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The purpose of the thesis was to find out how the market crash caused by the corona-
virus pandemic affected investment behavior. The target audience consisted of
people who had opened an equity savings account in the first half of 2020.

The theoretical part of the thesis was based on stock investing. The definite areas of
focus were equity savings accounts and investment plans. The chosen areas of focus
described the processes of creating an investment plan, preparing for different market
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The thesis was conducted by using quantitative research methods. The data was
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Despite the number of created investment plans, the private investors did not panic in
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1 JOHDANTO
1.1  Opinnaytetydn aihe

Moni suomalainen avasi vuodenvaihteessa osakeséaéastétilin ja pani rahojaan séés-

t66n pdrssiosakkeisiin. Sitten iski koronakriisi markkinoille. (Néveri 2020.)

Osakesaastotilin tullessa Suomeen saataville alkuvuonna 2020 ehti kulua vain muutama
kuukausi ennen kuin Covid-19 aiheutti voimakkaita reaktioita maailmanlaajuisesti porssi-
kursseihin (Oldenburg 2020). Miten kurssiromahdus vaikutti osakesaastoétilin avanneiden
yksityishenkildiden sijoituskayttaytymiseen? Sijoitussuunnitelman laatimisella sijoittaja voi
etukateen ainakin osittain varautua siihen, miten toimia erilaisissa kriiseissa ja laskumark-
kinoissa (Porssisaatio 2020a). Sijoitussuunnitelman laatimista on aiemmin opinnaytetyds-

saan tutkinut LAB-ammattikorkeakoulun Paaso Kati (Paaso 2020).

Tutkimusaihe on ajankohtainen, sillda Suomessa tuli kuluvan vuoden alusta alkaen mah-
dolliseksi avata osakesaastotili. Osakesaastotilistd osana sijoitustoimintaa on viela melko
vahan julkistettua tutkimustietoa. Osakesaastdtilille voi tallettaa ainoastaan rahaa, joten
ainakin alkuun osakesaastatilin kautta sijoittamisen voidaan katsoa edellyttavan jonkin-
laista sijoitusaktiivisuutta. Osakesaastdtilille ei esimerkiksi ole mahdollista siirtaa perin-

noksi saatuja porssiosakkeita. (Verohallinto 2020a.)

Osakesaastaotilin ja arvo-osuustilin tuottoeroja tutkivat aiemmin LAB-ammattikorkeakoulun
Laitinen Ari ja Tormulainen Olli yhteisessa opinnaytetydssaan (Laitinen & Tormulainen
2020). Suomessa osakesaastotileja avattiin alkuvuoden 2020 aikana yli 100 000, joista
neljannes kokonaan uusille osakesijoittajille (Euroclear Finland 2020). Tutkimukselle on
mielestani tarvetta johtuen edella mainitusta suuresta osakesaastoétilien avausmaarasta

seka koronapandemian aiheuttamasta porssikurssien voimakkaasta laskusta.

Opinnaytetyon tarkoituksena on toimia oppaana osakesaastétilin avaamista harkitsevalle
yksityishenkildlle sijoitussuunnitelman laatimisen apuna. Opinndytetydn avulla lukija saa
my0s kasityksen arvo-osuustilin ja osakesaastotilin keskeisista eroavaisuuksista. Sita voi
hydédyntaa muitakin sijoitustuotteita harkittaessa osana suunnitelmaprosessia. Sijoittajan
on hyva varautua erilaisiin porssilaskuihin omassa sijoitussuunnitelmassaan, ja tdma opin-
naytetyo tarjoaa taustatietoa sen laatimiselle. Tutkimus on luonteeltaan yleishyddyllinen
sen hyddyttaessa laajaa yksityissijoittajien joukkoa varsinkin Suomessa. Opinnaytety6ta
on mahdollista hyédyntaa soveltuvin osin myds yrityksen sijoitussuunnitelmaa laaditta-

essa, etenkin kurssilaskuihin varautumisen nakokulmasta.



1.2 Tutkimuksen tavoite, tutkimusongelmat ja rajaukset

Tutkimuksessa otetaan tarkasteluun ainoastaan osakesaastotilia kayttavat yksityissijoitta-
jat kyseisen tilin tultua voimaan vuoden 2020 alussa. Osakesaastétilin avanneiden henki-
I6iden sijoituspaatosten voidaan perustellusti katsoa edellyttdneen jonkinlaista aktiivi-
suutta osakemarkkinoilla. Perinteisten arvo-osuustilien omistajajoukossa voi olla monia
passiivisia osakkeenomistajia, joilla on esimerkiksi perinnOksi saatuja osakkeita sailytyk-
sessa riippumatta siitd, mitd osakemarkkinoilla tapahtuu. Huomion arvoista on se, etta
monella osakesaastotilin omistajalla on lisaksi arvo-osuustili, mutta silla ei tutkijan mie-

lesta ole suurta merkitysta tutkimustuloksiin.

Tassa opinnaytetydssa keskitytaan osakesijoittamiseen osakesaastotilin kautta. Lukijan
on tarkeaa tiedostaa, ettad osakkeisiin voi edelleen sijoittaa myo6s perinteisen arvo-osuusti-

lin kautta, ja liséksi on saatavilla my6s monia muita sijoitusvaihtoehtoja.

Tutkimuksen tavoitteena on selvittaa, miten osakesaastotilin avanneet sijoittajat kayttaytyi-
vat koronapandemian aiheuttaman maailmanlaajuisen porssiromahduksen aikana alku-
vuonna 2020. Lisaksi tavoitteena on selvittaa, ovatko osakesaastotilin avanneet sijoittajat
laatineet itselleen sijoitussuunnitelman ja mista syista he ovat paatyneet avaamaan itsel-

leen osakesaastaotilin.
Keskeisena tutkimusongelmana on kysymys:

e Miten Covid-19 vaikutti osakesaastétilin avanneiden yksityishenkildiden sijoitus-

kayttaytymiseen osakemarkkinoilla alkuvuonna 20207
Tutkimusongelman selvittamisen apukysymyksina kaytetaan seuraavia kysymyksia:

e Ovatko osakesaastétilin avanneet sijoittajat laatineet itselleen sijoitussuunnitelman

ja varautuneet kurssilaskuihin?
e Mista syista sijoittajat ovat paatyneet avaamaan osakesaastotilin?

Tama tutkimus rajataan arvo-osuus- ja osakesaastotileihin yksityissijoittajan nakokul-
masta. Osakesaastdtilin ollessa avattavissa ainoastaan yksityishenkilGille, oikeushenkil6t
kuten yritykset eivat siten ole tassa tutkimuksessa kohteena. Tutkimuksen ulkopuolelle ja-
tetdan jo aiemmin yksityissijoittajien saatavilla olleet muut sijoitusinstrumentit. Tutkimuk-

sessa keskitytdan vuoden 2020 ensimmaisen puolivuotiskauden tapahtumiin.

Yksityissijoittajan lisdksi osakemarkkinoilla on paljon muita sijoittajia, kuten rahoituslaitok-
set ja erilaiset instituutiot. Tama tutkimus ja sen teoreettinen viitekehitys rajoittuu ainoas-

taan yksityissijoittajan osakesijoittamiseen ja henkildkohtaiseen sijoitussuunnitelmaan



seka sen laatimiseen. Teoriaosuudessa vertaillaan perinteista arvo-osuustilia ja osa-
kesaastotilia keskenaan, jotta lukija saisi riittdvan ymmarryksen osakesaastoétilin ominai-
suuksista. Osakesaastdtili ja arvo-osuustili eroavat toisistaan varsinkin verotuksellisesta
nakokulmasta, joten yksityissijoittajan on osakesijoittamista harjoittaessa tai aloittaessa

perusteltua tutustua molempiin.
1.3 Tutkimusmenetelman valinta

Tutkimus toteutetaan kvantitatiivisena eli maarallisena tutkimuksena. Vastausaineisto ke-
ratdan sahkdoisella kyselylld Google Forms -tydkalua kayttaen. Tutkimusaineistoa analy-
soidaan vastausjoukkona, jolloin yksittdinen vastaaja jaa anonyymiksi. Kyselytutkimuksen
etuna on mahdollisuus kysya yksittaiselta henkiloltd monia mitattavia asioita (Hirsjarvi, Re-
mes, & Sajavaara 2014, 195).

Kysely on standardoitu eli kaikki vastaajat vastaavat samoihin kysymyksiin. Standar-
doidun kyselyn avulla pyritddn saamaan selville kattavasti vastaajien taustatietoja, esimer-

kiksi vastaajan ika ja koulutustausta. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2014, 193.)

Vastaajien perusjoukko koostuu osakesaastotilin avanneista yksityishenkildista. Osallistu-
jia kyselyyn tavoitellaan Facebookissa olevasta Osakesijoittaminen-ryhmasta, johon kuu-
luu kyselyn toteuttamisen aikaan noin 25 000 p&dasiassa suomalaista osakesijoittami-
sesta kiinnostunutta jasenta. Kaikki halukkaat jasenet paasevat vastaamaan kyselyyn ryh-
man seinalla julkaistun linkin kautta. Kysely on kuitenkin osoitettu ainoastaan osakesaas-
tétilin avanneille yksityishenkilGille ja tastd on maininta myos julkaisussa. Kyselylinkkia on
my6s mahdollista jakaa muillekin kuin pelkastaan edella mainittuun ryhmaan kuuluville ja-
senille. Tutkimuksessa hankitun otosaineiston avulla on tarkoitus saada tutkimustuloksia

koko perusjoukosta (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2014, 180).

Kvantitatiivinen tutkimus kaikille avointa kyselylomaketta kayttden mahdollistaa riittavan
suuren vastaajamaaran saavuttamisen. Kyselylomakkeen avulla saadaan tadsmallisia vas-
tauksia kysymyksiin ja vastaajalle kyselyyn osallistuminen ei vie paljoa aikaa. (Vilkka
2015.)

1.4 Tutkimuksen rakenne

Tutkimusraportti koostuu johdannosta, kahdesta teorialuvusta, tutkimuksesta seka yhteen-
vedosta (Kuvio 1). Johdannossa kaydaan lapi tutkimuksen aihe ja valittu tutkimusmene-
telma. Teorialuvuissa puolestaan kasitellaan aiheeseen keskeisesti linkittyvat asiat osa-
kesaastdtilista ja sijoitussuunnitelmasta. Tutkimuksessa tarkastellaan ja analysoidaan tut-

kimusta ja sen tuloksia, ja lisaksi arvioidaan tutkimuksen reliabiliteettia ja validiteettia.



Tutkimuksen lopuksi kdydaan lapi johtopaatokset ja esitelldan jatkotutkimusehdotukset.
Viimeisena osiona on tutkimuksen yhteenveto, jossa tiivistetysti kerrotaan taman tutkimuk-
sen tavoitteet, kaytetyt tutkimusmenetelmat, tutkimusaineisto ja -tulokset seka johtopaa-

tokset.

Johdanto Teoria Tutkimus
Aihe Osakesaastotili Kysely

Tutkimus- Sijoitus- Tulokset
menetelma suunnitelma Johtopéaatokset

Yhteenveto

Kuvio 1. Tutkimuksen rakenne



2 SIJOITUSSUUNNITELMA
2.1 Sijoitussuunnitelman laatimisessa huomioon otettavat asiat

Jokaisen sijoittajan, ei ainoastaan aloittelijan, olisi hyva laatia itselleen kirjallinen sijoitus-
suunnitelma, koska se auttaa toimimaan suunnitelmallisesti myos erilaisissa kriisitilan-
teissa. Osakemarkkinoilla esiintyy aina valilla eri syista johtuvia nousu- ja laskukausia ja
niihin on syyta varautua edes jollakin tasolla etukateen. (Porssisaatié 2020a.) Taman tut-
kimuksen liitteena on Porssisaation yksityissijoittajille laatima sijoitussuunnitelmapohja
(Liite 1).

Kirjallinen sijoitussuunnitelma auttaa sijoittajaa tekemaan harkittuja ja perusteltuja sijoitus-
paatoksia varsinkin epavarmoissa markkinatilanteissa. Kirjallisen sijoitussuunnitelman

avulla on myés paasty muita parempiin lopputuloksiin. (Sijoittaja.fi 2020a.)

Sijoittamisen aloittamisen ja sijoitussuunnitelman laatimisen yhteydessa sijoittajan on suo-
siteltavaa perehtya sijoituskirjallisuuteen perehtymista ymmartdadkseen paremmin sijoitta-
misen lainalaisuuksia (Nordnet 2017). Nykyaan on saatavilla melko laajasti suomenkie-
lista tietoa sijoittamiseen liittyen niin painettuna tekstina kuin myos sahkoisessa muo-

dossa.

