tutkia, kuinka paljon niitä on käytetty osana salkunhoitoa suomalaisissa 

maailmanlaajuisesti sijoittavissa osakerahastoissa. 

 

Viime vuosina rahastosijoittamisen suosio on kasvanut jatkuvasti. Rahastosijoittamisen suosio 

perustuu pitkälti sen helppouteen. Sijoittajan ei tarvitse tehdä sijoitusratkaisuja, koska ra-

hastosalkunhoitaja tekee sijoitusratkaisut sijoittajan puolesta. Rahastonhoitaja on sijoittami-

sen ammattilainen ja näin ollen sijoittajan ei itse tarvitse seurata aktiivisesti markkinoita. 

Sijoitusrahastot tarjoavat mahdollisuuden tehokkaaseen hajauttamiseen sijoittamalla useam-

piin osakkeisiin tai muihin mahdollisiin sijoitusinstrumentteihin huomattavasti pienemmillä 

pääomilla kuin suorassa osakesijoittamisessa. 

 

Opinnäytetyön teoriaosuudessa on tarkoituksena tutkia osakerahastosijoittamisen ja suoran 

osakesijoittamisen teoreettisia eroja ja avata työn peruskäsitteitä. Teoriaosuus on jaettu 

kahteen osaan. Ensimmäisessä osassa käsitellään rahoitusteoriaa sekä sen olennaisena osana 

mistä ja miten tuotto ja riski muodostuvat sijoittamisessa. Tarkoituksena on auttaa lukijaa 

ymmärtämään, millainen sijoitusinstrumentti sijoitusrahasto on. Toisessa osassa on tarkoitus 

määritellä kehittyvät osakemarkkinat ja rajata siihen kuuluvaksi niin kutsutut BRIC- maat. 

Samalla verrataan kehittyvien markkinoiden kehitystä suhteutettuna maailman markkinoiden 

kehitykseen indeksien ja bruttokansantuotteet avulla. Näin saadaan käsitys kehittyvien mark-

kinoiden koosta ja kehityksestä maailman mittakaavassa vuodesta 2000 lähtien. 

 

Työn rahastovertailuun on valittu viisi eri rahastoyhtiön hallinnoimaa suomalaista maailman-

laajuisesti sijoittavaa osakerahastoa. Valitut rahastot ovat Sampo Pankin Sampo Kompassi 

Osake, Nordea Pankin Nordea Osakesalkku, Osuuspankin OP Maailma, Evli Pankin Evli Global 

ja Alfred Bergin Alfred Berg Global. Työssä verrataan, kuinka paljon edellä mainituissa rahas-

toissa on sijoitettu varoja kehittyville markkinoille vuodesta 2000 lähtien. Lisäksi tutkitaan 

onko mahdollinen sijoitusjakauman kasvu osana rahastojen sijoitustoimintaa ollut tasaisen 

jatkuvaa vai onko jonain vuonna tapahtunut merkittäviä heilahduksia suuntaan tai toiseen 

sekä mitkä voisivat olla syitä tähän. Haastattelen tutkimuksen kohteeksi valittujen rahastojen 

salkunhoitajia siitä, kuinka he näkevät kehittyvien markkinoiden kehityksen osana rahastojen 

sijoituspolitiikkaa tulevaisuudessa seuraavan kymmenen vuoden aikana. 
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Kiinnostus tähän opinnäytetyön aiheeseen on herännyt huomiosta, kuinka rahastosijoittamisen 

suosio on kasvanut viime vuosien aikana merkittävästi ja kuinka kehittyvät markkinat ovat 

kasvaneet markkinana huimasta, ollen yhä suurempi osa maailmantaloutta. 

 

2 Määritelmät 

 

Aluksi määritellään keskeiset suoraan osakesijoittamiseen sekä rahastosijoittamiseen liittyvät 

termit. Määritelmät koskevat sijoitustoiminnan keskeisiä käsitteitä, jotka muodostavat opin-

näytetyön viitekehityksen. 

 

2.1 Osake 

 

”Osakeyhtiö voi hankkia oman pääoman ehtoista rahoitusta laskemalla liikkeeseen osakkeita. 

Osakkeen mukana yritys myöntää sijoittajalle oikeuden mahdolliseen osinkoon, äänivaltaan 

yhtiökokouksessa, etuoikeuden uusien osakkeiden merkitsemiseen osakepääomaa korotettaes-

sa ja oikeuden jako-osaan yhtiötä purettaessa. Osakeyhtiön osakkeella tarkoitetaan laskennal-

lista osuutta osakeyhtiöön.” (Martikainen & Martikainen 2006, 41- 42.) Osakkeita on sekä jul-

kisesti noteerattuja että noteeraamattomia. Pörssissä kauppaa tehdään aina julkisesti notee-

ratuilla arvopapereilla. Ostamalla yhtiöiden osakkeita, sijoittajasta tulee yhtiön omistaja.  

 

Pörssikaupassa tarvitaan välittäjää, joita ovat tavallisesti pankit, verkkopankit ja pankkiiri-

liikkeet. Meklarit tekevät sijoittajien kaupat pörssissä. Sijoittaja käy kauppaa pörssissä yksit-

täisillä yrityksen osakkeilla.  

 

2.2 Riski ja tuotto-odotus osakesijoittamisessa 

 

Kaikkeen sijoittamiseen liittyy riskiä, joka tarkoittaa epävarmuutta siitä, mitä sijoituskohde 

tuottaa. Riski mielletään usein negatiiviseksi asiaksi, sillä se voi tarkoittaa tappiota. Toisaalta 

se voi tarkoittaa myös suurta tuottoa. Tuotto-odotus ja riski kulkevat käsi kädessä. Mitä suu-

rempaa tuottoa tavoitellaan, sitä suurempi riski on hyväksyttävä. Tai toisin sanoin riskiä sisäl-

tävien sijoituskohteiden tuotto-odotus on oltava korkeampi kuin riskittömän tuoton, jotta 

riskiä karttavat sijoittajat suostuisivat pitämään riskisijoituksia hallussaan. Sijoituskohteilta 

vaadittu tuotto kasvaa luonnollisesti riskin lisääntyessä. (Niskanen & Niskanen 2007, 185.) 

Systemaattista riskiä eli markkinariskiä ei pystytä hajauttamaan sijoitussalkusta. Systemaatti-

nen riski aiheutuu yleistaloudellisista tekijöistä kuten suhdanteista, laeista, poliittisista pää-

töksistä jne. Nämä vaikuttavat markkinoilla olevien arvopapereiden tuottoihin. Epäsystemaat-

tisen riskin eli yrityskohtaisen riskin pystyy hajauttamaan sijoitussalkusta sijoittamalla varat 

useisiin eri kohteisiin ja eri toimialoille, jolloin tietyn sijoituskohteen epäonnistuminen ei 
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pienennä koko salkun tuottoa. Sijoituskohteen kokonaisriski muodostuu systemaattisen ja 

epäsystemaattisen riskin summasta. Yksittäisen osakkeen mittarina käytetään beta-kerrointa, 

joka kertoo osakkeen markkinariskistä. (Niskanen & Niskanen 2007, 186; Helsingin yliopisto.) 

Sijoituskohteeseen liittyvää riskiä mitataan myös keskimääräisellä vaihtelevuudella eli keski-

hajonnalla. Keskimääräistä vaihtelevuutta kutsutaan nimellä volatiliteetti. Mitä suurempi 

volatiliteetti on, sitä enemmän sijoituskohteen arvo ja siten myös tuotto voivat heilahdella. 

(Pörssisäätiö 2011a.) 

 

  

 

  
 

              

          Korkea tuotto               
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               Erikoissijoitusrahasto   

               Osakerahasto       

        Yhdistelmärahasto       

             Pitkän koron rahasto       

       Keskipitkän koron rahasto       

                Lyhyen koron rahasto         

          Matala tuotto        Käteiset varat           

                  

    Matala riski       Korkea riski 
 

 

Kuvio 1 Sijoitusmuotojen vertailu riskin mukaan 
 

2.3 Sijoitusrahasto 

 

Pörssisäätiö määrittelee sijoitusrahaston seuraavasti: ”Sijoitusrahasto toimii niin, että sijoi-

tusrahasto kerää säästäjiltä varoja, jotka se sijoittaa useisiin eri sijoituskohteisiin, jotka yh-

dessä muodostavat sijoitusrahaston. Sijoitusrahaston varoja hoitaa rahastoyhtiö. Rahasto ja-

kaantuu keskenään yhtä suuriin rahasto-osuuksiin, jotka tuottavat yhtäläiset oikeudet rahas-

tossa olevaan omaisuuteen.” (Pörssisäätiö 2011a.) 

 

Rahasto muodostuu siis erilaisista sijoituskohteista, joihin sijoittajien ja säästäjien varat on 

kerätty yhteen. Rahastoja hoitavat sijoitusalan ammattilaiset, jotka huolehtivat varojen si-

joittamisesta rahastojen sääntöjen määräämiin sijoituskohteisiin. Sijoitusrahasto koostuu 

rahasto-osuuksista. Rahastosijoittaja ostaa sijoitusrahastosta osuuksia, jolloin hänestä tulee 

rahaston osuudenomistaja, eli rahastoon voi sijoittaa rahaa ostamalla eli merkitsemällä rahas-

to-osuuksia. Osuudenomistajat omistavat rahaston varat. Rahaston tuottama tappio tai tuotto 
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jaetaan suhteessa omistusosuuksien perusteella sijoittajille. Jos rahasto-osuuksia lunastetta-

essa rahasto on tehnyt voittoa, tuotosta maksetaan Suomessa veroa 28 %. 

 

Rahastoja myyvät mm. pankit, pankkiiriliikkeet ja rahastoyhtiöt. Mikään näistä tahoista ei 

tarjoa kaikkia saatavilla olevia rahastoja, vaan kukin myy vain omiaan tai edustamiaan rahas-

toja. Rahastosijoittajan ei tarvitse välttämättä seurata markkinoita, sillä sijoitusalan ammat-

tilainen hoitaa rahastoa. Kuka tahansa voi sijoittaa rahastoon, joko kertasijoituksella tai jat-

kuvalla säästämisellä esim. kuukausittain. 

 

Rahastot on jaettu neljään päätyyppiin: osake-, korko-, yhdistelmä- ja erikoissijoitusrahastot. 

Nämä neljä päätyyppiä voidaan jaotella vielä esimerkiksi sijoituskohteiden maantieteellisen 

sijainnin tai sijoituskohteena olevien yritysten toimialan perusteella. Useimmiten rahasto-

osuuksia voi ostaa milloin tahansa ja vastaavasti myydä milloin tahansa. Rahastoyhtiö veloit-

taa sijoittajalta useimmiten lunastus-, merkintä- ja rahaston hallinnointipalkkioita. Myytäessä 

rahastoyhtiö lunastaa osuuden kyseisen päivän markkina-arvolla.  Rahasto-osuuksille lasketaan 

markkina-arvo pääsääntöisesti jokaisena arkipäivänä, ja arvonvaihtelut esim. riskipitoisimmis-

sa rahastoissa voivat olla melko suuriakin. 

 

Osakerahasto sijoittaa pääsääntöisesti rahansa osakkeisiin. Osakerahastoja voidaan luokitella 

monin eri tavoin, esimerkiksi sen mukaan minkä toimialan eli sektorin yhtiöihin tai minkä 

kokoisiin yhtiöihin rahasto sijoittaa. Sijoitusrahasto voi siis sijoittaa esimerkiksi maailmanlaa-

juisesti teknologia yrityksiin tai suuriin ja vakavaraisiin eli blue chip- yhtiöihin. Yksi yleinen 

peruste luokittelulle on rahaston sisällä sijoitettujen yhtiöiden maantieteellinen sijainti. Si-

joitusalue voi olla muun muassa kotimaa, Pohjoismaat, Eurooppa, koko maailma tai kehittyvät 

markkinat. (Pörssisäätiö 2011a.) 

 

2.4 Tuotto 

 

Sijoitusrahaston tuotto perustuu rahaston sijoittamien arvopaperien tuottoihin eli korkorahas-

toissa maksettuihin korkoihin ja osakerahastoissa osinkoihin, sekä sijoituskohteiden arvonnou-

suihin ja – laskuihin. Rahasto-osuuksien omistaja voi valita haluaako hän nostaa tuotto-

osuuden vai lisätäänkö tuotto rahasto-osuuden arvoon, jolloin tuotto saadaan vasta osuuden 

lunastuksen yhteydessä. Mikäli sijoittaja omistaa rahaston tuotto-osuuksia, maksetaan tuotos-

ta vuosittaisen maksun yhteydessä heti veroa 28 %. Kasvuosuuksissa pääomavero 28 % tulee 

maksettavaksi kertyneestä voitosta vasta kun sijoittaja realisoi rahasto-osuuksia. Tämä voi 

tapahtua vasta useamman vuoden kuluttua, jolloin sijoittajalla on sijoituksessaan sisällä vero-

velkaa. (Pörssisäätiö 2011a.) 
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Osakesijoittajan tuotto muodostuu omistajille maksettavasta osingosta, sekä sijoituskohteen 

arvonnoususta. Todellista tuottoa laskettaessa tulee huomioida kulut ja verot, joita osake-

omistuksesta aiheutuu. Ostoista ja myynneistä peritään välityspalkkio, sekä pankit veloittavat 

kulun myös arvo-osuustilistä, jolla omistukset säilytetään. (Pörssisäätiö 2011b.)  

 

Yhtiöt jakavat osan tekemästään voitosta osinkona osakkeen omistajalle. Pörssiyhtiöiden ja-

kama osinko on osittain verotettavaa pääomatuloa. Vuonna 2011 osingosta 30 % on verovapaa-

ta ja 70 % verotettavaa pääomatuloa. Näin ollen osingoista maksetaan veroa 19,6 % pääoma-

veroprosentin ollessa 28. Yrityksen jakamatta jätetyt voitot voidaan käyttää esimerkiksi in-

vestointeihin, jotka tulevaisuudessa kasvattavat yrityksen arvoa ja tuloksentekokykyä. Tällöin 

myös osakkeen omistajan varallisuus karttuu. Usein osakkeen mahdollinen arvonnousu eli 

mahdollinen myyntivoitto on sijoittajan kannalta merkittävämpi tuottoerä kuin yrityksen 

maksamat osingot. (Pörssisäätiö 2011b.) 

 

2.5 Riskit 

 

Sijoitusrahastojen riskit muodostuvat niiden sijoituskohteiden riskeistä. Rahastojen riskinot-

toa säädellään monilla eri määräyksillä, joiden tarkoituksena on estää liian suuret sijoitukset 

yksittäisiin sijoituskohteisiin. Sijoitusrahaston tulee siis jakaa riskejään sijoittamalla useisiin 

eri kohteisiin, jolloin onnistuneiden sijoitusten arvonnousu kompensoi yksittäisten sijoituskoh-

teiden aiheuttamaa mahdollista arvonlaskua. Näin ollen rahaston arvonvaihtelut eivät ole niin 

suuria kuin yksittäisen sijoituskohteen. 

 

Sijoittamalla suoriin osakkeisiin, sijoittaja kantaa yksin päätöksensä mukana tuomat riskit. 

Kukaan ei säätele riskitasoa, vaan sijoittajan itse tulee huolehtia riskin pienentämisestä ha-

jauttamalla sijoituksiaan useampaan kohteeseen. Sijoittamalla rahastoon sijoittaja saa suo-

raan valmiiksi hajautetun sijoitussalkun, kun taas suoran osakesijoittajan tulee itse rakentaa 

sijoitussalkkunsa, mikä voi olla hitaampaa. 

 

2.6 Rahastosijoittamisen keskeisimmät erot verrattuna osakesijoittamiseen 

 

Keskeisimmät erot rahastosijoittamisen ja suoran osakesijoittamisen välillä ovat seuraavat: 

rahaston sisältämiä sijoituksia hoitaa rahastonhoitaja, joka tekee sijoituspäätökset sijoittajan 

puolesta, kun taas suorassa osakesijoittamisessa sijoittajan tulee itse seurata markkinoita ja 

reagoida mahdollisesti markkinoilla tapahtuviin muutoksiin. Rahastosta ostetaan osuuksia, 

joilla saa valmiin sijoitussalkun, kun osakkeita ostetaan yksittäin pörssistä. Sijoittamalla ra-

hastoihin, osakemarkkinoihin pääsee kiinni huomattavasti pienemmillä summilla kuin suorassa 

osakesijoittamisessa. Kaupankäyntitapa sijoittajan näkökulmasta eroaa myös näiden kahden 
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sijoitusinstrumentin välillä. Sijoittaja ostaa rahasto-osuuksia suoraan rahastoyhtiöltä, kun taas 

suorassa osakesijoittamisessa osakekaupat tehdään pörssissä. Suorassa osakesijoittamisessa 

osa pörssiyhtiön jakamasta osingosta on verovapaata, kuten kappaleessa Tuotto (2.4) selvisi. 

Rahastoissa taas osinkoon verrattavasta tuotto-osuudesta pidätetään maksun yhteydessä ve-

roa 28 %. Sekä suorissa osakkeissa että rahastojen kasvuosuuksissa, molemmissa sijoitusinst-

rumenteissa peritään kertyneestä voitosta myynnin/lunastuksen yhteydessä veroa 28 %. Ra-

hastosijoittamisessa rahastoyhtiö raportoi sijoittajalle säännöllisesti tehdyistä muutoksista 

salkussa, sekä arvonkehittymisestä. Suorassa osakesijoittamisessa sijoittajan tulee itse seura-

ta markkinoilta sijoituskohteensa arvonkehitystä, sekä osata arvioida sijoituskohteen tulevai-

suuden näkymiä ja tuloksen tekokykyä. Tietysti tähän on saatavissa apua pankeista ja pankkii-

riliikkeistä, mutta analyysit ovat yleensä maksullisia. 

 

3 Kehittyvät markkinat 

 

Kehittyvillä markkinoilla tarkoitetaan maita, joissa on matalan tai keskitulotason kansantalo-

uksia sekä pörssijärjestelmä. Kehittyviksi markkinoiksi määritellään yleensä muun muassa Itä-

Eurooppa, useat Aasian valtiot, Lähi-itä, Afrikka soveltuvin osin sekä Latinalainen Amerikka. 

Ominaista kehittyvissä maissa on voimakkaan talouskasvun yhdistyminen väestönkasvuun. 

Ilmiö kasvattaa kysyntää laaja-alaisesti sekä vahvistaa myös ympäröivien maiden talouskas-

vua. Mainio esimerkki kehittyvästä maasta on Kiina, jonka talous on kasvanut jo useana vuon-

na peräkkäin yli 8 % vauhtia.  