Sijoituspaatdsten tekeminen erilaisissa tilanteissa voi olla vaikeaa, ja sen vuoksi on hyva
etukateen miettia tietynlaiset kehykset paatoksentekoprosessille, missa tilanteessa esi-
merkiksi tekee ostoja tai myynteja. On syyta tiedostaa, etta eri ihmisten sijoitussuunnitel-
mat voivat poiketa toisistaan hyvinkin merkittavasti. Sijoittamiseen ei ole olemassa yhta
oikeaa mallia. Suunnitelmaa on hyva tarkistaa valilla ja tarpeen vaatiessa my0s paivittaa
sita esimerkiksi henkilékohtaisen tulotason tai asumismenojen muuttuessa. (Porssisaatio
2020a.)

2.1.1 Taloudellinen tilanne

Sijoitettavan varallisuuden maara sijoittamisen aloittamisen yhteydessa vaikuttaa sijoitus-
suunnitelman laatimiseen. Osa sijoittajista aloittaa sijoittamisen ilman alkupadomaa, kun
taas joillakin voi olla huomattava maara paaomaa kerrytettyna. (Sijoittaja.fi 2020b.) Suo-
sittu tapa sijoittaa on saastaa kuukausittain esimerkiksi palkasta ennalta maaratty summa

ja sijoittaa se oman sijoitussuunnitelmansa mukaisesti.

Sijoitussuunnitelmaa laatiessa ensimmaiseksi on hyva selvittdd oma henkildkohtainen
budjetti eli kuukausittaiset menot ja tulot. Samalla on myds hyva selvittaa velat ja varalli-

suus. Tulojen ja menojen erotuksesta muodostuu se maara, joka on mahdollista laittaa



sijoituksiin. (Porssisaatio 2020a.) Yleensa tuota summaa ei sijoiteta kokonaan, vaan osa
siitd. Sijoitettavan summan maaraa voi mahdollisuuksien mukaan lisata pienentamalla

menoja tai kasvattamalla tuloja.

Osa saastoista on hyva pitéda pankkitililla, ettei yllattdvien menojen ilmaantuessa joudu
esimerkiksi myymaan tappiolla olevia sijoituksia. Tililla olevia yllattavien tilanteiden varalle
saastettyja rahoja kutsutaan usein puskurirahaksi. Puskurirahan maara voi olla esimer-

kiksi tuhat euroa tai yhden kuukauden nettopalkkaa vastaava summa. (Thurén, 2018.)
2.1.2 Riskinsietokyky

Riskinottohalukkuuden ja -kyvyn selvittdminen korostuu myés sijoitussuunnitelmaa tehta-
essa. Jokaisen oma henkildkohtainen tilanne ja persoona tulee olla yhtenevainen sijoitus-
suunnitelman kanssa, koska vastoin sita toiminen voi esimerkiksi aiheuttaa unettomia 6ita

tai muita ikavia tilanteita. (Pdrssisaatio 2020a.)

Riskinsietokykya ja -halukkuutta sijoittaja voi kartoittaa esimerkiksi miettimalla miten suu-
ren arvonlaskun on valmis sietdmaan omissa sijoituksissaan. Paljon riskia sietava sijoit-
taja ei valttdmatta huolestu lainkaan sijoituksistaan pddoman romahtaessa hetkellisesti
puoleen, kun taas riskia lahinna karttava sijoittaja saattaa olla huolissaan kurssien las-
kiessa 10 %. (Sijoittaja.fi 2020b.)

Riskinsietokykya tulisi pohtia pahimman skenaarion, kurssien voimakkaan romahtamisen
kautta. Porssin historiasta 16ytyy useita esimerkkeja tilanteista, joissa osakkeet ovat tippu-
neet 50 % tai vielda enemman. (Blomster 2018.) Sijoittajan on myds syyta tiedostaa, etta
etukateen ei valttamatta tieda, miten kayttaytyy esimerkiksi juuri voimakkaan kurssilaskun

aikana.

Sijoittajan tulee aina miettia myods sijoitushorisonttia riskin kautta, koska sijoitushorisontin
pituus vaikuttaa siihen, miten suurta riskia sijoitusten kanssa on kohtuullista ottaa. Lyhyen
aikavalin muutokset erityisesti osakemarkkinoilla voivat olla hyvin voimakkaita. Lisaksi si-
joittajan oma ikd on myo6s hyva ottaa huomioon siina, miten suuri osa sijoituksista on yli-
paansa jarkevaa sijoittaa osakkeisiin. Yleisena neuvona pidetaan, ettd osakkeisiin ei sijoi-
tettaisi kokonaisvarallisuudesta prosentuaalisesti enempaa kuin sijoittajan ikd vahennet-

tyna sadasta. (Huovinen 2020.)
2.1.3 Sijoittamisen tavoite

Sijoitussuunnitelman yhtena olennaisena osana on tavoite: Mita sijoittamisella tavoitellaan

ja milloin varoja on tarkoitus kayttaa? Toisille se voi olla elakeikaa varten saastaminen,



kun taas toiselle esimerkiksi ulkomaan matkailu. Tavoite on hyva kirjata suunnitelmaan,
koska se on olennaisesti vaikuttava tekija sijoitushorisonttiin eli siihen, miten pitkan ajan

paasta saastdja on mahdollisesti tarkoitus ottaa kayttéon. (Porssisaatié 2020a.)

Sijoitussuunnitelma tulisi laatia sellaiseksi, etta sen avulla pyritdan paasemaan tavoittee-
seen. Tavoitteen selvittdminen on tarkeaa sijoittamisen aloittamisen yhteydessa ja se voi
myds muuttua ajan my6ta. (Sijoitustieto 2020.) Asetetusta tavoitteesta huolimatta sen

saavuttaminen voi osoittautua vaikeaksi sijoittajan tunteiden saadessa aikaan hatikoityja
paatdksia esimerkiksi ikdvien talousuutisten perusteella. Tunteella tehdyt paatdkset har-

voin auttavat sijoittajaa padsemaan asettamaansa tavoitteeseen. (Salkunrakentaja 2020.)

Sijoitussuunnitelmassa myds tuotolle tulisi asettaa tavoite. Tuoton tavoittelun suhteen tu-
lee olla mahdollisimman realistinen, jotta sen saavuttaminen on my&s mahdollista. Tuotto-
tavoitteen tulee olla linjassa sijoittajan riskinsietokyvyn ja sijoitushorisontin kanssa. Sijoi-
tushorisontin ollessa pitkd, voidaan miettia keskimaaraista vuosituottoa. Tuottotavoitteen
tulee olla jarkevassa suhteessa sijoittajan ottamaan riskiin. Taman lisaksi tulee huomioida
inflaatio eli yleinen hintojen nousu (EKP 2020). Inflaation ollessa alhaisella tasolla voi si-
joittaja tyytya keskimaaraista alhaisempiin nimellistuottoihin reaalisen tuoton kuitenkin ol-

lessa tyydyttava. (Huovinen 2020.)
2.1.4 Hajauttaminen

Osakkeiden lisaksi voi sijoittaa esimerkiksi kiinteistdihin, valuuttoihin tai erilaisiin rahastoi-
hin. Sijoitussuunnitelmassa tulisi my6s pohtia, miten suuri osa varallisuudesta hajautetaan
eri omaisuuslajeihin. Sijoittaessa osakkeisiin olisi myds olennaista pohtia, miten monen eri
yhtidn osakkeita ostaa ja milla kriteereilla. Osakesijoituksia voi hajauttaa esimerkiksi osta-
malla eri toimialojen tai eri maanosissa toimivien yhtididen osakkeita. (Porssisaatio
2020a.)

Hajauttamisessa on kuitenkin hyva muistaa riskien nakokulmasta se, ettd kohdesijoitusten
valinta vaatii aina asiaan perehtymista. Usean kohteen tarkastelu ja valinta saattaa vieda

yllattavan paljon sijoittajan aikaa, koska hyvien kohteiden I6ytaminen voi olla vaikeaa. Ris-
kit eivat siis valttamatta automaattisesti pienene silla, ettd vahentaa yksittisen sijoituksen

osuutta omissa sijoituksissa. (Hyttinen 2015, 40-43.)

Useissa rahoituksen oppikirjoissa kuitenkin suositellaan hajauttamaan sijoituksia, koska
sen on nahty muun muassa tasaavan volatiliteettia eli kurssivaihtelun suuruutta. Osakesi-
joittamisessa hajauttamisen nyrkkisdantona on pidetty vahintdan kymmenta osaketta ja
viela siten, etta niiden korrelaatio eli yhteys toisiinsa olisi mahdollisimman vahainen.

Edelld mainittua korrelaatiota vahentaakseen sijoittaja voi esimerkiksi valita eri toimialojen



osakkeita. Toisaalta maantieteellisen hajauttamisen hydty on merkittavasti vahentynyt glo-
balisaation myéta. Hyoty on kuitenkin saavutettavissa esimerkiksi siten, etta valitsee ulko-
mailta toimialoja, joita ei ole kotimaan poérssissa edustettuna. Kaikki toimialat eivat siis ole
edustettuna Helsingin porssissa, esimerkiksi autoteollisuus talla hetkelld. Suomalaiset ar-
vostetut sijoittajat, Lindstrém Kim ja Tom muistuttavatkin sijoittamisen hajauttamisen tar-
keydesta juuri sen vuoksi, ettd sen avulla yksittadisen huonon sijoituskohteen vaikutus ko-
konaistuottoon vahenee ja samalla myods salkun kokonaisriski pienenee. Lindstromit kut-

suvatkin hajauttamista sijoittajan ilmaiseksi lounaaksi. (Lindstrém & Lindstrém 55-58.)
2.1.5 Sijoitusstrategia

Sijoitustyylit voidaan karkeasti jakaa passiiviseen ja aktiiviseen sijoitusstrategiaan. Aktiivi-
sessa sijoitusstrategiassa korostuu kohdeyhtididen valinta, niin kutsuttu osakepoiminta,
seka kaupankaynnin ajoittamisen hyodyntaminen eri markkinatilanteissa. Passiivisella si-
joitusstrategialla sen sijaan saatetaan keskittya osta ja pida -periaatteella omistamaan

osakkeita riippumatta markkinoiden heilunnasta. (Oksaharju 2013, 51-53.)

Aktiivisella sijoitusstrategialla saatetaan herkasti ajautua liian aktiiviseen kaupankayntiin,
jolloin lisdantyneet kulut heikentavat tuottoja. Kdantdpuolella taas on lisdtuottojen saami-
nen aktiivisuuden ansiosta, mutta yleisesti sen voidaan sanoa edellyttavan ajankayton li-

saamista ja perehtymista sijoituskohteisiin. (Sijoittaja.fi 2020b.)

Toinen sijoittaja saattaa tavoitella sijoitusten arvonnousua, kun taas toinen sijoittaja arvos-
taa enemman tasaista sijoituksista saatavaa kassavirtaa esimerkiksi yhtidista saatavien
osinkojen muodossa. Arvonnousua tavoittelevista sijoittajista kaytetaankin nimitysta arvo-
sijoittaja ja osingoista nauttivista sijoittajista puolestaan nimitysta osinkosijoittaja. (Nordnet
2017.)

2.2 Kurssilaskuihin varautuminen

Pdrssille ominaista on se, etta eri syista johtuvia laskukausia tai -romahduksia esiintyy
aina valilla, joten niihin myds syyta varautua omassa sijoitustoiminnassa (Porssisaatio
2018b). Sijoittajan kannattaakin suunnitella hyvissa ajoin etukateen, miten toimia porssi-

kurssien laskiessa.

Sijoituskirjailija ja ekonomisti Mika Hyttisen mukaan osakesijoittamisen todellinen riski ei
ole itse markkinahintojen heilunta, vaan sijoittaja itse. Tassa korostuu hanen mukaansa
sijoittajan omien tunteiden ja asenteiden hallinta. Hyttinen muistuttaa, etta osakesijoittami-

sessa riski on aina lasna ja sijoituspaatokset tehdaan epavarmoissa olosuhteissa, joten



pitkdaikaiset ja hyvin perustellut sijoituspaatdkset nousevat omaan arvoonsa. (Hyttinen
2015. 47-48.)

Paniikin ottaessa vallan sijoittajan paatdéksenteossa ajaudutaan herkasti siihen, ettd myy-
daan laumassa paniikissa, koska kaikki muutkin tekevat niin. Vastaavasti toisessa tilan-
teessa ostetaan, koska kaikki muutkin ostavat. Historiaa tarkasteltaessa edullisia osake-
ostoja on usein paasty tekemaan silloin kuin paatdoksenteossa ollaan ikaan kuin menty
vastavirtaan eli toimittu vastoin vallitsevaa trendia. Kurssien laskiessa ja paniikin vallitessa
tama strategia vaatii sijoittajalta kuitenkin kylmapaisyytta ja hermojen hallintaa, ja tama

tuottaakin hankaluuksia monelle sijoittajalle. (Lindstrém & Lindstrom 45.)

Ajallinen hajauttaminen on yksi keino suunnitelmallisesti varautua kurssilaskuihin. Ajallista
hajauttamista noudattava sijoittaja ostaa tai myy osakkeita pienissa erissa saanndllisin va-
liajoin, esimerkiksi kuukausittain. Ajallinen hajauttaminen tulisi perustua ennalta laadittuun
suunnitelmaan, jossa esimerkiksi aina kuukausittain ostetaan tietty kappalemaara tai tie-
tylld rahamaaralla yksittaisen yhtidon osakkeita. Ajallista hajauttamista noudattaen sijoittaja
tulee tehneeksi sijoituspaatdksia eri aikaan eri hinnoilla ja nain ollen tavoittelee kohtuul-
lista keskihintaa sijoituksilleen. Ajallinen hajauttaminen ei sovi sijoitustyylille, jossa pyri-
taan hyotymaan kurssiheilunnasta, vaan se enemmankin tuo turvaa pitkaaikaiselle sijoitta-
jalle. (Oksaharju 2013, 126-127.)

Sijoittajan pyrkiessa valttamaan erilaisia paikallisia kriiseja voi han hajauttaa sijoituksiaan
maantieteellisesti. Kun sijoitukset ovat maantieteellisesti hajautettuna, alueelliset kriisit ja
niista aiheutuvat kurssilaskut eivat vaikuta niin voimakkaasti niiden arvoihin kuin esimer-
kiksi sijoitettaessa ainoastaan suomalaisiin tai Suomessa operoiviin yhtidihin. (Oksaharju
2013, 165.)

Yleinen tapa hajauttaa osakesijoituksia on myos valita yhtioita eri toimialoilta. Toimialaha-
jauttamisen avulla toimialaan kohdistuva riski, kuten esimerkiksi raaka-ainehintojen sykli-
syys pienenee. (Oksaharju 2013, 153-157.)

2.2.1 Historiallisia kurssilaskuja

Pdrssin historiasta I6ytyy lukuisia voimakkaita romahduksia. Esimerkiksi vuonna 1987 Yh-
dysvaltain julkaisemat huonot vaihtotaseluvut kaynnistivat voimakkaan pdrssiromahduk-
sen ympari maailman. "Mustana maanantaina” 19.10.1987 Dow Jonesin teollisuusindeksi
romahti I1ahes 23 % ainoastaan yhden paivan aikana. Globalisaation ja digitalisaation
myo6ta kansalliset rajat ovat poistuneet Iahes kokonaan sijoittamisen nakdkulmasta, ja sen
seurauksena markkinareaktiot ovat lahes samanlaisia eri puolilla maailmaa. (Lindstrém &
Lindstrom 2012, 24.)
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Helsingin porssissakin on viime vuosikymmenina nahty useita eri syista aiheutuneita pors-
siromahduksia. Kurssilaskut ja -romahdukset nahdaankin porssissa saanndllisin valiajoin
esiintyvana ilmiéna. Porssin historiaa tarkasteltaessa voidaan nahda, ettd nousukaudet
ovat olleet ajalliselta kestoltaan laskukausia pidempia. Pitkalla aikavalilla kurssit ovat
myo6s nousseet romahduksista huolimatta aiempia huippuja korkeammille tasoille (Kuvio
2). (Lindstrédm & Lindstrom 2012, 193-195).

Helsingin porssista saatu reaalituotto on noin sadan viimeisen vuoden aikana asettunut 5
%:n ylapuolelle. Sijoittajan on kuitenkin syyta tiedostaa, etta yksittdisena vuotena porssi-
kurssit saattavat heilua suuntaan tai toiseen hyvinkin voimakkaasti. (Inderes 2019.) Seu-
raavassa kuviossa (Kuvio 2) on esitetty Helsingin porssin reaalista kehitysta alkaen vuo-
desta 1912. Esimerkiksi finanssikriisin aikoihin vuonna 2008 OMX Helsinki Cap Gl -osake-
indeksi, jossa yksittdisen osakkeen enimmaispaino on 10 %, laski perati 47 %. Seuraa-
vana vuonna sama indeksi puolestaan nousi 45 %. (Elo 2011, 146.)

Helsingin porssin reaalinen kehitys, indeksoitu. 1912=100. Lédhde: Nyberg, Peter —

Vaihekoski, Mika (2010): A new value-weighted total return index for Finnish Stock
Market. Paivitetyt luvut 1/2019.
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Kuvio 2. Helsingin pdrssin reaalinen kehitys (Pulkkinen 2019)

2.2.2 Covid-19 kevaalla 2020

Maailman terveysjarjestd WHO:n pandemiaksi luokittelema koronavirus, Covid-19, lahti

levidamaan Kiinasta joulukuussa 2019. Tauti levisi ympari maailman ja toistaiseksi siihen ei
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ole saatavilla mitdan varsinaista laaketta tai rokotetta. Koronavirus voi tarttua inmisen ai-
vastaessa tai kosketuksen kautta, lisaksi myos erilaisten pintojen kautta. (Terveyden ja

hyvinvoinnin laitos 2020.)

Koronaviruksen levitessa ympari maailmaa alkuvuonna 2020, my6s Suomessa, taudin le-
vidmisen hillitsemiseksi asetettiin erilaisia ihmisten likkumiseen ja kokoontumiseen vaikut-
tavia rajoituksia. Rajoituksista ja pandemiasta johtuen maailmantalouden on ennustettu
kdantyvan selvaan laskuun. (Honkatukia, Harma, Jormanainen, Kestila, Parhiala & Rissa-
nen 2020, 47.)

Kevaalla 2020 koettu koronakriisin laukaisema voimakas porssikurssien laskujakso oli his-
toriallisestikin tarkasteltuna poikkeuksellisen nopea. Helmikuun 2020 puolivalin kohdilla
porssikurssit olivat niin Suomessa kuin maailmalla kaikkien aikojen huipuissaan, mutta
kuukausi myéhemmin osakekurssit olivat Suomessa laskeneet perati 36 % ja maailmalla
33 %. Finanssikriisin aikaan 2008—-2009 kurssit laskivat vielda enemman, mutta laskujakso
oli silloin useita kuukausia. Voimakkain finanssikriisin aikana nahty laskujakso kesti nelja

kuukautta, jolloin osakekurssit Suomessa laskivat perati 41 %. (Oldenburg 2020.)

Koronapandemian laukaisemaa osakekurssien voimakasta ja nopeaa laskua kuvaa hyvin
my0s yksittaisten paivien aikana koetut laskut, jotka voimakkaimmillaan olivat 1ahes 10 %
tasoa. Yhta voimakkaita laskupaivia on aiemmin koettu vuonna 1987. Osakemarkkinoiden
huolestumista mittaava, pelkokertoimenakin tunnettu VIX-indeksi nousi samanaikaisesti
kaikkien aikojen huippuunsa. (Erkkila 2020.) Oheisessa kuviossa (Kuvio 3) on esitetty ta-
louselamassa paljon seuratun yhdysvaltaisen S&P 500 -indeksin kolmen vuoden kehitys,

josta nakyy hyvin lyhyessa ajassa koettu voimakas kurssiheilunta alkuvuonna 2020.

Nama vaikutukset rajoittivat tai jopa keskeyttivat liiketoiminnan harjoittamisen monilla eri
toimialoilla. Vaikutukset nakyivat porssikursseissa ja -indekseissad ympari maailman. (Burt-
sov. & Parviala 2020.)
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+8.13% -5.30% +27.76% 0.31%
Kuvio 3. S&P 500 -indeksin kolmen vuoden kehitys (CNN Business 2020)

Koronapandemian lopullisia vaikutuksia maailmantalouteen ei viela tiedeta varmaksi.
Useilla toimialoilla, kuten esimerkiksi lentoliikenteessa, kysynta laski akillisesti. Lisaksi
monien yritysten alihankintaketju jopa katkesi muun muassa sen vuoksi, etta rahtikontit

jaivat jumiin Kiinan satamiin. (Viljanen 2020.)
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3 OSAKESAASTOTILI
3.1 Osakesaastotili yleisesti

Osakesaastotili on pankkiin avattava sijoitustili, joka otettiin Suomessa kayttdén vuoden
2020 alussa (Porssisaatio 2020b). Osakesaastdtili on avattavissa ainoastaan yksityishen-
kilille eli sita eivat esimerkiksi yritykset voi avata. Tilin omistaja paattaa itse sijoituskoh-
teistaan ostamalla suomalaisia tai ulkomaisia osakkeita perinteiselta poérssilistalta tai First
North -listalta. Vastaavanlaisia sijoitus- ja osakesaastétileja on kaytdossa muissakin
maissa, esimerkiksi Ruotsissa ja Norjassa, mutta niissa on pienia eroavaisuuksia esimer-
kiksi talletuskatoissa. Useissa maissa tilit ovat saaneet positiivisen vastaanoton, ja niiden
on myds nahty innostavan ihmisia sijoittamaan ja saastamaan. (Pérssisaatio 2018a.) Osa-
kesaastotileja voi yhdella henkildlla olla kerralla ainoastaan yksi, ja sen siirtdminen pan-

kista toiseen on mahdollista (Verohallinto 2020a).

Osakesaastotileja avattiin vuoden 2020 ensimmaisen neljan kuukauden aikana yli 100
000 kappaletta, ja samanaikaisesti niihin talletettiin yli 330 miljoonaa euroa (Taulukko 1).
Neljdnnes osakesaastotilin avanneista henkildista on ollut uusia osakesijoittajia, joten osa-

kesaastotilin voidaan sanoa herattaneen laajaa kiinnostusta. (Euroclear 2020.)

Tilien maara %-0SUUs Markkina-arvo %-0SUUs
-17 7 403 7,4 % 8493 233 2,5%
18-29 28 615 28,4 % 44 688 753 13,3 %
30-39 26 750 26,6 % 75121626 22,4 %
40-49 16 615 16,5 % 71787523 21,4 %
50-59 11262 112 % 67 513114 20,2 %
60- 8488 8,4% 64 819 379 19,3 %
Ulkomaalaiset 1585 1,6% 2564 049 0,8 %

100 718 100,0 % 334 987 676 100,0 %

Taulukko 1. Suomessa avatut osakesaastaotilit 1.1.—30.4.2020 (Euroclear)

3.2 Osakesaastotilin rakenne

Osakesaastotilille voi siirtda ainoastaan rahaa, maksimissaan 50 000 euroa tilia kohden.

Tilille ei voi suoraan siirtda esimerkiksi jo ennestaan arvo-osuustililla sailytyksessa olevia

tai perintdna saatuja osakkeita. Tililtd ei my6skaan voi nostaa muuta kuin rahaa (Verohal-

linto 2020a). Osakesaastétilin rakennetta on havainnollistettu kuviossa 4.
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Varoja
nostettaessa

Tilille voi Osakesaastotili

tallettaa maks.

Tilin sisalla tapahtumia
50000 €

ei veroteta

tuotosta
padaomatulovero

Kuvio 4. Havainnekuva osakesaastotilista

3.3 Osakesaastotilin keskeiset erot arvo-osuustiliin verrattaessa

Suomessa voi jatkossakin sijoittaa osakkeisiin jo aiemmin kaytdssa olleen arvo-osuustilin
kautta. Sijoittajan on hyva tuntea seka arvo-osuustilin ettd osakesaastétilin perusominai-
suudet ja myo6s niiden verotuksellinen ndkdkulma selvittddkseen kayttaaké molempia vai

ainoastaan toista edella mainittua tilia osakesijoittamisessa.

Yleiset omistajan oikeudet, kuten oikeus osallistua ja danestaa yhtidkokouksessa, ovat
yhtalaiset kummallakin tililla. Arvo-osuustilille ei ole asetettu euromaaraista talletusrajaa,
kun taas osakesaastotililla se rajoittuu 50 000 euroon yksittdisen henkilén kohdalla. Osa-
kesaastatilille ei siis voi tallettaa enempaa kuin 50 000 euroa, mutta arvonnousun ja saa-
tujen osinkojen myéta sen arvo voi kuitenkin nousta kyseisen rajan yli. (Porssisaatio
2018a.)