 

Kehittyvillä markkinoilla asuu n. 80 % maailman väestöstä, mutta kehittyvien markkinoiden 

osakkeiden yhteenlaskettu arvo verrattuna maailman osakkeiden arvoon on vain 5 %. Kehitty-

villä markkinoilla piilee siis suurta potentiaalia. Kyseisille markkinoille sijoittamiseen liittyy 

kuitenkin erottamattomasti myös riskit. Erityisinä riskeinä mainittakoon valuuttariski, heikko 

sijoittajan suoja, korruptio ja poliittinen epävakaus. Näin ollen kehittyvien markkinoiden 

sijoitukset vaativat huomattavasti tarkempaa seurantaa kuin kehittyneiden markkinoiden 

sijoitukset. 

 

Kehittyville markkinoille pääsee sijoittamaan helposti suomalaisten rahastoyhtiöiden tarjo-

amien rahastojen kautta. Vaihtoehdoista löytyy sekä joukkovelkakirjoihin että osakkeisiin 

sijoittavia rahastoja. Useiden asiantuntijoiden mukaan kehittyvät markkinat tarjoavat voi-

makkaan talouskasvun johdosta hyvän mahdollisuuden pääoman kasvattamiseen. Markkinoi-

den riskipitoisuudesta johtuen volatiliteetti eli arvonvaihtelu etenkin lyhyellä aika välillä voi 

olla hyvinkin voimakasta. (Investori) 
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3.1 BRIC- maat 

 

Opinnäytetyössä kehittyvistä markkinoista käsitellään niin sanotut BRIC- maat eli Brasilia, 

Venäjä, Intia ja Kiina tarkemmin, jotka ovat suurimmat kehittyvät markkinat. Kuten edellä 

mainittiin, kehittyviä markkinoita on muitakin kuin BRIC -maat ja tutkimukseen valitut osake-

rahastot saattavat sijoittaa myös muillekin kehittyville markkinoille kuin vain BRIC – maihin.  

BRIC -maat yhdessä muodostavat tällä hetkellä maailman suurimman kehittyvien markkinoi-

den talouden, joka edustaa 40 % maailman väestöstä ja 15 % maailman bruttokansantuottees-

ta. (The Times) Goldman Sachs uskoo vuonna 2003 julkaisemassaan tutkimuksessa Dreaming 

With BRICs: The Path to 2050, että muutaman seuraavan vuosikymmenen aikana Brasilia, Ve-

näjä, Intia ja Kiina tulevat olemaan merkittävästi suurempi talouskokonaisuus kuin tällä het-

kellä. Tutkimuksessa Goldman Sachs vertaa BRIC- talouksia niin sanottuihin G6 talousmaihin 

eli Amerikkaan, Japaniin, Englantiin, Saksaan, Ranskaan ja Italiaan. Goldman Sachs arvioi, 

että BRIC- taloudet voivat yhdessä olla jopa suurempi talousmahti kun G6 – maat vuoteen 

2039 mennessä. Oheinen kuvio kuvaa sitä, koska kukin BRIC- maista tulee ohittamaan minkä-

kin G6- maan. 

 

 

 

Kuvio 2 BRIC - maat vs. G6 – maat bruttokansantuotteella mitattuna 
 

3.1.1 Brasilian talous 

 

Brasilian talous on Etelä-Amerikan suurin ja maailmassa kymmenenneksi suurin. Brasilia on 

yksi Etelä-Amerikan teollistuneimmista valtioista. Keskeisimpiä teollisuuspaikkoja on São Pau-

lossa, Minas Geraisinissa ja Rio de Janeirossa. Brasilialla on suuret raaka-ainevarannot, mutta 
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niiden hyödyntäminen on ollut hankalaa suurien etäisyyksien, pääomien puutteen sekä heikon 

infrastruktuurin takia. Maa taistelee ulkomaanvelkaa ja valtavaa inflaatiota vastaan, joiden 

vuoksi ero varakkaiden ja köyhien välillä on suuri. 

 

Brasiliassa on maailman suurimmat rautamalmiesiintymät. Lisäksi maassa on myös mm. tinaa, 

kuparia, fosfaatteja, kivihiiltä ja maaöljyä. Suurin osa teollisuustoiminnan rahoituksesta tulee 

ulkomailta, vaikka Brasilian hallitus valvookin teollisuuden aloja. Brasilian kaupallisesta puu-

tavarasta suurin osa saadaan eukalyptus- ja mäntyplantaaseilta maan etelä- ja kaakkoisosista. 

Puutavarasta valmistetaan pääsääntöisesti sellua ja paperia. Brasilian sähköntarpeesta 84 % 

tyydytetään vesivoimalla. Vesivoimalaitoksia on eniten tiheään asutetuissa etelä- ja koillis-

osissa. Maassa on kaksi ydinvoimalaa, Rio de Janeiron lähellä Angrassa. Kolmatta voimalaa 

rakennetaan. 

 

 Brasilia on omavarainen ruokansa suhteen, ja sitä riittää myös vientiin. Tärkeimpiä vientiin 

meneviä kasveja ovat soijapavut, sokeriruoko ja kahvi. Osa sokeriruo’on tuotannosta jaloste-

taan autojen polttoaineeksi, ja Brasilia onkin edelläkävijä biopolttoaineissa. Kotimaan tarve-

viljalajeista tärkeimmät ovat maissi, riisi ja vehnä. Brasiliassa kalastetaan pääsääntöisesti 

Amazonin makean veden kaloja ja hallituksen patoaltaista koillisessa. Suurin osa maan meri-

kalastussatamista on etelässä, mutta koillisrannikollakin kalastetaan hummereita ja katkoja 

vientiin. (Central Intelligence Agency) 

 

3.1.2 Venäjän talous 

 

Venäjän talous ajautui talouskriisiin 1990 – luvulla, kun inflaatio karkasi käsistä. Maahan levisi 

suuri työttömyys, jonka johdosta väestö köyhtyi. Talouskriisi jatkui pitkälle 90 – luvulle ja 

johti maan syvään lamaan. Syitä lamaan oli monia, kuten maan heikko infrastruktuuri, yrittä-

mistä ja omistusta tukevan lainsäädännön puute, järjestäytynyt rikollisuus, lahjonta ja kor-

ruptio, turha byrokratia sekä pankkien konkurssit.  

 

Venäjällä on valtavat luonnonvarat, mutta niiden hyödyntäminen on haasteellista maan laa-

juuden ja hankalien ilmasto-olosuhteiden takia. Lisäksi teollisuudessa käytettävä koneisto ja 

kalusto, sekä tekniikka on vanhentunutta tai kehittymätöntä verrattuna länsimaihin. Venäjä 

on maailman suurin öljyn, kaasun ja kivihiilen tuottajista ja nämä ovatkin tärkeitä vientituot-

teita maalle. Muita tärkeitä vientituotteita ovat rauta, teräs ja timantit. Arvioiden mukaan n. 

puolet Venäjän talouskasvusta perustuu öljyn hinnan nousuun. Teollisuuden nykyaikaistami-

nen on vielä alkutekijöissä, ja Venäjä tuottaakin hyvin vähän tarvikkeita länsimaihin verrattu-

na. Venäjän talous on vieläkin hyvin kehitysmaatyyppinen energian ja raaka-aineiden viejä-

maa, sillä länsimarkkinoille tuotettavaa jalostustyyppistä tuotantoa ei juuri ole.  (Datsha; 

Elinkeinoelämän tutkimuslaitos) 
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Venäjän talous on bruttokansantuotteella mitattuna maailman yhdeksänneksi suurin talous. 

Talous lähti kasvuun 2000 – luvun alkupuolella öljyn maailmanmarkkinahinnan korkean nousun 

ja ruplan devalvoitumisen myötä. Lukuisista tehdyistä investoinneista 2000 – luvulla huolimat-

ta, maassa rehottaa edelleen korruptio. (Talouselämä) 

 

3.1.3 Intian talous 

 

Intian talous alkoi kasvaa hyvin nopeasti, 1990 – luvun alussa tehdyn talousuudistusten jäl-

keen, kun markkinat avattiin vapaakaupalle ja maahan alkoi tulla ulkomaisia investointeja. 

Intian talous onkin maailman kahdenneksitoista suurin talous bruttokansantuotteella mitattu-

na. Intian on ennustettu olevan yksi suurimmista maailmantalouksista vuoteen 2020 mennes-

sä. Valtiolla on merkittävät luonnonvarat ja suuri väestöpohja, jotka edesauttavat kasvua ja 

kehittymistä. 

 

Ennen markkinoiden avaamista vapaakaupalle, Intian taloutta on rajoittanut sääntely, korkea 

verotus, protektionismi ja valtio-omisteiset yritykset. Nämä seikat aiheuttivat korruptiota ja 

talouskasvun hitaan kehittymisen. Talouskasvua on hidastanut myös maan heikko infrastruk-

tuuri, jonka kehittäminen oli pitkään julkisen sektorin varassa. Neuvostoliitossa tapahtunut 

sosialismin romahdus sekä Intian talouskriisi vuonna 1991 johtivat sosialismista luopumiseen ja 

talouden uudistamiseen kohti kapitalismia. Lakeja purettiin, korruptioon ja sosialismiin puu-

tuttiin, jotta yritystoiminta tervehtyisi ja kehittyisi. Lisäksi valtionyrityksiä yksityistettiin. Yhä 

useammat alat avautuivat kilpailulle. Intia on ollut lähes eristetty maailmantaloudesta ennen 

vuonna 1991 tapahtuneita uudistuksia. Nykyään maan osuus maailmankaupasta on noin 1,5 %. 

 

Intian merkittävimpiä luonnonvaroja ovat maakaasu, kivihiili, titaani ja rautamalmi. Tär-

keimmät vientituotteet muodostuvat koneista, tietokoneohjelmistoista, tekstiileistä, teestä 

ja jalokivistä. Intiassa autoteollisuus on kasvanut lähes maailman nopeimmin. Vuonna 2008 

autovalmistaja Tata Motors ilmoitti julkaisevansa maailman halvimman automallin, Nanon. 

Maan länsirannikolla sijaitseva Mumbai on Intian talouden keskus. (Central Intelligence Agen-

cy) 

 

3.1.4 Kiinan talous 

 

Kiinan talous tunnetaan valtavasta kasvustaan. Maassa tehtiin talousuudistus vuonna 1978, 

jonka jälkeen talous on nelinkertaistunut. Kiinan talous on kasvanut edelleenkin n. 10 % vuo-

sivauhtia ja maan talous on bruttokansantuotteella mitattuna maailman toiseksi suurin talous. 

Kiinasta on tullut öljyn viejästä maailman toiseksi suurin öljyn tuoja Yhdysvaltojen jälkeen 

viimeisen kymmenen vuoden aikana. Nopea talouskasvu on aiheuttanut maassa suuria tuloero-
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ja. Kuten monesta muustakin kehittyvästä maasta, Kiinassa on äärimmäistä köyhyyttä ja to-

della rikasta väestöä. 

 

Muiden kehitysmaiden tavoin Kiinan viennille merkittävää ja tärkeää ovat raaka-aineet kuten 

tekstiilit, öljy, öljytuotteet, kemikaalit ja kevyen teollisuuden tuotteet. Kiinassa ilmenevä ns. 

Kiina-ilmiö tarkoittaa sitä, että useat länsimaiset yritykset ovat vieneet tuotantoaan Kiinaan, 

jossa on halvempaa valmistaa hyödykkeitä, kuten esimerkiksi leluja, vaatteita ja elektroniik-

kaa. Maahan on siirtynyt merkittävä osa ”halvan työvoiman” -tuotannosta johtuen nimen-

omaan alhaisesta palkkatasosta ja verotuksesta. Ongelmana länsimaisille yrityksille on kuiten-

kin patentti- ja tavaramerkkivarkaudet, piratismi ja tekijänoikeuksista kiinni pitäminen. 

 

Kiina on maailman suurin teräksen ja alumiinin tuottaja, sekä suurin maataloustuotteiden 

kuluttaja, mm. vehnän, riisin ja puuvillan. Kiina kulutti 30 % mineraaleista ja raaka-aineista, 

sekä 41 % maailman hiilenkulutuksesta vuonna 2006. Maan talouskasvu on tuonut mukanaan 

ongelmia, kuten saasteet, jotka ovat tuhonneet monin paikoin ekosysteemin. Tulevaisuudessa 

Kiinaa on arveltu uhkaavan vesipula sekä nopea aavikoituminen. (Central Intelligence Agency) 

 

3.2 Kehittyvien markkinoiden kehitys vs. maailman markkinat 

 

Bloomberg- ohjelmistosta saadun kuvan mukaan kehittyvät markkinat ovat kehittyneet suh-

teessa maailman markkinoihin huomattavasti nopeammin ja voimakkaammin viimeisen kym-

menen vuoden aikana. Kuvassa oleva aikajakso on vuodesta 2000 vuoteen 2011. Ylempi indek-

si kuvaa kehittyviä markkinoita ja alempi indeksi kuvaa maailman markkinoita. Vuoden 2008 

kohdalla oleva notkahdus kuvaa maailmanlaajuista finanssikriisiä, joka sai alkunsa mm. Yh-

dysvaltojen asuntoluottokriisistä. Kehittyvillä markkinoilla notkahdus on huomattavasti suu-

rempi kuin maailman markkinoilla, mutta kehittyvät markkinat ovat myös toipuneet kriisistä 

huomattavasti nopeammin toimien talouskasvun veturina. 
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Kuvio 3 Maailman indeksin ja kehittyvien markkinoiden indeksien vertailu 
 

Kansainvälisen valuuttarahaston IMF:n (International Monetary Fund) Internet-sivuilta saata-

vissa olevien bruttokansantuotelukujen perusteella näkee myös kuinka merkittävästi kehitty-

vät markkinat ovat kasvaneet suhteessa muuhun maailmaan. Kuvio kuvaa bruttokansan tuo-

tetta kuluttajahintojen prosentuaalisella kasvulla sekä maailmassa että kehittyvillä markki-

noilla. Kehittyvillä markkinoilla bruttokansantuote on kasvanut tasaisesti vuoteen 2007 asti 

ollen joka vuosi parempi verrattuna maailman bruttokansantuotteeseen. Bruttokansantuotet-

ta kuvaavasta kuviosta on nähtävissä selvästi maailmanlaajuisen finanssifriisin vaikutukset 

vuonna 2008. Vaikka Bloombergin ja IMF:n kuviot kuvaavat kahta eri asiaa, toinen kuvaa pörs-

sien kehitystä ja toinen reaalitaloudenkehitystä, on molemmista nähtävissä sama trendi. Ke-

hittyvät markkinat ovat ja tulevat olemaan merkittävä tekijä maailmantaloudessa. 
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Kuvio 4 Bruttokansantuotteen kasvu prosenteissa 
 

Syitä kehittyvien markkinoiden nopeaan kasvuun on muun muassa työn tuottavuuden parane-

minen. Maissa on nuorta työkykyistä väestöä paljon ja työpäivät ovat pitempiä kuin länsimais-

sa. Kehittyvissä maissa on halvemmat työvoimakustannukset verrattuna länsimaihin, ja tämän 

seurauksena onkin viime vuosina nähty, kuinka länsimaiset yritykset siirtävät tuotantoaan 

kehittyviin maihin. Tästä on seurannut kehittyvien ja kehittyneiden maiden tekemiä inves-

tointiaaltoja. Toimintaympäristön riskien pienentyminen eli maiden stabiloituminen muun 

muassa poliittisesta näkökulmasta katsottuna on edesauttanut länsimaisten yritysten ja sijoit-

tajien tekemien investointien runsautta. Lisäksi yksi olennainen tekijä kehittyvien markkinoi-

den nopeassa kasvussa on kehittyneen teknologian kopiointi. Kehittyneissä maissa ei tarvitse 

investoida innovointiin, vaan teknologia kopioidaan suoraan kehittyneiltä markkinoilta. 

 

4 Maailmantalous lyhyesti viimeisen kymmenen vuoden aikana 

 
Vuonna 2000 osakemarkkinoilla nähtiin sekä huima nousu että lasku. Syitä kurssien nousuun 

olivat muun muassa keskuspankkien löysä rahapolitiikka sekä uusien teknoyhtiöiden yltiöposi-

tiiviset näkymät. Nousun jälkeen kurssit laskivat koko loppuvuoden. Vuosi 2001 oli myös haas-

teellinen, sillä Yhdysvaltojen talous oli taantumassa ja yrityksien tulosnäkymät heikentymäs-

sä. Alkusyksystä ennusteet maassa näyttivät positiivisilta, mutta syyskuun terrori-isku käänsi 

osakekurssit laajalti laskuun. Loppuvuodesta osakemarkkinat alkoivat ennakoida positiivista 

talouskäännettä vuodelle 2002. Vuosi 2002 oli kuitenkin heikko osakesijoittajalle jo kolmatta 

vuotta peräkkäin. Vuonna 2003 maailmantalous alkoi elpyä voimakkaasti Kiinan ja Intian talo-

uksien voimakkaan kasvun johdolla.  
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 Vuonna 2004 markkinat olivat nousussa sijoittajien siirtäessä käteisvarojaan osakesijoituksiin. 

Pohjois-Amerikan sijoituksista saatua tuottoa heikensi dollarin arvonlasku. Japani taas kärsi 

öljyn hinnan noususta. Vuonna 2005 globaali talous jatkoi kasvuaan vahvana. Sijoittajien kan-

nalta positiivisen osakevuoden taustalla oli hyvät yritystulokset sekä osakkeiden maltilliset 

arvostustasot. Parhaiten menestyivät yritykset, jotka hyötyivät energian ja raaka-aineiden 

nousseista hinnoista. Hyvästä talousvuodesta huolimatta muun muassa Yhdysvaltojen heikot 

talousluvut ja hurrikaanituhot yhdessä nousseen öljyn hinnan kanssa heiluttivat osakemarkki-

noita kesällä. 

 

Vuonna 2006 nähtiin osakemarkkinoilla useamman nousuvuoden jälkeen merkittävä korjauslii-

ke, kun kurssit laskivat alkukesästä jopa 15 %. Syynä korjausliikkeeseen olivat pelot talouskas-

vun hidastumisesta ja voittojen kotiutus pitkään jatkuneen kurssinousun johdosta. Korjaus-

liikkeestä huolimatta vuosi oli tuottojen suhteen hyvä. Tuolloin onnistuneiksi sijoituskohteiksi 

osoittautuivat muun muassa Venäjä, Kiina ja muut kehittyvät markkinat. Vuoden 2007 alku-

puolisko oli vielä nousujohteinen vahvojen yritystulosten ja useiden yrityskauppojen siivittä-

mänä. Talouslukujen muuttuessa vaatimattomammiksi, alkoi markkinoilla voittojenkotiu-

tusaalto ja huolet USA:n asuntomarkkinoiden vaikutuksesta talouteen kasvoivat. Vuoden toi-

nen puolisko oli osakesijoittajille haastava, sillä osakekurssit laskivat kansainvälisten pankkien 

kirjatessa miljardien luottotappioita subprime-sijoituksistaan. 