3.3.1 Arvo-osuustili yleisesti

Arvo-osuustili on pankkiin avattava sijoitustili, jossa sailytetdan ja voidaan kdyda kauppaa
osakkeilla, joukkovelkakirjalainoilla ja muilla arvo-osuusmuotoisilla sijoituksilla (Minilex
2020). Arvo-osuustilit ovat Suomessa liitettynd arvo-osuusjarjestelmaan, jota yllapitaa Eu-
roclear Finland Oy. Euroclear Finlandin yhtena tehtavana on arvo-osuusjarjestelmassa

olevien yhtididen osakasrekisterin yllapitaminen. Ennen arvo-osuusjarjestelmaa
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osakkeenomistajalla saattoi olla fyysinen yhtién painattama osakekirja, joka luovutettiin
kaupanteon yhteydessa. Arvo-osuusjarjestelmaan voi liittda muitakin kuin poérssiin listattu-
jen yhtididen osakkeita. Jarjestelmaan onkin liitetty esimerkiksi puhelinyhtididen osakkeita.
Suomessa arvo-osuustileja on noin 1,5 miljoonaa 900 000 suomalaisen omistuksessa.
(Tilisanomat 2019.)

3.3.2 Arvo-osuustili verotuksen nakokulmasta

Arvo-osuustililla sailytyksessa olevien osakkeiden myynnista saadut voitot verotetaan vuo-
sittain. Kertyneista myyntivoitoista vahennetaan mahdolliset myyntitappiot seka voiton
hankkimiskulut, kuten valityspalkkiot, ja jaljelle jaavastad osuudesta maksetaan paaomatu-
loveroa. Paaomatuloja verotetaan 30 % verokannalla 30 000 euroon asti ja sen ylittava
osa 34 % verokannalla. (Verohallinto 2020b.)

Perinteisesti luovutusvoiton tai -tappion laskenta verotuksellisesta nakokulmasta maaray-
tyy osakkeiden myyntihinnan ja ostohinnan valisesta erotuksesta, aiheutuneet kulut huo-
mioiden. Osakkeiden luovutusvoittoa tai -tappiota laskettaessa sijoittaja voi kuitenkin halu-
tessaan vahentaa osakkeiden toteutuneesta myyntihinnasta hankintameno-olettaman,
jonka maara riippuu osakkeiden omistamisajasta. Omistusajan jaadessa alle 10 vuoteen,
hankintameno-olettama on 20 % osakkeiden myyntihinnasta, kun taas omistusajan ol-
lessa yli 10 vuotta hankintameno-olettama on 40 %. Hankintameno-olettamaa kaytetta-
essa osakkeiden myyntihintaa ja hankkimiskuluja ei vahenneta erikseen. Sijoittaja siis itse
valitsee jommankumman kahdesta kaytettavissa olevasta vaihtoehdosta. (Verohallinto
2020b.)

Suomalaisten porssilistattujen yhtididen maksaessa osinkoja osakkeenomistajilleen ja
osakkeiden ollessa sailytyksessa arvo-osuustililla, 85 % osingoista verotetaan paaomatu-
lojen mukaan ja loput 15 % ovat verotonta tuloa (Verohallinto 2020c). Ulkomailta saadut
osingot verotetaan riippuen siita, mistd maasta ne on saatu (Verohallinto 2020d). Lisaksi
listaamattomien yhtididen maksamille osingoille on erikseen saadetty verotus, mutta tassa

opinnaytety0ssa keskitytaan ainoastaan listattuihin yhtiéihin (Verohallinto 2020e.)

3.3.3 Osakesaastotili verotuksen nakokulmasta

Osakesaastotili mahdollistaa yksityishenkildille yksinkertaisen verotuksen, jossa paagoma-
tuloista maksetaan veroa vasta siind vaiheessa, kun varoja nostetaan tililta pois. Veron
maara muodostuu silloin voimassa olevan padomatuloverotuksen mukaan. Tapahtumia
tilin sisalla ei veroteta, ja tdma koskee myds osinkotuloja. Yksityissijoittajan on osakesaas-

totilin avulla mahdollista paasta hyétymaan korkoa korolle -ilmiésta sijoittamalla osinkoja
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tai myyntivoittoja uudelleen. Osakesaastotilin onkin arvioitu sopivan varsinkin pitkajantei-
selle osinkosijoittajalle erityisesti tdman verotehokkaan osinkojen uudelleensijoittamisen
mahdollisuuden vuoksi. Osakesaastdtilille ulkomaisista yhtidistd saaduista osingoista si-
joittajan ei kuitenkaan ole mahdollista saada hyvitystd maksetuista lahdeveroista toisin
kuin arvo-osuustilin kohdalla. (Porssisaatié 2018a.) Sijoittajan on kuitenkin hyva muistaa,
ettad uudelleensijoittaminen ilman valittdmia verovaikutuksia on tassa yhteydessa mahdol-
lista ainoastaan silloin, kun sijoitetaan porssiosakkeisiin tai First North -osakkeisiin eika

esimerkiksi sijoitusrahastoihin, mika edellyttaisi varojen nostamista osakesaastotililta.

Samalla on kuitenkin hyva tiedostaa, ettd osakesaastdétilia verrattaessa perinteiseen arvo-
osuustiliin, luovutustappioita ei voi vahentaa verotuksessa, ellei osakesaastotilia lopeteta
kokonaan. Mydskaan hankintameno-olettama ei ole sijoittajan kaytettavissa osakkeiden

ollessa osakesaastotililla sailytyksessa. (Porssisaatio 2018a).
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4 TUTKIMUS

4.1 Tutkimusmenetelma

Tutkimusmenetelmana kaytettiin maarallista eli kvantitatiivista tutkimusmenetelmaa sah-
koista kyselya kayttaen. Kvantitatiivisen tutkimuksen avulla selvitetaan lukumaariin ja pro-

senttiosuuksiin liittyvia kysymyksia (Heikkila 2014, 15).

Tutkimuksen aineisto kerattiin sahkoisella kyselylomakkeella Google Forms -tydkalua hyo-
dyntamalla. Kyselyn linkki julkaistiin Facebookissa Osakesijoittaminen-ryhman seinalla.
Vastaajia saatiin yhteensa 310 aikavalilla 26.5.—10.6.2020. Kyselylomake on nahtavissa
litteesta 2. Linkin julkaisu heratti ryhman jasenissa yleista mielenkiintoa julkaisun saa-

dessa aikaan keskustelua.

Kyselyssa oli nelja osiota ja yhteensa 17 kysymysta, joista kahta lukuun ottamatta kaikki
olivat pakollisia. Vapaaehtoisista kysymyksista toinen kohdistui ainoastaan henkildille,
jotka kertoivat muuttaneensa sijoitussuunnitelmaansa koronapandemian vuoksi, ja toinen
oli kaikille vastaajille kyselyn lopussa oleva vapaan sanan kommenttiosio. Ensimmainen
kysymysosio kasitteli vastaajan perustietoja, kuten ikda ja koulutustaustaa. Toisessa osi-
ossa selvitettiin vastaajan sijoituskokemusta ja kolmannessa osiossa kevaalla 2020 ko-
ronapandemian vaikutuksia vastaajan sijoituskayttaytymiseen. Viimeisessa osiossa selvi-
tettiin muun muassa vastaajan aikomusta sijoittaa osakkeisiin jatkossakin seka pyydettiin

kommenttia vapaan sanan muodossa.

Kyselyssa selvitettiin vastaajien taustatietoja neljalla eri kysymyksella. Mikali vastaus-
maara olisi ollut huomattavasti suurempi, olisi tuloksia pystytty luotettavasti analysoimaan
laajemmin muodostamalla vastaajista useita eri taustatietoihin perustuvia ryhmia ja vertai-
lemalla niitd keskendan. Tdman tutkimuksen yhteydessa toteutetussa kyselyssa esimer-
kiksi yli 60-vuotiaita vastaajia saatiin ainoastaan yhdeksan, jolloin yksittdisen vastauksen
suuri painoarvo kyseisen ikaryhman tuloksia analysoitaessa nostaisi virnemarginaalin liian
suureksi. Tutkimustulosten analysointitapa tdsmentyi tdman vuoksi vasta tutkimusproses-
sin edetessa, koska etukateen ei ollut mahdollista tietda, miten paljon vastaajia erilaisilla

taustatiedoilla kyselyyn saadaan osallistumaan.

Teoriaosuuteen on hankittu tietoa tutustumalla sijoittamista kasittelevaan kirjallisuuteen
seka internetista saatavilla olevaan aineistoon. Teoriaosuudesta on saatavilla hyvin laa-

jasti ja kattavasti Iahdeaineistoa.
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4.2 Tutkimustulokset

Tutkimustulosten analysoinnissa on kaytetty apuna Excel-taulukkolaskentasovellusta. Ky-
selyyn vastanneista 310 henkilésta 78,6 % oli miehia, 20,8 % naisia ja loput 0,6 % ilmoitti-
vat sukupuolekseen muun tai eivat halunneet sitd kertoa. Vastaajista suurin osa, yhteensa

77 %, oli alle 40-vuotiaita (Kuvio 5). Yli 50-vuotiaiden osuus kaikista vastaajista jai ainoas-
taan 10 %:iin.

Vastaajien ikdjakauma (vuotta)

7%

M 29 tai nuorempi MW30-39 m40-49 50-59 m60-

Kuvio 5. Vastaajien ikdjakauma

Oheisesta kaaviosta (Kuvio 6) iimenee, ettad suurin osa vastaajista (64 %) kertoi olevansa
tydssakayvia ja noin neljannes (25 %) opiskelijoita. Loput vastaajista olivat yrittdjia (6 %),
elakeldisia (2 %) tyottdmia (2 %) tai muussa asemassa (1 %).
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Status (paatoimi)

B TyOssdkdyva M Opiskelija mYrittaja m Eldkeldinen M Ty6tén ™ Muu

Kuvio 6. Vastaajien paatoiminen status

Vastaajia saatiin melko tasaisesti eri koulutustasoilta, mika ilmenee kuviosta 7. Peruskou-
lun korkeimmaksi suorittamakseen koulutustasoksi ilmoitti ainoastaan 4 % vastaajista.

Vastaajien koulutustaso (korkein suoritettu)

B Peruskoulu

M 2. asteen koulutus
(ammattikoulu/lukio)

m Alempi korkeakoulututkinto tai
opistotasoinen koulutus

1 Ylempi korkeakoulututkinto tai
muu ylempi tutkinto

Kuvio 7. Vastaajien koulutustaso

Suurimmalla osalla (85 %) vastaajista oli sijoituskokemusta vahintadan vuoden verran. Ai-
noastaan 15 % vastaajista ilmoitti sijoituskokemuksensa olleen alle vuoden. Tassa huomi-

oitiin kaikenlainen sijoitustoiminta osakesijoittamisen lisaksi. Kuviosta 8 ilmenee, etta 1-5
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vuotta sijoituskokemusta omaavien vastaajien ryhma oli lahes yhta suuri kuin yli viisi

vuotta sijoituskokemusta omaavilla.

Vastaajien sijoituskokemus

m Alle 1 vuosi
B 1-5 vuotta

m Yli 5 vuotta

Kuvio 8. Vastaajien sijoituskokemus

Vastaajista 80 % kertoi sijoittaneensa osakkeisiin jo ennen osakesaastotilin avaamista.
Suurimmalla osalla vastaajista oli siis sijoituskokemusta vahintdan vuoden verran, ja he

olivat sijoittaneet osakkeisiin jo aiemmin.

Vastaajista alle puolet (44 %) ilmoittivat laatineensa itselleen henkil6kohtaisen sijoitus-
suunnitelman. Yli puolet (56 %) vastaajista eivat siis olleet laatineet itselleen sijoitussuun-
nitelmaa, mika on esitetty kuviossa 9. Kysymys oli muotoiltu siten, etta siina laskettiin mu-
kaan myds esimerkiksi vastaajan yhdessa varainhoitajan kanssa laatima sijoitussuunni-

telma.
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Sijoitussuunnitelma laadittuna

| Kylla

WEi

Kuvio 9. Vastaajien henkildkohtaisen sijoitussuunnitelman laatiminen

Jaettaessa vastaajat kahteen ryhmaan ian perusteella, alle 30-vuotiaisiin ja yli 30-vuotiai-
siin, voidaan selvasti ndhda seuraavasta kaaviosta (Kuvio 10), etta alle 30-vuotiailla vas-
taajilla sijoitussuunnitelman laatimisaste on korkeampi kuin yli 30-vuotiailla vastaajilla. Alle
30-vuotiaista vastaajista noin puolella (51 %) oli sijoitussuunnitelma laadittuna, kun taas
yli 30-vuotiaiden vastaajien kohdalla ainoastaan 38 %:lla. Ero ndiden kahden ikdryhman
valilla on perati 13 prosenttiyksikk6a. Kyselyn tuloksista ei erottunut samanlaista merkitta-
vaa eroa esimerkiksi vertailtaessa tydssakayvien sijoitussuunnitelman laatimisastetta kaik-
kiin muihin vastaajiin tai jaettaessa vastaajat kahteen eri ryhmaan sen perusteella, oliko

heilld suoritettuna korkeintaan 2. asteen koulutus vai sitd korkeampi.
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Sijoitussuunnitelman laatiminen,
alle 30-vuotiaat vs. yli 30-vuotiaat
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51%

180
0,
160 50%
140 40%
120

38%

100 30%

80
0,

60 20%

40

20

10%

0%
Alle 30—vuotiaat Yli 30—vuotiaat

m |kdryhma

mmm | kdryhmasta sijoitussuunnitelman laatineet

e Sijoitussuunnitelman laatimisaste, %

Kuvio 10. Sijoitussuunnitelman laatiminen alle 30-vuotiaiden ja yli 30-vuotiaiden valilla

Kyselysta saatujen tulosten perusteella sijoitussuunnitelman laatimisen yleisyys ei ole si-
doksissa sijoituskokemukseen (Kuvio 11). Vastaajat, joilla oli sijoituskokemusta 1-5
vuotta, olivat kaikista vastaajista todennakoéisimmin laatineet sijoitussuunnitelman itsel-
leen. Sen sijaan yli viisi vuotta sijoituskokemusta omaavilla vastaajilla sijoitussuunnitelman
laatimisaste putosi samalle tasolle kuin alle vuoden sijoituskokemusta omaavilla vastaa-
jilla.

Tutkimustulosta varsinkin 1-5 vuotta ja yli viisi vuotta sijoituskokemusta omaavien valilla
on mielenkiintoista vertailla, koska niissa ryhmissa vastaajamaarat olivat 1ahes identtiset,
1-5 vuoden kokemusta omaavilla 131 ja yli viisi vuotta kokemusta omaavilla 132. Lisaksi
molemmissa ryhmissa vastausmaara oli riittdvan suuri luotettavien johtopaatdsten tekemi-

seen.
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Sijoituskokemuksen ja sijoitussuunnitelman laatimisen
valinen yhteys

140 50%
120 48%
100 46%
80 44%
60 42%
40 40%

20 38%

36%
Alle 1 vuosi 1-5 vuotta Yli 5 vuotta

s Sijoituskokemus e Sjjoitussuunnitelman laatimisaste, %

Kuvio 11. Sijoituskokemuksen ja sijoitussuunnitelman laatimisen valinen yhteys

Keskeisimmiksi syiksi osakesaastotilin avaamiseksi vastaajat ilmoittivat osinkojen uudel-
leensijoittamisen verotehokkaasti sekd mahdollisuuden myyda osakkeita ilman valittdmia
verovaikutuksia (Kuvio 12). Kysymys oli laadittu siten, etta vastaajat saivat ilmoittaa use-
amman kuin yhden syyn osakesaastotilin avaamiselle. Vastaajista 71 % ilmoitti osa-
kesaastotilin avaamissyyksi osinkojen uudelleensijoittamisen verotehokkaasti ja 68 %

mahdollisuuden myyda osakkeita ilman valittomia verovaikutuksia.

24 % vastaajista oli avannut osakesaastétilin aloittaakseen osakesijoittamisen. Tama tut-
kimustulos on hieman ristiriidassa aiemmin esitetyn tuloksen kanssa, jossa vastaajista ai-
noastaan 20 % kertoi, ettei heilla ollut aiempaa kokemusta osakesijoittamisesta. Naiden

edella mainittujen lukemien ero jaa kuitenkin ainoastaan neljaan prosenttiyksikkdon.

Seitseman vastaajaa kertoi avanneensa osakesaastotilin muusta henkildkohtaisesta
syysta. Heista kaikki olivat alle 40-vuotiaita tydssakayvia tai opiskelevia miehia. Osa-
kesaastotilin avaamista he perustelivat muun muassa opintotuen saamisen ja osakkeiden
treidaamisen eli lyhyen aikavalin aktiivisen kaupankaynnin verotehokkuudella. Osa vas-
taajista ilmoitti myds avanneensa osakesaastotilin nimenomaan treidaamisen aloittamisen

VUOKsi.
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Osakesaastotilin avaamisen syyt

Muu henkilokohtainen syy 2%

Covid-19 aiheuttaman porssikurssien laskun

0,
hyédyntaminen 19%

Muu saastaminen 30%

33%

Elakesdastaminen

Mahdollisuus myyda osakkeita ilman valittomia

0,
verovaikutuksia 68%

Osinkojen uudelleensijoittaminen
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verotehokkaasti 71%

Osakesijoittamisen aloittaminen 24%
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Kuvio 12. Osakesaastotilin avaamisen syyt

Suurimmalle osalle vastaajista osakesaastatilille asetetulla 50 000 euron talletuskatolla ei
ollut lainkaan merkitysta heidan sijoitustoimintaansa osakesaastdtilin kautta. Seuraavalla
sivulla esitetysta kuviosta 13 ilmenee, ettd ainoastaan pieni osa (4 %) vastaajista koki ky-
seisen talletuskaton merkittavasti rajoittavan osakesaastotilin kautta sijoittamista. Kysy-
mys oli asetettu siten, etta vastaajat valitsivat asteikolta 1-5 mieleisensa kohdan (1 = Ei
lainkaan ja 5 = Merkittavasti). Asteikon 1-2 vastaajat edustivat kaikista vastaajista yh-

teensa noin 85 %, kun taas puolestaan asteikon 3-5 vastaajat yhteensa noin 15 %.
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50 000 euron talletuskaton vaikutus osakesaastotilin kautta
sijoittamiseen, n=310
1 = Ei lainkaan, 5 = Merkittavasti

250
200
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50

Kuvio 13. Osakesaastdtilille asetetun 50 000 euron vaikutus vastaajien sijoitustoimintaan

Vastaajat, joille osakesaastdtilille asetetulla 50 000 euron talletuskatolla ei ollut lainkaan
merkitysta heidan sijoitustoimintaansa, 77 % oli sijoittanut osakkeisiin jo ennen osa-
kesaastotilin avaamista (Kuvio 14). Tarkasteltaessa vastauksen 2—-5 antaneita sama aste-

luku nousee perati 90 %:iin.

50 000 euron talletuskaton vaikutus vs. vastaaja sijoittanut
osakkeisiin ennen osakesadastoétilin avaamista

200 95%
180
160
140
120
100
80
60
40
20
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70%
Vastaus "1" Vastaus "2-5"

B Vastastausasteikko == \/astaajalla osakesijoitustaustaa, %

Kuvio 14. Talletuskaton vaikutus vastaajan osakesijoitustausta huomioituna
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Jaettaessa vastaajat kahteen ikaryhmaan, alle ja yli 30-vuotiaisiin ja tarkasteltaessa vas-

taajien antamien vastausten keskiarvoja osakesaastétilille asetetun 50 000 euron talletus-
katon rajoittavasta vaikutuksesta vastaajan omaan sijoitustoimintaan, voidaan havaita ian
korreloivan edella mainitun vaikutuksen kanssa (Kuvio 15). Kaikkien vastaajien keskiarvo-
vastaus asteikolla 1-5 oli 1,5. Alle 30-vuotiaiden vastaajien keskiarvovastaus oli 1,3. Vas-

taavasti yli 30-vuotiaiden keskiarvovastaus oli 1,8.

Osakesaastotilin 50 000 euron talletuskaton vaikutus,

keskiarvo ikaryhmittain
2,0
1,8
1,6 1,5
1,4 1,3
1,2
1,0
0,8
0,6
0,4
0,2

0,0
Kaikki vastaajat (n=310) Alle 30-vuotiaat (n=136) Yli 30-vuotiaat (n=174)

Kuvio 15. Osakesaastotilin 50 000 euron talletuskaton vaikutus, vastauksien keskiarvo

Oheisesta kuviosta 16 ilmenee, etta ainoastaan noin kaksi kolmasosaa kaikista vastaa-
jista oli sijoitussuunnitelmissaan varautunut kurssiromahduksiin. Osa (4 %) sijoitussuunni-
telman laatineista vastaajista ei ollut varautunut kurssiromahduksiin, ja kolmasosalla sijoi-

tussuunnitelmaa ei ollut laadittuna lainkaan.
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Kurssiromahduksiin
varautuminen

HKylla
B Ei

M Ei sijoitussuunnitelmaa

Kuvio 16. Kurssiromahduksiin varautuminen

Edellisesta tutkimustuloksesta huolimatta ainoastaan pieni osa (3 %) vastaajista huolestui
osakesijoituksistaan kevaalla 2020 nahdyn kurssilaskun seurauksena todella paljon. Vas-

taajista yli kolmannes (38 %) ei huolestunut kurssilaskusta lainkaan (Kuvio 17).

Kurssilaskusta huolestuminen kevaan 2020 aikana
1 = Ei lainkaan, 5 = Todella paljon

40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%
n
0% ]
1 2 3 4 5

Kuvio 17. Kurssilaskusta huolestuminen

Tuloksista ilmeni sukupuolten valilla vallitsevan eroja. Kyselysta saatujen tulosten perus-

teella naisista perati 45 % ei huolestunut lainkaan kevaalla 2020 nahdysta kurssilaskusta.
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Miesten kohdalla samaan vastaukseen paatyi 36 % vastaajista. Ero heidan valillansa on

lahes 10 prosenttiyksikkda, miké on nahtavissa oheisesta kaaviosta (Kuvio 18).

On kuitenkin syyta huomioida, etta valtaosaa vastaajia kevaalla nahty kurssilasku ei kyse-
lyn perusteella erityisesti huolestuttanut. Asteikolla 4-5 vastanneiden osuus jai yhteensa
11 %:iin ja kumpikaan sukupuoli miehista tai naisista ei kyseisissa vastausryhmissa erot-

tunut merkittavasti kaikista vastauksista.

Tassa tutkimustuloksessa ei erikseen nostettu vastaaijia, jotka ilmoittivat sukupuolekseen
muun tai eivat sitd halunneet kertoa, koska heidan lukumaaransa (2) jai absoluuttisesti
katsottuna hyvin pieneksi. Taman vuoksi sita ei tutkimuksen luotettavuuden kannalta ole

perusteltua eritella tuloksissa.

Kurssilaskusta huolestuminen
50%
45%
40%
35%
30%

25%
20%
15%
10% I
||
. - -
1 2 3 4 5

W Kaikki m Miehet m Naiset

X

Kuvio 18. Kurssilaskusta huolestuminen sukupuolittain

Jaettaessa vastaajat kahteen ikaryhmaan, alle 30-vuotiaisiin ja yli 30-vuotiaisiin ja tarkas-
teltaessa vastaajien antamien vastausten keskiarvoja kurssilaskusta huolestumiseen voi-
daan nahda vastaajan ian korreloivan kurssilaskusta huolestumiseen (Kuvio 19). Kaikkien
vastaajien keskiarvovastaus asteikolla 1-5 oli 2,1 yhden desimaalin tarkkuudella. Alle 30-

vuotiaiden vastaajien keskiarvovastaus oli 2,0, kun taas yli 30-vuotiailla 2,2.
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Kurssilaskusta huolestuminen, keskiarvo
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Kuvio 19. Vastaajien keskiarvot kurssilaskusta huolestumiseen

Oheisesta kaaviosta (Kuvio 20) iimenee, etta kyselyyn osallistuneista vastaajista enem-
misto (60 %) osti osakkeita kevaan 2020 kurssilaskun aikana. Hyvin pieni osa vastaajista
(ainoastaan 2 %) vastasi pelkdstdan myyneensa osakkeita kurssilaskun aikana. Noin kol-
mannes vastaajista (28 %) paatyi tekemaan seka osakeostoja ettd -myynteja. 7 % vastaa-
jista ei tehnyt mitdan toimenpiteitéd osakeostojen tai -myyntien suhteen ja loput 3 % vas-

taajista olivat avanneet osakesaastotilinsa vasta kurssilaskujen jalkeen.