 

Vuoden 2008 alkupuoliskolla nähtiin kurssinousua yritystulosten ylittäessä markkinoiden odo-

tukset. Kurssit kääntyivät kuitenkin pian laskuun ja marraskuussa 2008 nähtiin vuoden pohja-

noteeraus osakekursseissa, USA:n suurimpien autovalmistajien GM:n, Fordin ja Chryslerin 

ajautuessa konkurssin partaalle. Vuoden 2009 alkupuolisko jatkui osakekurssien laskulla, sillä 

sijoittajia huolestutti heikko talouskasvu Yhdysvalloissa, Euroopassa ja Japanissa. Osakekurs-

sit kääntyivät kuitenkin loppuvuodesta nousuun elvytyspakettien alkaessa puremaan markki-

noilla ja talouskasvun syöksyn näyttäessä saaneen lopun. Vuonna 2009 kehittyviltä markkinoil-

ta saatiin huimia tuottoja, muun muassa Venäjä tuotti n. 120 % ja Latinalainen Amerikka n. 97 

%.   

 

Vuonna 2010 maailmantalous jatkoi nousuaan taantuman jaloista. Vuoden huolenaiheina oli-

vat Euroopan maista Kreikan ja Irlannin velkaantuminen ja valtioiden budjettien alijäämäi-

syys. Maat joutuivat turvautumaan IMF:n ja Euroopan Unionin tukipaketteihin. Muita huolen-

aiheita aiheutui Yhdysvaltojen asuntomarkkinoiden ja työllisyyden kehityksestä. Eurooppaa 

lukuun ottamatta osakemarkkinat nousivat vuonna 2010 hyvin. (Sampo Kompassi Osake 2000 – 

2010) 
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5 Kehittyvien markkinoiden painotuksen kehitys valituissa rahastoissa viimeisen kymmenen 

vuoden ja tulevan kymmenen vuoden aikana 

 

Opinnäytetyöhön on valittu tutkittavaksi viisi eri suomalaisen rahastoyhtiön hallinnoimaa ra-

hastoa. Valintakriteerinä on ollut se, että rahasto on maailmanlaajuisesti sijoittava osakera-

hasto. Tarkoitus on tutkia, miten kehittyvien markkinoiden painotus on lisääntynyt, vähenty-

nyt tai vaihdellut osana rahastojen salkunhoitoa viimeisen kymmenen vuoden aikana. Lisäksi 

rahastosalkun hoitajia haastattelemalla arvioidaan sitä, mikä on kehittyvien markkinoiden 

tulevaisuus osana salkunhoitoa seuraavan kymmenen vuoden aikana.  

 

Valittujen rahastojen lähemmässä tarkastelussa selvisi, että rahastovertailusta on melko han-

kalaa saada täysin vertailukelpoista tulosta aikaiseksi, koska rahastot sijoittavat maantieteel-

lisesti eri alueille kehittyvillä markkinoilla. Yksi rahasto kertoo sijoittavansa kehittyville 

markkinoille, tarkoittaen kaikkia kehittyviksi markkinoiksi määriteltyjä alueita tai maita. Toi-

nen rahasto taas sijoittaa ainoastaan kehittyvään Aasiaan jättäen pois alueina mm. Etelä-

Amerikan. Etenkin 2000 – luvun alkupuolella on huomattavissa, että rahastojen ilmoittamassa 

maantieteellisessä jakaumassa Aasia käsittää myös Japanin, joka ei kuitenkaan ole kehittyvä 

markkina. 

 

5.1 Sampo Kompassi Osake 

 

”Sampo Kompassi Osakkeen varat sijoitetaan muihin rahastoihin, jotka sijoittavat maailman-

laajuisille osakemarkkinoille. Rahaston sijoitusten maantieteellinen jakauma on perusnäke-

myksessämme: 35 % Länsi-Eurooppa, 25 % Pohjois-Amerikka, 20 % Suomi, 10 % Aasia sekä 10 % 

kehittyvät markkinat. Sijoitusjakaumaa muutetaan eri markkinatilanteissa näkemyksemme 

mukaan. Maailmanlaajuisten osakemarkkinoiden yleinen kehitys heijastuu rahaston arvoon.” 

(Danske Invest) 

 

Sampo Kompassi Osake rahasto on perustettu toukokuussa 2000. Kahden ensimmäisen toimin-

tavuoden aikana rahasto ei ole erikseen määritellyt sijoitusjakaumaa kehittyville markkinoil-

le, vaan se ilmoittaa sijoittavansa Aasiaan. Rahaston toimintakertomuksesta selviää, että 

maantieteellisessä määritelmässä Aasiaan kuuluu mukaan myös Japani. Tämä vääristää hie-

man tulosta, sillä Japani kuuluu kehittyneisiin markkinoihin. Toimintavuodesta 2002 eteen-

päin rahasto on eriyttänyt Japanin ja ilmoittaa sen osuuden rahastosta erikseen. Lisäksi rahas-

to on eriyttänyt Aasian ja Kehittyvän Aasian, mutta koska Aasiassa ei ole muita kehittyneitä 

talouksia kuin Japani, on molemmat sijoitukset laskettu osaksi kehittyviä markkinoita. Toi-

mintavuodesta 2005 lähtien rahastoon on lisätty uusia kehittyvien markkinoiden alueita kuten 

Itä-Eurooppa, Latinalainen Amerikka, Mustameren alue ja Venäjä. Lisäksi Kiina maana on eriy-

tetty kehittyvästä Aasiasta. Toimintavuosi 2006 tuo jälleen mukaan uusia markkinoita. Rahas-
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tossa Intia on eriytetty omaksi alueekseen ja Ukraina on otettu mukaan. Vuodesta 2007 

eteenpäin rahasto ei ilmoita enää kovin tarkasti rahaston sisältämiä markkinoita, vaan on 

koonnut maantieteellisistä alueista kehittyviin markkinoihin kuuluvat seuraavasti: Kehittyvä 

Aasia, Itä-Eurooppa ja Latinalainen Amerikka. 

 

 

 

Kuvio 5 Kehittyvien markkinoiden osuus Sampo Kompassi Osake rahastosta 
 

Kuviosta voidaan nähdä kuinka kehittyvien markkinoiden osuus rahastossa on kasvanut viimei-

sen kymmenen vuoden aikana. Vuoteen 2006 asti kehittyvien markkinoiden paino on rahastos-

sa pysynyt suurin piirtein samana, vaikka maailmantalous, sekä kehittyvät markkinat olivat 

nousseet hyvää vauhtia vuodesta 2003 eteenpäin. Vuonna 2007 kehittyvien markkinoiden pai-

no on suurimmillaan, juuri ennen kansainvälistä finanssikriisiä. Rahastossa on nähtävissä 

vuonna 2008 kehittyvien markkinoiden painotuksen keventymistä vuoteen 2007 verrattuna. 

Vuonna 2009 kehittyvät markkinat nousivat huomattavasti muuta maailmaa nopeammin ja 

alueen painotusta rahastossa nostettiin hieman. Vuonna 2010 kehittyvien markkinoiden osuu-

den laskuun rahastossa on todennäköisesti vaikuttanut Kiinan talouden kiristystoimet inflaati-

on hillitsemiseksi. 

 

Sähköpostitse tehdyn haastattelun mukaan Sampo Kompassi Osake rahastosalkunhoitajan, 

Antti Raappanan mukaan kehittyvien markkinoiden osuutta rahastossa on nostettu noin kol-

men vuoden välein. Rahaston perustamisesta lähtien kehittyvien markkinoiden osuus rahaston 

sijoituksista on vaihdellut 0-30 % välillä. Perussijoitusjakauman muutosten taustalla on muu-

tokset kehittyvien markkinoiden sijoitusmarkkinoissa. Raappana kertoo markkinoiden kasva-

neen, monipuolistuneen ja syventyneen (enemmän toimijoita). Lisäksi instituutiot ovat kehit-

tyneet (esimerkiksi kirjanpitovaatimukset, oikeuslaitos, lainsäädäntö, kaupankäyntiprosessit 
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jne.) mahdollistaen suuremman sijoitusjakauman korkeamman kasvupotentiaalin alueille. 

Taktisina liikkeinä perussijoitusnäkemyksen ympärillä on painotettu houkuttelevaa arvostusta 

osakemarkkinoilla, suotuisampaa talouden tilaa ja taloussyklin vaihetta, sekä globaalista suh-

dannekehityksestä hyötyviä teemoja on haettu kehittyvien markkinoiden kautta (kuten esi-

merkiksi raaka-ainetuottajat), Raappana jatkaa. 

 

Raappanan mukaan kehittyvien markkinoiden suhteellinen osuus sekä osake- että korkosijoi-

tuksissa ja talouden rooli tulevat kasvamaan nykytasoltaan seuraavan kymmenen vuoden ai-

kana. Keskeiset talouskasvun komponentit eli työvoima ja tuottavuus kasvavat kehittyvissä 

talouksissa vauhdikkaammin kuin länsimaissa. Näin ollen talouskasvu tulee olemaan voimak-

kaampaa jatkossakin. Osakemarkkinoiden kannalta kehityksessä tulee olemaan kaksi keskeistä 

tekijää. Ensimmäiseksi jo pörssiin listattujen yhtiöiden liikevaihto ja tulos tulevat kasvamaan 

rivakasti ja uusien yritysten listautumiset pörsseihin monipuolistavat ja laajentavat sijoitus-

mahdollisuuksia. Toiseksi kansainvälisten sijoittajien sijoitusstrategioissa kehittyvien osakesi-

joitusten osuus tulee jatkossa yhä kasvamaan.  