Vastaajista ainoastaan 3 % kertoi avanneensa osakesaastotilin vasta kevaan 2020 kurssi-
laskun aikana. Jos tdman ryhman osuus olisi ollut merkittdvasti suurempi, varsinaisen tut-

kimuskysymyksen selvittdminen kyselytulosten avulla olisi saattanut vaikeutua.
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Sijoituskayttaytyminen kevaan 2020 kurssilaskun aikana

Osakesaastotili avattu myohemmin l 3%

Ei ostanut eikd myynyt osakkeita - 7%

Osti sekd myi osakkeita _ 28%

Myi osakkeita I 2%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Kuvio 20. Vastaajien sijoituskayttaytyminen kevaan 2020 kurssilaskun aikana

Tarkasteltaessa edella mainittuja tuloksia Iahemmin ja tutkittaessa niiden korrelaatiota
vastaajien sijoitussuunnitelman laatimisasteeseen on havaittavissa, etta kevaalla 2020
osakkeita ainoastaan myyneelld ryhmalla sijoitussuunnitelman laatimisaste oli huomatta-
vasti muita ryhmia alempana (Kuvio 21). Tutkimustuloksen luotettavuutta heikentaa kui-
tenkin merkittavasti yksittaisten ryhmien edustajien vastausmaaran jaaminen vahaiseksi.
Tassa tapauksessa osakkeita ainoastaan myyneiden vastaajamaéara oli ainoastaan seitse-

man.



200
180
160
140
120
100
80
60
40
20

31

Kevaan 2020 sijoituskayttaytymisen ja sijoitussuunnitelman
laatimisen yhteys
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Kuvio 21. Vastaajien sijoituskayttaytymisen ja sijoitussuunnitelman laatimisen yhteys

Kuten seuraavalla sivulla olevasta kaaviosta (Kuvio 22) iimenee, noin neljadsosa vastaa-

jista ilmoitti muuttaneensa sijoitussuunnitelmaansa maailmalla kevaalla 2020 levinneen

koronapandemian vuoksi.

Sijoitussuunnitelmaansa muuttaneiden vastaajien vapaan sanan osiosta ilmeni muun mu-

assa seuraavanlaisia muutoksia:

hajauttamisen lisddminen useammille toimialoille
sijoituslainan kayttaminen
yksittaisten sijoitussummien maaran pienentaminen tai suurentaminen

toimeksiantojen maaran kasvattaminen.

Vastaajat kertoivat yrittdvansa hyddyntda voimakkaita lyhyen aikavalin kurssiheilahteluita.

Osa vastaajista sanoi tehneensa myds osakemyynteja heidan aiemmin ollessa ainoas-

taan ostajan roolissa osakemarkkinoilla ikdan kuin kuukausisaastajana.
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Sijoitussuunnitelman muuttaminen koronan
vuoksi
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Kuvio 22. Sijoitussuunnitelman muuttaminen koronan vuoksi

Kaikki kyselyyn osallistuneet 310 vastaajaa ilmoittivat aikovansa sijoittaa osakkeisiin jat-
kossakin. Yksikaan vastaajista ei siis ilmoittanut aikovansa olla jatkossa sijoittamatta
osakkeisiin. Tassa on hyva huomioida, etta henkildiden, jotka eivat jatkossa aio sijoittaa

osakkeisiin, tavoittaminen voi olla melko hankalaa.

Kyselyyn vastanneista ainoastaan yksi (0,3 % kaikista vastaajista) ilmoitti lopettaneensa
osakesaastotilin kokonaan alkuvuoden 2020 aikana. 5 % vastaajista kertoi nostaneensa
varoja osakesaastotililta ja loput, 95 % vastaajista eivat olleet nostaneet ollenkaan varoja
osakesaastotiliita. Tama ilmenee oheisesta kuviosta 23. Vastaaja, joka ilmoitti lopetta-
neensa osakesaastdtilin, kertoi vapaan sanan osiossa seuraavasti: "Lopetin osakesaasto-
tilin tappion hyédyntamiseksi verotuksessa. Avasin osakesaastétilin uudestaan ja sijoitan

jalleen.”
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Osakesaastotililta nostettu varoja
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Kuvio 23. Osakesaastotililtd varojen nostaminen

Kyselyyn osallistuneet saivat halutessaan antaa kommentteja liittyen aiheeseen kyselyn
lopussa olleeseen vapaan sanan osioon. Vastauksen antoi yhteensa 61 vastaajaa. Vas-
tauksista nousi esiin muutamia keskeisia teemoja, jotka liittyivat muun muassa verotuk-

seen, kurssiheiluntaan seka sijoitustyyliin ja -horisonttiin.

Verotuksen osalta vastaajat olivat tyytyvaisia siihen, etta yksityishenkildidenkin on nyky-
aan mahdollista tehda lyhyen aikavalin voitollisia osakemyynteja ilman valitonta myyntivoi-
ton verotusta. Osa vastaajista kertoikin avanneensa osakesaastotilin nimenomaan hyoty-
akseen lyhyen aikavalin kurssiheilunnasta yrittamalla ajoittaa osakeostoja kurssien las-
kiessa voimakkaasti ja kurssien elvyttya myymalla osakkeet ja sijoittamalla niistd saadut

varat uudelleen johonkin toisen yhtion osakkeisiin.

Kurssien voimakas lasku nahtiin vastaajien keskuudessa paaosin mahdollisuutena tehda
hyvia sijoituspaatoksia rippumatta vastaajan sijoitushorisontista eli siitd, miten pitkan ai-
kaa han on suunnitellut omistavansa yksittaisen yhtién osakkeita. Lyhyella sijoitushorison-
tilla toimivat vastaajat pyrkivat ostamaan osakkeita kurssien laskiessa voimakkaasti ja
myymaan ne valittdbmasti kurssien noustua riittdvasti. Samanaikaisesti pitkan aikavalin si-
joittajat nakivat osakkeet houkuttelevan edullisina suhteessa yritysten pitkan aikavalin tu-

loksentekokykyyn, ja sen vuoksi paatyivat ostamaan osakkeita.

Vastauksista nousi vahvasti esille se, ettd monia vastaajia yllatti toisaalta kurssilaskun voi-
makkuus ja nopeus, mutta ennen kaikkea kurssien elpymisen nopeus. Osa vastaajista

harmittelikin sita, ettd kurssien alhainen taso jai ainakin toistaiseksi hyvin lyhytaikaiseksi.
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Osa vastaajista kertoi kurssilaskun aiheuttaneen sijoituskayttaytymisessaan sen, etta he
olivat aiemmin sijoittaneet ainoastaan pitkalla aikavalilla, mutta nyt pyrkivat tekemaan

myds voitollisia lyhyen aikavalin osakekauppoja.

Suurin osa vapaan sanan vastauksista osoitti positiivista tai optimista suhtautumista osa-
kekaupankayntiin ja sen tulevaisuuteen. Vain muutamassa vastauksessa vastaaja kertoi
panikoineensa kurssilaskun my6ta tai suhtautuvansa negatiivisesti osakemarkkinoiden tu-

levaisuuteen.
4.3 Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti

Tutkimuksessa keskeisena kohtana on valttaa virheiden syntyminen. Taman vuoksi olen-
naisena osana tutkimusta on myds sen luotettavuuden arvioiminen. Tutkimuksen yhtey-
dessa reliabiliteetilla tarkoitetaan tulosten toistettavuutta ja validiteetilla puolestaan pate-
vyytta. Reliabiliteettia voidaan tarkastella esimerkiksi silla, paatyyko kaksi arvioijaa sa-
manlaisiin tuloksiin vai ei. Validiteetilla tarkastellaan sita, onko tutkimuksessa mitattu juuri
sita, mita on ollut tarkoituskin mitata. Validiteettia voidaan arvioida muun muassa silla,
ovatko kyselyn vastaajat kasittaneet kysymykset samalla tavoin kuin tutkija on niita ajatel-
lut. Vastaajien kasittdessa kysymykset eri tavoin kuin tutkija, ja tutkijan kasitellessa tulok-
sia oman alkuperaisen ajattelumallinsa mukaisesti, tulokset eivat ole valideja. (Hirsjarvi,
Remes & Sajavaara 2014, 231-232.)

Otoskoon on oltava sitéa suurempi, mitd enemman hajontaa tutkitussa perusjoukossa
esiintyy (Heikkila 2014, 40). Suomessa osakesaastotilin avaaminen on kaytannéssa mah-
dollista kelle tahansa yksityishenkil6lle riippumatta esimerkiksi henkilon idsta ja nain ollen

hajontaa esiintyy melko paljon.

Tavoiteltaessa virhemarginaalin pienentamista tulisi otoskokoa suurentaa (Heikkila 2014,
41). Tutkimuksessa esimerkiksi yli 60-vuotiaita vastaajia edusti ainoastaan yhdekséan vas-
taajaa, mika on aivan liian pieni maara. Voidakseen tehda kattavia johtopaatdksia luotetta-
vasti esimerkiksi juuri vastaajan ian suhteen, tulisi vastaajia saada jokaisesta ikaryhmasta
vahintaan sata, jolloin yksittaisen vastauksen osuus vastaajan omassa ikaryhmassaan
vastaisi ainoastaan yhta prosenttia. Tutkimuksessa esitettiinkin tdman vuoksi useita tutki-
mustuloksia muun muassa alle ja yli 30-vuotiaita verraten ryhmina toisiinsa. Aineistoa ja-

ettaessa ryhmiin, kaikkien ryhmien otosten on oltava riittavia (Heikkila 2014, 40).

Taman tutkimuksen reliabiliteettia voitaisiin mitata tekemalla kysely uudestaan ja siitd saa-
tuja tuloksia vertailemalla tassa tutkimuksessa esitettyihin. Tutkimustuloksissa saattaisi
ilmeta eroavaisuuksia ainakin kurssilaskusta huolestumisen osalta. Vastaajat saattaisivat

vastauksissaan kertoa huolestuneensa jopa aiempia tuloksia vdhemman, koska kurssit
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ovat sittemmin ainakin toistaiseksi toipuneet romahduksesta. Muilta osin, esimerkiksi sijoi-
tussuunnitelman laatimista tai kurssiromahduksen aikaan tehtyja sijoituspaatdksia mitatta-
essa vastaukset mitad todennakoisimmin toistuisivat samanlaisina. Tutkimusta voidaan

mielestani kokonaisuutena pitaa reliaabelina.

Teoriaosuuden reliabiliteettia lisaa se, etta lahdeaineistoa on hankittu melko laajasti erilai-
sista painetuista teoksista ja sahkadisista lahteista. Painettujen teosten osalta on pyritty

mahdollisimman tarkasti arvioimaan lahdeaineiston soveltuvuutta nykyhetkeen.

Vastaajien ikdjakauma oli melko hyvin linjassa Euroclear Finlandilta saadun tilaston
kanssa (Kuvio 24). Merkittavimmat eroavaisuudet olivat yli 50-vuotiaiden kohdalla, joten
heidan osuutensa kyselyssa olisi saanut luotettavuuden nakdékulmasta olla nykyista suu-
rempi. Sukupuolijakaumaa tarkasteltaessa naisten osuus kyselyyn vastanneista oli 20,8 %
ja Euroclear Finlandin tilastoista laskettuna kaikista osakesaastétilin avanneista henki-
I6ista naisten osuus on ollut 26,7 %. Euroclear Finlandin tilastosta on jatetty ulkomaalaiset
kokonaan huomioimatta, koska heidan ika- ja sukupuolijakaumastansa ei ollut saatavilla
tietoa. Ulkomaalaisten osuus kaikista osakesaastdtilin avaajista jai kuitenkin ainoastaan
1,6 %:iin 30.4.2020 tilanteen mukaan (Euroclear Finland 2020.)

Osakesaastotilin avanneet, ikdjakauma
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Kuvio 24. Vastaajien ikdjakauma vs. Euroclear Finlandin tilasto osakesaastétilin avan-
neista (Euroclear Finland 2020)

Téassa tutkimuksessa oli tarkoitus selvittda, miten Covid-19 vaikutti osakesaastétilin avan-
neiden yksityishenkildiden sijoituskayttaytymiseen ja sita, olivatko he varautuneet kurssi-
laskuihin sijoitussuunnitelmissaan. Vastaajia saatiin hyvin laajasti erilaisilla taustatiedoilla

ja viela niin, etta ikdjakauma vastasi melko hyvin Euroclear Finlandin tilastoa, jolloin



36

tuloksien voidaan sanoa edustavan koko perusjoukkoa. Vastauksista nousi selkeasti esiin,
etta vastaajissa oli seka lyhyen etta pitkan aikavalin sijoittajia erilaisilla sijoitusstrategioilla

toimien. Tama mielestani lisasi tutkimuksen validiteettia.

Tutkimuksen validiteettia olisi ollut mahdollista parantaa kayttamalla standardoidun kyse-
lyn liséksi esimerkiksi haastattelua. Usean tutkimusmenetelman kaytté tunnetaan myds
nimella triangulaatio (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2014, 233). Mikali haastattelun olisi
toteuttanut osana tutkimusta, haastateltaviksi olisi voinut pyytaa esimerkiksi sattumanva-

raisesti kyselyyn osallistuneita vastaajia tai sijoitusalan asiantuntijoita.

Tutkija itse edustaa pitkan aikavalin sijoittajaryhmaa ja se saattaa vaikuttaa jollakin tapaa
osaan tutkimustulosten analysointiin ja johtopaatdksiin. Tuloksia on kuitenkin pyritty analy-

soimaan mahdollisimman objektiivisesti
4.4 Johtopaatokset ja kehitysehdotukset

Tutkimustuloksista kavi ilmi, ettéd ainoastaan 44 %:lla vastaajista oli laadittuna henkildokoh-
tainen sijoitussuunnitelma. Taman lukeman alhaisuus yllatti ottaen huomioon sen, etta
valtaosa vastaajista saatiin kerattya osakesijoittamisesta kiinnostuneiden henkildiden Fa-
cebook-ryhmasta. Ryhmaan kuulumisen voidaan mielestani katsoa ilmaisevan ryhman ja-
senessa jonkinasteista kiinnostusta sijoittamiseen ja pérssissa tapahtuviin asioihin/ilmi6i-
hin.

Valttadkseen paniikinomaista tai impulsiivista sijoituskayttaytymista olisi ehdottoman tar-
keada, etta ihmiset laatisivat itselleen henkildkohtaisen sijoitussuunnitelman seka noudat-
taisivat ja tarpeen vaatiessa paivittaisivat sita. Sijoitussuunnitelma auttaa paatdksente-
ossa ja edesauttaa kurinalaista ja suunnitelmallista sijoitustoimintaa, jolloin tavoitteeseen
paaseminenkin helpottuisi. Sijoitussuunnitelman laatiminen tulisikin olla jonkinlainen edel-

lytys sijoittamisen aloittamiselle.

Tutkimustuloksissa yllatti se, etta alle 30-vuotiaat olivat suuremmalla todennakdisyydella
laatineet itselleen henkilékohtaisen sijoitussuunnitelman kuin yli 30-vuotiaat. Tutkimuk-
sessa ei tosin selvitetty, miten kattavan sijoitussuunnitelman vastaajat olivat itselleen tosi-
asiassa laatineet. Yllattaen sijoituskokemuskaan ei lineaarisesti nostanut sijoitussuunnitel-
man laatimisastetta vastaajien keskuudessa. Henkil6t, joilla sijoituskokemusta oli 1-5
vuotta olivat todennakoéisimmin laatineet itselleen henkilékohtaisen sijoitussuunnitelman.
Alle vuoden sijoituskokemusta omaavien henkildiden kohdalla sijoitussuunnitelman laati-
misasteen alhaisuutta voi selittda ainakin se, etta henkild on saattanut innostua kurssien
voimakkaista paivan sisaisista liikkeista, jolloin osakkeet ovat voineet nayttaytya aiempaa

edullisempina ja houkuttelevina sijoituskohteina.



37

Historiasta I0ytyy lukuisia erilaisia kriiseja, jotka ovat voimakkaasti heijastuneet porssi-
kursseihin. On taysin perusteltua sanoa, etta yhteiskuntamme kohtaa jatkossakin erilaisia
kriiseja. Taman huomioiminen omassa sijoitussuunnitelmassa tulisi olla ehdottaman tar-

keaa.

Tutkimustuloksista ilmeni varsin selvasti verotehokkuuden olleen keskeinen syy osa-
kesaastotilin avaamiselle. Osakesaastotilin ominaisuutena verrattaessa sita perinteiseen
arvo-osuustiliin sijoittajan on mahdollista siirtda veronmaksua siihen hetkeen, kun han
paatyy nostamaan veroja. Edella mainittu syy ei ollut riippuvainen siita, toimiiko sijoittaja
lyhyella vai pitkalla aikavalilla. Lyhyen aikavalin sijoittajan on mahdollista esimerkiksi
tehda voitollisia kauppoja paivan sisalla ilman valiténta verovaikutusta. Pitkan aikavalin si-
joittaja pystyy muun muassa sijoittamaan osingot taysimaaraisesti uudelleen ja nain hyo-

tymaan korkoa korolle -ilmiosta.

Tutkimuksessa nousi myds esiin mielenkiintoinen seikka kysyttaessa osakesaastatilin lo-
pettamisesta: Tilin lopettaminen ei valttamatta tarkoita henkilén osakesijoittamisen lopetta-
mista tai sijoittamien lopettamista ylipaansa osakesaastotilin kautta. Osakesaastatililla ai-
heutuneita tappiota ei voi vahentaa verotuksessa muuten kuin lopettamalla kokonaan osa-
kesaastotilin (Verohallinto 2020a). Yksi vastaajista kertoi lopettaneensa osakesaastotilin
ja avanneensa uuden juuri tdman vuoksi ja muutama vastaaja kertoi aikovansa toimia sa-

malla tavalla.

Vapaan sanan vastauksista ilmeni, etta vastaajien kaupankayntiaktiivisuus oli lisdantynyt
kevaalla nahdyn kurssilaskun myoéta. Tata tutkimustulosta tukee myds poérssin kaupan-
kayntitilastot. Esimerkiksi Danske Bankin, Nordean, Nordnetin ja Pohjolan asiakkaiden yh-
teenlasketut kaupankayntimaarat toukokuussa 2020 olivat kaksinkertaiset verrattuna
viime vuoden toukokuun maaraan. (Leiviska, 2020.) Tulevaisuudessa olisikin mielenkiin-
toista saada tietda, kuinka suuri osa osakesaastatilin lopettaneista henkilbista on paatynyt
lopettamiseen nimenomaan verotuksellisista syista, jonka jalkeen avannut uudestaan osa-

kesaastatilin, ja kuinka suuri osa on tosiasiassa kokonaan luopunut osakesaastdtilista.

Vastaajista noin neljannes (24 %) kertoi muuttaneensa sijoitussuunnitelmaansa ko-
ronapandemian vuoksi. Olisi mielenkiintoista saada tietdd saman kysymyksen vastaukset
esimerkiksi muutaman vuoden paasta siita, kun yhteiskunnassa koronapandemia ja siihen
liittyvat erilaiset rajoitukset eivat enaa samalla tavalla ndy ihmisten arkielamassa. Samalla
voisi tutkia onko koronapandemia vaikuttanut sijoittajien tuotto-odotuksiin tai hajauttami-

sen kriteereihin.

Tutkimustulosten mukaan osakesaastatilille asetettu 50 000 euron talletuskatto ei juuri-

kaan rajoittanut vastaajien sijoitustoimintaa. Tutkimuksessa olisi voinut selvittaa myos,
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miten suuri osa sijoittajista harjoittaa niin kutsuttua kuukausisaastamista, jossa kuukausit-
taisen saastdsumman avulla kerrytetaan sijoitusvarallisuutta. Osakesaastoétili on vielad suh-
teellisen tuore sijoitusmuoto suomalaisten keskuudessa. Taman vuoksi olisikin mielenkiin-
toista tutkia muutaman vuoden paasta, onko vastaajien suhtautuminen talletuskattoon

muuttunut, mikali osakesaastotilille talletetut varat kasvavat merkittavasti.

Vastaajista hyvin pieni osa (3 %) kertoi avanneensa osakesaastétilin vasta kurssilaskun
jalkeen. Tutkimuksessa ei selvinnyt, tekivatké he muita sijoituspaatoksia esimerkiksi arvo-
osuustilin kautta. Heidan osuutensa jdddessa kuitenkin pieneksi kaikista vastaajista virhe-

marginaali jai melko pieneksi.

Facebookin Osakesijoittaminen-ryhma osoittautui hyvaksi alustaksi saada sijoittajia osal-
listumaan kyselyyn. Vaikka kyselyyn saatiin kokonaisuudessaan riittdvasti vastaajia, olisi
vastaajia voinut tavoitella vastaajia muillakin tavoilla, esimerkiksi Kauppalehden foorumilta

tai Osakesaastajien jasenrekisteria hydédyntamalla.

Naisista yllattavan suuri osa (45 %) kurssilaskusta huolestumista kysyttaessa vastasi as-
teikolla 1-5 numeron yksi. Miesten kohdalla vastauksen yksi antaneiden osuus oli 36 %.
Tama tutkimuksesta saatu tulos hieman yllatti, koska esimerkiksi sijoitussuunnitelman laa-

timisessa sukupuolten valilla ei ilmennyt merkittavia eroja.

Edella mainittua tutkimustulosta kuitenkin tukevat aiemmat tutkimukset, joiden mukaan
miehet ottavat sijoituksissaan riskia naisia enemman. Tasta huolimatta naiset ovat kuiten-

kin sijoitustuotoissaan menestyneet miehia paremmin. (Erkkila 2019.)

Kaikista vastaajista 38 % vastasi kurssilaskusta huolestumista kysyttaessa asteikolla 1-5
numerolla yksi (1 = Ei lainkaan). Tata tulosta tukee se, etta ainoastaan 2 % vastaajista
kertoi paatyneensa ainoastaan myymaan osakkeita koronapandemian aiheuttaman kurs-
silaskun vuoksi. Sen sijaan ryhman, joka paatyi ainoastaan ostamaan osakkeita, osuus
kaikista vastaajista oli perati 60 %. Taman mielestani voi nahda indikoivan jonkinasteista
optimismia poérssikurssien elpymiseen. Porssikurssien elpymiseen jollakin aikavalilla viit-
taa myds se, etta kaikki kyselyyn osallistuneet aikoivat jatkossakin ostaa osakkeita. Yksi-
kaan vastaaja ei siis ainakaan taman tutkimuksen yhteydessa tehdyssa kyselyssa ilmoit-
tanut aikovansa olla tulevaisuudessa ostamatta osakkeita. Olisi mielenkiintoista tietaa, oli-
siko tutkimustulos tdman osalta muuttunut merkittavasti, mikali kyselyyn olisi saatu osallis-
tumaan myds henkil6ita, joita ei tavoita esimerkiksi sosiaalisen median kautta. Tulokset
kurssilaskusta huolestumisen suhteen olisi voinut poiketa nykyisesta, mikali kurssit eivat

viela kyselyn aikaan olisi ehtineet elpya tai vahintdankin kdantya nousuun.
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Mikaan tutkimustuloksista ei osoittanut vastaajien sijoituskayttaytymisen olleen paniikin-
omaista alkuvuonna 2020 ndhdyn koronapandemian laukaiseman kurssiromahduksen ai-
kana. Taman tutkimustuloksen puolesta puhuu esimerkiksi Nordean sijoitustuotejohtaja
Tanja Erosen lausuma siita, ettd Nordean asiakkaat olivat osakemarkkinoilla paatyneet

ostolaidalle myymisen sijaan (Naveri 2020).

Tassa opinnaytetydssa monet tulokset on esitetty jakamalla vastaajat kahteen ryhmaan,
alle ja yli 30-vuotiaisiin, koska nain menetellen molempien ryhmien vastausmaara on
saatu pidettya riittdvan suurena. Vertailua eri ryhmien valilla olisi mielenkiintoista tehda
useampien ryhmien valilld, mutta silloin vastausmaara tulisi tutkimuksen luotettavuuden

nakokulmasta olla huomattavasti suurempi.

Tassa opinnaytetydssa ei selvitetty sijoituslainan hyddyntamista vastaajien sijoitustoimin-
nassa. Jatkotutkimusaiheena olisikin mielenkiintoista selvittaa, miten suurella osalla sijoi-
tuslainaa nostaneista yksityishenkildista on laadittuna henkilékohtainen sijoitussuunni-
telma, ja poikkeaako heiddn saamansa sijoitusten tuotto olennaisesti henkilista, jotka ei-
vat sijoituslainaa ole nostaneet. Varsinkin opintolainan nostaminen sijoitusmielessa on

viime vuosina ollut varsin usein esilla eri medioissa (Luukkonen, 2016).

Keskeiset tutkimustulokset on esitetty kootusti alla olevassa kuviossa 25. Tutkimustulok-
set on ryhmitelty teemoittain sijoitussuunnitelman laatimisen, koronapandemian aiheutta-

man kurssilaskun ja osakesaastotilin avaamisen syyn perusteella.