 

Kehittyviin markkinoihin tullaan Raappanan mukaan jatkossa lukemaan eri maita kuin tällä 

hetkellä. Esimerkiksi Korean ja Taiwanin uskotaan tulevan luokitelluksi kehittyneisiin markki-

noihin seuraavan kymmenen vuoden aikana. Useamman Afrikan ja Aasian maan odotetaan 

taas tulevan luokitelluksi kehittyviin markkinoihin seuraavan kymmenen vuoden aikana. Luo-

kittelumuutokset voivat hetkellisesti vähentää kehittyvien markkinoiden sijoitusten painotus-

ta rahastosalkussa. Tämä tulee johtumaan siitä, että Korea ja Taiwan ovat lähes viidesosa 

kehittyvien markkinoiden indeksistä tällä hetkellä, ja luokittelumuutoksen jälkeen niitä ei 

enää laskettaisi mukaan kehittyviin markkinoihin. Tästä huolimatta Raappana odottaa kehit-

tyvien markkinoiden osuuden olevan rahastosalkussa kymmenen vuoden kuluttua nykyistä 

suurempi. Osuuden kasvaessa tullaan todennäköisesti kehittyvät taloudet jakamaan tarkem-

piin alueisiin sijoitusjakaumia muodostettaessa, kuten esimerkiksi Kehittyvä Aasia ja Latina-

lainen Amerikka. 

 

5.2 Nordea Osakesalkku 

 

”Erikoissijoitusrahasto Nordea Osakesalkku sijoittaa varansa pääasiassa osakemarkkinoille 

muiden sijoitusrahastojen sekä yhteissijoitusyritysten osuuksien kautta tai tekemällä suoria 

osakesijoituksia. Rahaston varoista vähintään 70 % ja korkeintaan 100 % sijoitetaan osake-

markkinoille. Osakesijoituksista hajautetaan 55−95 % maailmanlaajuisesti ja suomalaisiin 

osakkeisiin 5−45 %. Neutraalitilanteessa suomalaisten osakkeiden osuus on 25 %. Kehittyville 

markkinoille voidaan sijoittaa rahaston varoista enintään 30 %.” (Nordea Pankki) 
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Nordea Osakesalkku rahasto on perustettu syyskuussa 2005. Toiminta-aikana kehittyvien 

markkinoiden osuus rahastossa on vaihdellut välillä 0 – 20 %. Osuus on vaihdellut markki-

nanäkemyksen mukaan. Sähköpostitse tehdyn haastattelun mukaan rahastosalkunhoitajan 

Tuomo Mattilan mukaan Nordea Pankin näkemykseen vaikuttavat ennen kaikkea eri osake-

markkinoiden suhteelliset ja absoluuttiset arvostustasot, tulosnäkymät ja suhdannetilanne. 

Kehittyville markkinoille sijoitettaessa myös valuuttakurssit (taso ja heilahtelut) ovat keskei-

sessä asemassa. Mattilan mukaan kehittyvien markkinoiden painoa ei ole rajoitettu rahaston 

säännöissä, mutta käytännössä osuus tuskin nousee yli 30 % missään markkinatilanteessa, sillä 

muuten rahaston luonne riskin ja tuotto-odotuksen suhteen muuttuu merkittävästi. 

 

 Kahtena ensimmäisenä toimintavuotenaan rahasto on sijoittanut alle viiden prosentin sijoi-

tusjakaumalla Aasiaan pois lukien Japani. Vuonna 2007 rahastoon on tullut mukaan omiksi 

sijoituskohteikseen kehittyvät markkinat ja siitä eriytettynä vielä Venäjä, jolloin myös kehit-

tyvien markkinoiden sijoitusjakauma on ollut suurimmillaan rahaston toimintahistoriassa eli 

noin reilun kymmenen prosentin tuntumassa. Kuten Sampo Kompassi Osakkeen kohdalla, niin 

myös Nordea Osakesalkun kohdalla on huomattavissa vuoden 2008 kohdalla maailmanlaajuisen 

finanssikriisin vaikutukset. Riskejä on vähennetty ja näin ollen kehittyvien markkinoiden sijoi-

tusjakauma on vähentynyt yli puoleen verrattuna edelliseen vuoteen. Seuraavana kahtena 

vuotena sijoitusjakauman paino on lähtenyt lievään nousuun rahaston sisällä ollen vuonna 

2010 jo lähes vuoden 2007 tasolla. Vuonna 2010 alueena kehittyvien markkinoiden lisäksi ra-

hastoon on otettu yksittäisenä sijoitusalueena Kiina, joka varmasti osaltaan on vaikuttanut 

sijoitusjakauman kasvuun. 

 

 

 

Kuvio 6 Kehittyvien markkinoiden osuus Nordea Osakesalkku rahastosta 
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Kehittyvien markkinoiden sijoitusjakauma on vaihdellut rahaston sisällä sen viiden toiminta-

vuoden aikana, mutta silti voimme kuvion 5 perusteella todeta, että trendi on ollut nouseva. 

Nordea Osakesalkun rahastonhoitaja Tuomo Mattilan mukaan Nordea Pankki pitää kehittyvien 

markkinoiden talousnäkymiä myönteisinä tulevan kymmenen vuoden aikana. Nordea Pankissa 

arvioidaan, että kehittyvien markkinoiden yhtiöiden tuloskasvu tulee olemaan vahvempaa 

kuin vastaavilla yhtiöillä länsimaissa. Tämä mahdollistaa paremman tuottokehityksen kehitty-

vien markkinoiden osakesijoituksille suhteessa kehittyneisiin markkinoihin. Mattilan mukaan 

osana salkunhoitoa kehittyvät markkinat tulevat mitä suurimmalla todennäköisyydellä ole-

maan seuraavan kymmenen vuoden aikana merkittävämpi osa Nordea Osakesalkun sijoituksis-

ta, kuin ovat olleet tähän asti. Vaikka kehittyvien maiden osuus maailmantaloudesta on jo 

merkittävä, ei kehittyvien osakemarkkinoiden osuus maailman osakemarkkinoista ole vielä 

kuitenkaan noussut vastaavalle tasolle. Nordea Pankki arvio, että kehittyvien markkinoiden 

rahoitusmarkkinat tulevat kehittymään, jolloin kansainvälisille sijoittajille on tulevaisuudessa 

tarjolla entistä enemmän sijoituskohteita. Kehittyvien markkinoiden rahoitusmarkkinoiden 

integroituessa ajan mittaan entistä vahvemmin kansainväliseen rahoitusjärjestelmään, on 

uhkana, että markkinoiden korrelaatio kehittyneisiin osakemarkkinoihin kasvaa. Tämä taas 

heikentää kehittyviltä markkinoilta saatavia hajautushyötyjä. 

 

5.3 OP- Maailma 

 

”OP-Maailma on kansainvälinen osakerahasto, jonka varat hajautetaan laajasti Amerikan, 

Aasian ja Euroopan osakemarkkinoille. OP-Maailman sijoitukset toteutetaan pääsääntöisesti 

rahastosijoitusten avulla. Tehokkuussyistä rahastosijoitukset toteutetaan ensisijaisesti etf- ja 

indeksirahastojen avulla.” (Osuuspankki) 

 

OP-Maailma rahasto on perustettu kesäkuussa 1997. Kuten edellä mainitaankin, OP-Maailma 

rahasto sijoittaa ensisijaisesti ETF- ja indeksirahastojen avulla. OP-Maailma rahaston vuosi-

kertomuksissa on listattu ainoastaan rahastossa kunkin vuoden aikana käytetyt ETF- ja indek-

sirahastot. Vuosikertomuksista ei siis valitettavasti selviä rahastosijoitusten maantieteellisiä 

jakaumia. Rahaston toukokuussa 2011 päivitetyssä kuukausikatsauksessa listataan kymmenen 

suurinta maata, joihin rahasto sijoittaa. Kyseisestä listauksesta ei löydy yhtään kehittyvien 

markkinoiden maata. Kuitenkin rahasto ilmoittaa sijoittavansa n. 13 % prosentin painolla 

Suur-Aasiaan. Osuuspankin asiakaspalveluun soitetun puhelinhaastattelun perusteella määri-

telmä Suur-Aasia pitää sisällään ainakin Kiinan, Intian ja Venäjän. Osuuspankin rahastoyhtiö ei 

ehtinyt toimittaa tarvittavia tietoja ajoissa, jotta työhön olisi voitu muodostaa kuvio, mistä 

näkyisi kehittyvien markkinoiden painotukset rahastossa viimeisen kymmenen vuoden aikana. 

 

OP-Maailma rahaston salkunhoitaja Timo Leskiselle tehdyn sähköpostihaastattelun mukaan 

rahastosäännöissä ei ole rajoitettu kehittyvien markkinoiden sijoitusjakaumaa. Rahastossa ei 
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ole perusnäkemystä kehittyvien markkinoiden, kuten ei muidenkaan maantieteellisten aluei-

den osalta. OP-Maailma rahasto pyrkii MSCI World vertailuindeksiä parempaan tuottoon. Tuot-

to/riski- suhteen osalta harkitaan kuinka paljon kehittyvien markkinoiden sijoitusosuus on 

rahastoon sijoitetuista varoista. Leskisen mukaan kehittyvien markkinoiden osuus rahaston 

perustamisajankohtaan verrattuna on kasvanut koko ajan. Kehittyvien markkinoiden paino 

vaihtelee rahastossa suuresti ja aktiivisesti. Leskinen uskoo kehittyvien markkinoiden jatkavan 

kasvuaan tulevaisuudessakin, ja niitä tullaan käyttämään suuremmalla painolla osana salkun-

hoitoa. Kehittyvät markkinat tulevat salkunhoitajan näkemyksen mukaan laajenemaan yhä 

uusille kehittyville markkinoille, ja näin ollen uusilta kasvualueilta voidaan etsiä aktiivisesti 

tuottoja. 

 

5.4 Evli Global 

 

”Sijoitusrahasto Evli Global on osakerahasto, joka sijoittaa varansa pääsääntöisesti toisten 

kotimaisten ja ulkomaisten osakerahastojen rahasto-osuuksiin, mukaan lukien Evli-

Rahastoyhtiön hallinnoimat muut sijoitusrahastot. Sijoitukset hajautetaan maailmanlaajuisesti 

kulloisenkin markkinatilanteen mukaan.” (Evli Pankki) 

 

Evli Global rahasto on perustettu huhtikuussa 1994. Vertailujakson kolmena ensimmäisenä 

vuotena rahasto ei ole sijoittanut lainkaan kehittyville markkinoille. Vuonna 2003 rahasto 

sijoitti varoistaan noin 10 % kehittyville markkinoille painottaen Itäeurooppalaisia osakkeita. 

Itä-Euroopan lisäksi mukaan rahastosalkkuun tulleista yksittäisistä maista mainittakoon Brasi-

lia, Venäjä ja Intia. Vuonna 2004 kehittyvien markkinoiden painoa rahastossa nostettiin lähes 

20 %:iin eli kaksinkertaiseksi edelliseen vuoteen verrattuna. Evli Pankki laskee Itä-Euroopan 

alueena kehittyviin markkinoihin, sillä alueella on pankin näkemyksen mukaan kehittyneiden 

markkinoiden riskitaso, mutta kehittyvien markkinoiden tuotto- ja kasvumahdollisuudet. Tä-

mä tarkoittaa sitä, että Itä-Euroopassa on maita, kuten Unkari, Tsekki ja Puola, joita ei nykyi-

sin luokitella enää kehittyviksi markkinoiksi, sekä maita, jotka luokitellaan kehittyviksi mark-

kinoiksi, kuten esimerkiksi Turkki. Unkarin, Tsekin ja Puolan voisi luokitella niin kutsutuiksi 

siirtymätalouksiksi. Ne eivät vielä toimi niin tehokkaasti talousmaina kuin esimerkiksi Suomi, 

Saksa tai Espanja, mutta eivät ole kuitenkaan niin kehittymättömiä talouksia kuin esimerkiksi 

Intia, Brasilia tai Venäjä. Lisäksi Unkari, Tsekki ja Puola ovat saaneet Euroopan Unionin jäse-

nyyden. Vuonna 2005 vuosikertomuksessa ilmoitetaan rahaston sijoittavan alueena kehittyvil-

le markkinoille. Aluemääritelmää ei ole enää tarkemmin avattu yksittäisiksi maiksi. Vuonna 

2006 on nähtävissä Sampo Kompassi Osakkeen, Nordea Osakesalkun ja Evli Globalin kohdalla 

kehittyvien markkinoiden painon keventäminen rahastosalkuissa. Vuonna 2007 sijoitusja-

kauma kehittyville markkinoille on huipussaan kaikissa kolmessa edellä mainitussa rahastossa. 

Vuosina 2008 ja 2009 Evli Global ei ole sijoittanut lainkaan kehittyville osakemarkkinoille 
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johtuen maailmanlaajuisesta finanssikriisistä. Evli Pankki kertoo vuoden 2009 vuosikatsaukses-

saan osakemarkkinoiden nousseet vahvasti. Voimakkainta nousu oli kehittyvillä markkinoilla, 

joten rahaston tuotto kärsi hieman siitä, että kehittyville markkinoille ei ollut tehty sijoituk-

sia. Vuonna 2010 kehittyvien markkinoiden sijoituspaino on kuitenkin nostettu reilun kymme-

nen prosentin tuntumaan. 

 

 

 

Kuvio 7 Kehittyvien markkinoiden osuus Evli Global rahastosta 
 

5.5 Alfred Berg Global 

 

”Rahasto sijoittaa varansa osakkeisiin maailmanlaajuisesti. Toimialanäkemyksen mukaisesti 

salkkuun valitaan alansa parhaat yritykset globaalisti ottaen huomioon niiden arvostustaso. … 

Kuten osakerahastoissamme yleensäkin, yksittäisten sijoituskohteiden valinnassa keskeisiä 

kriteereitä ovat yrityksen kannattavuus ja tulosnäkymät, kilpailuasema, rahoitusaseman vah-

vuus sekä yritysjohdon pätevyys. Sijoitukset on hyvin hajautettu eri toimialoille ja alueille, 

mutta kuten osakesijoitukset yleensäkin, rahasto sopii mielestämme pitkäaikaiseksi sijoituk-

seksi.” (Alfred Berg) 

 

Alfred Berg Global rahasto on perustettu maaliskuussa 2001. Alfred Berg Global rahaston vuo-

sikertomuksia on saatavilla Internetistä ainoastaan viimeisin eli vuoden 2010. Sähköpostitse 

tehdyn haastattelun ja esitettyjen lisäkysymysten perusteella Alfred Berg vastasi rahaston 

sijoittavan ainoastaan MSCI Worl Developed- indeksissä oleviin markkinoihin, joten se ei sovel-

tuisi tutkimukseen. Indeksissä olevat markkinat sijoittavat kehittyneillä markkinoille. Koska 

valitun rahaston sijoitusfilosofiaan ei salkunhoitajan näkökulmasta kuulu kehittyviin markki-
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noihin sijoittaminen, ei kyseisistä markkinoista voida antaa näkemystä. Lisäksi Alfred Berg 

Globalin salkunhoito perustuu kvantitatiivisiin malleihin, minkä vuosi rahaston salkunhoitajat 

eivät ota omaa henkilökohtaista näkemystään huomioon sijoituspäätöksiä tehdessä, vaan si-

joituspäätöksen perustuvat ennalta määriteltyihin tekijöihin. 

 

Yllämainittuihin tietoihin perustuen kyseisen rahaston valinta tutkimuksen kannalta epäonnis-

tui. Kyseinen rahasto täyttää valintakriteerit, eli se on osakerahasto ja sijoittaa maailmanlaa-

juisesti. Tähän perustuen voidaan toisaalta esittää yhtenä tutkimustuloksena, että kyseinen 

rahasto ei sijoita kehittyville markkinoille. 

 

6 Johtopäätökset 

 

Työn aiheena oli tutkia kehittyvien markkinoiden osuuden vaihtelua suomalaisissa maailman-

laajuisesti sijoittavissa osakerahastoissa viimeisen kymmenen vuoden ja tulevan kymmenen 

vuoden aikana. Työn alussa selvitettiin sijoitusrahaston ja suoran osakesijoittamisen teoreet-

tisia eroja. Lisäksi kerrottiin näiden kahden sijoitusinstrumentin tuoton ja riskin muodostumi-

sesta. Teoriaosassa todettiin, että sijoitusrahastojen suosion kasvaminen viime vuosina johtuu 

pitkälti rahastosijoittamisen helppoudesta. Tässä sijoitusmuodossa rahastonhoitajat hoitavat 

sijoitettua varallisuutta sijoittajan puolesta. 

 

Työn kolmannessa osiossa määriteltiin kehittyvät markkinat sekä käsiteltiin kehittyvien mark-

kinoiden maista suurimmat, eli BRIC – maat lähemmin. Tarkoituksena oli antaa lukijalle koko-

naisvaltainen kuva siitä, mitä maita kehittyviin markkinoihin lasketaan kuuluvaksi ja millä 

perusteella.  Työssä vertailtiin sekä indekseillä että bruttokansantuotteella mitattuna maail-

man markkinoiden ja kehittyvien markkinoiden eroja viimeisen kymmenen vuoden aikana. 

Molemmilla mittareilla mitattuna voitiin todeta, että kehittyvät markkinat ovat kehittyneet 

voimakkaammin viimeisen kymmenen vuoden aikana kuin maailman markkinat. Syitä tähän on 

muun muassa ollut kehittyvillä markkinoilla työn tuottavuuden paraneminen, alhaiset työvoi-

makustannukset sekä kehittyneen teknologian kopiointi.  