L . *44 % laatinut henkildkohtaisen
Sijoitussuunnitelman sijoitussuunnitelman

laatiminen +Alle 30-vuotiaat laatineet sijoitussuunnitelman
todennakdisemmin kuin yli 30-vuotiaat

Koronapandemian «Kaupankayntiaktiivisuuden lisdantyminen
aiheuttama 60 % osti ja vain 2 % pelkastaan myi osakkeita
kurssilasku *24 % sijoitussuunnitelman muuttaminen

Osakesaastotilin
avaaminen

*Verotehokkuus keskeinen syy

Kuvio 25. Keskeiset tutkimustulokset
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Alle on listattu tutkimusprosessin aikana syntyneet saman tien toteutettavissa olevat jatko-

tutkimusaiheet:

Miten yleista sijoitussuunnitelman laatiminen on sijoituslainaa nostaneiden yksityis-
sijoittajien keskuudessa? Poikkeavatko tulokset merkittavasti tdman kyselyn tulok-

sista?

Millaista tuottoa sijoituslainaa nostaneet yksityissijoittajat tavoittelevat ja millaiseen
tuottoon he todellisuudessa ovat paatyneet? Taman tutkimuksen voisi rajata myos

pelkastaan opintolainalla sijoittamiseen.

Lisaksi muutaman vuoden kuluttua olisi mielenkiintoista tutkia seuraavia aiheita:

Onko yksityissijoittajien suhtautuminen osakesaastatilille asetettuun talletuskattoon

(50 000 euroa) muuttunut olennaisesti?

Mista syistd osakesaastotileja on lopetettu? Kuinka suuri osa on paatynyt lopetta-
maan osakesaastétilin ainoastaan verotuksellisista syista (tappioiden hyédyntami-

nen)?
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5 YHTEENVETO

Tutkimuksen tavoitteena oli selvittda osakesaastotilin avanneiden yksityishenkildiden sijoi-
tuskayttaytymista kevaan 2020 aikana, jolloin osakekurssit romahtivat maailmanlaajuisesti
koronapandemian levidamisen seurauksena. Tutkimusongelman selvittdmiseksi asetettiin
paakysymys: Miten Covid-19 vaikutti osakesaastétilin avanneiden yksityishenkiléiden sijoi-
tuskayttaytymiseen osakemarkkinoilla alkuvuonna 2020. Apukysymyksina olivat seuraavat
kysymykset: Olivatko osakesaastétilin avanneet sijoittajat varautuneet kurssilaskuun ja

mista syista sijoittajat ovat paatyneet avaamaan osakesaastaotilin.

Tutkimuksen teoriaosuus koostuu kahdesta osakokonaisuudesta, sijoitussuunnitelmasta
ja osakesaastdtilista. Sijoitussuunnitelman teoriaosiossa kasitellaan sijoitussuunnitelman
laatimisessa huomioon otettavia asioita seka sijoittajan varautumista erilaisiin kurssilaskui-
hin. Osakesaastotilia kasittelevassa teoriaosiossa keskitytaan osakesaastotilin rakentee-

seen seka verrataan sen keskeisia eroavaisuuksia perinteiseen arvo-osuustiliin.

Tutkimusmenetelmaksi valittiin maarallinen eli kvantitatiivinen tutkimus sahkoista kyselya
hyddyntamalla. Kyselyn linkki julkaistiin Facebookissa Osakesijoittaminen-ryhman seinalla
seka lahetettiin muutamille henkilGille, joilla entuudestaan tiedettiin olevan osakesaastaotili.
Vastaajia kyselyyn saatiin yhteensa 310. Saaduista tuloksista saatiin koko perusjoukkoa
koskevia tutkimustuloksia ja lisaksi ryhman sisalla tuloksia verrattiin keskenaan muun mu-
assa vastaajan ian tai sijoituskokemuksen perusteella. Vastaajien ika- ja sukupuolija-
kauma vastasi melko hyvin Euroclearin julkaisemaa tilastoa osakesaastétilin avanneista

henkildista.

Tutkimuksessa kavi ilmi, ettéd ainoastaan 44 % vastaajista oli laatinut itselleen sijoitus-
suunnitelman. Tasta huolimatta enemmisto vastaajista oli korkeintaan hieman huolestunut
osakekurssien voimakkaasta romahduksesta. Huomattava osa vastaajista (60 %) oli kurs-
sien laskiessa paatynyt ostamaan lisda osakkeita ja vain harva (2 %) kertoi paatyneensa
pelkastaéan myyneensa osakkeita. Osakesaastotilin lopettaminen oli tehty tai sita harkittu
ainoastaan verotuksellisista syista eika osakesijoittamisen lopettamisen vuoksi. Mikdan
tutkimustuloksista ei osoittanut vastaajien sijoituskayttaytymisen olleen paniikinomaista

alkuvuonna 2020 nahdyn koronapandemian laukaiseman kurssiromahduksen aikana.

Viimeisena tutkimuksen osana on esitelty prosessin aikana syntyneet jatkotutkimusaiheet.
Tulevaisuudessa voisi tutkia lainarahoituksella, erityisesti opintolainalla tapahtuvaa osake-
sijoittamista, osakesaastdtilille asetettuun talletuskattoon suhtautumisen muutosta seka

koronapandemian tai jonkin muun kriisin vaikutusta sijoittajien tuotto-odotuksiin osakkeista

tai sijoittamisesta yleisesti.
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LITTEET

Liite 1. Pdrssisaéation sijoitussuunnitelmapohja

Lihtotilanne

Sijoitussuunnitelma

Nitd omistat, mikd omaoisuutesi arvo on?

Oma koti

Rletz2- t2i masomistus

Muu arvo-omaisuus

Kuinka paljion ofet velkoa?

Aszuntolaina

Kulutusieotot

Oma talous / budjetti

Muu kiintsistdomaisuus [kesamokki, sijoitusasunto)

Ozakkeet, rahastot ymo

Talletuksst

Opintolainz

Muuwt

Mitd rohaa tulee, mitd menee, mitd voisi jGadd sddstddn, voisitko siirtdd kuuvkousittain arvioimasi

summuan automaattisesti toiselle tilille toi rahostoon?

Kuukausittaiset tulot

Palkika

Lapsitis2

Kuukausittaiset menot

Vuokra, vastike, asuntolaina

Rawinto

Muut

Opintotuki Eishe
Mzhdolliset p3aomatulot Muut tulot
Sahks, ves: Vakuutulsat
Kulkuvilinest, matkustus Harrastukset

% PORSSISAATIO
E'S BORSSTIFTELSEN
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Sijoitussuunnitelma

Kuinka paljon kuukausittain j4& rahoa sadstésn?

Kuinka voisit muuttaa kulutus tottumuksiasi, ettd sGastéon jdisi enemman?

Mikd on stidstétavoitteesi?

Sijoittamisen tavoitteet

Mihin tarvitset sédstdmddsi rohao, mitd sijoituksillasi tavoittelet?

Sijoittamisen aikahorisontti:

Alle 1 vuwosi 14 yuotta 510 vuotta 11-20 vuorta  yii 20 vuortta

(0 O I e [] []
Riskiprofiili

Kuinka suuri merkitys sddstsilldsi / sifoituksillasi on péivittdiseen talouteesi?

Millein jo missd tilantesssa tarvitset sijoittamiasi s84518/8, minkdlaisella varoitusajolia?

#% PORSSISAATIO
B8 BORSSTIFTELSEN
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Sijoitussuunnitelma

Oletko valmis menettdmdadn osan sijoittamastasi pdéomasta?

Sijoittaisitko lainarohaa?

Sijoitussalkun jokautuminen eri omaisuusluokkiin eli allokaatio (yhteensd 100 prosenttia)

Kuinka paljon sijoitan korkoihin (x prosenttia) Kuinka paljon sijoitan osakkeisiin (x prosenttia)

Entd muihin?

Sijoitusinstrumentit

Teetkd suoria sijoituksia (osakkeet, joukkolainat)?  Kaytatké rahastojo (minkéloisia rohastoja)?

Kdytdtké johdannaisia? Mitd sijoitustuotteita et ainakaan haluo kéyttaa?

Sijoituksille asetettavat kriteerit

Osakesijoituksille asetettavia esimerkkikriteereitd: Sijoitetoanko vain pérssilistan yhtidihin, myds
First North — markkinapaikan yhtiéihin, myés listaamattomiin

Morkkina-arvo P/E =luku Osinkotuotto ROE

#% PORSSISAATIO
%% BORSSTIFTELSEN
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Sijoitussuunnitelma

Omavoraisuusaste KansoinvGlisyys Brondi Johto

Omistusrakenne

Joukkolainat

Sijoitetaanko vain investment grade joukkolainoihin vai myos high yield joukkolainoihin

Luottoluokitus Korkotaso Laina-aika

Hajautus

Maantieteellinen hajautus Ajallinen hajautus Toimialahajautus
Mittarit

Kuinka tarkastelet sijoitussalkun kehitysta? Kuinka myyntipGatokset tehdaan?

#% PORSSISAATIO
S8 BORSSTIFTELSEN
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Liite 2. Kysely
A ——

Kysely osakesaastotilin avanneille
yksityishenkiloille

Vastaajan taustatiedot

*Pakollinen

Sukupuoli *

O Mies
O Nainen

O Muu / En halua vastata

Ika (vuotta) *

O 29 tai nuorempi



*

Status (paatoimi)
(O opiskelija

O Eldkeldinen
Tydssakayva
Ty6ton
Yrittédja

Muu

O O O O

Koulutustaso (korkein suorittamasi) *

O Peruskoulu
O 2. asteen koulutus (ammattikoulu/lukio)
O Alempi korkeakoulututkinto tai opistotasoinen koulutus

O Ylempi korkeakoulututkinto tai muu ylempi tutkinto
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Sijoittajataustani

Sijoituskokemus vuosina (téssa huomioidaan kaikki sijoituskokemus
osakesijoittamisen lisaksi) *

(O Alle 1 vuosi
O 1-5 vuotta

O Yli 5 vuotta

Olen laatinut itselleni henkildkohtaisen sijoitussuunnitelman (voi myés olla tehty
yhdessa esim. varainhoitajan kanssa) *

QO «Kylia
QO =
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Olen avannut osakesaastotilin itselleni seuraavista syista: *

|:| Osakesijoittamisen aloittaminen

Osinkojen uudelleensijoittaminen verotehokkaasti
Mahdollisuus myyda osakkeita ilman valittomia verovaikutuksia
Eldkesaastaminen

Muu sdastaminen

Cavid-19 aiheuttaman porssikurssien laskun hyédyntaminen

O000D00O

Muu:

Sijoitin osakkeisiin jo ennen osakesaastotilin avaamista *

O «yla
QO E

Osakesaastatilille asetettu 50 000 euron talletuskatto on rajoittanut
sijoittamistani osakesaastotilin kautta *

1 2 3 4 5

Ei lainkaan O O O O O Merkittavasti
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Porssikurssit / Covid-19

Olen sijoitussuunnitelmassani varautunut kurssiromahduksiin *

O kyla
QO =

O Ei sijoitussuunnitelmaa

Parssikurssien voimakas lasku kevaalla 2020 sai minut huclestumaan
osakesijoituksistani *

Ei lainkaan O O O O O Todella paljon
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Parssikurssien voimakas lasku kevaalla 2020 sai minut tekemaan seuraavia
sijoituspéatoksia (osakesaastotilillani) *

O Dstin osakkeita
O Myin osakkeita
Dstin sekd myin osakkeita

En ostanut enkd myynyt osakkeita

O O O

Dsakesddstitili avattu mychemmin

Olen muuttanut sijoitussuunnitelmaani kerenapandemian vuoksi *

O kylla
QO =

Jos vastasit edelliseen kysymykseen kylla, kerro lyhyesti miten
sijoitussuunnitelmasi on muuttunut. Muussa tapauksessa siirry vastaamaan
selUraavaan Kysymykseen, kiitos.

Oma vastauksesi



Osio 4/4

Loppuosio

Kuvaus (valinnainen)

Olen nostanut varoja osakesaastétililtani *
Kylla
Ei

Osakesaastotili lopetettu kokonaan

Aion jatkossakin sijoittaa osakkeisiin *
Kylla

Ei

Vapaa sana - HerAsikd ajatuksia esim. osakes8astotilista tai koronaviruksen aiheuttamasta
kurssiheilunnasta?

Lyhyt vastausteksti

> <
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