 

Työn neljännessä osassa kerrottiin lyhyesti maailmantaloudesta viimeisen kymmenen vuoden 

aikana. Osiossa kerrottiin merkittävimmät maailmantalouden ja – osakemarkkinoiden kehityk-

seen vaikuttaneet tekijät vuodesta 2000 lähtien. Tämän osion tarkoituksena oli auttaa lukijaa 

hahmottamaan miksi taloudessa on tapahtunut mitäkin, miten se on vaikuttanut osakemarkki-

noihin, ja sen kautta rahastosijoituksiin. Esimerkiksi maailmanlaajuisella finanssikriisillä oli 

suorat ja isoimmat vaikutukset osakemarkkinoihin ja rahastosijoituksiin vuonna 2008 koko 

2000 – luvun aikana. 
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Työn viidennessä osassa esiteltiin tutkimus, eli kuinka paljon kehittyvien markkinoiden osuus 

on ollut suomalaisissa maailman laajuisesti sijoittavissa osakerahastoissa viimeisen kymmenen 

vuoden aikana ja tulee olemaan tulevan kymmenen vuoden aikana. Tutkimukseen valittiin 

viisi eri rahastoyhtiön hallinnoimaa rahastoa. Valitut rahastot olivat Sampo Kompassi Osake, 

Nordea Osakesalkku, OP-Maailma, Evli Global ja Alfred Berg Global. Keskeisin tietolähde tut-

kimuksessa oli rahastojen vuosikertomukset. Niistä selvisi hyvin pitkälti kehittyvien markki-

noiden sijoituspaino rahastoissa kunakin vuonna. Vuosikertomukset löytyivät pankkien Inter-

net-sivuilta ja muutaman rahaston kohdalla pankit toimittivat osan vuosikertomuksista erik-

seen pyydettynä. Osuuspankin rahastoyhtiö ei ehtinyt toimittaa OP-Maailma rahaston tutki-

mukseen tarvittavia lisätietoja, jotta rahastosta olisi saatu muodostettua kuva kehittyvien 

markkinoiden painotuksen vaihteluista rahastossa viimeisen kymmenen vuoden aikana. Lisä-

tietojen saamiseksi valittujen rahastojen rahastonhoitajille tehtiin sähköpostitse haastattelu-

ja. Haastatteluissa selvitettiin salkunhoitajien näkemys kehittyvistä markkinoista yleisesti 

ottaen tulevan kymmenen vuoden aikana sekä näkemys kehittyvistä markkinoista osana rahas-

tosalkun hoitoa tulevan kymmenen vuoden aikana. Haastattelun yhteydessä selvisi, että tut-

kimukseen valitsemani sijoitusrahasto Alfred Berg Global ei sijoita lainkaan kehittyville mark-

kinoille. Täten kyseisen rahaston osalta ei saatu omaa tutkimustulosta. Evli Global rahaston 

salkunhoitaja Peter Lindahl ei valitettavasti ollut tavoitettavissa, eikä tutkimukseen saatu 

näin ollen kyseisen rahaston osalta salkunhoitajan näkemystä. 

 

Yleisesti voidaan sanoa, että 2000 – luvun alkupuolella rahastot eivät määritelleet sijoittavan-

sa kehittyville markkinoille, vaan sijoitukset tehtiin pääsääntöisesti Aasiaan. Joissain tapauk-

sissa Aasia alueena käsitti myös Japanin, jolloin tutkimustulos hieman vääristyi Japanin kuu-

luessa kehittyneisiin markkinoihin. Vuosien 2003 ja 2004 paikkeilla rahastoissa alettiin erik-

seen määritellä kehittyviä markkinoita omana alueenaan. Tämä voi johtua osittain siitä, että 

silloin huomattiin Kiinan ja Intian talouden nopea kasvu verrattuna muuhun maailmaan muu-

taman heikon talousvuoden jälkeen. Kuten työn alussa jo todettiin, tutkimukseen valitut ra-

hastot sijoittivat laajasti kehittyville markkinoille, ei pelkästään BRIC – maihin. Kehittyvien 

markkinoiden aluepainotuksia rahastojen välillä oli melko vaikea selvittää, sillä osa rahastois-

ta oli antanut lukuja vuosikertomuksissaan hyvinkin tarkasti ja osa hyvin yleisellä tasolla. 

Aluepainotukset kehittyvillä markkinoilla osana rahastosalkunhoitoa vaihtelivat rahastojen 

välillä.  

 

Sekä rahastojen vuosikertomuksista saatujen lukujen perusteella että rahastosalkunhoitajille 

tehtyjen haastattelujen perusteella voidaan todeta, että kehittyvien markkinoiden osuus osa-

na rahastosalkunhoitoa on lisääntynyt viimeisen kymmenen vuoden aikana. Rahastojen välillä 

on ollut pieniä eroja kehittyvien markkinoiden painotuksissa eri vuosina, mutta pääsääntöises-

ti ne noudattivat yhtenäistä linjaa. Esimerkiksi vuoden 2008 kohdalla nähtiin, kuinka maail-
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manlaajuisen finanssikriisin johdosta kehittyvien markkinoiden osuus rahastoissa pieneni 

huomattavasti verrattuna vuoden 2007 huippulukemiin.  

 

Rahastosalkunhoitajille tehty haastattelu oli vuosikertomuksista saatujen tietojen ohella mer-

kittävä tietolähde. Ilman haastattelutuloksia työssä ei voitaisi kertoa kehittyvien markkinoi-

den painotuksista osana salkunhoitoa tulevan kymmenen vuoden aikana. Salkunhoitajien yh-

tenäinen näkemys asiasta oli, että kehittyvät markkinat tulevat yleisesti tarkasteltuna ole-

maan tulevaisuudessa merkittävämpi ja kiinnostavampi markkina kuin tällä hetkellä. Kehitty-

vät markkinat tulevat olemaan myös suurempi osa rahastosalkunhoitoa tulevan kymmenen 

vuoden aikana kuin tällä hetkellä. Merkittävin syy oli usko yhtiöiden parempaan tuloksen te-

kokykyyn kuin länsimaisilla yrityksillä. Lisäksi työvoiman ja työn tuottavuuden kasvu olivat 

avainasemassa arvioitaessa tulevaisuuden talouskasvua kehittyvillä markkinoilla. Edellä mai-

nittujen komponenttien kasvun uskottiin olevan voimakkaampaa kehittyvillä markkinoilla kuin 

länsimaissa. Kehittyvien markkinoiden maailmantalous on jo merkittävä osa maailmantalou-

desta, mutta kehittyvien markkinoiden osakemarkkinat eivät ole saavuttaneet vielä samaa 

osuutta maailman osakemarkkinoista. Tästä syystä kehittyvillä markkinoilla piilee kasvupoten-

tiaalia tulevaisuudessa sijoituskohteena. 

 

7 Pohdintaa 

 

Tutkimus onnistui siinä mielessä, että saimme suuntaa antavan tuloksen. Toki tulos olisi luo-

tettavampi, jos tutkimukseen olisi otettu mukaan useampi rahasto. Tutkimuksen tulokset 

voisivat olla myös erilaiset, jos työhön olisi valittu toiset rahastot tai tutkimusta olisi tehty eri 

menetelmin. Rahastoja valittaessa oli yllättävän hankala löytää samankaltaisia osakerahasto-

ja, jotta tulos olisi mahdollisimman vertailukelpoinen. Useat rahastoyhtiöt olivat eriyttäneet 

maailmanlaajuisen sijoittamisen ja kehittyville markkinoille sijoittamisen omiksi rahastoik-

seen. Rahastojen valinnassa olisi voinut olla huolellisempi, viitaten Alfred Berg Global rahas-

toon, joka ei sijoittanut lainkaan kehittyville markkinoille. Alustavissa selvityksissä Alfred 

Berg Global rahaston vuoden 2011 maaliskuun sijoituskatsauksessa oli maantieteellisen sijoi-

tusjakauman mukaan sijoitettu 5 % kehittyviin maihin, minkä takia rahasto valittiin osaksi 

tutkimusta. Myöhemmin Alfred Bergille tehdyn haastattelun myötä selvisi, että tuo 5 % oli 

sijoitettu Singaporeen ja Hong Kongiin, jotka Alfred Berg luokitteli kehittyneiksi maiksi, mutta 

emoyhtiö BNP Paribas luokitteli kehittyviksi maiksi. Emoyhtiön luokittelun takia raportissa 

näkyi kyseinen sijoitusjakauma, joka johti harhaan tutkittavaa rahastoa valittaessa.  

 

Haasteellista työn kannalta oli runsaasti saatavilla olevan tiedon karsinta ja oikeiden asioiden 

poimiminen mukaan. Toisaalta tietoa oli myös hankalasti saatavilla. Esimerkiksi rahastotutki-

musta tehdessä huomasin, että kaikkia tietoja ei löytynyt Internetistä, jolloin puuttuvat tie-

dot oli pyydettävä erikseen pankeilta. Jos pankit eivät olisi pyydettyjä tietoja antaneet, olisi 
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lopputuloksiin ollut melko vähän kirjoitettavaa. Tietojen saantiin liittyvä toinen haaste syntyi 

aikataulusta. Esimerkiksi Evli Global rahastosalkunhoitaja ei ehtinyt vastaamaan sähköposti-

haastatteluun ollessaan estynyt. Jos haastattelut olisi lähetetty salkunhoitajille aikaisemmin, 

olisi salkunhoitajien näkemyksiä saatu ainakin yksi enemmän ja vastaukset olisivat saattaneet 

olla joissain tapauksessa huolellisemmin harkittuja. Saatujen näkemysten perusteella voidaan 

kuitenkin muodostaa käsitys siitä, miten kehittyvät markkinat nähdään tulevaisuudessa osana 

maailmantaloutta ja – osakemarkkinoita. Tutkimustulos ei ole suositus sijoittaa tai olla sijoit-

tamatta kehittyville markkinoille tulevaisuudessa. Tulos on puolueeton kooste eri salkunhoita-

jien näkemyksestä kehittyvien markkinoiden suhteen.  Kaiken kaikkiaan aihe oli mielenkiin-

toinen ja siitä oli loppujen lopuksi melko helppo kirjoittaa. 
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